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EXECUTION COPY

In case of Notes listed and admitted to trading on the Luxembourg Stock Exchange or publicly offered
in the Grand Duchy of Luxembourg, the Final Terms will be displayed on the website of the

Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu).
3 February 2012

3. Februar 2012
Final Terms
Endguitige Bedingungen

EUR 500,000,000 3.25 per cent. Notes due 2019
EUR 500.000.000 3,25 % Schuldverschreibungen fillig 2019

to be fungible and consolidated and form a single series on or about 7 February 2012 with the
EUR 750,000,000 3.25 per cent. notes due 2019 issued on 19 January 2012

fungibel und zu einer einheitlichen Serie am oder um den 7. Februar 2012 zu konsolidieren mit den
EUR 750.000.000 3,25 % Schuldverschreibungen féllig 2019 begeben am 19. Januar 2012

issued pursuant to the
begeben aufgrund des

€ 25,000,000,000
Debt Issuance Programme
of/der
Volkswagen Aktiengesellschaft
as Issuer and Guarantor
als Emittentin und Garantin
and/und
Volkswagen International Finance N.V.
and/und
VW Credit, Inc.
and/und
VW Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc.

dated 19 April 2011
vom 19. April 2011

Issue Price: 101.389 per cent.
plus accrued interest in the amount of EUR 838,995 for 19 days from, and including 19 January 2012
to, but excluding, 7 February 2012
Ausgabepreis: 101,389 %
zuzuglich aufgelaufener Zinsen in Héhe von EUR 838.995 fir 19 Tage in dem Zeitraum vom
19. Januar 2012 (einschlieflich) bis zum 7. Februar 2012 (ausschlie3lich)

Issue Date: 7 February 2012
Tag der Begebung: 7. Februar 2012

Series No.: A02/12-056
Serien Nr.: A02/12-056

These are the Final Terms of an issue of Notes under the € 25,000,000,000 Debt Issuance
Programme of Volkswagen Aktiengesellschaft, Volkswagen International Finance N.V., VW Credit,
Inc. and VW Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc. (the "Programme"). Full information on
Volkswagen Aktiengeselischaft, Volkswagen International Finance N.V. and the offer of the Notes is
only available on the basis of the combination of the Debt Issuance Programme Prospectus pertaining
to the Programme dated 19 April 2011 as supplemented on 4 August 2011 and 5 January 2012 (the
“Prospectus”) and these Final Terms. The Prospectus and any supplement thereto is available for
viewing in electronic form on the website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu) and on
the website of Volkswagen Aktiengeselischaft (www.volkswagen-ir.de) and copies may be obtained
from Volkswagen Aktiengesellschaft, Berliner Ring 2, 38440 Wolfsburg, Germany.
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Dies sind die Endgiltigen Bedingungen einer Emission von Schuldverschreibungen unter dem
€25.000.000.000 Debt Issuance Programme der Volkswagen Aktiengesellschaft, Volkswagen
International Finance N.V., VW Credit, Inc. und der and VW Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada,
Inc. (das "Programm"). Vollstandige Informationen (ber die Volkswagen Aktiengeselischaft,
Volkswagen International Finance N.V. und das Angebot der Schuldverschreibungen sind nur
verfugbar, wenn die Endglltigen Bedingungen und der Prospekt (Uber das
Schuldverschreibungsprogramm vom 19. April 2011 einschlieBlich der Nachtrage vom 4. August 2011
und 5. Januar 2012 (der "Prospekt') zusammengenommen werden. Der Prospekt sowie jeder
Nachtrag kann in elektronischer Form auf der Internetseite der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu)
und der Internetseite der Volkswagen Aktiengesellschaft (www.volkswagen-ir.de) eingesehen werden.
Kopien des Prospekts sind erhaltlich bei der Volkswagen Aktiengesellschaft, Berliner Ring 2, 38440
Wolfsburg Deutschland.

Part |. : TERMS AND CONDITIONS
Teil I.: EMISSIONSBEDINGUNGEN

The Integrated Conditions applicable to the Notes (the "Conditions") and the German or English
language translation thereof, if any, are attached hereto. They replace in full the Terms and
Conditions of the Notes as set out in the Prospectus dated 19 April 2011 and take precedence over
any conflicting provisions set forth in part | of the Final Terms.

Die fur die Schuldverschreibungen geltenden konsolidierten Bedingungen (die "Bedingungen”) und
eine etwaige deutsch- oder englischsprachige Ubersetzung sind diesen Endgiitigen Bedingungen
beigefugt. Die Bedingungen ersetzen in vollem Umfang die im Prospekt vom 19 April 2011
abgedruckten Emissionsbedingungen und gehen etwaigen abweichenden Bestimmungen in Teil | der
Endgultigen Bedingungen vor.

Issuer
Emittentin

Volkswagen International Finance N.V.

Form of Conditions
Form der Bedingungen

X Integrated
Konsolidierte Bedingungen

Language of Conditions
Sprache der Bedingungen

X German and English (German binding)
Deutsch und Englisch (deutscher Text maf3geblich)

CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS (§ 1)
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN (§ 1)

Currency and Denomination

Wéhrung und Stiickelung

Specified Currency EUR
Festgelegte Wéahrung EUR
Aggregate Principal Amount EUR 500,000,000
Gesamtnennbetrag EUR 500.000.000
Specified Denomination EUR 1,000
Festgelegte Stlckelung EUR 1.000
Number of Notes to be issued in each Specified Denomination 500,000
Anzahl der in jeder festgelegten Stiickelung

auszugebenden Schuldverschreibungen 500.000
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X New Global Note
New Global Note

X TEFRAD
TEFRA D

Yes
Ja

Temporary Global Note exchangeable for:
Vorlaufige Globalurkunde austauschbar gegen:

X Permanent Global Note
Dauerglobalurkunde

Il Definitive Notes
Einzelurkunden

Definitive Notes
Einzelurkunden

Certain Definitions
Definitionen

Clearing Syétem

| Clearstream Banking AG
60485 Frankfurt am Main
Germany

X Clearstream Banking, société anonyme
42 Avenue JF Kennedy
1855 Luxembourg
Grand Duchy of Luxembourg

X Euroclear Bank SA/NV
Boulevard du Roi Albert I
1210 Brussels
Belgium

C Other — specify
Sonstige (angeben)

Calculation Agent
Berechnungsstelle

INTEREST (§ 3)
ZINSEN (§ 3)

Fixed Rate Notes
Festverzinsliche Schuldverschreibungen

Rate of Interest and Interest Payment Dates
Zinssatz und Zinszahlungstage

Rate of Interest
Zinssatz

Interest Commencement Date
Verzinsungsbeginn

Fixed Interest Date(s)
Festzinstermin(e)

No
Nein

No
Nein

3.25 per cent. per annum
3,25 % per annum

19 January 2012
19. Januar 2012

21 January
21. Januar



First Interest Payment Date
Erster Zinszahlungstag

Initial Broken Amount(s) (per Specified Denomination)

21 January 2013
21. Januar 2013

EUR 32.68

Anféangliche(r) Bruchteilzinsbetrag(-betrage) (fir jede festgelegte Stiickelung) EUR 32,68

Determination Date

21 January in each year

Feststellungstag 21. Januar in jedem Jahr
Accrued Interest for the period beginning 19 January 2012 (inclusive)
to 7 February 2012 (exclusive) EUR 838,995
Aufgelaufene Zinsen fiir den Zeitraum vom 19. Januar 2012 (einschlief3lich)
Bis zum 7. Februar 2012 (ausschlieflich) EUR 838.995
Day Count Fraction
Zinstagequotient
X Actual/Actual (ICMA) unadjusted, subject to Following Business Day Convention
Actual/Actual (ICMA) nicht angepasst, die Folgender Geschéftstag-Konvention gilt
PAYMENTS (§ 4)
ZAHLUNGEN (§ 4)

Payment Business Day
Zahlungstag

Relevant Financial Centre(s) (specify all)
Relevante Finanzzentren (alle angeben)

REDEMPTION (§ 5)
RUCKZAHLUNG (§ 5)

Final Redemption
Riickzahlung bei Endfélligkeit

Maturity Date
Falligkeitstag

Final Redemption Amount
Riickzahlungsbetrag

X Principal amount
Nennbetrag

Early Redemption
Vorzeitige Riickzahlung

Early Redemption at the Option of the Issuer
Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl der Emittentin

Early Redemption at the Option of a Holder
Vorzeitige Riickzahlung nach Wahl des Gldubigers

THE FISCAL AGENT AND THE PAYING AGENT (§6)
DER FISCAL AGENT UND DIE ZAHLSTELLE (§ 6)

Fiscal Agent: Citibank, N.A.
Fiscal Agent: Citigroup Centre
Canary Wharf

London E14 5LB

United Kingdom

TARGET
TARGET

21 January 2019
21, Januar 2019

No
Nein

No
Nein



AMENDMENT OF THE TERMS AND CONDITIONS; HOLDERS' REPRESENTATIVE,
AMENDMENT OF THE GUARANTEE (§ 11)

ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN, GEMEINSAMER VERTRETER, ANDERUNG DER
GARANTIE (§ 11)

X Majority requirements
Mehrheitserfordernisse

Qualified majority: 75 per cent.
Qualifizierte Mehrheit: 75%

X Appointment of a Holders' Representative by resolution passed by Holders
Bestellung eines gemeinsamen Verireters der Glaubiger durch Beschluss der Gléubiger

NOTICES (§ 12)
MITTEILUNGEN (§ 12)

Place and medium of publication
Ort und Medium der Bekanntmachung

| Germany (Electonic Federal Gazette)
Deutschland (elektronischer Bundesanzeiger)

C Germany (Bérsen-Zeitung)
Deutschland (Bérsen-Zeitung)

X Grand Duchy of Luxembourg (Luxemburger Wort)
GrofBherzogtum Luxemburg (Luxemburger Wort)

X Website of the Luxembourg Stock Exchange (www.bourse.lu)
Internetseite der Luxemburger Bérse (www.bourse.lu)

X Clearing System

Governing Law German Law
Anwendbares Recht Deutsches Recht



Part Il.: ADDITIONAL INFORMATION
Teil Il.: ZUSATZLICHE INFORMATIONEN

Interests of natural and legal persons involved in the issue/offer
Interessen von Seiten natiirlicher und juristischer Personen, die an der Emission/dem Angebot
beteiligt sind

X Save as discussed in the Prospectus under "Interest of Natural and Legal Persons involved in
the Issue/Offer”, so far as the Issuer is aware, no person involved in the offer of the Notes has
an interest material to the offer.

Mit Ausnahme der im Prospekt im Abschnitt "Interest of Natural and Legal Persons Involved
in the Issuet/Offer" angesprochenen Interessen bestehen bei den an der Emission beteiligten
Personen nach Kenntnis der Emittentin kein Interessen die filr das Angebot bedeutsam sind.

Reasons for the offer

Griinde fiir das Angebot
Estimated net proceeds (including accrued interest) EUR 506,533,995
Geschaétzter Nettobetrag der Ertrage (einschlieRlich aufgelaufener Zinsen) EUR 506,533,995
Estimated total expenses of the issue EUR 13,000
Geschéatzte Gesamtkosten der Emission EUR 13.000

Eurosystem eligibility

EZB-Fahigkeit

Intended to be held in a manner which would allow Eurosystem eligibility Yes

Soll in EZB-fahiger Weise gehalten werden Ja

Securities Identification Numbers
Wertpapier-Kenn-Nummern

Common Code 073168155
Common Code 073168155
ISIN XS0731681556
ISIN XS0731681556
German Securities Code A1GY7M
Deutsche Wertpapier-Kenn-Nummer (WKN) A1GYTM
Yield 3.025 per cent.
Rendite 3,025 %

Method of calculating the yield
Berechnungsmethode der Rendite

X ICMA method: The ICMA method determines the effective interest rate of
notes taking into account accrued interest on a daily basis.
ICMA Methode: Die ICMA Methode ermittelt die Effektivverzinsung von
Schuldverschreibungen unter Berlicksichtigung der téglichen
Stiickzinsen.

Selling Restrictions
Verkaufsbeschrinkungen

The Selling Restrictions set out in the Base Prospectus shall apply.
Es gelten die im Basisprospekt wiedergegebenen Verkaufsbeschrénkungen.

X TEFRAD



TEFRA D

Restrictions on the free transferability of the Notes
Beschrankungen der freien Ubertragbarkeit der Wertpapiere

None
Keine

Terms and Conditions of the Offer
Bedingungen und Konditionen des Angebots

Conditions to which the offer is subject
Bedingungen, denen das Angebot unterliegt

None
Keine

Time period, including any possible amendments,
during which the offer will be open

Frist — einschlieRlich etwaiger Anderungen —
wéhrend der das Angebot vorliegt

not applicable
hicht anwendbar

Description of the application process
Beschreibung des Prozesses fir die Umsetzung des Angebots

not applicable
hicht anwendbar

A description of the possibility to reduce subscriptions and the manner for refunding excess amount
paid by applicants

Beschreibung der Mdglichkeit zur Reduzierung der Zeichnungen und der Art und Weise der
Erstattung des zu viel gezahlten Betrags an die Zeichner

not applicable
nicht anwendbar

Details of the minimum and/or maximum amount of application, (whether in number of notes or
aggregate amount to invest)

Einzelheiten zum Mindest- und/oder Héchstbetrag der Zeichnung (entweder in Form

der Anzahl der Schuldverschreibungen oder des aggregierten zu investierenden Betrags)

not applicable
nicht anwendbar

Method and time limits for paying up the notes and for delivery of the notes
Methode und Fristen fiir die Bedienung der Wertpapiere und ihre Lieferung

not applicable
Keine

Manner and date in which results of the offer are to be made public
Art und Weise und Termin, auf die bzw. an dem die Ergebnisse des Angebots offen zu legen sind

not applicable
Nicht anwendbar

The procedure for the exercise of any right of pre-emption, the negotiability of subscription rights and
the treatment of subscription rights not exercised.



Verfahren fiir die Ausiibung eines etwaigen Vorzugsrechts, die Marktféhigkeit der Zeichnungsrechte
und die Behandlung der nicht ausgelibten Zeichnungsrechte

not applicable
Nicht anwendbar

Various categories of potential investors to which the notes are offered
Angabe der verschiedenen Kategorien der potentiellen Investoren, denen die Schuldverschreibungen
angeboten werden

not applicable
Nicht anwendbar

Process for notification to applicants of the amount allotted and indication whether dealing may begin
before notification is made

Verfahren zur Meldung des den Zeichnern zugeteilten Betrags und Angabe, ob eine Aufnahme des
Handels vor dem Meldeverfahren méglich ist

not applicable
hicht anwendbar

Method of determining the offered price and the process for its disclosure. Indicate the amount of any
expenses and taxes specifically charged to the subscriber or purchaser.

Methode, mittels derer der Angebotskurs festgelegt wird und Verfahren der Offenlegung. Angabe der
Koster und Steuern, die speziell dem Zeichner oder Kéufer in Rechnung gestelft werden.

not applicable
nicht anwendbar

Name and address of the co-ordinator(s) of the global offer and of single parts of the offer and, to the
extent known to the Issuer or the offeror, or the placers in the various countries where the offer takes
place.

Name und Anschrift des Koordinators/der Koordinatoren des globalen Angebots oder einzelner Teile
des Angebots und — sofern dem Emittenten oder dem Bieter bekannt — Angaben zu den Platzeuren in
den einzelnen Léndern des Angebots.

not applicable
hicht anwendbar

Method of distribution

Vertriebsmethode
X Syndicated
Syndiziert
Date of Subscription Agreement 3 February 2012
Datum des Ubernahmevertrags 3. Februar 2012

Management Details including form of commitment .
Einzelheiten beziiglich des Bankenkonsortiums einschlieilich der Art der Ubernahme

Management Group or Dealer (specify name(s) and address(es))
Bankenkonsortium oder Platzeur (Name(n) und Adresse(n) angeben)

Barclays Bank PLC
1 Churchill Place
London E14 5HP
United Kingdom

J.P. Morgan Securities Ltd.
125 London Wall



London EC2Y 5AJ
United Kingdom

X Firm commitment Yes
Feste Zusage Ja
Commissions
Provisionen
Management/Underwriting Commission (specifiy) 0.250 per cent.
Management- und Ubernahmeprovision (angeben) 0,250 %
Stabilising Dealer/Manager Barclays Bank PLC
Kursstabilisierender Dealer/Manager Barclays Bank PLC
Listing(s) and admission to trading Yes
Bérsenzulassung(en) und Notierungsaufnahme Ja
X Luxembourg
Luxemburg

X Regulated Market

Regulierter Markt
Expected Date of admission 7 February 2012
Erwarteter Termin der Zulassung 7. Februar 2012
Estimate of the total expenses related to admission to trading EUR 4,700
Geschétzte Gesamtkosten fiir die Zulassung zum Handel EUR 4.700

All regulated markets or equivalent markets on which, to the knowledge of the Issuer, notes of the
same class of the notes to be offered or admitted to trading are already admitted to trading.

Angabe sédmtlicher regulierter oder gleichwertiger Méarkte, auf denen nach Kenntnis der Emittentin
Schuldverschreibungen der gleichen Wertpapierkategorie, die zum Handel angeboten oder
zugelassen werden sollen, bereits zum Handel zugelassen sind.

X Regulated Market of the Luxembourg Stock Exchange

Rating
Rating

The Issuer and Notes to be issued have been rated:

Die Emittentin und die zu begebenden Schuldverschreibungen wurden von:.
S&P: A-

Moody's: A3

rated

.geratet.

These credit ratings have been issued by Standard & Poor's Credit Market Services Europe Limited
and Moody’s Deutschland GmbH which

Diese Ratings wurden von Standard & Poor’s Credit Market Services Europe Limited bzw. Moody's
Deutschland GmbH abgegeben. Standard & Poor’'s Credit Market Services Europe Limited und
Moody's Deutcshiand GmbH haben ihren Sitz

are established in the European Union and are registered under Regulation (EC) No 1060/2009 of the
European Parliament and of the Council of 16 September 2009 on credit rating agencies.



in der Européischen Union und sind geméaR der Verordnung (EG) Nr. 1060/2009 des Europdischen
Parlaments und des Rats vom 16. September 2009 iiber Ratingagenturen registriert.
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Listing:
Bérsenzulassung:

The above Final Terms comprise the details required to list this issue of Notes (as from
7 February 2012) pursuant to the € 25,000,000,000 Debt Issuance Programme of Volkswagen
Aktiengesellschaft, Volkswagen International Finance N.V., VW Credit, Inc. and VW Credit Canada,
Inc. / Crédit VW Canada, inc.

Die vorstehenden Endgiiltigen Bedingungen enthalten die Angaben, die fir die Zulassung dieser
Emission von Schuldverschreibungen geméf3 dem € 25.000.000.000 Debt Issuance Programme der
Volkswagen Aktiengesellschaft, Volkswagen International Finance N.V., VW Credit, Inc. und der YW
Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc. (ab dem 7.. Februar 2012) erforderlich sind.

The Issuer accepts responsibility for the information contained in the Final Terms as set out in the
Responsibility Statement on page 3 of the Prospectus provided that, with respect to any information
included herein and specified to be sourced from a third party (i) the Issuer confirms that any such
information has been accurately reproduced and as far as the Issuer is aware and is able to ascertain
from information available to it from such third party, no facts have been omitted the omission of
which would render the reproduced information inaccurate or misleading and (ii) the Issuer has not
independently verified any such information and accepts no responsibility for the accuracy thereof.

Die Emittentin ibernimmt die Verantwortung far die in diesen Endgiitigen Bedingungen enthaltenen
Informationen, wie im Responsibility Statement auf Seite 3 des Prospekts bestimmt. Hinsichtlich der
hierin enthaltenen und als solche gekennzeichneten Informationen von Seiten Dritter gilt Folgendes:
(i) Die Emittentin bestétigt, dass diese Informationen zutreffend wiedergegeben worden sind und —
soweit es der Emittentin bekannt ist und sie aus den von diesen Dritten zur Verfiigung gesteliten
Informationen ableiten konnte — wurden keine Fakten unterschlagen, deren Auslassung die
reproduzierten informationen unzutreffend oder irrefilhrend gestalten wiirden; (i) die Emittentin hat
diese Informationen nicht selbstandig dberprift und Gbermnimmt keine Verantwortung fir ihre
Richtigkeit.

Volkswagen International Finance N.V.
(as Issuer)
(als Emittentin)

GERMANY-1463169-v5
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This Series of Notes is issued pursuant to an Amended and Restated Agency Agreement dated on
or about 19 April 2011 (the "Agency Agreement") between Volkswagen Aktiengesellschaft
("VWAG"), Volkswagen International Finance N.V. ("VIF"), VW Credit, Inc. ("VCI"), VW Credit
Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc. ("VCCI") (each an "Issuer" and together the "Issuers”) and
Citibank, N.A. as fiscal agent (the "Fiscal Agent”, which expression shall include any successor
fiscal agent thereunder) and the other parties named therein. Copies of the Agency Agreement may
be obtained free of charge at the specified office of the Fiscal Agent upon reasonable notice, at the
specified office of any Paying Agent and at the principal office of each Issuer. The Notes have the
benefit of an unconditional and irrevocable guarantee by Volkswagen Aktiengesellschaft (the
"Guarantor").

CONDITIONS OF ISSUE
ENGLISH LANGUAGE VERSION

§1
CURRENCY, DENOMINATION, FORM, CERTAIN DEFINITIONS

(1) Currency; Denomination. This Series of Notes (the "Notes") of Volkswagen International
Finance N.V. (the "Issuer") is being issued in Euro (the "Specified Currency”) in the aggregate
principal amount (subject to § 1(6)) of EUR 500,000,000 (in words: Euro five hundred million) in the
denomination of EUR 1,000 (the "Specified Denomination").

(2) Form. The Notes are in bearer form and represented by one or more global notes (each a
"Global Note").

(3) Temporary Global Note — Exchange.

(a) The Notes are initially represented by a temporary global note (the "Temporary Global
Note") without coupons. The Temporary Global Note will be exchangeable for Notes in
Specified Denominations represented by a permanent global note (the "Permanent Global
Note") without coupons. The Temporary Global Note and the Permanent Global Note shall
each be signed manually by two authorised signatories of the Issuer and shall each be
authenticated by or on behalf of the Fiscal Agent. Definitive Notes and interest coupons wiill
not be issued.

(b} The Temporary Global Note shall be exchanged for the Permanent Global Note on a date
(the "Exchange Date") not later than 180 days after the date of issue of the Notes
represented by the Temporary Global Note. The Exchange Date will not be earlier than 40
days after the date of issue. Such exchange shall only be made upon delivery of
certifications to the effect that the beneficial owner or owners of the Notes represented by
the Temporary Global Note is not (a) a U.S. person (other than certain financial institutions
or certain persons holding Notes through such financial institutions) Payment of interest on
Notes represented by a Temporary Global Note will be made only after delivery of such
certifications. A separate certification shall be required in respect of each such payment of
interest. Any such certification received on or after the 40th day after the date of issue of the
Notes represented by the Temporary Global Note will be treated as a request to exchange
such Temporary Global Note pursuant to subparagraph (b) of this § 1(3). Any securities
delivered in exchange for the Temporary Global Note shall be delivered only outside of the
United States (as defined in § 6(2)).

(4) Clearing System. The Global Note representing the Notes will be kept in custody by or on behalf
of the Clearing System. "Clearing System"” means each of the following: Clearstream Banking,
société anonyme, 42 Avenue JF Kennedy, L-1855 Luxembourg, Luxembourg ("CBL") and
Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert |i, 1210 Brussels, Belgium ("Euroclear") (CBL and
Euroclear each an "ICSD" and together the "ICSDs") and any successor in such capacity.

The Notes are issued in new global note ("NGN") form and are kept in custody by a common
safekeeper on behalf of both ICSDs.



(5) Holder of Notes. "Holder" means any holder of a proportionate co-ownership or other beneficial
interest or right in the Notes.

(6) Records of the ICSDs. The principal amount of Notes represented by the Global Note shall be
the aggregate amount from time to time entered in the records of both ICSDs. The records of the
ICSDs (which expression means the records that each ICSD holds for its customers which reflect
the amount of such customer's interest in the Notes) shall be conclusive evidence of the principal
amount of Notes represented by the Global Note and, for these purposes, a statement issued by a
ICSD stating the principal amount of Notes so represented at any time shall be conclusive evidence
of the records of the relevant ICSD at that time.

On any redemption or payment of an instalment or interest being made in respect of, or purchase
and cancellation of, any of the Notes represented by the Global Note the Issuer shall procure that
details of any redemption, payment or purchase and cancellation (as the case may be) in respect of
the Global Note shall be entered pro rata in the records of the ICSDs and, upon any such entry
being made, the principal amount of the Notes recorded in the records of the ICSDs and
represented by the Global Note shall be reduced by the aggregate principal amount of the Notes so
redeemed or purchased and cancelled or by the aggregate amount of such instalment so paid.

On an exchange of a portion only of the Notes represented by a Temporary Global Note, the Issuer
shall procure that details of such exchange shall be entered pro rata in the records of the ICSDs.

§2
STATUS, NEGATIVE PLEDGE
AND GUARANTEE

(1) Status. The obligations under the Notes constitute direct, unconditional, unsecured and
unsubordinated obligations of the Issuer ranking pari passu among themselves and pari passu with
all other unsecured obligations of the Issuer, unless such obligations are accorded priority under
mandatory provisions of statutory law.

(2) Negative Pledge. So long as any Note remains outstanding, but only up to the time all amounts
of principal and interest have been placed at the disposal of the Fiscal Agent, the Issuer undertakes
not to provide for other notes or bonds, including any guarantee or indemnity in respect thereof, any
security upon its assets without at the same time having the Holders share equally and rateably in
such security. For the avoidance of doubt, this undertaking shall not apply to security provided in
connection with asset backed securities issued by the Issuer, or by a special purpose vehicle where
the Issuer is the originator of the underlying assets.

(3) Guarantee. Volkswagen Aktiengesellschaft (the "Guarantor") has given its unconditional and
irrevocable guarantee (the "Guarantee") for the due payment of principal of, and interest on, the
Notes. In this Guarantee, the Guarantor has further undertaken (the "Undertaking"), so long as any
of the Notes remains outstanding, but only up to the time all amounts of principal and interest have
been placed at the disposal of the Fiscal Agent, not to provide for any Bond Issue, including any
guarantee or indemnity in respect thereof, any security upon its assets without at the same time
having the Holders share equally and rateably in such security. For the avoidance of doubt, this
undertaking shall not apply to security provided in connection with asset backed securities issued
by the Guarantor, or by a special purpose vehicle where the Guarantor is the originator of the
underlying assets.

For the purpose of these Conditions "Bond Issue" means an issue of debt securities which is, or is
intended to be, or is being capable of being, quoted, listed or dealt in on any stock exchange, over-
the-counter or other securities market.



The Guarantee constitutes a contract for the benefit of the Holders from time to time as third party
beneficiaries in accordance with § 328(1) of the German Civil Code®, giving rise to the right of each
Holder to require performance of the Guarantee and the Negative Pledge directly from the
Guarantor and to enforce the Guarantee and the Negative Pledge directly against the Guarantor.
Copies of the Guarantee and the Negative Pledge may be obtained free of charge at the principal
office of the Guarantor and at the specified office of the Fiscal Agent set forthin § 6.

§3
INTEREST

(1) Rate of Interest and Interest Payment Dates. The Notes shall bear interest on their principal
amount at the rate of 3.25 per cent. per annum from (and including) 19 January 2012 to (but
excluding) the Maturity Date (as defined in § 5(1)). Interest shall be payable in arrears on
21 January in each year (each such date, an "Interest Payment Date"). The first payment of
interest shall be made on 21 January 2013 and will amount to EUR 3268 per Specified
Denomination.

(2) Accrual of Interest. If the Issuer shall fail to redeem the Notes when due, interest shall continue
to accrue beyond the day preceding the due date until the day preceding the actual redemption of
the Notes. Interest shall continue to accrue on the outstanding principal amount of the Notes from
the due date (inclusive) until the date of redemption of the Notes (exclusive) at the default rate of
interest established by law.®

(3) Calculation of Interest for Partial Periods. If interest is required to be calculated for a period of
less than a full year, such interest shall be calculated on the basis of the Day Count Fraction (as
defined below).

(4) Day Count Fraction. "Day Count Fraction" means with regard to the calculation of interest on
any Note for any period of time (the “"Calculation Period"):

The actual number of days in the Calculation Period divided by the actual number of days in the
respective interest year.

§4
PAYMENTS

(1) (a) Payment of Principal. Payment of principal in respect of Notes shall be made, subject to
subparagraph (2) below, to the Clearing System or to its order for credit to the accounts of the
relevant account holders of the Clearing System upon presentation and surrender of the Global
Note at the specified office of any Paying Agent outside the United States.

(b) Payment of Interest. Payment of interest on Notes shall be made, subject to subparagraph (2),
to the Clearing System or to its order for credit to the relevant account holders of the Clearing
System upon presentation of the Global Note at the specified office of any Paying Agent outside the
United States.

Payment of interest on Notes represented by the Temporary Global Note shall be made, subject to
subparagraph (2), to the Clearing System or to its order for credit to the relevant account holders of
the Clearing System, upon due certification as provided in § 1(3)(b).

(2) Manner of Payment. Subject to applicable fiscal and other laws and regulations, payments of
“amounts due in respect of the Notes shall be made in Euro.

(3) Discharge. The lIssuer shall be discharged by payment to, or to the order of, the Clearing

! An English language translation of § 328(1) German Civil Code would read as follows: " A contract may stipulate performance for the
benefit of a third party, to the effect that the third party acquires the right directly to demand performance."

? The default rate of interest established by law is five percentage points above the basic rate of interest published by Deutsche Bundesbank
from time to time, §§ 288(1), 247 German Civil Code.



System.

(4) Payment Business Day. If the date for payment of any amount in respect of any Note is not a
Payment Business Day then the Holder shall not be entitled to payment until the next such day in
the relevant place and shall not be entitled to further interest or other payment in respect of such
delay.

For these purposes, "Payment Business Day" means any day which is a day (other than a
Saturday or a Sunday) on which the Clearing System as well as all relevant parts of the Trans-
European Automated Real-time Gross Settiement Express Transfer System (TARGET2)
("TARGET") are operational to forward the relevant payment.

(5) References to Principal and Interest. References in these Conditions to principal in respect of
the Notes shall be deemed to include, as applicable: the Final Redemption Amount of the Notes;
the Early Redemption Amount of the Notes; and any premium and any other amounts which may
be payable under or in respect of the Notes. References in these Conditions to interest in respect of
the Notes shall be deemed to include, as applicable, any Additional Amounts which may be payable
under § 7.

(8) Deposit of Principal and Interest. The Issuer may deposit with the Amtsgericht in Frankfurt am
Main principal or interest not claimed by Holders within twelve months after the Maturity Date, even
though such Holders may not be in default of acceptance of payment. If and to the extent that the
deposit is effected and the right of withdrawal is waived, the respective claims of such Holders
against the Issuer shall cease.

§5
REDEMPTION

(1) Final Redemption. Unless previously redeemed in whole or in part or purchased and cancelled,
the Notes shall be redeemed at their Final Redemption Amount on 21 January 2019 (the "Maturity
Date"). The Final Redemption Amount in respect of each Note shall be its principal amount.

(2) Early Redemption for Reasons of Taxation. If as a result of any change in, or amendment to, the
laws or regulations of Germany or The Netherlands or any political subdivision or taxing authority
. thereto or therein affecting taxation or the obligation to pay duties of any kind, or any change in, or
amendment to, an official interpretation or application of such laws or regulations, which
amendment or change is effective on or after the date on which the last tranche of this series of
Notes was issued, the Issuer or the Guarantor is required to pay Additional Amounts (as defined in
§ 7 herein) on the next succeeding Interest Payment Date (as defined in § 3(1), and this obligation
cannot be avoided by the use of reasonable measures available to the Issuer or the Guarantor, as
the case may be, the Notes may be redeemed, in whole but not in part, at the option of the Issuer,
upon not more than 60 days' nor less than 30 days' prior notice of redemption given to the Fiscal
Agent and, in accordance with § 13 to the Holders, at their Early Redemption Amount (as defined
below), together with interest accrued to the date fixed for redemption.

However, no such notice of redemption may be given (i) earlier than 90 days prior to the earliest
date on which the Issuer or the Guarantor would be obligated to pay such Additional Amounts were
a payment in respect of the Notes then due, or (ii) if at the time such notice is given, such obligation
to pay such Additional Amounts does not remain in effect.

Any such notice shall be given in accordance with § 13. It shall be irrevocable, must specify the
date fixed for redemption and must set forth a statement in summary form of the facts constituting
the basis for the right of the Issuer so to redeem.

§6
THE FISCAL AGENT AND THE PAYING AGENT

(1) Appointment; Specified Office. The initial Fiscal Agent and its initial specified office shall be:

Fiscal Agent and Citibank, N.A.
Paying Agent: Citigroup Centre
Canary Wharf



London E14 5LB
United Kingdom

The Fiscal Agent reserves the right at any time to change its specified office to some other specified
office in the same city.

(2) Variation or Termination of Appointment. The Issuer reserves the right at any time to vary or
terminate the appointment of the Fiscal Agent and to appoint another Fiscal Agent or additional or
other Paying Agents. The Issuer shall at all times maintain (i) a Fiscal Agent in the case of Notes
listed on a stock exchange insert: ,and (ii) so long as the Notes are listed on the Luxembourg Stock
Exchange, a Paying Agent (which may be the Fiscal Agent) with a specified office in Luxembourg
and/or in such other place as may be required by the rules of such stock exchange. Any variation,
termination, appointment or change shall only take effect (other than in the case of insolvency,
when it shall be of immediate effect) after not less than 30 nor more than 45 days' prior notice
thereof shall have been given to the Holders in accordance with § 13.

For purposes of these Conditions, "United States" means the United States of America (including
the States thereof and the District of Columbia) and its possessions (including Puerto Rico, the U.S.
Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake Island and Northern Mariana Islands).

(3) Agent of the Issuer. The Fiscal Agent acts solely as the agent of the Issuer and does not
assume any obligations towards or relationship of agency or trust for any Holder.

§7
TAXATION

All amounts payable in respect of the Notes shall be made without withholding or deduction for or
on account of any present or future taxes or duties of whatever nature imposed or levied by way of
withholding or deduction by or on behalf of The Netherlands or Germany or any political subdivision
or any authority thereof or therein having power to tax unless the Issuer is required by law to pay
such withholding or deduction. In such event, the Issuer will pay such additional amounts (the
"Additional Amounts") as shall be necessary in order that the net amounts received by the
Holders, after such withholding or deduction shall equal the respective amounts of principal and
interest which would otherwise have been receivable in the absence of such withholding or
deduction; except that no such Additional Amounts shall be payable on account of any taxes or
duties which:

(a) are payable by any person acting as custodian bank or collecting agent on behalf of a
Holder, or otherwise in any manner which does not constitute a deduction or withholding by
the Issuer from payments of principal or interest made by it; or

(b) are payable by reason of the Holder having, or having had, some personal or business
connection with The Netherlands or Germany and not merely by reason of the fact that
payments in respect of the Notes are, or for purposes of taxation are deemed to be, derived
from sources in, or are secured in, The Netherlands or Germany; or

(c) are deducted or withheld pursuant to (i) any European Union Directive or Regulation
concerning the taxation of interest income paid to an individual and certain types of entities
called "residual entities”, or (ii) any international treaty or understanding relating to such
taxation and to which The Netherlands or Germany or the European Union is a party, or (iii)
any provision of law implementing, or complying with, or introduced to conform with, such
Directive, Regulation, treaty or understanding, or (iv) the Luxembourg law of 23 December
2005, as amended by the law of 17 July 2008, with respect to Luxembourg resident
individuals; or

(d) are payable by reason of a change in law that becomes effective more than 30 days after
the relevant payment of principal or interest becomes due, or is duly provided for and notice
thereof is published in accordance with § 13, whichever occurs later; or

(e) are withheld or deducted by a Paying Agent from a payment if the payment could have
been made by another Paying Agent without such withholding or deduction.



§8
PRESENTATION PERIOD

The presentation period provided in § 801 paragraph 1, sentence 1 BGB (German Civil Code) is
reduced to ten years for the Notes.

§9
EVENTS OF DEFAULT

(1) Events of default. Each Holder shall be entitled to declare due and payable by notice fo the
Fiscal Agent its entire claims arising from the Notes and demand immediate redemption thereof at
the Early Redemption Amount (as described in § 5) together with accrued interest (if any) to the
~ date of repayment, in the event that:

(a) the Issuer fails to pay principal or interest within 30 days from the relevant due date, or

(b) the Issuer fails duly to perform any other obligation arising from the Notes or the Guarantor
fails to perform any obligation arising from the Guarantee referred to in § 2 which failure is
not capable of remedy or, if such failure is capable of remedy, such failure continues for
more than 90 days after the Fiscal Agent has received notice thereof from a Holder, or

(c) the Issuer or the Guarantor announces its inability to meet its financial obligations or ceases
its payments, or

(d) a court opens bankruptcy or other insolvency proceedings against the Issuer or the
Guarantor or such proceedings are instituted and have not been discharged or stayed
within 60 days, or the Issuer or the Guarantor applies for or institutes such proceedings or
offers or makes an arrangement for the benefit of its creditors generally, or the Issuer
applies for a “surseance van betaling” (within the meaning of Statute of Bankruptcy of The
Netherlands), or

(e) the Issuer or the Guarantor goes into liquidation unless this is done in connection with a
merger, or other form of combination with another company and such company assumes all
obligations contracted by the Issuer or the Guarantor, as the case may be, in connection
with this issue.

The right to declare Notes due shall terminate if the situation giving rise to it has been cured before
the right is exercised.

(2) Quorum. In the events specified in subparagraph (1)(b) above, any notice declaring Notes due
shall, unless at the time such notice is received any of the events specified in subparagraph (1)(a)
and (1)(c) through (1)(e) entitling Holders to declare their Notes due has occurred, become effective
only when the Fiscal Agent has received such notices from the Holders of at least one-tenth in
principal amount of Notes then outstanding.

(3) Notice. Any notice, including any notice declaring Notes due, in accordance with subparagraph
(1) above shall be made by means of a written declaration in the German or English language
delivered by hand or registered mail to the specified office of the Fiscal Agent together with proof
that such Holder at the time of such notice is a holder of the relevant Notes by means of a
certificate of his Custodian (as defined in § 14(3)) or in other appropriate manner.

§ 10
SUBSTITUTION

(1) Substitution. The Issuer shall be entitled at any time, without the consent of the Holders, if no
payment of principal of or interest on any of the Notes is in default, to substitute for the Issuer either
the Guarantor or any Subsidiary (as defined below) of the Guarantor as principal debtor in respect
to all obligations arising from or in connection with the Notes (the "Substitute Debtor"), provided
that:

(a) the Substitute Debtor is in a position to fulfil all payment obligations arising from or in
connection with the Notes without the necessity of any taxes or duties being withheld at



source and to transfer all amounts which are required therefor to the Fiscal Agent without
any restrictions;

(b) the Substitute Debtor assumes all obligations of the Issuer arising from or in connection with
the Notes;

(¢) the Substitute Debtor undertakes to reimburse any Holder for such taxes, fees or duties
which may be imposed upon it as a consequence of assumption of the obligations of the
Issuer by the Substitute Debtor; )

(d) it is guaranteed that the obligations of the Guarantor from the Guarantee of the Debt
Issuance Programme of the Issuers apply also to the Notes of the Substitute Debtor;

(e) there shall have been delivered to the Fiscal Agent one opinion for each jurisdiction affected
of lawyers of recognised standing to the effect that subparagraphs (a), (b), (¢) and (d) above
have been satisfied; and

H VW Credit, Inc. is not the Substitute Debtor.

For purposes of these Conditions "Subsidiary" shall mean any corporation or partnership in which
Volkswagen Aktiengesellschaft directly or indirectly in the aggregate holds more than 90% of the
capital of any class or of the voting rights.

(2) Notice. Notice of any such substitution shall be published in accordance with § 13.

(3) Change of References. In the event of any such substitution, any reference in these Conditions
to the Issuer shall from then on be deemed to refer to the Substitute Debtor and any reference to
the country in which the Issuer is domiciled or resident for taxation purposes shall from then on be
deemed to refer to the country of domicile or residence for taxation purposes of the Substitute
Debtor. Furthermore, in the event of such substitution the following shall apply:

In §7 and § 5(2) an alternative reference to The Netherlands shall be deemed to have been
included in addition to the reference according to the preceding sentence to the country of domicile
or residence for taxation purposes of the Substitute Debtor.

§11

AMENDMENT OF THE TERMS AND CONDITIONS, HOLDERS'REPRESENTATIVE,
AMENDMENT OF THE GUARANTEE

(1) Amendment of the Terms and Conditions. In accordance with the German Act on Issues of Debt
Securities of 2009 (Schuldverschreibungsgesetz aus Gesamtemissionen — "SchVG") the Holders
may agree with the Issuer on amendments of the Terms and Conditions with regard to matters
permitted by the SchVG by resolution with the majority specified in subparagraph (2) Majority
resolutions shall be binding on all Holders. Resolutions which do not provide for identical conditions
for all Holders are void, unless Holders who are disadvantaged have expressly consented to their
being treated disadvantageously.

(2) Majority Resolutions. Majority resolutions shall be passed by a majority of not less than 75 % of
the votes cast. Resolutions relating to amendments of the Terms and Conditions which are not
material and which do not relate to the matters listed in § 5 paragraph 3, Nos. 1 to 8 of the SchVG
require a simple majority of the votes cast.

(3) Vote without a meeting. All votes will be taken exclusively by vote taken without a meeting. A
meeting of Holders and the assumption of the fees by the Issuer for such a meeting will only take
place in the circumstances of § 18 paragraph 4, sentence 2 of the SchVG.

(4) Chair of the vote. The vote will be chaired by a notary appointed by the Issuer or, if the Holders’
Representative (as defined below) has convened the vote, by the Holders’ Representative.



(5) Voting rights. Each Holder participating in any vote shall cast votes in accordance with the
nominal amount or the notional share of its entitlement to the outstanding Notes.

(6) Holders' Representative. The Holders may by majority resolution appoint a common
representative (the "Holders' Representative") to exercise the Holders' rights on behalf of each
Holder.

The Holders' Representative shall have the duties and powers provided by law or granted by
majority resolution of the Holders. The Holders’ Representative shall comply with the instructions of
the Holders. To the extent that the Holders' Representative has been authorised to assert certain
rights of the Holders, the Holders shall not be entitled to assert such rights themselves, unless
explicitly provided for in the relevant majority resolution. The Holders' Representative shall provide
reports to the Holders on its activities. The regulations of the SchVG apply with regard to the recall
and the other rights and obligations of the Holders' Representative.

(7) Amendment of the Guarantee. The provisions set out above applicable to the Notes shall apply
mutatis mutandjs to the Guarantee of Volkswagen Aktiengesellschaft.

§12
FURTHER ISSUES, PURCHASES AND CANCELLATION

(1) Further Issues. The lssuer may from time to time, without the consent of the Holders, issue
further Notes having the same terms and conditions as the Notes in all respects (or in all respects
except for the settlement date, interest commencement date and/or issue price) so as to form a
single Series with the Notes.

(2) Purchases. The Issuer may at any time purchase Notes in the open market or otherwise and at
any price. Notes purchased by the Issuer may, at the option of the Issuer, be held, resold or
surrendered to the Fiscal Agent for cancellation. If purchases are made by tender, tenders for such
Notes must be made available to all Holders of such Notes alike.

(3) Cancellation. All Notes redeemed in full shall be cancelled forthwith and may not be reissued or
resold.

§13
NOTICES

(1) Publication. All notices concerning the Notes shall be published in one leading daily newspaper
having general circulation in Grand Duchy of Luxembourg. This newspaper is expected to be the
Luxemburger Wort. Any notice so given will be deemed to have been validly given on the third
calendar day following the date of such publication (or, if published more than once, on the third
day following the date of the first such publication).

(2) Notification to Clearing System.

So long as any Notes are listed on the Luxembourg Stock Exchange, subparagraph (1) shall apply.
In the case of notices regarding the Rate of Interest or, if the Rules of the Luxembourg Stock
Exchange so permit, the Issuer may deliver the relevant notice to the Clearing System for
communication by the Clearing System to the Holders, in lieu of publication in the newspapers set
forth in subparagraph (1) above; any such notice shall be deemed to have been given to the
Holders on the seventh day after the day on which the said notice was given to the Clearing
System.

§14
APPLICABLE LAW, PLACE OF JURISDICTION AND ENFORCEMENT

(1) Applicable Law. The Notes, as to form and content, and all rights and obligations of the Holders
and the Issuer, shall be governed by German law.

(2) Submission to Jurisdiction. The non-exclusive place of jurisdiction for all proceedings arising out



of or in connection with the Notes ("Proceedings”) shall be Frankfurt am Main. The Holders,
however, may also pursue their claims before any other court of competent jurisdiction. The
German courts shall have exclusive jurisdiction over the annulment of lost or destroyed Notes. The
Issuer hereby submits to the jurisdiction of the courts referred to in this subparagraph.

The local court (Amtsgericht) in Frankfurt am Main shall, pursuant section 9 para. 3 of the SchVG,
have jurisdiction for all judgments in accordance with sections 9 para. 2, 13 para. 3 and 18 para. 2
of the SchVG. And the regional court (Landgericht) in Frankfurt am Main shall have exclusive
jurisdiction for all judgments over contested resolutions by Noteholders in accordance with section
20 para. 3 of the SchVG.

(3) Appointment of Authorised Agent. For any Proceedings before German courts, the Issuer
appoints Volkswagen Aktiengeselischaft, Berliner Ring 2, 38440 Wolfsburg, Germany as its
authorised agent for service of process in Germany.

(4) Enforcement. Any Holder of Notes may in any proceedings against the Issuer, or to which such
Holder and the Issuer are parties, protect and enforce in his own name his rights arising under such
Notes on the basis of (i) a statement issued by the Custodian with whom such Holder maintains a
securities account in respect of the Notes (a) stating the full name and address of the Holder, (b)
specifying the aggregate principal amount of Notes credited to such securities account on the date
of such statement and (c) confirming that the Custodian has given written notice to the Clearing
System containing the information pursuant to (a) and (b) and (ii) a copy of the Note in global form
certified as being a true copy by a duly authorised officer of the Clearing System or a depository of
the Clearing System, without the need for production in such proceedings of the actual records or
the global note representing the Notes. For purposes of the foregoing, "Custodian” means any
bank or other financial institution of recognised standing authorised to engage in securities custody
business with which the Holder maintains a securities account in respect of the Notes and includes
the Clearing System. Each Holder may, without prejudice to the foregoing, protect and enforce his
rights under these Notes also in any other way which is admitted in the country of the Proceedings.

§15
LANGUAGE

These Conditions are written in the German language and provided with an English language
translation. The German text shall be controlling and binding. The English language translation is
provided for convenience only.



Diese Serie von Schuldverschreibungen wird gemafi einem geéanderten und neugefassten Agency
Agreement datiert auf oder um den 19. April 2011 (das "Agency Agreement") zwischen Volkswagen
Aktiengesellschaft ("VWAG"), Volkswagen Internaticnal Finance N. V. ("VIF"), VW Credit, Inc. ("VCI"),
VW Credit Canada, Inc. / Crédit VW Canada, Inc. ("VCCI") (einzeln jeweils die "Emittentin" und
zusammen die "Emittentinnen”) und der Citibank, N.A. als Fiscal Agent (der "Fiscal Agent", wobei
dieser Begriff jeden Nachfolger des Fiscal Agent gemal dem Agency Agreement einschlief3t) und
den anderen darin genannten Parteien begeben. Kopien des Agency Agreement kénnen kostenlos
bei der bezeichneten Geschafitsstelle des Fiscal Agent nach angemessener vorheriger Nachfrage
und bei den bezeichneten Geschéftsstellen einer jeden Zahistelle sowie am Sitz einer jeden
Emittentin  bezogen werden. Die Schuldverschreibungen sind mit einer unbedingten und
unwiderruflichen Garantie der Volkswagen Aktiengesellschaft (die "Garantin“) versehen.

EMISSIONSBEDINGUNGEN DER INHABERSCHULDVERSCHREIBUNGEN
(DEUTSCHE FASSUNG)

§1
WAHRUNG, STUCKELUNG, FORM, DEFINITIONEN

(1) Wéhrung; Stiickelung. Diese Serie der Schuldverschreibungen (die "Schuldverschreibungen")
der Volkswagen International Finance N.V. (die "Emittentin”) wird in Euro (die "festgelegte
Wahrung") im Gesamtnennbetrag (vorbehaltlich § 1 Absatz (6)) von EUR 500.000.000 (in Worten:
Euro funfhundertmillionen) in einer Stickelung von EUR 1.000 (die "festgelegte Stiickelung")
begeben.

(2) Form. Die Schuldverschreibungen lauten auf den Inhaber und sind durch eine oder mehrere
Globalurkunden verbrieft (jeweils eine "Globalurkunde”).

(3) Vorlaufige Globalurkunde — Austausch.

(a) Die Schuldverschreibungen sind anfanglich durch eine voraufige Globalurkunde (die
"vorlaufige Globalurkunde”") ohne Zinsscheine verbrieft. Die vorlaufige Globalurkunde wird
gegen Schuldverschreibungen in den festgelegten Stuckelungen, die durch eine
Dauerglobalurkunde (die "Dauerglobalurkunde") ohne Zinsscheine verbrieft sind,
ausgetauscht. Die vorlaufige Globalurkunde und die Dauerglobalurkunde tragen jeweils die
eigenhandigen Unterschriften zweier ordnungsgemaR bevollméchtigter Vertreter der
Emittentin und sind jeweils von dem Fiscal Agent oder in dessen Namen mit einer
Kontrollunterschrift versehen. Einzelurkunden und Zinsscheine werden nicht ausgegeben.

(b) Die vorlaufige Globalurkunde wird an einem Tag (der "Austauschtag") gegen die
Dauerglobalurkunde ausgetauscht, der nicht mehr als 180 Tage nach dem Tag der Begebung
der durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen liegt. Der
Austauschtag darf nicht weniger als 40 Tage nach dem Tag der Begebung liegen. Ein solcher
Austausch darf nur nach Vorlage von Bescheinigungen erfolgen, wonach der oder die
wirtschaftlichen Eigentimer der durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen (a) keine U. S.-Personen {ausgenommen bestimmte Finanzinstitute
oder bestimmte Personen, die Schuldverschreibungen Uber solche Finanzinstitute halten)
sind.  Zinszahlungen auf durch eine vorlaufige  Globalurkunde  verbriefte
Schuldverschreibungen erfolgen erst nach Vorlage solcher Bescheinigungen. Eine
gesonderte Bescheinigung ist fir jede solche Zinszahlung erforderlich. Jede Bescheinigung,
die am oder nach dem 40. Tag nach dem Tag der Ausgabe der durch die vorlaufige
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen eingeht, wird als ein Ersuchen behandelt
werden, diese vorlaufige Globalurkunde gemal Absatz (b) dieses §1 Absatz (3)
auszutauschen. Wertpapiere, die im Austausch fur die vorlaufige Globalurkunde geliefert
werden, durfen nur auRerhalb der Vereinigten Staaten (wie in § 6 Absatz (2) definiert)
geliefert werden.

(4) Clearing System. Die Globalurkunde, die die Schuldverschreibungen verbrieft, wird von einem
oder fir ein Clearing System verwahrt. "Clearing System" bedeutet jeweils folgendes: Clearstream
Banking, société anonyme, 42 Avenue JF Kennedy, L-1855 Luxembourg, Luxembourg ("CBL") und
Euroclear Bank SA/NV, Boulevard du Roi Albert I, 1210 Brussels, Belgium ("Euroclear™) (CBL und

-10 -



Euroclear jeweils ein "ICSD" und zusammen die "ICSDs") sowie jeder Funktionsnachfolger.

Die Schuldverschreibungen werden in Form einer New Global Note ("NGN") ausgegeben und von
einem common safekeeper im Namen beider ICSDs verwahit.

(5) Glaubiger von Schuldverschreibungen. "Glaubiger' bedeutet jeder Inhaber eines
Miteigentumsanteils oder anderen vergleichbaren Rechts an den Schuldverschreibungen.

(6) Register der ICSDs. Der Nennbetrag der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen entspricht dem jeweils in den Registern beider ICSDs eingetragenen
Gesamtbetrag. Die Register der ICSDs (unter denen die Register zu verstehen sind, die jeder ICSD
fur seine Kunden Uber den Betrag ihres Anteils an den Schuldverschreibungen fuhrt) sind
maRgeblicher Nachweis des Nennbetrages der durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen, und ein zu diesen Zwecken von einem ICSD jeweils ausgestelite
Bescheinigung mit dem Nennbetrag der so verbrieften Schuldverschreibungen ist mafRgebliche
Bestatigung des Inhalts des Registers des betreffenden ICSD zu dem fraglichen Zeitpunkt.

Bei jeder Tilgung oder Zahlung einer Ruckzahlungsrate oder einer Zinszahlung auf die durch die
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen bzw. beim Kauf und der Entwertung der durch die
Globalurkunde verbrieften Schuldverschreibungen stellt die Emittentin sicher, dass die Einzelheiten
der Riuckzahlung, Zahlung oder des Kaufs und der Entwertung bezuglich der Globalurkunde pro rata
in die Unterlagen der ICSDs eingetragen werden, und dass, nach dieser Eintragung, vom Nennbetrag
der in die Register der ICSDs aufgenommenen und durch die Globalurkunde verbrieften
Schuldverschreibungen der Gesamtnennbetrag der zuriickgekauften bzw. gekauften und entwerteten
Schuldverschreibungen bzw. der Gesamtbetrag der so gezahlten Raten abgezogen wird.

Bei Austausch nur eines Teils von Schuldverschreibungen, die durch eine vorlaufige Globalurkunde
verbrieft sind, wird die Emittentin sicherstellen, dass die Einzelheiten dieses Austauschs pro rata in
die Register der ICSDs aufgenommen werden.

§2
STATUS, NEGATIVVERPFLICHTUNG
UND GARANTIE

(1) Status. Die Schuldverschreibungen begrinden direkte, unbedingte, nicht besicherte und nicht
nachrangige Verbindlichkeiten der Emittentin, die untereinander und mit allen anderen nicht
besicherten Verbindlichkeiten der Emittentin gleichrangig sind, soweit diesen Verbindlichkeiten nicht
durch zwingende gesetzliche Bestimmungen ein Vorrang eingeraumt wird.

(2) Neagativverpflichtung. Die Emittentin verpflichtet sich solange eine Schuldverschreibung noch
aussteht (aber nur bis zu dem Zeitpunkt, in dem alle Betrage von Kapital und Zinsen dem Fiscal
Agent zur Verfugung gestellt worden sind), ihr Vermégen nicht mit Sicherungsrechten zur
Besicherung von anderen Schuldverschreibungen, einschliellich von Garantien und Burgschaften, zu
belasten oder solche Rechte zu diesem Zweck bestehen zu lassen, ohne gleichzeitig die Glaubiger
an derselben Sicherheit in gleicher Weise und anteilmaRig teilnehmen zu lassen. Um etwaige Zweifel
zu vermeiden, diese Verpflichtung gilt nicht in Bezug auf Sicherheiten, die in Zusammenhang mit von
der Emittentin begebenen assef-backed-securities  (strukturierte Wertpapiere, die mit
Vermdgenswerten besichert sind) gestellt werden oder fUr asset-backed-securities, die von einer
Zweckgesellschaft begeben werden, und bei denen die Emittentin die urspringliche Inhaberin der
zugrunde liegenden Vermdgenswerte ist.

(3) Garantie. Volkswagen Akiiengesellschaft (die "Garantin") hat eine unbedingte und
unwiderrufliche Garantie (die "Garantie") fur die punktliche Zahlung von Kapital und Zinsen
Ubernommen. Darlber hinaus hat sich die Garantin in dieser Garantie verpflichtet (die
"Verpflichtungserkldrung") solange eine Schuldverschreibung noch aussteht (aber nur bis zu dem
Zeitpunkt, in dem alle Betrage von Kapital und Zinsen dem Fiscal Agent zur Verfigung gestellt
worden sind), fur andere Anleihen, einschliefllich dafir UObernommener Garantien und
Gewahrleistungen, keine Sicherheiten an ihrem Vermdgen zu bestellen, ohne gleichzeitig und im
gleichen Rang die Glaubiger der Schuldverschreibungen an solchen Sicherheiten teilnehmen zu
lassen. Um etwaige Zweifel zu vermeiden, diese Verpflichtung gilt nicht in Bezug auf Sicherheiten,
die in Zusammenhang mit von der Garantin begebenen asset-backed-securities (strukturierte
Wertpapiere, die mit Vermogenswerten besichert sind) gestellt werden oder fur asset-backed-
securities, die von einer Zweckgesellschaft begeben werden, und bei denen die Garantin die
urspringliche [nhaberin der zugrunde liegenden Vermégenswerte ist.
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Fur die Zwecke dieser Bedingungen Dbezeichnet "Anleihe" eine Emission von
Schuldverschreibungen, die an einer Wertpapierbérse, im Freiverkehr oder einem anderen
Wertpapiermarkt notiert, eingefihrt oder gehandelt werden oder notiert, eingefiihrt oder gehandelt
werden sollen oder kénnen.

Die Garantie und Negativverpflichtung stellt einen Vertrag zu Gunsten eines jeden Glaubigers als
begtnstigtem Dritten gemaf § 328 Absatz (1) BGB dar, welcher das Recht eines jeden Glaubigers
begrundet, Erflllung aus der Garantie und der Negativverpflichtung unmittelbar von der Garantin zu
verlangen und die Garantie und die Negativverpflichtung unmittelbar gegenlber der Garantin
durchzusetzen. Kopien der Garantie und der Negativverpflichtung kénnen kostenlos am Sitz der
Garantin und bei der bezeichneten Geschéftsstelle des Fiscal Agent gemaR § 6 bezogen werden.

§3
ZINSEN

(1) Zinssatz und Zinszahlungstage. Die Schuldverschreibungen werden bezogen auf ihren
Nennbetrag verzinst, und zwar vom 19. Januar 2012 (einschlieBlich) bis zum Falligkeitstag (wiein § 5
Absatz (1) definiert) (ausschliefllich) mit jahrlich 3,25 %. Die Zinsen sind nachtraglich am 21. Januar
eines jeden Jahres zahlbar (jeweils ein "Zinszahlungstag"). Die erste Zinszahlung erfolgt am
21. Januar 2013 und belauft sich auf EUR 32,68 pro festgelegte Stiickelung.

(2) Auflaufende Zinsen. Falls die Emittentin die Schuldverschreibungen bei Falligkeit nicht einldst,
endet die Verzinsung der Schuldverschreibungen nicht mit Ablauf des Tages, der dem Tag der
Falligkeit vorangeht, sondern erst mit Ablauf des Tages, der dem Tag der tatsachlichen Rickzahlung
der Schuldverschreibungen vorangeht. Die Verzinsung des ausstehenden Nennbetrages vom Tag
der Falligkeit an (einschlieRlich) bis zum Tag der Riickzahlung der Schuldverschreibungen
(ausschlieBlich) erfolgt in Héhe des gesetzlich festgelegten Satzes fur Verzugszinsen.™"

(3) Berechnung der Zinsen fiir Teile von Zeitréumen. Sofern Zinsen fir einen Zeitraum von weniger
als einem Jahr zu berechnen sind, erfolgt die Berechnung auf der Grundlage des Zinstagequotienten
(wie nachstehend definiert).

(4) Zinstagequotient. "Zinstagequotient" bezeichnet im Hinblick auf die Berechnung eines
Zinsbetrages auf eine  Schuldverschreibung fur einen  beliebigen  Zeitraum  (der
"Zinsberechnungszeitraum"):

die tatsachliche Anzahl von Tagen im Zinsberechnungszeitraum, dividiert durch die tatsachliche
Anzahl von Tagen im jeweiligen Zinsjahr.

§4
ZAHLUNGEN

(1) (a) Zahlungen auf Kapital. Zahlungen auf Kapital in Bezug auf die Schuldverschreibungen
erfolgen nach Maf3gabe des nachstehenden Absatzes (2) an das Clearing System oder dessen Order
zur Gutschrift auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems gegen Vorlage und
Einreichung der Globalurkunde bei der bezeichneten Geschaftsstelle einer der Zahlstellen auBerhalb
der Vereinigten Staaten.

(b) Zahlung von Zinsen. Die Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungen erfolgt nach MaRgabe
von Absatz (2) an das Clearing System oder dessen Order zur Guischrift auf den Konten der
jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems gegen Vorlage der Globalurkunde bei der
bezeichneten Geschéfisstelle einer der Zahlstellen auRerhalb der Vereinigten Staaten.

Die Zahlung von Zinsen auf Schuldverschreibungen, die durch die vorlaufige Globalurkunde verbrieft
sind, erfolgt nach Maflgabe von Absatz (2) an das Clearing System oder dessen Order zur Gutschrift
auf den Konten der jeweiligen Kontoinhaber des Clearing Systems, und zwar nach ordnungsgemaRer
Bescheinigung gemaR § 1 Absatz (3)(b).

(2) Zahlungsweise. Vorbehaltlich geltender steuerlicher und sonstiger gesetzlicher Regelungen und
Vorschriften erfolgen zu leistende Zahlungen auf die Schuldverschreibungen in Euro.

(3) Erfullung. Die Emittentin wird durch Leistung der Zahlung an das Clearing System oder dessen

O Der gesetzliche Verzugszinssatz betragt fir das Jahr funf Prozentpunkte tlber dem von der Deutsche Bundesbank von Zeit
zu Zeit verdffentlichten Basiszinssatz, §§ 288 Absatz 1, 247 BGB.
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Order von ihrer Zahlungspflicht befreit.

(4) Zahitag. Fallt der Félligkeitstag einer Zahlung in Bezug auf eine Schuldverschreibung auf einen
Tag, der kein Zahltag ist, dann hat der Glaubiger keinen Anspruch auf Zahlung vor dem nachsten
Zahltag am jeweiligen Geschéftsort. Der Glaubiger ist nicht berechtigt, weitere Zinsen oder sonstige
Zahlungen aufgrund dieser Verspatung zu verlangen.

Fur diese Zwecke bezeichnet "Zahltag" einen Tag, der ein Tag (auer einem Samstag oder Sonntag)
ist, an dem das Clearing System sowie alle betroffenen Bereiche des Trans-European Automated
Real-time Gross Settlement Express Transfer System (TARGET2) ("TARGET") betriebsbereit sind,
um die betreffenden Zahlungen weiterzuleiten.

(5) Bezugnahmen auf Kapital und Zinsen. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
Kapital der Schuldverschreibungen schlieBen, soweit anwendbar, die folgenden Betrage ein: den
Ruckzahlungsbetrag der Schuldverschreibungen; den vorzeitigen Ruckzahlungsbetrag der
Schuldverschreibungen; sowie jeden Aufschlag sowie sonstige auf oder in Bezug auf die
Schuldverschreibungen zahibaren Betrage. Bezugnahmen in diesen Emissionsbedingungen auf
Zinsen auf die Schuldverschreibungen sollen, soweit anwendbar, samtliche gemal § 7 zahlbaren
zusatzlichen Betrage einschlieen.

(6) Hinterlegung von Kapital und Zinsen. Die Emittentin ist berechtigt, beim Amtsgericht Frankfurt am
Main Zins- oder Kapitalbetrage zu hinterlegen, die von den Glaubigern nicht innerhalb von zwélf
Monaten nach dem Falligkeitstag beansprucht worden sind, auch wenn die Glaubiger sich nicht in
Annahmeverzug befinden. Soweit eine solche Hinterlegung erfolgt, und auf das Recht der
Rucknahme verzichtet wird, erléschen die diesbezliglichen Anspriiche der Glaubiger gegen die
Emittentin. :

. §5
RUCKZAHLUNG

(1) Rackzahlung bei Endfélligkeit. Soweit nicht zuvor bereits ganz oder teilweise zurtickgezahlt oder
angekauft und entwertet, werden die Schuldverschreibungen zu ihrem Rickzahlungsbetrag am
21. Januar 2019 (der "Falligkeitstag") zurtickgezahlt. Der Ruckzahlungsbetrag in Bezug auf jede
Schuldverschreibung entspricht dem Nennbetrag der Schuldverschreibungen.

(2) Vorzeitige Rickzahlung aus steuerlichen Grinden. Die Schuldverschreibungen kénnen
insgesamt, jedoch nicht teilweise, nach Wahl der Emittentin mit einer Kundigungsfrist von nicht
weniger als 30 und nicht mehr als 60 Tagen gegenuber dem Fiscal Agent und gemé&R § 13
gegeniiber den Glaubigern vorzeitig gekindigt und zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie
nachstehend definiert) zuziiglich bis zum fur die Rickzahlung festgesetzten Tag aufgelaufener
Zinsen zurlckgezahlt werden, falls die Emittentin oder die Garantin als Folge einer Anderung oder
Erganzung der Steuer- oder Abgabengesetze und -vorschriften in Deutschland oder der Niederlande
oder deren politischen Untergliederungen oder Steuerbehérden oder als Folge einer Anderung oder
Erganzung der Anwendung oder der offiziellen Auslegung dieser Gesetze und Vorschriften
(vorausgesetzt, diese Anderung oder Ergénzung wird am oder nach dem Tag, an dem die letzte
Tranche dieser Serie von Schuldverschreibungen begeben wird, wirksam) am nachstfolgenden
Zinszahlungstag (wie in § 3 Absatz (1) definiert) zur Zahlung von zusétzlichen Betrégen (wie in § 7
dieser Bedingungen definiert) verpflichtet sein wird und diese Verpflichtung nicht durch das Ergreifen
vernlnftiger, der Emittentin oder der Garantin zur Verfugung stehender Ma3nahmen vermieden
werden kann.

Eine solche Kiindigung darf allerdings nicht (i) friher als 90 Tage vor dem frihestméglichen Termin
erfolgen, an dem die Emittentin oder die Garantin verpflichtet ware, solche zuséatzlichen Betrage zu
zahlen, falls eine Zahlung auf die Schuldverschreibungen dann fallig sein warde, oder (ii) erfolgen,
wenn zu dem Zeitpunkt, zu dem die Kundigung erfolgt, die Verpflichtung zur Zahlung von
zuséatzlichen Betragen nicht mehr wirksam ist.

Eine solche Kiindigung hat gemaf § 13 zu erfolgen. Sie ist unwiderruflich, muss den fir die Ruckzahlung
festgelegten Termin nennen und eine zusammenfassende Erklarung enthalten, welche die das
Ruckzahlungsrecht der Emittentin begriindenden Umsténden darlegt.

§6
DER FISCAL AGENT UND DIE ZAHLSTELLE

(1) Bestellung; bezeichnete Geschiftsstelle. Der anfanglich bestellte Fiscal Agent und seine
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bezeichnete Geschéftsstelle lautet wie folgt:

Fiscal Agent und Citibank, N.A.
Zahlstelle: Citigroup Centre
Canary Wharf

London E14 5L.B
Vereinigtes Kénigreich

Der Fiscal Agent behalt sich das Recht vor, jederzeit seine bezeichnete Geschaftsstelle durch eine
andere bezeichnete Geschaftsstelle in derselben Stadt zu ersetzen.

(2) Anderung der Bestellung oder Abberufung. Die Emittentin behélt sich das Recht vor, jederzeit die
Bestellung des Fiscal Agent zu andern oder zu beenden und einen anderen Fiscal Agent oder
zuséatzliche oder andere Zahistellen zu bestellen. Die Emittentin wird zu jedem Zeitpunkt (i) einen
Fiscal Agent unterhalten und (ii) solange die Schuldverschreibungen an der Luxemburger Bérse
notiert sind, eine Zahistelle (die der Fiscal Agent sein kann) mit bezeichneter Geschéftsstelle in
Luxemburg und/oder an solchen anderen Orten unterhalten, die die Regeln dieser Bérse verlangen.
Eine Anderung, Abberufung, Bestellung oder ein sonstiger Wechsel wird nur wirksam (aufer im
Insolvenzfall, in dem eine solche Anderung sofort wirksam wird), sofern die Glaubiger hieruber
gemal § 13 vorab unter Einhaltung einer Frist von mindestens 30 und nicht mehr als 45 Tagen
informiert wurden.

Far die Zwecke dieser Emissionsbedingungen bezeichnet "Vereinigte Staaten™ die Vereinigten
Staaten von Amerika (einschlieBlich deren Bundesstaaten und des District of Columbia) sowie deren
Territorien (einschlieBlich Puerto Ricos, der U. S. Virgin Islands, Guam, American Samoa, Wake
Island und Northern Mariana Islands).

(3) Erfillungsgehiffe(n) der Emittentin. Der Fiscal Agent handelt ausschlieRlich als Erflllungsgehilfe
der Emittentin und Gbernimmt keinerlei Verpflichtungen gegentber den Glaubigern und es wird kein
Auftrags- oder Treuhandverhaltnis zwischen ihm und den Glaubigern begriindet.

§7
STEUERN

Samtliche auf die Schuldverschreibungen zu zahlenden Betrage sind ohne Einbehalt oder Abzug von
oder aufgrund von gegenwartigen oder zukinftigen Steuern oder sonstigen Abgaben gleich welcher
Art zu leisten, die von oder in den Niederlanden oder Deutschland oder fur deren Rechnung oder von
oder fur Rechnung einer politischen Untergliederung oder Steuerbehérde von oder in den
Niederlanden oder Deutschland auferlegt oder erhoben werden, es sei denn, ein solcher Einbehalt
oder Abzug ist gesetzlich vorgeschrieben. In diesem Fall wird die Emittentin diejenigen zusétzlichen
Betrage (die "zusatzlichen Betriage") zahlen, die erforderlich sind, damit die den Glaubigern
zuflieRenden Nettobetrage nach diesem Einbehalt oder Abzug jeweils den Betragen entsprechen, die
ohne einen solchen Einbehalt oder Abzug von den Glaubigern empfangen worden waren; die
Verpflichtung zur Zahlung solcher zusatzlicher Betrage besteht jedoch nicht im Hinblick auf Steuern
und Abgaben, die:

(a) von einer als Depotbank oder Inkassobeauftragter des Glaubigers handelnden Person oder
sonst auf andere Weise zu entrichten sind als dadurch, dass die Emittentin aus den von ihr zu
leistenden Zahlungen von Kapital oder Zinsen einen Abzug oder Einbehalt vornimmt; oder

(b) wegen einer gegenwartigen oder friheren persdénlichen oder geschaftlichen Beziehung des
Glaubigers zu den Niederlanden oder den Vereinigten Staaten von Amerika oder Kanada
oder Deutschland zu zahlen sind, und nicht allein deshalb, weil Zahlungen auf die
Schuldverschreibungen aus Quellen in den Niederlanden oder Deutschland stammen (oder
fur Zwecke der Besteuerung so behandelt werden) oder dort besichert sind; oder

(c) aufgrund (i) einer Richtlinie oder Verordnung der Europaischen Union betreffend die
Besteuerung von Zinsertragen, welche an eine natirliche Person oder an bestimmte
juristische Personen, die als sonstige Einrichtungen (residual entities) bezeichnet werden
ausgeschittet werden oder (ii) einer zwischenstaatlichen Vereinbarung uber deren
Besteuerung, an der die Niederlande oder Deutschland oder die Européische Union beteiligt
ist, oder (iii) einer gesetzlichen Vorschrift, die diese Richtlinie, Verordnung oder Vereinbarung
umsetizt oder befolgt, oder (iv) des Gesetzes vom 23. Dezember 2005, geéndert durch das
Gesetz vom 17 Juli 2008 bezlglich naturlicher Personen, die in Luxemburg ansassig sind,
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abzuziehen oder einzubehalten sind; oder

(d) aufgrund einer Rechtsanderung zahlbar sind, die spater als 30 Tage nach Falligkeit der
betreffenden Zahlung von Kapital oder Zinsen oder, wenn dies spater erfolgt,
ordnungsgemaler Bereitstellung aller falligen Betrage und einer diesbezlglichen
Bekanntmachung gemaf § 13 wirksam wird; oder

(e) von einer Zahistelle einbehalten oder abgezogen werden, wenn die Zahlung von einer
anderen Zahistelle ohne den Einbehalt oder Abzug héatte vorgenommen werden kénnen.

§8
VORLEGUNGSFRIST

Die in § 801 Absatz 1 Satz 1 BGB bestimmte Vorlegungsfrist wird fur die Schuldverschreibungen auf
zehn Jahre verkirzt.

 §9
KUNDIGUNG

(1) Kandigungsgriinde. Jeder Glaubiger ist berechtigt, seine samtlichen Forderungen aus den
Schuldverschreibungen ganz oder teilweise durch Kindigung gegentiber dem Fiscal Agent fallig zu
stellen und Rickzahlung zu ihrem vorzeitigen Rickzahlungsbetrag (wie in § 5 beschrieben),
zuzlglich etwaiger bis zum Tage der Rickzahlung aufgelaufener Zinsen zu verlangen, falls:

(a) die Emittentin Kapital oder Zinsen nicht innerhalb von 30 Tagen nach dem betreffenden
Falligkeitstag zahlt; oder

(b) die Emittentin die ordnungsgemafe Erfullung irgendeiner anderen Verpflichtung aus den
Schuldverschreibungen oder die Garantin die Erfullung einer Verpflichtung aus der Garantie,
auf die in § 2 Bezug genommen wird, unterlasst und diese Unterlassung nicht geheilt werden
kann oder, falls sie geheilt werden kann, langer als 90 Tage fortdauert, nachdem der Fiscal
Agent hiertiber eine Benachrichtigung von einem Glaubiger erhalten hat; oder

(c) die Emittentin oder die Garantin ihre Zahlungsunfahigkeit bekanntgibt; oder

(d) ein Gericht ein Konkurs- oder anderes Insolvenzverfahren gegen die Emittentin oder die
Garantin eroffnet, oder ein Verfahren eréffnet wird, welches nicht innerhalb von 60 Tagen
beendet oder eingestellt wird oder die Emittentin oder die Garantin ein soiches Verfahren
einleitet oder beantragt oder eine allgemeine Schuldenregelung zugunsten ihrer Glaubiger
anbietet oder trifft oder die Emittentin ein "surseance van betaling"” (im Sinne des
niederlandischen Insolvenzrechts) beantragt; oder

(e) die Emittentin oder die Garantin in Liquidation tritt, es sei denn, dies geschieht im
Zusammenhang mit einer Verschmelzung oder einer anderen Form des Zusammenschlusses
mit einer anderen Gesellschaft und diese Gesellschaft Ubernimmt alle Verpflichtungen, die die
Emittentin oder die Garantin im Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen
eingegangen ist.

Das Kindigungsrecht erlischt, falls der Kiindigungsgrund vor Auslibung des Rechts geheilt wurde.

(2) Quorum. Im Falle von Absatz (1) (b) wird eine Kiindigung, sofern nicht bei deren Eingang zugleich
einer der in Absatz (1)(a) und (1)(c) bis (1)(e) bezeichneten Kundigungsgriinde vorliegt, erst wirksam,
wenn bei dem Fiscal Agent Kindigungserklarungen von Glaubigern von Schuldverschreibungen im
Nennbetrag von mindestens ',0 der dann ausstehenden Schuldverschreibungen eingegangen sind.

(3)  Benachrichtigung. Eine  Benachrichtigung, einschlieBlich einer Kindigung der
Schuldverschreibungen gema vorstehendem Absatz (1) ist schriftlich in deutscher oder englischer
Sprache gegentber dem Fiscal Agent zu erklaren und persénlich oder per Einschreiben an dessen
bezeichnete Geschaftsstelle zu Gbermitteln. Der Benachrichtigung ist ein Nachweis beizufiigen, aus
dem sich ergibt, dass der betreffende Glaubiger zum Zeitpunkt der Abgabe der Benachrichtigung
Inhaber der betreffenden Schuldverschreibung ist. Der Nachweis kann durch eine Bescheinigung der
Depotbank (wie in § 14 Absatz (3) definiert) oder auf andere geeignete Weise erbracht werden.

§ 10
ERSETZUNG

(1) Ersetzung. Die Emittentin ist jederzeit berechtigt, sofern sie sich nicht mit einer Zahlung von
Kapital oder Zinsen auf die Schuldverschreibungen in Verzug befindet, ohne Zustimmung der
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Glaubiger entweder die Garantin oder eine Tochtergesellschaft (wie nachstehend definiert) der
Garantin an ihrer Stelle als Hauptschuldnerin (die "Nachfolgeschuldnerin”) fur aile Verpflichtungen
aus und im Zusammenhang mit diesen Schuldverschreibungen einzusetzen, sofern:

(a) die Nachfolgeschuldnerin in der Lage ist, samtliche sich aus oder im Zusammenhang mit
diesen Schuldverschreibungen ergebenen Zahlungsverpflichtungen ohne die Notwendigkeit
eines Einbehalts von irgendwelchen Steuern oder Abgaben an der Quelle zu erfillen sowie
die hierzu erforderlichen Betrage ohne Beschrankungen an den Fiscal Agent Ubertragen
kénnen;

(b) die Nachfolgeschuldnerin alle Verpflichtungen der Emittentin aus oder im Zusammenhang mit
diesen Schuldverschreibungen tbernimmt;

(c) die Nachfolgeschuldnerin sich verpflichtet, jedem Glaubiger alle Steuern, Gebuhren oder
Abgaben zu erstatten, die ihm in Folge der Ersetzung durch die Nachfolgeschuldnerin
auferlegt werden;

(d) sichergestellt ist, dass sich die Verpflichtungen der Garantin aus der Garantie des Debt
Issuance Programms der Emittentinnen auch auf die Schuldverschreibungen der
Nachfolgeschuldnerin erstrecken;

(e) dem Fiscal Agent jeweils eine Bestatigung bezuglich der betroffenen Rechtsordnungen von
anerkannten Rechtsanwalten vorgelegt wird, dass die Bestimmungen in den vorstehenden
Unterabséatzen (a), (b), (c) und (d) erflllt wurden; und

f) es sich bei der Nachfolgeschuldnerin nicht um die VW Credit, Inc. handelt.

Im Sinne dieser Bedingungen bedeutet "Tochtergesellschaft® eine Kapital- oder
Personengesellschaft, an der die Volkswagen Aktiengesellschaft direkt oder indirekt insgesamt mehr
als 90% des Kapitals jeder Klasse oder der Stimmrechte hait.

(2) Bekanntmachung. Jede Ersetzung ist gemaR § 13 bekannt zu machen.

(3) Anderung von Bezugnahmen. Im Fall einer Ersetzung gilt jede Bezugnahme in diesen
Emissionsbedingungen auf die Emittentin ab dem Zeitpunkt der Ersetzung als Bezugnahme auf die
Nachfolgeschuldnerin und jede Bezughahme auf das Land, in dem die Emittentin ihren Sitz oder
Steuersitz hat, gilt ab diesem Zeitpunkt als Bezugnahme auf das Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat. Des weiteren gilt im Fall einer Ersetzung
folgendes: '

In §7 und § 5 Absatz (2) gilt eine aiternative Bezugnahme auf die Niederlande als aufgenommen
(zusatzlich zu der Bezugnahme nach MaRgabe des vorstehenden Satzes auf das Land, in dem die
Nachfolgeschuldnerin ihren Sitz oder Steuersitz hat).

§11
BEGEBUNG WEITERER SCHULDVERSCHREIBUNGEN, ANKAUF UND ENTWERTUNG

(1) Begebung weiterer Schuldverschreibungen. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit ohne
Zustimmung der Glaubiger weitere Schuldverschreibungen mit gleicher Ausstattung (gegebenenfalls
mit Ausnahme des Tags der Begebung, des Verzinsungsbeginns und/oder des Ausgabepreises) in
der Weise zu begeben, dass sie mit diesen Schuldverschreibungen eine einheitliche Serie bilden.

(2) Ankauf. Die Emittentin ist berechtigt, jederzeit Schuldverschreibungen im Markt oder anderweitig
zu jedem beliebigen Preis zu kaufen. Die von der Emittentin erworbenen Schuldverschreibungen
kénnen nach Wahl der Emittentin von ihr gehalten, weiterverkauft oder bei dem Fiscal Agent zwecks
Entwertung eingereicht werden. Sofern diese Kaufe durch &ffentliches Angebot erfolgen, muss dieses
Angebot allen Glaubigern gemacht werden.

(3) Entwertung. Samtliche vollstéandig zuriickgezahiten Schuldverschreibungen sind unverziglich zu
entwerten und kénnen nicht wiederbegeben oder wiederverkauft werden.

§12
ANDERUNG DER ANLEIHEBEDINGUNGEN, GEMEINSAMER VERTRETER, ANDERUNG DER
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GARANTIE

(1) Anderung der Anleihebedingungen. Die Glaubiger kénnen entsprechend den Bestimmungen des
Gesetzes Uber Schuldverschreibungen aus Gesamtemissionen (Schuldverschreibungsgesetz —
"SchVG") durch einen Beschluss mit der in Absatz 2 bestimmten Mehrheit ber einen im SchVG
zugelassenen Gegenstand eine Anderung der Anleihebedingungen mit der Emittentin vereinbaren. Die
Mehrheitsbeschlisse der Glaubiger sind fur alle Glaubiger gleichermalRen verbindlich. Ein
Mehrheitsbeschluss der Glaubiger, der nicht gleiche Bedingungen fur alle Glaubiger vorsieht, ist
unwirksam, es sei denn die benachteiligten Glaubiger stimmen ihrer Benachteiligung ausdriicklich zu.

(2) Mehrheitserfordernisse. Die Glaubiger entscheiden mit einer Mehrheit von 75 % der an der
Abstimmung teilnehmenden Stimmrechte. Beschllsse, durch welche der wesentliche Inhalt der
Anleihebedingungen nicht geandert wird und die keinen Gegenstand der § 5 Absatz 3, Nr. 1 bis Nr. 8
des SchVG betreffen, bedtrfen zu ihrer Wirksamkeit einer einfachen Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Stimmrechte.

(3) Abstimmung ohne Versammiung. Alle Abstimmungen werden ausschlieBlich im Wege der
Abstimmung ohne Versammlung durchgefihrt. Eine Glaubigerversammlung und eine Ubernahme der
Kosten fir eine solche Versammlung durch die Emittentin findet ausschlieRlich im Fall des § 18 Absatz
4, Satz 2 SchVG statt.

(4) Leftung der Abstimmung. Die Abstimmung wird von einem von der Emiitentin beauftragten Notar
oder, falls der gemeinsame Verireter zur Abstimmung aufgefordert hat, vom gemeinsamen Vertreter
geleitet.

(5) Stimmrecht. An Abstimmungen der Glaubiger nimmt jeder Glaubiger nach Maftgabe des Nennwerts
oder des rechnerischen Anteils seiner Berechtigung an den ausstehenden Schuldverschreibungen teil.

(6) Gemeinsamer Vertreter. Die Glaubiger kénnen durch Mehrheitsbeschluss zur Wahrnehmung ihrer
Rechte einen gemeinsamen Vertreter fiir alle Glaubiger bestellen.

Der gemeinsame Vertreter hat die Aufgaben und Befugnisse, welche ihm durch Gesetz oder von den
Glaubigern durch Mehrheitsbeschluss eingerdumt wurden. Er hat die Weisungen der Glaubiger zu
befolgen. Soweit er zur Geltendmachung von Rechten der Glaubiger erméachtigt ist, sind die einzelnen
Glaubiger zur selbstandigen Geltendmachung dieser Rechte nicht befugt, es sei denn der
Mehrheitsbeschluss sieht dies ausdriicklich vor. Uber seine Tatigkeit hat der gemeinsame Vertreter den
Glaubigern zu berichten. Fir die Abberufung und die sonstigen Rechte und Pflichten des gemeinsamen
Vertreters gelten die Vorschriften des SchVG.

(7) Anderung der Garantie. Die oben aufgefiihrten auf die Schuldverschreibungen anwendbaren
Bestimmungen finden sinngemal® auf die Bestimmungen der Garantie der Volkswagen
Aktiengesellschaft Anwendung.

§13
MITTEILUNGEN

(1) Bekanntmachung. Alle die Schuldverschreibungen betreffenden Mitteilungen sind in einer
fuhrenden Tageszeitung mit allgemeiner Verbreitung in im GroBherzogtum Luxemburg,
voraussichtlich dem Luxemburger Wort zu veréffentlichen. Jede derartige Mitteilung gilt am dritten
Tag nach dem Tag der Veréffentlichung (oder bei mehreren Veréffentlichungen am dritten Tag nach
dem Tag der ersten solchen Veréffentlichung) als wirksam erfolgt.

(2) Mitteilungen an das Clearing System.

Solange Schuldverschreibungen an der Luxemburger Bérse notiert sind, findet Absatz (1)
Anwendung. Soweit dies Mitteilungen tber den Zinssatz betrifft oder die Regeln der Luxemburger
Borse es zulassen, kann die Emittentin eine Veréffentlichung nach Absatz (1) durch eine Mitteilung
an das Clearing System zur Weiterleitung an die Glaubiger ersetzen; jede derartige Mitteilung gilt am
siebten Tag nach dem Tag der Mitteilung an das Clearing System als den Glaubigern mitgeteilt.

§14
. ANWENDBARES RECHT,
GERICHTSSTAND, ANDERUNGEN DER EMISSIONSBEDINGUNGEN UND GEMEINSAMER
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VERTRETER, UND GERICHTLICHE GELTENDMACHUNG

(1) Anwendbares Recht. Form und Inhailt der Schuldverschreibungen sowie die Rechte und Pflichten
der Glaubiger und der Emittentin bestimmen sich in jeder Hinsicht nach deutschem Recht.

(2) Gerichtsstand. Nicht ausschlieBlich zustandig fur samiliche im Zusammenhang mit den
Schuldverschreibungen entstehenden Klagen oder sonstige Verfahren ("Rechtsstreitigkeiten”) ist
das Landgericht Frankfurt am Main. Die Glaubiger kénnen ihre Anspriiche jedoch auch vor anderen
zustandigen Gerichten geltend machen. Die deutschen Gerichte sind ausschlief3lich zustandig fur die
Kraftloserklarung abhanden gekommener oder vernichteter Schuldverschreibungen. Die Emittentin
unterwirft sich hiermit der Gerichtsbarkeit der nach diesem Absatz zustandigen Gerichte.

Das Amtsgericht Frankfurt am Main ist gemafR § 9 Abs. 3 SchVG zusténdig fur alle Verfahren nach §§
9 Abs. 2, 13 Abs. 3 und 18 Abs. 2 SchVG und das Landgericht Frankfurt am Main ist gemaR § 20
Abs. 3 SchVG ausschlieRlich zustandig fur Klagen im Zusammenhang mit der Anfechtung von
Beschlussen der Anleiheglaubiger.

(3) Bestellung von Zustellungsbevollméchtigten. Fiir etwaige Rechtsstreitigkeiten vor deutschen
Gerichten bestellt die Emittentin die Volkswagen Aktiengesellschaft, Berliner Ring 2, 38440
Wolfsburg, Deutschland, zu ihrer Zustellungsbevollmachtigten in Deutschland.

(4) Gerichtliche Geltendmachung. Jeder Glaubiger von Schuldverschreibungen ist berechtigt, in
jedem Rechtsstreit gegen die Emittentin oder in jedem Rechtsstreit, in dem der Glaubiger und die
Emittentin Partei sind, seine Rechte aus diesen Schuldverschreibungen im eigenen Namen auf der
folgenden Grundlage zu schitzen oder geltend zu machen: (i) er bringt eine Bescheinigung der
Depotbank bei, bei der er fiir die Schuldverschreibungen ein Wertpapierdepot unterhalt, welche (a)
den vollstdndigen Namen und die vollstandige Adresse des Glaubigers enthalt, (b} den
Gesamtnennbetrag der Schuldverschreibungen bezeichnet, die unter dem Datum der Bestéatigung auf
dem Wertpapierdepot verbucht sind und (c) bestatigt, dass die Depotbank gegeniiber dem Clearing
System eine schriftliche Erklarung abgegeben hat, die die vorstehend unter (a) und (b) bezeichneten
Informationen enthait; und (ii) er legt eine Kopie der die betreffenden Schuldverschreibungen
verbriefenden  Globalurkunde vor, deren Ubereinstimmung mit dem Original eine
vertretungsberechtigte Person des Clearing Systems oder des Verwahrers des Clearing Systems
bestatigt hat, ohne dass eine Vorlage der Originalbelege oder der die Schuldverschreibungen
verbriefenden Globalurkunde in einem solchen Verfahren erforderlich ware. Fur die Zwecke des
Vorstehenden bezeichnet "Depotbank” jede Bank oder ein sonstiges anerkanntes Finanzinstitut, das
berechtigt ist, das Wertpapierverwahrungsgeschaft zu betreiben und bei der/dem der Glaubiger ein
Wertpapierdepot fur die Schuldverschreibungen unterhalt, einschlieBlich des Clearing Systems.
Unbeschadet des Vorstehenden kann jeder Glaubiger seine Rechte aus den Schuldverschreibungen
auch auf jede andere Weise schiitzen oder geltend machen, die im Land des Rechtsstreits
prozessual zulassig ist.

§15
SPRACHE

Diese Emissionsbedingungen sind in deutscher Sprache abgefasst. Eine Ubersetzung in die
englische Sprache ist beigeflgt. Der deutsche Text ist bindend und mafgeblich. Die Ubersetzung in
die englische Sprache ist unverbindlich.
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