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Grundlagen des Konzerns

Grundlagen des Konzerns

Die Porsche Automobil Holding SE (,,Porsche SE*
oder ,Gesellschaft) als oberstes Mutterunter-
nehmen des Porsche SE Konzerns ist eine Euro-
paische Aktiengesellschaft und hat ihren Firmensitz
am Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland.
Zum 31. Dezember 2021 beschéaftigte der

Porsche SE Konzern 882 Mitarbeiter

(916 Mitarbeiter).

Zum Porsche SE Konzern gehdren die vollkonsoli-
dierten Tochterunternehmen Porsche Beteiligung
GmbH, Stuttgart, Porsche Zweite Beteiligung
GmbH, Stuttgart, Porsche Dritte Beteiligung GmbH,
Stuttgart, und Porsche Vierte Beteiligung GmbH,
Stuttgart. Die Beteiligungen an der Volkswagen
Aktiengesellschaft, Wolfsburg (,Volkswagen AG“ oder
sVolkswagen®), und der INRIX Inc., Kirkland,
Washington/USA (,,INRIX“), werden als assoziierte
Unternehmen in den IFRS Konzernabschluss der
Porsche SE einbezogen. Die PTV Planung Transport
Verkehr GmbH, Karlsruhe (vormals PTV Planung
Transport Verkehr AG, Karlsruhe) (,PTV), mit ihren
Tochterunternehmen (zusammen ,,PTV Group®) wird
zum 31. Dezember 2021 als vollkonsolidiertes Unter-
nehmen in den Konzernabschluss der Porsche SE
einbezogen. In Folge der VerduBerung eines Mehr-
heitsanteils an der PTV wurde die PTV Group im
Januar 2022 entkonsolidiert. Der bei der Porsche SE
mittelbar verbleibende Minderheitsanteil an der PTV
wird fortan als assoziiertes Unternehmen in den
Konzernabschluss der Porsche SE einbezogen.

Die Geschéftstatigkeit der Porsche SE umfasst ins-
besondere den Erwerb, das Halten und Verwalten
sowie die VerduBerung von Beteiligungen an sol-
chen Unternehmen, deren Zusammenfassung unter
einheitlicher Leitung sowie deren Unterstutzung und
Beratung einschlieBlich der Ubernahme von Dienst-
leistungen fir diese Unternehmen. Die Lageberichte
flr die Porsche SE und fir den Porsche SE Konzern
sind in diesem Bericht zusammengefasst (,zusam-
mengefasster Konzernlagebericht®).

Beteiligungsmanagement der Porsche SE

Die Porsche SE ist eine Holdinggesellschaft mit Be-
teiligungen in den Bereichen Mobilitats- und Indust-
rietechnologie. Sie halt insbesondere die Mehrheit
der Stammaktien der Volkswagen AG, einem der
weltweit fihrenden Automobilhersteller. Die Volkswa-
gen AG hélt als Muttergesellschaft des Volkswagen
Konzerns unmittelbar bzw. mittelbar Beteiligungen
an der AUDI AG, der SEAT S.A., der SKODA AUTO
a.s., der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG (,Porsche AG"),
der TRATON SE (,TRATON"), der Volkswagen
Financial Services AG, der Volkswagen Bank GmbH
sowie an zahlreichen weiteren Gesellschaften im In-
und Ausland. Uber die Beteiligung an Volkswagen
hinaus héalt der Porsche SE Konzern die bis zum

31. Dezember 2021 vollkonsolidierte PTV Group so-
wie Minderheitsbeteiligungen an sieben Technologie-
unternehmen in den USA, Israel und Deutschland.

Alle Betrédge und Prozentangaben sind kaufménnisch gerundet. Dies kann bei der Addition zu geringfligigen Abweichungen flihren. Die

Vergleichswerte des Vorjahres werden neben den Werten des aktuellen Berichtszeitraums in Klammern dargestellt.
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Die Investitionsstrategie der Porsche SE zielt auf die
nachhaltige Wertschaffung fir ihre Aktionare. Diese
orientiert sich an der Wertsteigerung des verwalte-
ten Vermégens sowie an den Dividendenausschiit-
tungen. Die Beteiligungen der Porsche SE werden in
zwei Kategorien unterteilt. Zu der ersten Kategorie
zahlt die langfristige Kernbeteiligung an der
Volkswagen AG. Zu der zweiten Kategorie zéhlen
Portfoliobeteiligungen, die von der Porsche SE in
der Regel auf Zeit gehalten werden. Solche Beteili-
gungen zeichnen sich typischerweise durch ein
hohes Wachstums- und Wertsteigerungspotenzial
wahrend der Halteperiode aus. In beiden Invest-
mentkategorien liegt der Sektorfokus auf der Mobili-
tats- und Industrietechnologie.

Steuerungs- und Kennzahlensystem

Oberstes Unternehmensziel der Porsche SE ist die
Beteiligung an Unternehmen, die mittel- und lang-
fristig zur Profitabilitdt des Porsche SE Konzerns
beitragen, bei gleichzeitiger Sicherstellung eines
ausreichenden Liquiditatsspielraums. Diesem Unter-
nehmensziel entsprechend stellen das Ergebnis und
die Liquiditat die maBgeblichen SteuerungsgréBen
im Porsche SE Konzern dar.

Als finanzieller Indikator fuir das Ergebnis wird fiir
den Porsche SE Konzern das IFRS-Konzernergebnis
nach Steuern zugrunde gelegt. Fir die Liquiditat
wird entsprechend die Nettoliquiditat Gberwacht
und gesteuert. Diese ergibt sich definitionsgeman
aus den flissigen Mitteln, Termingeldern und Wert-
papieren abziiglich der Finanzschulden.

Die Steuerung des Porsche SE Konzerns umfasst
die Porsche SE und die konsolidierten Gesell-
schaften — daher erfolgt firr die Porsche SE keine
separate Steuerung und Prognose der maBgeblichen
SteuerungsgroBen.

Der im Porsche SE Konzern implementierte Pla-
nungs- und Budgetierungsprozess ist so ausgestal-
tet, dass das Management seine Entscheidungen
auf Basis der Entwicklung dieser Indikatoren treffen
kann. Im Rahmen dessen wird jahrlich eine inte-
grierte mehrjahrige Planung der Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage des Porsche SE Konzerns
erstellt.

Im Jahresverlauf werden die Entwicklungen der
Indikatoren kontinuierlich verfolgt und in Form von
regelmaBigen Berichten dem Vorstand und Auf-
sichtsrat zur Verfligung gestellt. Die Berichterstat-
tung umfasst insbesondere Konzernabschluss-
Berichte fir den Porsche SE Konzern sowie Risiko-
Berichte.
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Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern

Weltweite Ausbreitung des Coronavirus
SARS-CoV-2

Das liberwiegend dynamische Infektionsgeschehen
im Zusammenhang mit der weltweiten Ausbreitung
des Coronavirus SARS-CoV-2 setzte sich zunichst
auch im Jahr 2021 vielerorts fort. Im Laufe des Jah-
res nahmen viele L&nder abhangig vom jeweiligen
Fortschritt ihrer Impfkampagne Einschrankungen
des gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Lebens
weitgehend zurlick. Die weltweite Ausbreitung des
Coronavirus SARS-CoV-2 hat im Jahr 2021 insge-
samt zu erheblichen Beeintrachtigungen in samtli-
chen Bereichen des gesellschaftlichen und wirt-
schaftlichen Lebens geflhrt.

Wesentliche Entwicklungen in Bezug auf die
at Equity-Beteiligung an der Volkswagen AG

Die Porsche SE wird aufgrund ihres Kapitalanteils
an der Volkswagen AG mafBgeblich durch die Ent-
wicklungen auf Ebene des Volkswagen Konzerns
beeinflusst.

Das Konzernergebnis nach Steuern und Minder-
heiten des Volkswagen Konzerns erhdhte sich

im Geschaftsjahr 2021 auf 14,8 Mrd. € nach

8,3 Mrd. € im Vorjahreszeitraum. Von Januar bis
Dezember 2021 ergaben sich im operativen Ergebnis
negative Sondereinfllisse im Zusammenhang mit der

Dieselthematik in Hohe von 0,8 Mrd. € (0,9 Mrd. €) im
Bereich Pkw. Sie resultierten im Wesentlichen aus
Rechtsrisiken. Des Weiteren hatten die Covid-19-
Pandemie und die weltweit ergriffenen MaBnahmen
zu deren Einddmmung sowie Versorgungsengpasse
bei Halbleitern zu Beeintrachtigungen gefiihrt (siehe
dazu auch das Kapitel ,,Geschéftsverlauf sowie die
sErtragslage des Volkswagen Konzerns*®).

Zum 31. Dezember 2021 ergaben sich auf Grundlage
der Ertragserwartungen keine Anhaltspunkte fir ei-
nen Wertberichtigungsbedarf des at Equity-Buch-
werts der Beteiligung an der Volkswagen AG. Jedoch
sind Auswirkungen auf die Werthaltigkeit der Beteili-
gung insbesondere bei etwaigen nachhaltigen Ergeb-
nisriickgangen bspw. aufgrund der Auswirkungen
aus der Covid-19-Pandemie, Engpassen bei Vorpro-
dukten, insbesondere Halbleitern, und Rohstoffen,
dem Russland-Ukraine-Konflikt und/oder einem et-
waigen weiteren Anstieg der Kosten zur Bewéltigung
der Dieselthematik nicht auszuschlieBen. Zudem
kdénnen sich hieraus Folgewirkungen auf die Dividen-
denpolitik der Volkswagen AG und somit auf die Mit-
telzuflisse auf Ebene der Porsche SE ergeben. Auf
die Ausfiihrungen im Kapitel ,Chancen und Risiken
der zukiinftigen Entwicklung“ des zusammengefass-
ten Konzernlageberichts flr das Geschéftsjahr 2021
wird verwiesen.
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Abschluss der Beteiligung von
Bridgepoint an der PTV

Im Oktober 2021 haben Bridgepoint Advisers
Limited, London/GroBbritannien (,,Bridgepoint*),
und die Porsche SE eine Partnerschaft zur Weiter-
entwicklung der PTV geschlossen. Die Transaktion
wurde nach Erfillung aller Vollzugsbedingungen im
Januar 2022 abgeschlossen. Danach ist Bridgepoint
zunachst mit 60 % an der PTV beteiligt, wahrend
die Porsche SE zunéchst weiterhin mittelbar einen
maBgeblichen Anteil von 40 % am Unternehmen
hélt. Der Porsche SE sind aus dieser Transaktion im
Geschéftsjahr 2022 insgesamt rund 0,2 Mrd. € zu-
geflossen. Zudem wird im Geschéftsjahr 2022 ein
Entkonsolidierungserfolg in Héhe von rund

0,1 Mrd. € im Ergebnis aus nicht fortgefiihrten
Aktivitaten erfasst.

Im Mérz 2022 hat die Porsche SE zusammen mit
Bridgepoint die Econolite Group, Inc., Anaheim,
Kalifornien/USA (,,Econolite®), erworben. Zusammen
mit der PTV entsteht damit ein globaler, technolo-
gisch fuhrender Anbieter zukunftsweisender Infra-
struktur- und Verkehrslésungen. PTV und Econolite
werden unter einer gemeinsamen Dachgesellschaft
zusammengefihrt. Zur Finanzierung des Kaufprei-
ses wird sich die Porsche SE an einer Kapitalerho-
hung mit einem Betrag im unteren zweistelligen Mil-
lionenbereich beteiligen. Die bisherigen Eigentiimer
von Econolite werden mit einem Minderheitsanteil
von rund 10 % an der neuen Gruppe beteiligt sein,
wodurch sich der Anteilsbesitz von Porsche SE und
Bridgepoint an der kombinierten Gruppe aus PTV
und Econolite proportional reduziert. Es ist geplant,

die Transaktion nach Einholung aller regulatorischen
Genehmigungen bis Mitte 2022 abzuschlieen.

Wesentliche Entwicklungen und aktueller
Stand in Bezug auf rechtliche Risiken und
Rechtsstreitigkeiten

Die Porsche SE ist an verschiedenen Rechtsstreitig-
keiten beteiligt. Nachfolgend werden die wesentli-
chen Entwicklungen, die sich im Berichtszeitraum in
diesen Verfahren ereignet haben, dargestellt, wobei
der Porsche SE nach wie vor keine belastbaren
Erkenntnisse oder Einschatzungen vorliegen, die

zu einer anderen Bewertung der rechtlichen Risiken
fihren wirden.

Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit dem Aufbau der Beteiligung
an der Volkswagen AG

Beim Oberlandesgericht Celle ist ein durch Vorlage-
beschluss des Landgerichts Hannover vom

13. April 2016 eingeleitetes Musterverfahren nach
dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz
(KapMuG) gegen die Porsche SE rechtshangig. Das
Verfahren betrifft angebliche Schadensersatzan-
spruche wegen angeblicher Marktmanipulation und
angeblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation
im Rahmen des Aufbaus der Beteiligung der
Porsche SE an der Volkswagen AG. Zum Teil werden
die Anspriiche auch auf angebliche kartellrechtliche
Anspruchsgrundlagen gestitzt. In den sechs auf das
Musterverfahren ausgesetzten Ausgangsverfahren
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machen insgesamt 40 Klager angebliche Schadens-
ersatzanspriche in Héhe von rund 5,4 Mrd. € (zzgl.
Zinsen) geltend. Seit Beginn des Musterverfahrens
fanden bereits mehrere Termine zur miindlichen Ver-
handlung vor dem Oberlandesgericht Celle statt, in
denen das Gericht unter anderem seine vorlaufige
Auffassung zum Sach- und Streitstand erlautert
hat. Die n&chsten Termine flr mindliche Verhand-
lungen sind ab dem 28. April 2022 terminiert. Die
Porsche SE ist der Auffassung, dass die Klagen in den
ausgesetzten Ausgangsverfahren unbegriindet und
die im Musterverfahren mit den Feststellungszielen
begehrten Feststellungen nicht zu treffen sind. Die
Porsche SE sieht sich durch den bisherigen Verlauf
der miindlichen Verhandlung vor dem Oberlandes-
gericht Celle in dieser Auffassung bestatigt.

In einem beim Landgericht Frankfurt am Main
rechtshéngigen Verfahren gegen ein amtierendes
und ein friiheres, mittlerweile verstorbenes Mitglied
des Aufsichtsrats der Porsche SE ist die Porsche SE
auf Seiten der Beklagten als Streithelferin beigetre-
ten. In diesem Verfahren werden die gleichen an-
geblichen Anspriche geltend gemacht, die bereits
Gegenstand einer gegen die Porsche SE beim
Landgericht Hannover rechtshangigen, derzeit aus-
gesetzten Schadensersatzklage in Hohe von rund
1,81 Mrd. € (zzgl. Zinsen) sind. Neue Entwicklungen
haben sich in diesem Verfahren im Berichtszeitraum
nicht ergeben. Die Porsche SE halt die geltend ge-
machten Anspriiche fir unbegriindet.

Die Porsche SE und zwei Gesellschaften eines Invest-
mentfonds streiten seit dem Jahr 2012 (iber das Be-
stehen angeblicher Anspriiche in H6he von rund
195 Mio. US$ und haben wechselseitig Klagen in

Deutschland und England eingereicht. Das engli-
sche Verfahren wurde am 6. Méarz 2013 auf beider-
seitigen Parteiantrag ausgesetzt, bis in dem beim
Landgericht Stuttgart begonnenen Verfahren rechts-
kraftig Uber die Frage entschieden wurde, welches
Gericht das zuerst angerufene Gericht ist. Eine
rechtskréftige Entscheidung zu dieser Frage steht
noch aus. Derzeit ist das Verfahren beim Oberlan-
desgericht Stuttgart anhangig. Am 21. Dezember
2021 hat das Oberlandesgericht Stuttgart beschlos-
sen, Zeugen im Wege eines Rechtshilfeersuchens
im Vereinigten Kdnigreich vernehmen zu lassen. Die
Porsche SE hélt die in England erhobene Klage fir
unzulassig und die geltend gemachten Anspriiche
fur unbegrindet.

Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit der Dieselthematik

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik sind ge-
gen die Porsche SE Klageverfahren am Landgericht
Stuttgart, am Oberlandesgericht Stuttgart sowie am
Landgericht Braunschweig mit einem Gesamtvolu-
men von rund 1,1 Mrd. € (zzgl. Zinsen) anhéngig. Die
Klager werfen der Porsche SE angeblich pflichtwid-
rig unterlassene bzw. fehlerhafte Kapitalmarktinfor-
mationen im Zusammenhang mit der Dieselthematik
vor. Ein Teil der Klagen richtet sich sowohl gegen die
Porsche SE als auch gegen die Volkswagen AG. Die
Porsche SE halt die Klagen teilweise fir unzulassig,
jedenfalls aber flr unbegriindet.

Vor dem Landgericht Stuttgart sind derzeit in erster
Instanz 204 Klagen rechtshangig. Die in erster In-
stanz anh&ngigen Klagen sind, soweit beziffert, auf
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Schadensersatz in Héhe von insgesamt rund

789,9 Mio. € (zzgl. Zinsen) und teils auf Feststellung
einer Schadensersatzverpflichtung gerichtet. Vor
dem Landgericht Braunschweig sind 24 Schadens-
ersatzklagen mit einem Klagevolumen (nach derzei-
tiger Einschatzung der zum Teil unklaren Klagean-
trage) von rund 8,3 Mio. € (zzgl. Zinsen) gegen die
Porsche SE anhangig. Eine Vielzahl der Verfahren vor
dem Landgericht Stuttgart und dem Landgericht
Braunschweig sind derzeit im Hinblick auf beim
Oberlandesgericht Stuttgart und beim Oberlandes-
gericht Braunschweig anhangige KapMuG-Verfahren
ausgesetzt. Die Porsche SE hélt die vor dem Land-
gericht Stuttgart gegen sie erhobenen Klagen fiir un-
begriindet. Die vor dem Landgericht Braunschweig
gegen die Porsche SE erhobenen Klagen halt die
Porsche SE fir unzuldssig und unbegriindet.

Vor dem Oberlandesgericht Stuttgart sind drei
weitere Verfahren, in denen insgesamt weitere rund
288 Mio. € (zzgl. Zinsen) Schadensersatz geltend
gemacht wurden, in der Berufungsinstanz anhangig.
In zwei der in der Berufungsinstanz befindlichen
Verfahren, in denen insgesamt rund 164 Mio. €
(zzgl. Zinsen) Schadensersatz geltend gemacht
worden sind, hatte das Landgericht Stuttgart am
24. Oktober 2018 den Klagen in Héhe von rund

47 Mio. € (zzgl. Zinsen) stattgegeben und die Klagen
im Ubrigen abgewiesen. Die Porsche SE und die je-
weilige Klagerseite haben Berufung eingelegt. In ei-
nem der Verfahren wurde nach mindlicher Verhand-
lung ein Termin zur Verkindung einer Entscheidung
auf den 31. Marz 2022 bestimmt. In dem weiteren,
teilweise in der Berufungsinstanz befindlichen Ver-
fahren wenden sich Kldger dagegen, dass das Land-
gericht Stuttgart ihre Klagen am 26. August 2021 als

unzulassig abgewiesen hat. Der Streitwert belauft
sich auf rund 124 Mio. € (zzgl. Zinsen). Die

Porsche SE halt auch diese, vor dem Oberlandge-
richt Stuttgart anhangigen Klagen fiir unbegriindet.

Beim Oberlandesgericht Stuttgart ist ein durch Vor-
lagebeschluss des Landgerichts Stuttgart vom

28. Februar 2017 eingeleitetes KapMuG-Verfahren
anhangig. Das Oberlandesgericht Stuttgart hat am
22. Oktober 2020 einen Musterklager bestimmt. Es
haben bisher drei Termine zur mindlichen Verhand-
lung vor dem Oberlandesgericht Stuttgart stattge-
funden. Der nachste Termin ist fir den 13. Juli 2022
bestimmt. Weitere Termine zur mindlichen Verhand-
lung sind derzeit nicht bestimmt.

Nach entsprechenden Aussetzungsbeschlissen des
Landgerichts Braunschweig und der Stuttgarter Ge-
richte ist die Porsche SE weitere Musterbeklagte des
Musterverfahrens vor dem Oberlandesgericht Braun-
schweig. Das Oberlandesgericht Braunschweig hat
einen mittlerweile rechtskraftigen Teilmusterentscheid
zu Zustandigkeitsfragen erlassen. Es haben mehrere
Termine zur miindlichen Verhandlung vor dem Ober-
landesgericht Braunschweig stattgefunden. Der
nachste Termin ist fir den 26. April 2022 bestimmt.

Im Hinblick auf die auBergerichtlich und noch nicht
klageweise geltend gemachten Ansprliche gegen die
Porsche SE in Gesamth&he von rund 63 Mio. € sowie
in teilweise unbezifferter Hohe wie auch im Hinblick
auf den seitens der Porsche SE gegenliber den Verei-
nigten Staaten von Amerika abgegebenen Verjah-
rungseinredeverzicht haben sich im Berichtszeitraum
keine wesentlichen neuen Entwicklungen ergeben.
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Das im Zusammenhang mit dem eingestellten
Ermittlungsverfahren wegen des Verdachts der
Marktmanipulation gegen (friihere) Vorstandsmit-
glieder eingeleitete BuBgeldverfahren geman

§§ 30, 130 OWIG gegen die Porsche SE ist
zwischenzeitlich eingestellt worden.

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik haben
zwei Klager im April 2021 eine sog. Derivative
Action gegen die Porsche SE, gegenwértige und
frihere Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der
Volkswagen AG, gegenwartige und frihere Fih-
rungskréfte der Volkswagen AG und ihrer Tochter-
gesellschaften, vier Tochtergesellschaften der
Volkswagen AG und andere beim Supreme Court of
the State of New York, County of New York, einge-
reicht. Die Klager behaupten, Aktiondre der Volks-
wagen AG zu sein, und machen vermeintliche An-
spriiche der Volkswagen AG fiir diese geltend. Die
Klage stltzt sich unter anderem auf eine vermeintli-
che Verletzung von nach deutschem Recht (insbe-
sondere nach dem Aktiengesetz (AktG) und Deut-
schem Corporate Governance Kodex) angeblich ge-
genuber der Volkswagen AG bestehenden Pflichten.
Die Klager beantragen unter anderem die Feststel-
lung, dass die Beklagten ihre jeweiligen Pflichten
gegeniber der Volkswagen AG verletzt haben, so-
wie der Volkswagen AG den Ersatz des ihr durch die
angebliche Pflichtverletzung angeblich entstande-
nen Schadens (zzgl. Zinsen) zuzusprechen. Im Sep-
tember 2021 haben die Parteien einen vom Gericht
zu genehmigenden Antrag eingereicht, wonach die
Zustellung im Namen bestimmter Beklagter, ein-
schlieBlich der Porsche SE, akzeptiert wird, samtli-
che sog. Discovery-Verfahren ausgesetzt werden
und ein Zeitplan fiir den Antrag auf Klageabweisung
bestimmt wird.

Statusverfahren betreffend die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats der
Porsche SE

Beim Landgericht Stuttgart wurde ein sogenanntes
Statusverfahren gegen die Porsche SE anhéngig
gemacht. Der Antragsteller hat mit seinen Antragen
vom 11. Juli 2021 und 18. Juli 2021 sinngem&B be-
antragt festzustellen, dass der Aufsichtsrat der
Porsche SE je zur Halfte aus Anteilseignervertretern
und aus Arbeitnehmervertretern zusammenzusetzen
ist. Die Porsche SE hélt diesen Antrag flir unzuldssig
und unbegriindet.
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Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen
im Volkswagen Konzern

Covid-19-Pandemie / Versorgungsengpasse

Im Laufe des Jahres 2021 wurden viele restriktive
MaBnahmen auch aufgrund der zunehmenden Impf-
quote gelockert. Im Konzernabschluss der Volkswa-
gen AG zum 31. Dezember 2021 waren keine
wesentlichen Wertberichtigungen aufgrund der
Covid-19-Pandemie vorzunehmen. In der gesamten
Industrie haben sich Versorgungsengpésse bei
Halbleitern und daraus resultierende Lieferengpasse
zunehmend negativ bemerkbar gemacht. Auch beim
Volkswagen Konzern hatte dies Auswirkungen auf
die Produktion. Zu weiteren Ausfiihrungen wird auf
das Kapitel ,,Geschéftsverlauf* sowie die Abschnitte
,Ertragslage des Volkswagen Konzerns*, ,,Chancen
und Risiken des Volkswagen Konzerns® und
»Voraussichtliche Entwicklung des Volkswagen
Konzerns“ verwiesen.

Dieselthematik

Am 18. September 2015 verdffentlichte die
US-amerikanische Umweltschutzbehoérde (Environ-
mental Protection Agency — EPA) eine ,Notice of
Violation“ und gab 6ffentlich bekannt, dass bei Ab-
gastests an bestimmten Fahrzeugen mit 2.0 | Die-
selmotoren des Volkswagen Konzerns in den USA
UnregelmaBigkeiten bei Stickoxid (NOx)- Emissionen
festgestellt wurden. In diesem Zusammenhang in-
formierte die Volkswagen AG dariiber, dass bei

Dieselmotoren des Typs EA 189 aufféllige Abwei-
chungen zwischen Prifstandswerten und realem
Fahrbetrieb festgestellt wurden und dieser Motortyp
weltweit in rund elf Millionen Fahrzeugen verbaut
worden sei. Am 2. November 2015 gab die EPA mit
einer ,Notice of Violation“ bekannt, dass auch bei
der Software von US-Fahrzeugen mit Dieselmotoren
des Typs V6 mit 3.0 | Hubraum UnregelmaBigkeiten
festgestellt wurden.

Die sogenannte Dieselthematik hatte ihren Ursprung
in einer — nach Rechtsauffassung der Volkswagen AG
nur nach US-amerikanischem Recht unzuléssigen —
Veranderung von Teilen der Software der betreffenden
Motorsteuerungseinheiten fir das seinerzeit von der
Volkswagen AG entwickelte Dieselaggregat EA 189.
Diese Softwarefunktion wurde ab 2006 ohne Wissen
der Vorstandsebene von Volkswagen entwickelt und
implementiert. Vorstandsmitglieder hatten bis zum
Sommer 2015 keine Kenntnis von der Entwicklung
und Implementierung dieser Softwarefunktion erlangt.

Im Geschaftsjahr 2021 waren im Zusammenhang
mit der Dieselthematik Sondereinfliisse in Hoéhe von
751 Mio. € auf Ebene des Volkswagen Konzerns zu
erfassen. Diese resultieren aus zusétzlichen Auf-
wendungen im Wesentlichen fir Rechtsrisiken in
Hbhe von 968 Mio. €. Gegenlaufig wirkten Ertrage
aus Schadensersatzleistungen sowie Ertrage aus
nicht benétigten Vorsorgen fir Gewahrleistungs-
maBnahmen.
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Hintergrund fir die Ertrdge aus Schadensersatzleis-
tungen in H6he von 217 Mio. € sind die im Juni
2021 mit ehemaligen Vorstandsmitgliedern ge-
schlossenen Vereinbarungen. Diese hatten das Ziel,
die Aufarbeitung der Dieselthematik in Bezug auf
die zivilrechtlichen Verantwortlichkeiten der Organ-
mitglieder zligig, rechtssicher sowie endgiltig zu
beenden. Hierzu schlossen Volkswagen und Audi
mit Herrn Prof. Dr. Winterkorn und Herrn Stadler je-
weils einen Vergleich Uber Schadensersatzleistun-
gen (Haftungsvergleich) im Zusammenhang mit der
Dieselthematik. Die HOhe der Schadensersatzleis-
tung von Herrn Prof. Dr. Winterkorn liegt bei

11,2 Mio. €, die von Herrn Stadler bei 4,1 Mio. €.
Daruber hinaus sind in diesem Zusammenhang
Verpflichtungen in Hohe von 3,1 Mio. € aufgeldst
worden. Weiterhin einigte sich Volkswagen mit den
beteiligten Versicherern aus der Managerhaftpflicht-
versicherung (D&O-Versicherung) auf die Zahlung
eines Betrags in Hohe von insgesamt 270 Mio. €
(Deckungsvergleich), wovon 196 Mio. € ertrags-
wirksam erfasst worden sind.

Darliber hinaus wurde eine Einigung lber Scha-
densersatzleistungen durch jeweils ein ehemaliges
Vorstandsmitglied von Audi und Porsche AG erzielt.
Ein ehemaliger Audi-Vorstand war nicht zu einer
Einigung bereit, gegen ihn werden gerichtliche
Schritte vorbereitet. Anspriiche gegen ein friiheres
Vorstandsmitglied der Marke Volkswagen Pkw
wurden bereits geltend gemacht. Die ordentliche
Hauptversammlung der Volkswagen AG hat diesen
Vereinbarungen am 22. Juli 2021 zugestimmt.

Wesentliche Transaktionen

Erwerb Navistar

Am 1. Juli 2021 hat eine Gesellschaft der

TRATON GROUP alle ausstehenden Anteile des
US-amerikanischen Nutzfahrzeugherstellers
Navistar International Corporation (,,Navistar®) mit
Sitz in Lisle, lllinois/USA, erworben. Der mit Zah-
lungsmitteln gezahlte Kaufpreis betrug 3,1 Mrd. €
(8,7 Mrd. US$). TRATON halt nun mittelbar 100 %
der Anteile an der bisher nach der Equity-Methode
bilanzierten Beteiligung (Anteil von 16,7 %) an
Navistar. Die erstmalige Bilanzierung der Akquisition
ist aufgrund der GréBe der Transaktion noch nicht
finalisiert, da die internen Priifungen der zugrunde
liegenden Informationen noch nicht abgeschlossen
sind. Dementsprechend sind die zum 31. Dezember
2021 im Volkswagen Konzern erfassten Betrage
vorlaufig. Im Rahmen der Erstkonsolidierung war
mit dem Ubergang der Bilanzierung von Navistar
von at Equity auf Vollkonsolidierung ein nicht
zahlungswirksamer Ertrag in Hohe von 182 Mio. €
im Finanzergebnis des Volkswagen Konzerns zu
erfassen. Das Ergebnis nach Steuern unter Bertick-
sichtigung von Abschreibungen auf die aufgedeckten
stillen Reserven des Volkswagen Konzerns
verringerte sich um 0,2 Mrd. €.
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Zur VerdauBerung gehaltene Beteiligungen

Im Mérz 2021 haben die Brose Fahrzeug-

teile SE & Co. Kommanditgesellschaft (,Brose) und
die VW Finance Luxemburg S.A., eine Tochtergesell-
schaft der Volkswagen AG, einen Vertrag zur Schaf-
fung eines gemeinsamen Unternehmens im Bereich
Entwicklung und Fertigung von Komplettsitzen,
Sitzstrukturen und -komponenten sowie Innenraum-
I6sungen geschlossen. Dabei beteiligt sich Brose
zur Halfte an der Volkswagen Konzerngesellschaft
SITECH Sp. z 0.0., Polkowice/Polen (,SITECH®). An
dem gemeinsamen Unternehmen halten Brose und
Volkswagen jeweils 50 %, Brose wird aber die in-
dustrielle Fihrung tbernehmen. In der Folge wird
Brose das gemeinsame Unternehmen beherrschen
und Volkswagen wird dieses aufgrund des dann vor-
liegenden maBgeblichen Einflusses als assoziiertes
Unternehmen at Equity bilanzieren. Mit Erfiillung
aller Vollzugsbedingungen fand die Umsetzung der
Transaktion am 1. Januar 2022 statt. Die Vermo-
genswerte der SITECH werden gemaB IFRS 5 zum
Geschéftsjahresende im Volkswagen Konzernab-
schluss als ,,zur VerduBerung gehalten“ klassifiziert.

Griindung der Bugatti Rimac d.o.o., Sveta
Nedelja/Kroatien

In 2021 haben der Volkswagen Konzern und
Rimac Automobili d.o.o., Sveta Nedelja/Kroatien
(-Rimac®) die Bugatti Rimac d.o.o. mit Hauptsitz in
Sveta Nedelja gegriindet. Volkswagen hat dabei
seine vollkonsolidierten Tochtergesellschaften
Bugatti Automobiles S.A.S, Molsheim/Frankreich
und zun&chst 51 % der Bugatti International S.A.,
Strassen/Luxemburg eingebracht. Aus der Einbrin-
gung ergab sich unter Berlicksichtigung einer
anteiligen Ergebniseliminierung ein nicht liquidi-
tatswirksamer Ertrag im sonstigen betrieblichen
Ergebnis des Volkswagen Konzerns in Hohe von
124 Mio. €. An dem Unternehmen halten Rimac

55 % und Volkswagen Uber die Porsche AG 45 %
der Anteile. AuBerdem ist die Porsche AG mit 22 %

direkt an Rimac beteiligt. Beide Beteiligungen wer-
den im Konzernabschluss der Volkswagen AG unter
den at Equity bewerteten Anteilen ausgewiesen.

VerduBerung MAN Truck & Bus
Osterreich GesmbH, Steyr/Osterreich

Im Zuge von RestrukturierungsmaBnahmen wurde
die VerauBerung der MAN Truck & Bus Oster-

reich GesmbH, Steyr/Osterreich (,MTBO%) mit Wir-
kung zum 31. August 2021 vollzogen. Die Vermo-
genswerte und Schulden der MTBO wurden bis zur
VerauBerung als VerduBerungsgruppe im Abschluss
des Volkswagen Konzerns dargestellt. Im Zusam-
menhang mit der VerduBerung wurde im Volkswa-
gen Konzern ein Aufwand erfasst, der mit 160 Mio. €
im Wesentlichen auf Wertminderungen des Sachan-
lagevermdgens und mit 144 Mio. € auf einen Verlust
aus der Entkonsolidierung entfiel. Der gesamte Auf-
wand aus der VerauBerung in Héhe von 304 Mio.€
wird in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
des Volkswagen Konzerns ausgewiesen.

Verschmelzung der MAN SE auf die TRATON SE

Ende Juni 2021 wurde die Verschmelzung von

MAN SE (,MAN*) und TRATON auf der Hauptver-
sammlung der MAN SE beschlossen. Mit Be-
schlussfassung der Verschmelzung wurde auch das
Verfahren zur Ubertragung der Aktien der Minder-
heitsaktionare von MAN auf TRATON gegen die Ge-
wahrung einer angemessenen Barabfindung durch-
geflhrt (verschmelzungsrechtlicher Squeeze-out).
In diesem Zusammenhang war der Barwert des ge-
wéhrten Andienungsrechts von rund 587 Mio. €
erfolgsneutral als kurzfristige Verbindlichkeit zu
erfassen. Entsprechend reduzierten sich die Minder-
heitenanteile am Eigenkapital des Volkswagen
Konzerns sowie die Gewinnrticklagen und tbrige
Rucklagen der Aktiondre der Volkswagen AG.
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Am 31. August 2021 ist die Eintragung der Ver-
schmelzung der MAN auf TRATON in die Handelsre-
gister der MAN und TRATON erfolgt. Mit Eintragung
in das Handelsregister wurde der Squeeze-out
rechtswirksam. Im Anschluss erfolgte Anfang
September 2021 die Auszahlung der Barabfindung
in Hohe von 70,68 € je Stamm- und Vorzugsaktie an
die MAN SE Minderheitsaktiondre. Damit ist der
MAN SE Squeeze-out abgeschlossen. Die Ange-
messenheit der Barabfindung wird durch ein ge-
richtliches Spruchverfahren, das von im Squeeze-
out abgefundenen Minderheitsaktionaren initiiert
wurde, Uberprift.

Investition in Northvolt AB

Mitte Juni 2021 haben sich Volkswagen und der
schwedische Batteriezellhersteller Northvolt AB da-
rauf geeinigt, die Produktion von Volkswagen Pre-
mium-Zellen im schwedischen Skellefted zu kon-
zentrieren. In diesem Zusammenhang hat Volkswa-
gen an einer Finanzierungsrunde von Northvolt AB
beteiligungsproportional teilgenommen und weitere
650 Mio. US$ investiert. AuBerdem hat Volkswagen
sein bestehendes Wandeldarlehen um weitere

190 Mio. € ausgereicht und diesen Teil des Wandel-
darlehens zeitgleich in Vorzugsanteile gewandelt.
Die Beteiligungsquote von Volkswagen an
Northvolt AB stieg damit auf 23,6 %. Aufgrund vor-
teilhafter Konditionen bei der Wandlung resultierte
aus der Bewertung des gewandelten Darlehens im
Volkswagen Konzern ein nicht zahlungswirksamer
Ertrag in H6he von 62 Mio. €. Im Ergebnis stieg da-
mit der Buchwert der Beteiligung an Northvolt AB
im Volkswagen Konzern um 796 Mio. €. Ausgereicht
bleibt noch ein Wandeldarlehen in H6he von

240 Mio. €.

Beteiligung an der Gotion High-Tech Co., Ltd.

Zur Ausweitung der Batterie-Kompetenz hat
Volkswagen sich Uber die Volkswagen (China) In-
vestment Co. Ltd. an der Gotion High-Tech Co., Ltd.,
Hefei/China (,Gotion“) beteiligt und ist mit 26 %

nun gréBter Anteilseigner des chinesischen Batterie-
lieferanten. Der Volkswagen Konzern hat hierfir
insgesamt 1,2 Mrd. € investiert. Die Beteiligung wird
im Konzernabschluss der Volkswagen AG nach der
Equity-Methode bewertet.

Ubernahmeangebot auf die Anteile an Europcar

Der Volkswagen Aufsichtsrat hat Ende Juli 2021
einem Vertrag mit dem Finanzinvestor Attestor Limi-
ted und der Pon Holdings B.V. zur Abgabe eines ge-
meinsamen 6ffentlichen Ubernahmeangebots auf
die Anteile an der Europcar Mobility Group S.A.
Paris/Frankreich (,Europcar) Gber eine Konsortial-
gesellschaft zugestimmt. Nach erfolgreicher Pri-
fung der Angebotsunterlagen gab die franzdsische
Aufsichtsbehérde Ende November 2021 das Uber-
nahmeangebot frei. Ende November 2021 begann
die Frist, wahrend der die Europcar-Aktionéare ihre
Aktien andienen kdénnen. Volkswagen bietet zusam-
men mit seinen beiden Partnern durch die Konsorti-
algesellschaft 50 Cent je Europcar-Aktie. Werden
mehr als 90 % der Aktien angedient, so kommt ein
Aufschlag von einem Cent je Aktie dazu. Wird das
Angebot angenommen, so wird das Konsortium
nach derzeitigem Stand gemeinsam die Beherr-
schung uber Europcar Ubernehmen.

Volkswagen ist Stillhalter von Put-Optionen der
anderen Konsortialgesellschafter und die anderen
Gesellschafter haben Volkswagen Call-Optionen
auf ihre Anteile an der Konsortialgesellschaft einge-
raumt. Aus der Bewertung der Optionen ergab sich
im Geschaftsjahr 2021 ein nicht zahlungswirksamer
Aufwand in H6he von 103 Mio. €, der im Finanzer-
gebnis des Volkswagen Konzerns erfasst wurde.
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Kartellrechtliche Untersuchungen

Im April 2019 hatte die Europaische Kommission im
Rahmen der kartellrechtlichen Untersuchungen in
der Automobilindustrie der Volkswagen AG sowie
der AUDI AG und der Porsche AG erstmals Be-
schwerdepunkte Ubermittelt. Mit diesen informierte
die Européische Kommission Uber ihre vorlaufige
Bewertung des Sachverhalts und gab Gelegenheit
zur Stellungnahme. Nach Eintritt in das férmliche
Settlement-Verfahren hat die Kommission im April
2021 erneut Beschwerdepunkte mit einem deutlich
begrenzteren Tatvorwurf Ubermittelt. Auf deren Ba-
sis ist am 8. Juli 2021 eine das Verwaltungsverfahren
abschlieBende Settlement-Entscheidung ergangen,
mit der gegenuliber den drei Marken ein GesamtbuB-
geld in H8he von rund 502 Mio. € verhdngt worden
ist. Dieser Betrag ist als sonstiger betrieblicher Auf-
wand im Volkswagen Konzern erfasst worden. Der
Gegenstand der Entscheidung beschrénkt sich in-
haltlich auf die Kooperation deutscher Automobil-
hersteller zu einzelnen technischen Fragen im Zu-
sammenhang mit der Entwicklung und Einflihrung von
SCR (Selective Catalytic Reduction)-Systemen fiir
Pkw, die im Européischen Wirtschaftsraum verkauft
worden sind. Andere Verhaltensweisen wie Preisab-
sprachen oder die Aufteilung von Mérkten und Kun-
den werden den Herstellern nicht vorgeworfen.

Volkswagen hat die am 12. Juli 2021 zugestellte

Entscheidung akzeptiert und keine Rechtsmittel

eingelegt, sodass die Entscheidung rechtskraftig
geworden ist.

Die Europaische Kommission fuhrte im Jahr 2011
Durchsuchungen bei européaischen Lkw-Herstellern
wegen des Verdachts eines unzuldssigen Informati-
onsaustauschs im Zeitraum zwischen 1997 und
2011 durch und Ubermittelte im November 2014 in
diesem Zusammenhang MAN, Scania und den Ubri-
gen betroffenen Lkw-Herstellern die sogenannten
Beschwerdepunkte. Mit ihrer Vergleichsentschei-
dung im Juli 2016 verhéngte die Europaische Kom-
mission gegen flnf europaische Lkw-Hersteller
GeldbuBen. Da MAN die Europaische Kommission
als Kronzeuge Uber die UnregelmaBigkeiten infor-
miert hatte, wurde MAN die GeldbuBe vollstandig
erlassen.

Im September 2017 verhangte die Europaische
Kommission gegen Scania eine GeldbuBe von

0,9 Mrd. €. Scania hatte dagegen Rechtsmittel zum
Europaischen Gerichtshof in Luxemburg eingelegt
und sich umfassend verteidigt. Das Gericht der
Européischen Union (Gericht erster Instanz) hat die
Rechtsmittel von Scania in einem Urteil im Februar
2022 vollinhaltlich abgelehnt. Scania wertet das
Urteil derzeit aus und wird fristgerecht entscheiden,
ob Scania Rechtsmittel an den Européischen Ge-
richtshof einlegen wird. Scania bildete bereits im
Jahr 2016 eine Rickstellung in Hohe von 0,4 Mrd. €
und erhohte diese im Berichtsjahr auf rund

0,9 Mrd. €.
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Geschéaftsverlauf

Der Geschéftsverlauf des Porsche SE Konzerns ist
maBgeblich von der Beteiligung an der Volkswa-
gen AG sowie von der Entwicklung der anhéngigen
Klageverfahren gepréagt. Fur die sich hieraus erge-
bende Entwicklung auf Ebene des Porsche SE Kon-
zerns wird auf die Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen im Porsche SE Konzern®“ und Er-
lauterungen zur ,Ertrags-, Finanz- und Vermégens-
lage” verwiesen. Die nachfolgenden Ausfiihrungen
berlicksichtigen EinflussgréBen auf die operativen
Entwicklungen der Bereiche Pkw und leichte Nutz-
fahrzeuge, Nutzfahrzeuge und Finanzdienstleistun-
gen des Volkswagen Konzerns.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklungen

Die Weltwirtschaft erholte sich im Jahr 2021 in
Folge der zeitweisen Lockerungen vieler restriktiver
MaBnahmen und verzeichnete ein Wachstum von
5,6 % (minus 3,4 %). Die durchschnittliche Expansi-
onsrate des Bruttoinlandsprodukts lag sowohl bei
den fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch bei
den Schwellenléndern weit Uber dem Wert des Vor-
jahres. Positiv wirkten die Fortschritte vieler Lander
bei der Verabreichung von Impfstoffen an die Bevdl-
kerung, wahrend das Auftreten neuer Virusvarianten
national wieder zu steigenden Infektionszahlen
fuhrte. Auf nationaler Ebene war die Entwicklung
auch davon abhéangig, inwieweit die Covid-19-Pan-
demie ihre negativen Auswirkungen jeweils entfal-
tete und mit welcher Intensitdt MaBnahmen zu de-
ren Einddmmung ergriffen wurden. Die Regierungen
und Notenbanken zahlreicher L&nder hielten an ihrer

expansiven Fiskal- und Geldpolitik fest. Entspre-
chend blieb das Zinsniveau vergleichsweise niedrig.
Die Preise fiir viele Energie- und sonstige Rohstoffe
stiegen im Durchschnitt gegentiber dem Vorjahres-
zeitraum deutlich an, wobei Engpésse bei Vorpro-
dukten und Rohstoffen zunahmen. Im weltweiten
Durchschnitt erhéhten sich die Verbraucherpreise
schneller als im Jahr 2020; der globale Giiterhandel
wuchs im Berichtsjahr.

Entwicklung der Markte flr Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Im Geschaftsjahr 2021 ist das weltweite Pkw-Markt-
volumen mit 70,9 Mio. Einheiten im Vergleich zum
schwachen Niveau des Vorjahres moderat um

4,2 % angestiegen. Allerdings fiel der Zuwachs auf-
grund der sowohl 2020 als auch im Berichtsjahr re-
gional unterschiedlich stark ausgepragten Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie mit uneinheitlicher
Dynamik aus. Dabei haben sich in der zweiten Jah-
reshalfte 2021 auBerdem Versorgungsengpasse bei
Halbleitern und daraus resultierende Lieferengpasse
negativ bemerkbar gemacht. Ein Gberdurchschnittli-
ches Plus verzeichneten die Gesamtmarkte der
Regionen Asien-Pazifik, Siidamerika, Afrika und
Nahost. Die Steigerungen in Zentral- und Osteuropa
sowie Nordamerika lagen leicht unter dem welt-
weiten Durchschnitt. In Westeuropa ging das
Marktvolumen dagegen erneut zuriick und verfehlte
den schwachen Vorjahreswert.
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Das weltweite Neuzulassungsvolumen von leichten
Nutzfahrzeugen lag im Berichtsjahr leicht (1,5 %)
Uber dem Vorjahresniveau.

Entwicklung der Méarkte fur Nutzfahrzeuge

Seit dem 1. Juli 2021 zahlt Navistar zu den Marken
der TRATON GROUP und ist somit Teil des Bereichs
Nutzfahrzeuge des Volkswagen Konzerns. Dadurch
erweitern sich die relevanten Markte im Nutzfahr-
zeugbereich sowohl fir Lkw als auch im Segment
der Schulbusse um Nordamerika, bestehend aus
den USA, Kanada und Mexiko.

Die weltweite Nachfrage nach mittelschweren und
schweren Lkw mit einem Gesamtgewicht von mehr
als 6 t lag in der Berichtsperiode auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Markten signifikant
Uber dem Wert der Vergleichsperiode (plus 19,5 %).
Weltweit zeigte sich eine Erholung der Lkw-Markte
gegeniiber dem von der Covid-19-Pandemie belas-
teten Vorjahr.

Die Nachfrage auf den fiir den Volkswagen Konzern
relevanten Busmarkten verzeichnete insgesamt
einen moderaten Zuwachs (plus 3,0 %) gegentiber
dem Vergleichszeitraum des Vorjahres.

Entwicklung der Markte fir
Finanzdienstleistungen

Automobile Finanzdienstleistungen wurden im Jahr
2021 auf hohem Niveau nachgefragt, was unter
anderem auf die weiterhin niedrigen Leitzinsen in

wesentlichen Wahrungsrdumen zuriickzufihren
war. Gleichwohl Ubten die Covid-19-Pandemie und
die eingeschrénkte Fahrzeugverfugbarkeit infolge
des Halbleitermangels in fast allen Regionen Druck
auf die Nachfrage nach Finanzdienstleistungen aus.
Insgesamt ist weiterhin ein Trend von der Finanzie-
rung zum Leasing zu beobachten. So wurden im
Privat- und Geschaftskundensegment vermehrt
Mobilitatsdienste nachgefragt, die die Nutzung
anstelle des Eigentums eines Automobils in den
Vordergrund stellen, wie zum Beispiel Auto-Abo-
Modelle. Auch Dienstleistungsprodukte wie
Wartungs- und Inspektionsvertrage oder
Versicherungen verzeichneten vor dem Hintergrund
kalkulierbarer Gesamtbetriebskosten einen
moderaten Anstieg.

Auslieferungen des Volkswagen Konzerns

Der Volkswagen Konzern hat im Geschéftsjahr 2021
weltweit 8,9 Mio. Fahrzeuge an Kunden ausgeliefert.
Das waren 4,5 % oder 0,4 Mio. Einheiten weniger als
im Vorjahr. Wahrend die Verkaufszahlen im Bereich
Pkw den Vorjahreswert nicht erreichten, Ubertrafen
die Auslieferungen an Kunden im Bereich Nutzfahr-
zeuge das Niveau des Vorjahres.

Bei der Entwicklung der Auslieferungen an Kunden
des Bereichs Pkw und leichte Nutzfahrzeuge zeigte
sich im Berichtszeitraum — abhangig vom jeweils
aktuellen Infektionsgeschehen, den damit verbun-
denen Einschrankungen und vom AusmaB der Be-
eintrachtigungen im Vorjahreszeitraum — in einzel-
nen L&ndern beziehungsweise Regionen eine unter-
schiedlich ausgepragte Dynamik. Zudem fihrten
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Versorgungsengpésse bei Halbleitern und die
daraus resultierende eingeschrankte Verfligbarkeit
von Konzernmodellen besonders ab dem dritten
Quartal 2021 mit regionalen Unterschieden dazu,
dass die Nachfrage nicht ausreichend bedient wer-
den konnte. Wahrend im ersten Halbjahr 2021 in
den Einzelmonaten nur im Januar der Vorjahreswert
nicht Ubertroffen wurde, lag die Zahl der an Kunden
ausgelieferten Fahrzeuge in der zweiten Jahres-
halfte in jedem Monat unter dem jeweiligen Ver-
gleichswert des Vorjahres. Die Marken SEAT,
Bentley, Lamborghini und Porsche konnten den-
noch ihre Vorjahreswerte Ubertreffen. In den Regio-
nen Nordamerika, Sidamerika, Nahost und Afrika
registrierte Volkswagen gegenliber dem Vorjahr
hdéhere Verkaufszahlen.

Weiterhin positiv entwickelten sich die Verkaufe des
Volkswagen Konzerns im Rahmen der Elektromobi-
litdts-Offensive: Weltweit wurden im abgelaufenen
Geschéftsjahr 0,5 Mio. vollelektrische Fahrzeuge an
Kunden ausgeliefert. Das waren 0,2 Mio. Einheiten
mehr als im Vorjahr. Ihr Anteil an den gesamten
Auslieferungen des Volkswagen Konzerns belief
sich auf 5,1 % (2,5 %). Auch die Plug-in-Hybridmo-
delle waren mit 0,3 Mio. verkauften Einheiten

(0,2 Mio. Einheiten) weiter sehr beliebt bei den Kun-
den des Volkswagen Konzerns. Damit stiegen die
Auslieferungen elektrifizierter Fahrzeuge um 80,0 %
und ihr Anteil an den gesamten Auslieferungen des
Konzerns erhohte sich auf 8,6 % (4,6 %).

Der Pkw-Marktanteil belief sich in einem moderat
wachsenden Weltgesamtmarkt auf 11,7 % (12,9 %).

Im Geschéftsjahr 2021 Uibergab der Volkswagen
Konzern weltweit 42,6 % mehr Nutzfahrzeuge an
Kunden als ein Jahr zuvor, in dem die Nachfrage
von einem Einbruch der Kernmérkte betroffen war,
der sich durch die Unsicherheit infolge der
Covid-19-Pandemie noch verstérkt hatte. Insgesamt
lieferten der Volkswagen Konzern 0,3 Mio. Nutzfahr-
zeuge an Kunden aus.
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Auslieferungen des Volkswagen Konzerns vom 1. Januar bis zum 31. Dezember'

| 2021 | 2020 | Veranderung
%
Regionen
Europa/Ubrige Markte 3.848.309 3.907.290 -1,5
Nordamerika 908.427 785.801 15,6
Suidamerika 514.626 489.698 5,1
Asien-Pazifik 3.610.595 4.122.202 -12,4
Weltweit 8.881.957 9.304.991 -4,5
nach Marken
Volkswagen Pkw 4.896.914 5.328.090 -8,1
SKODA 878.202 1.004.816 -12,6
SEAT 470.531 426.641 10,3
Volkswagen Nutzfahrzeuge 359.546 371.609 -3,2
Audi 1.680.512 1.692.773 -0,7
Lamborghini 8.405 7.430 13,1
Bentley 14.659 11.206 30,8
Porsche 301.915 272.162 10,9
Bugatti? 63 77 -18,2
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge gesamt 8.610.747 9.114.804 -5,5
Scania 90.366 72.085 25,4
MAN 150.968 118.102 27,8
Navistar 29.876 - X
Nutzfahrzeuge gesamt 271.210 190.187 42,6

' Die Auslieferungen des Vorjahres wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert. Inklusive der chinesischen
Gemeinschaftsunternehmen. Seit dem 1. Juli 2021 inklusive Navistar.
? Bis 31. Oktober 2021.
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Absatz, Produktion und Lagerbestande
im Volkswagen Konzern

Im Berichtsjahr ging der Absatz des Volkswagen
Konzerns an die Handelsorganisation' um 6,3 % auf
8,6 Mio. Einheiten (einschlieBlich der chinesischen
Joint Ventures) zurlick. Navistar ist seit dem 1. Juli
2021 enthalten. Im Berichtszeitraum erholte sich die
Nachfrage auf den weltweiten Méarkten von den
durch die Covid-19-Pandemie ausgeldsten Verkaufs-
rickgéngen des Vorjahreszeitraums, wohingegen die
eingeschrankte Fahrzeugverfugbarkeit infolge des
Halbleitermangels belastend wirkte. Insgesamt sank
im Ausland — vor allem in China — das Absatzvolu-
men um 5,5 %, im Inland fiel der Absatz um 12,2 %.

Im Berichtszeitraum fertigte der Volkswagen
Konzern mit 8,3 Mio. Fahrzeugen (einschlieBlich der
chinesischen Joint Ventures) 6,9 % weniger als im
vergleichbaren Vorjahreszeitraum. Dieser war von
den Auswirkungen nationaler MaBnahmen zur Ein-
ddmmung der Pandemie gepragt, die eine Unter-
brechung von Lieferketten mit anschlieBenden Pro-
duktionsstopps im Volkswagen Konzern zur Folge
hatten. Auch im Geschéftsjahr 2021 fiihrten Versor-
gungsengpasse, insbesondere bei Halbleitern, zu
Produktionseinschrankungen, so dass die Gesamt-
jahresproduktion nochmals sank. In den Konzern-
zahlen ist Navistar seit dem 1. Juli 2021 enthalten.

i

b i3

Der weltweite Lagerbestand an Neufahrzeugen bei
den Konzerngesellschaften und in der Handelsorga-
nisation unterschritt am Ende des Berichtszeitraums
sehr stark den Stand zum Jahresende 2020.

Finanzdienstleistungen des
Volkswagen Konzerns

Die Produkte und Services des Konzernbereichs
Finanzdienstleistungen waren im Geschaftsjahr
2021 beliebt, die Nachfrage war jedoch von der
Covid-19-Pandemie und der eingeschrankten Fahr-
zeugverflgbarkeit infolge des Halbleitermangels
beeintrachtigt. Seit dem 1. Juli 2021 ist das Finanz-
dienstleistungsgeschéft von Navistar im Konzernbe-
reich Finanzdienstleistungen enthalten. Die Zahl der
Neuvertrage im Finanzierungs-, Leasing-, Service-
und Versicherungsgeschéft lag mit weltweit

8,6 Mio. (8,6 Mio.) Kontrakten auf Vorjahresniveau.
Der Anteil der geleasten oder finanzierten Fahr-
zeuge an den Auslieferungen des Konzerns (Penet-
rationsrate) in den Méarkten des Konzernbereichs
Finanzdienstleistungen stieg auf 36,1 % (35,5 %).
Am 31. Dezember 2021 war der Gesamtvertragsbe-
stand mit 24,5 Mio. Einheiten um 1,7 % hoéher als
Ende 2020.

' Die Handelsorganisation umfasst alle VW konzernexternen Handelsgesellschaften, die durch den Volkswagen Konzern beliefert werden.
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Ertrags-, Finanz- und Vermdégenslage

In den nachfolgenden Erlauterungen werden die
wesentlichen Ergebnis- und BestandsgroBen des
Porsche SE Konzerns fir das Geschéftsjahr 2021
bzw. zum 31. Dezember 2021 dargestellt. Wéahrend
sich die Vorjahresangaben fiir ErgebnisgroBen auf
den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2020 beziehen, werden fur BestandsgréBen Werte
zum 31. Dezember 2020 als VergleichsgroBe herange-
zogen.

Die VerduBerung der Mehrheit der Anteile an der
PTV im Januar 2022 (siehe hierzu das Kapitel
»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern®) erfolgte im Rahmen der kon-
sequenten Weiterentwicklung der Investitionsstrate-
gie der Porsche SE. Zu den zentralen Elementen
dieser Strategie zahlt auch die Partnerschaft mit re-
nommierten Investoren. Das Geschéft der PTV bil-
dete bis zum 30. September 2021 das Geschéfts-
segment ,Intelligent Transport Systems* (,,ITS®),
welches die Entwicklung intelligenter Softwarel®-
sungen fur die Transportlogistik, die Verkehrspla-
nung und das Verkehrsmanagement umfasste. Seit-
her wird die PTV als nicht fortgefihrte Aktivitat i.S.d.
IFRS 5 klassifiziert. Infolgedessen wurden in der
Gewinn- und Verlustrechnung die vormals dem ITS
Segment zuzurechnenden Ertrdge und Aufwendun-
gen bzw. in der Kapitalflussrechnung die Zahlungs-
flisse sowohl im Berichts- als auch im Vergleichs-
zeitraum in gesonderten Positionen (,aus nicht fort-
gefuhrten Aktivitaten®) saldiert ausgewiesen. Zudem
wurden in der Bilanz zum 31. Dezember 2021 alle
vormals dem ITS Segment zuzurechnenden Vermé-
genswerte und Schulden innerhalb der Positionen

»Zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte® bzw.
»mit zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten
verbundene Schulden® ausgewiesen.

In diesem Zusammenhang wurden die interne Steu-
erung und mithin die Segmentberichterstattung
entlang der Investitionsstrategie der Porsche SE
weiterentwickelt. Die Segmentberichterstattung
unterscheidet nunmehr die beiden Segmente ,Kern-
beteiligung” und ,,Portfoliobeteiligungen®. Die
Summe dieser beiden Segmente bildete bisher das
Segment ,,PSE“. Zudem werden in der Konzern-
Gewinn- und Verlustrechnung die Ertrdge und Auf-
wendungen aus der Fair Value-Bewertung der Port-
foliobeteiligungen nicht mehr wie bislang innerhalb
des Finanzergebnisses, sondern gesondert neben
dem Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen in-
nerhalb des Beteiligungsergebnisses ausgewiesen.

Um eine Vergleichbarkeit der Zahlen fiir das Ge-
schaftsjahr 2021 mit dem Vorjahr zu ermdglichen,
wurden die nachfolgenden Zahlen an die neue Seg-
ment- bzw. Gewinn- und Verlustrechnungsstruktur
angepasst.

Ertragslage des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns belief sich im Geschéftsjahr 2021 auf
4.566 Mio. € (2.624 Mio. €). Davon entfielen

4.563 Mio. € (2.630 Mio. €) auf fortgeflihrte Aktivita-
ten und 3 Mio. € (minus 7 Mio. €) auf nicht fortge-
fuhrte Aktivitdten. Das Ergebnis nach Steuern aus
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fortgefiihrten Aktivitaten entfallt wiederum in Héhe
von 4.575 Mio. € (2.580 Mio. €) auf das Segment
Kernbeteiligung und in H6he von minus 12 Mio. €
(50 Mio. €) auf das Segment Portfoliobeteiligungen.

Im zusammengefassten Konzernlagebericht fiir das
Geschaftsjahr 2020 wurde ein Konzernergebnis
nach Steuern fir das Geschaftsjahr 2021 mit einer
Bandbreite zwischen 2,6 Mrd. € und 4,1 Mrd. €
prognostiziert. Am 29. Juli 2021 hatte die

Porsche SE ihre Prognose fiir das Konzernergebnis
nach Steuern auf Grundlage des aktualisierten Aus-
blicks der Volkswagen AG fiir das Geschéftsjahr
2021 angepasst. Dieser angepasste Korridor flir das
Konzernergebnis nach Steuern von 3,4 Mrd. € bis
4,9 Mrd. € wurde eingehalten.

Das sonstige Ergebnis des Porsche SE Konzerns in
Hohe von 2.421 Mio. € (minus 1.234 Mio. €) enthalt
im Wesentlichen aus der at Equity-Bilanzierung der
Beteiligung an der Volkswagen AG resultierende
Effekte, die insbesondere versicherungsmathemati-
sche Gewinne aus der Neubewertung von Pensions-
rickstellungen in Hhe von 1.302 Mio. € (minus

612 Mio. €) sowie die Wahrungsumrechnung in Héhe
von 1.072 Mio. € (minus 935 Mio. €) betreffen.

Das Ergebnis im Segment Kernbeteiligung war maB-
geblich durch das at Equity-Ergebnis aus der Beteili-
gung an Volkswagen in Hohe von 4.628 Mio.€

(2.651 Mio. €) beeinflusst. Hierin sind Ergebnisbeitrage
aus der laufenden at Equity-Bewertung vor Kaufpreis-
allokationen in Héhe von 4.660 Mio. € (2.614 Mio.€)
sowie Fortflihrungseffekte aus Kaufpreisallokationen
in H6he von minus 32 Mio. € (minus 90 Mio. €) enthal-
ten. Im Vorjahr war im at Equity-Ergebnis dartber

hinaus ein Ertrag aus dem Erwerb weiterer Volkswa-
gen Stammaktien in Héhe von 127 Mio. € erfasst. Der
Anstieg des at Equity-Ergebnisses ist auf die positive
Ergebnisentwicklung auf Ebene des Volkswagen
Konzerns zuriickzuflihren, nachdem das Vorjahr stér-
ker durch die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie
belastet war (sieche dazu den folgenden Abschnitt
sErtragslage des Volkswagen Konzerns®).

Die sonstigen betrieblichen Ertréage, der Personal-
aufwand, die Abschreibungen und die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen des Segments Kernbe-
teiligung entsprechen nahezu den Betrdgen im
Gesamtkonzern und haben sich im Vergleich zum
Vorjahr nicht wesentlich verandert. Die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen betreffen unverandert
zum Vorjahr Uberwiegend Rechts- und Beratungs-
kosten.

Das Finanzergebnis in H6he von minus 7 Mio. €
(minus 4 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen Aufwen-
dungen aus erwarteten Zinsbelastungen fur Steuern
der Vorjahre.

Der Ertragsteueraufwand in Héhe von 3 Mio. €

(24 Mio. €) setzt sich aus einem Aufwand aus tat-
sachlichen Ertragsteuern in Héhe von 4 Mio. €
(Ertrag in Hohe von 0 Mio. €) infolge von erwarteten
Steuernachzahlungen fir vergangene Geschéftsjahre
und einem Ertrag aus latenten Steuern in Hohe von

1 Mio. € (Aufwand in Héhe von 25 Mio. €) zusammen.

Finanzergebnis und Ertragsteueraufwand des
Segments Kernbeteiligung entsprechen nahezu voll-
standig den entsprechenden Werten des Porsche SE
Konzerns.
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Das Ergebnis nach Steuern des Segments Portfolio-
beteiligungen entspricht im Wesentlichen dessen Be-
teiligungsergebnis, welches neben Ertragen in Hohe
von 5 Mio. € (59 Mio. €) bzw. Aufwendungen in Héhe
von 22 Mio. € (0 Mio. €) aus der Fair Value-Bewertung
von Portfoliounternehmen das Ergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen in Hhe von 3 Mio. € (minus

9 Mio. €) enthalt.

Finanzlage des Porsche SE Konzerns

Die Nettoliquiditat des Porsche SE Konzerns

— das heiBt die flissigen Mittel, Termingeldanlagen
und Wertpapiere vermindert um die Finanzschul-
den - erhdhte sich im Vergleich zum 31. Dezember
2020 auf 641 Mio. € (563 Mio. €). Der prognostizierte
Korridor fur die Nettoliquiditat von 0,4 Mrd. € bis
0,9 Mrd. € wurde somit eingehalten.

Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschéfts-
tatigkeit betrug im Berichtszeitraum 733 Mio. €
(773 Mio. €). Hierin ist insbesondere die Dividende
aus der Beteiligung an der Volkswagen AG in Héhe
von 756 Mio. € (756 Mio. €) enthalten. Im Mittelzu-
fluss des Vorjahres sind auBerdem Ertragsteuerer-
stattungen und hierauf entfallende Zinsen erfasst.

Aus der Investitionstatigkeit ergab sich im Ge-
schaftsjahr 2021 ein Mittelabfluss in Héhe von

4 Mio. € (186 Mio. €). Einzahlungen aus der teilweisen
VerauBerung von Anteilen an einem Portfoliounter-
nehmen (AEVA Inc.) in Héhe von 51 Mio. €

standen Auszahlungen unter anderem im Zusam-
menhang mit Beteiligungserwerben sowie der Teil-
nahme an Folgefinanzierungsrunden bei bestehen-
den Beteiligungen in Héhe von insgesamt 23 Mio. €
(2 Mio. €) sowie die Anlage von Termingeldern und
Wertpapieren in Hoéhe von 30 Mio. € (101 Mio. €) ge-
genuber. Im Vergleichszeitraum waren zudem Aus-
zahlungen fir die Erwerbe weiterer Stammaktien der
Volkswagen AG in Hohe von 81 Mio. € enthalten.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergab sich im
Berichtszeitraum insbesondere aus Dividendenzah-

lungen an die Aktionare der Porsche SE ein Mittel-
abfluss in H6he von insgesamt 691 Mio. €
(680 Mio. €).

Der Finanzmittelbestand erhdhte sich gegentiber
dem Stand zum 31. Dezember 2020, unter Berick-
sichtigung des in Abzug gebrachten Finanzmittel-
bestands aus nicht fortgeflihrten Aktivitaten auf

271 Mio. € (259 Mio. €). Zudem verfugt die

Porsche SE Uber eine Kreditlinie mit einem Volumen
von 1 Mrd. € und einer Laufzeit bis Juli 2025.

Vermogenslage des Porsche SE Konzerns

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns
erhéhte sich zum 31. Dezember 2021 gegentiber
dem 31. Dezember 2020 um 6,3 Mrd. € auf

42,5 Mrd. €.

Die langfristigen Vermogenswerte des Porsche SE
Konzerns in Héhe von 41,6 Mrd. € (35,6 Mrd. €)
betreffen im Wesentlichen die at Equity bewerteten
Anteile. Hierin enthalten ist insbesondere der at
Equity-Buchwert fur die Beteiligung an der Volkswa-
gen AG, welcher sich um 6,3 Mrd. € auf 41,5 Mrd. €
erhoht hat. Die Erhdhung des Buchwerts ist in Hohe
von 4.660 Mio. € auf das laufende at Equity-Ergebnis,
in Hhe von minus 32 Mio. € auf Effekte aus der
Fortflihrung aufgedeckter stiller Reserven und Lasten
sowie in Héhe von 2.453 Mio. € auf im sonstigen
Ergebnis erfasste Aufwendungen und Ertrége zuriick-
zuflihren. Diese resultieren insbesondere aus
positiven Effekten aus der Bewertung von Pensionen
sowie aus der Wahrungsumrechnung auf Ebene des
Volkswagen Konzerns. Gegenlaufig flhrten zugerech-
nete Dividenden in H6he von minus 756 Mio. € sowie
anteilige erfolgsneutrale Anpassungen des Eigenkapi-
tals auf Ebene des Volkswagen Konzerns in Héhe
von 61 Mio. € zu einer Verringerung des at Equity-
Buchwertes.

Der Riickgang der langfristigen sonstigen finanziel-
len Vermdgenswerte auf 45 Mio. € (88 Mio. €) ist im
Wesentlichen auf die teilweise VerauBerung von
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Anteilen an einem Portfoliounternehmen (AEVA Inc.)
zurlickzufihren.

Die kurzfristigen Vermdgenswerte in Hohe von
960 Mio. € (637 Mio. €) setzen sich neben den zur
VerauBerung gehaltenen Vermdgenswerten insbe-
sondere aus flissigen Mitteln, Termingeldanlagen
und Wertpapieren zusammen.

Die Umgliederung von vormals dem ITS Segment
zuzurechnenden Vermogenswerten in die Position
»zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte® be-
trifft im Wesentlichen immaterielle Vermdgenswerte
in Hohe von 218 Mio. €, Sachanlagen in Héhe von
32 Mio. €, Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen in Héhe von 18 Mio. €, sonstige Vermdgens-
werte in H6he von 22 Mio. € sowie flissige Mittel in
Hoéhe von 25 Mio. €.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns

erhohte sich infolge des positiven Konzern-Gesamt-
ergebnisses zum 31. Dezember 2021 auf insgesamt
42,2 Mrd. € (35,9 Mrd. €), gegenlaufig wirkten sich

— analog zum Vorjahr — Dividendenzahlungen an die
Aktionare der Porsche SE aus. Die Eigenkapitalquote
blieb mit 99,2 % im Vergleich zum Ende des Ge-
schaftsjahres 2020 konstant.

Die Umgliederung der vormals dem ITS Segment
zuzurechnenden Schulden in die Position ,mit zur
VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten verbun-
dene Schulden” betrifft im Wesentlichen Finanz-
schulden in Héhe von 25 Mio. €, sonstige Verbind-
lichkeiten in Hohe von 61 Mio. € sowie passive
latente Steuern in H6he von 20 Mio. €.

Ertragslage des Volkswagen Konzerns

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf
origindre ErgebnisgroBen des Volkswagen Konzerns
im Geschéftsjahr 2021. Es ist zu beachten, dass
sich das Ergebnis des Volkswagen Konzerns nur mit
dem Kapitalanteil der Porsche SE im Wege der at
Equity-Bilanzierung in ihrem Konzernergebnis nie-
derschlagt. Zudem sind sonstige Effekte aus der at
Equity-Einbeziehung in den Konzernabschluss der
Porsche SE, insbesondere aus der Fortfiihrung der
im Rahmen der Kaufpreisallokationen aufgedeckten
stillen Reserven und Lasten, in den nachfolgenden
Ausflhrungen nicht berticksichtigt.

Vor dem Hintergrund einer sich erholenden Weltwirt-
schaft und trotz weiterhin anhaltender Belastungen
aus der Covid-19-Pandemie sowie insbesondere
der eingeschréankten Fahrzeugverfligbarkeit infolge
des Halbleitermangels erzielte der Volkswagen Kon-
zern im Geschéftsjahr 2021 Umsatzerldse in Héhe
von 250,2 Mrd. € und Ubertraf damit trotz des
Absatzriickgangs den Vorjahreswert um 12,3 %.
Positiv wirkten insbesondere Mixeffekte und eine
bessere Preispositionierung sowie die gute Ge-
schaftsentwicklung im Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen und im Bereich Nutzfahrzeuge.
Versorgungsengpasse mit Halbleitern und das in der
Folge eingeschrankte Fahrzeugangebot fiihrte zu ei-
nem gesunkenen Fahrzeugabsatz. Zudem hatte die
Wechselkursentwicklung einen negativen Einfluss.
Mit 82,3 % (80,8 %) wurde der groBte Teil der Um-
satzerldse im Ausland erzielt. Das Bruttoergebnis
erhohte sich um 8,3 Mrd. € auf 47,2 Mrd. €. Die
Bruttomarge stieg auf 18,9 % (17,5 %).



2021

| Wirtschaftsbericht

Konzernlagebericht

Das operative Ergebnis vor Sondereinfllissen des
Volkswagen Konzerns verbesserte sich im Berichts-
jahr um 9,4 Mrd. € auf 20,0 Mrd. €. Die operative
Umsatzrendite vor Sondereinfllissen erhéhte sich
auf 8,0 % (4,8 %). Der Anstieg resultierte im We-
sentlichen aus positiven Mixeffekten, der verbesser-
ten Preisdurchsetzung und positiven Effekten aus
der Bewertung von Derivaten auBerhalb des Hedge
Accounting (insbesondere Rohstoffsicherung) in
Hoéhe von 2,5 Mrd. € (minus 0,1 Mrd. €). Die gute
Geschéftsentwicklung im Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen hatte zusatzlich einen positiven Ein-
fluss. Im Bereich Nutzfahrzeuge waren Einmalaufwen-
dungen fur RestrukturierungsmaBnahmen in Hohe von
0,7 Mrd. € zu erfassen. Hierin sind insbesondere Auf-
wendungen aus der mit Wirkung zum 31. August 2021
vollzogenen VerduBerung des Nutzfahrzeugwerks in
Steyr enthalten. Zudem wirkten Aufwendungen im
Zusammenhang mit dem EU-Kartellverfahren gegen
Scania von rund 0,5 Mrd. € negativ. Sondereinfllisse
im Zusammenhang mit der Dieselthematik belasteten
das operative Ergebnis in Hhe von minus 0,8 Mrd. €
(minus 0,9 Mrd. €). Das operative Ergebnis des Volks-
wagen Konzerns verdoppelte sich auf 19,3 Mrd. €
(9,7 Mrd. €) und die operative Umsatzrendite stieg in
der Folge auf 7,7 % (4,3 %).

Das Finanzergebnis ging im Vergleich zum Vorjahr
um 1,1 Mrd. € auf 0,9 Mrd. € zuriick. Im Ubrigen
Finanzergebnis wirkten negative Effekte aus Termin-
geschaften zum Kauf neuer Anteile an Quantum
Scape (minus 0,6 Mrd. €). Im Vorjahr fihrten die Be-
wertung und Realisierung dieser Termingeschéfte zu
nicht zahlungswirksamen Ertragen in Hohe von

1,4 Mrd. €. Das Ergebnis aus at Equity bewerteten An-
teilen war zudem geringer als im Vorjahreszeitraum.

Dies ist insbesondere auf das gesunkene Ergebnis
der chinesischen Gemeinschaftsunternehmen zu-
rickzuflihren; auch hier spiegelt sich der Versor-
gungsengpass mit Halbleitern und infolgedessen das
eingeschrénkte Fahrzeugangebot wider. Die im
Finanzergebnis enthaltenen Zinsaufwendungen nah-
men im Wesentlichen aufgrund der Aufzinsung von
Ruckstellungen zu. Im Vorjahr belasteten Kursveran-
derungen das Wertpapier- und Fondsergebnis infolge
der Covid-19-Pandemie.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen Konzerns
erhohte sich auf 20,1 Mrd. € (11,7 Mrd. €). Die Um-
satzrendite vor Steuern stieg auf 8,0 % (5,2 %). Aus
den Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergab
sich im Geschaftsjahr 2021 ein Aufwand in H6he von
4,7 Mrd. € (2,8 Mrd. €), die resultierende Steuerquote
belief sich auf 23,3 % (24,4 %). Das Ergebnis nach
Steuern nahm um 6,6 Mrd. € auf 15,4 Mrd. € zu.
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Porsche Automobil Holding SE
(Jahresabschluss nach HGB)

Die nachfolgenden Erlauterungen zur Ertrags-,
Finanz- und Vermodgenslage beziehen sich auf den
handelsrechtlichen Jahresabschluss der Porsche SE
fur das Geschéftsjahr 2021.

Ertragslage

Die Porsche SE erzielte im Geschéftsjahr 2021
einen Jahresuliberschuss in Hohe von 824 Mio. €
(703 Mio. €). Das Ergebnis nach Steuern betrug
825 Mio. € (703 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen in Héhe
von 34 Mio. € (33 Mio. €) beinhalten im Wesentlichen
Rechts- und Beratungskosten in Héhe von 24 Mio. €
(21 Mio. €).

Die Porsche SE vereinnahmte im Geschéftsjahr
2021 eine Dividende aus ihrer Beteiligung an der
Volkswagen AG in Héhe von 756 Mio. € (756 Mio. €).

Im Berichtszeitraum ergab sich im Beteiligungser-
gebnis ein Ertrag aus Ergebnisabflihrungsvertragen
in Héhe von 120 Mio. € (Aufwand 8 Mio. €.) Dieser
resultiert insbesondere aus Zuschreibungen auf vor-
mals wertgeminderte Anteile an der PTV und INRIX
sowie aus Gewinnen infolge der teilweisen VerauBe-
rung von Anteilen an einer Portfoliobeteiligung
(AEVA Inc.).

Das Zinsergebnis des Geschéftsjahres 2021 enthélt
insbesondere Zinsaufwendungen fur erwartete
Steuernachzahlungen flr Vorjahre.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag sowie
die sonstigen Steuern sind im Wesentlichen auf
erwartete Steuernachzahlungen fiir vergangene
Geschéftsjahre zurlickzufihren.

Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE

Mio. € 2021 2020
Umsatzerlése 0 0
Sonstige betriebliche Ertrage 7 4
Personalaufwand =18 -15
Sonstige betriebliche Aufwendungen -34 -33
Beteiligungsergebnis 876 748
Zinsergebnis -6 -2
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -4 0
Ergebnis nach Steuern 825 703
Sonstige Steuern -1 0
Jahresiiberschuss 824 703
Einstellungen in (-) bzw. Entnahmen (+) aus anderen Gewinnriicklagen -41 =27
Bilanzgewinn 783 676
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Vermdgens- und Finanzlage

Das Anlagevermdégen in Hohe von 22.896 Mio. €
(22.945 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen die Be-
teiligung an der Volkswagen AG in Hohe von
22.512 Mio. € (22.512 Mio. €). Die Verminderung
des Anlagevermdgens resultiert im Wesentlichen
aus dem Verkauf von Wertpapieren des Anlagever-
maogens in Hohe von 52 Mio. €.

Die Forderungen und sonstigen Vermdgensgegen-
sténde bestehen im Wesentlichen aus Forderungen
gegen verbundene Unternehmen aus Ergebnisab-
fuhrung.

Die flissigen Mittel enthalten Bankguthaben ein-

schlieBlich kurzfristiger Termingeldanlagen. Die Erho-

hung der flissigen Mittel war insbesondere auf den

Bilanz der Porsche Automobil Holding SE

Uberschuss aus erhaltenen Dividendenzahlungen der
Volkswagen AG gegenuber den Dividendenauszah-
lungen an Aktionare der Porsche SE in Hohe von

80 Mio. € zuriickzufiihren. Gegenlaufig wirkten sich
im Wesentlichen Auszahlungen fiir sonstige opera-
tive Holdingaufwendungen aus.

Die Rickstellungen enthalten Rickstellungen fur
Pensionen und ahnliche Verpflichtungen, Steuer-
rickstellungen sowie sonstige Rickstellungen.

Die Verbindlichkeiten betreffen unverandert insbe-
sondere Darlehensbeziehungen mit Tochtergesell-
schaften.

Mio. € 31.12.2021 31.12.2020
Aktiva
Anlagevermdgen 22.896 22.945
Forderungen und sonstige Vermégensgegensténde 126 1
Wertpapiere des Umlaufvermégens 145 95
Flissige Mittel 463 412
23.631 23.453
Passiva
Eigenkapital 23.386 23.238
Rickstellungen 108 92
Verbindlichkeiten 137 123
23.631 23.453
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Risiken der Geschiftsentwicklung

Die Risiken der Geschéftsentwicklung der

Porsche SE hdngen eng mit den Risiken der we-
sentlichen Beteiligung an der Volkswagen AG und
mit der Entwicklung der anhangigen Klageverfahren
zusammen. Die Beschreibung der Risiken erfolgt im
Kapitel ,Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung®.

Dividende

Die Dividendenpolitik der Porsche SE ist grundsétz-
lich auf Nachhaltigkeit ausgerichtet. Hierbei sollen
die Aktiondre am Unternehmenserfolg der

Porsche SE unter Berilicksichtigung der Sicherstel-
lung eines ausreichenden Liquiditatsspielraums,
insbesondere fur Zwecke kunftiger Beteiligungser-
werbe, in Form einer angemessenen Dividende
partizipieren.

Der handelsrechtliche Jahresabschluss der

Porsche SE weist zum 31. Dezember 2021 bei
einem Jahresilberschuss in Héhe von 824 Mio. €
und einer Einstellung in die Gewinnriicklagen in
Hohe von 41 Mio. € einen Bilanzgewinn in H6he von
783 Mio. € aus. Der Vorstand schlagt vor, die Aus-
zahlung einer Dividende je Stammaktie von 2,554 €
und je Vorzugsaktie von 2,560 €, das hei3t in Hohe
von insgesamt 783 Mio. €, zu beschlieBen.

Abhangigkeitsbericht

Die Porsche SE hat geméaB § 312 AktG einen Be-
richt Uber die Beziehungen zu den Stammaktion&-
ren und mit diesen verbundenen Unternehmen er-
stellt (,Abhéngigkeitsbericht“). Als Ergebnis dieses
Berichts ist Folgendes festzuhalten: ,,Die Porsche
SE hat nach den Umsténden, die ihr zu dem Zeit-
punkt bekannt waren, in dem die im Bericht aufge-
fuhrten Rechtsgeschéafte vorgenommen wurden, bei
jedem Rechtsgeschaft eine angemessene Leistung
erbracht bzw. eine angemessene Gegenleistung
erhalten. Durch diese Rechtsgeschafte wurde die
Gesellschaft nicht benachteiligt.”

Ausblick

Wir verweisen auf die Aussagen im Abschnitt
»Voraussichtliche Entwicklung des Porsche SE
Konzerns*®, die insbesondere auch die Erwartungen
fur die Muttergesellschaft widerspiegeln. Die
Porsche SE erwartet basierend auf dem Vorschlag
des Vorstands und Aufsichtsrats der Volkswagen
AG eine Dividende in Hohe von 7,50 € je Volkswa-
gen Stammaktie und 7,56 € je Volkswagen Vorzugs-
aktie fUr das Geschaftsjahr 2021. Mithin wird fiir das
Geschéftsjahr 2021 auf Ebene der Porsche SE mit
Dividendenertragen von Volkswagen in Hohe von
1,2 Mrd. € gerechnet, welche den Jahresabschluss
2022 voraussichtlich maBgeblich pragen werden.
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Nachhaltige Wertsteigerung
im Porsche SE Konzern

Die Investitionsstrategie der Porsche SE zielt auf die
nachhaltige Wertschaffung fiir ihre Aktionére. Diese
orientiert sich an der Wertsteigerung des verwalte-
ten Vermogens sowie an den Dividendenausschiit-
tungen. Die Beteiligungen der Porsche SE werden in
zwei Kategorien unterteilt. Zu der ersten Kategorie
z&hlt die langfristige Kernbeteiligung an der Volks-
wagen AG. Zu der zweiten Kategorie zéhlen Portfo-
liobeteiligungen, die von der Porsche SE in der Re-
gel auf Zeit gehalten werden. Solche Beteiligungen
zeichnen sich typischerweise durch ein hohes
Wachstums- und Wertsteigerungspotenzial wahrend
der Halteperiode aus. In beiden Investmentkatego-
rien liegt der Sektorfokus auf der Mobilitats- und
Industrietechnologie.

Vor dem Erwerb von Beteiligungen werden in Bezug
auf das Zielunternehmen sowohl finanzielle als auch
nichtfinanzielle Aspekte betrachtet. Der Umfang die-
ser Betrachtung hangt dabei maBgeblich vom Ge-
schaftsmodell und der Marktabdeckung des Unter-
nehmens ab.

Neben der Kernbeteiligung Volkswagen hat sich der
Porsche SE Konzern in den letzten Jahren an mehre-
ren Unternehmen beteiligt, die wesentliche Nachhal-
tigkeitsaspekte in ihrem jeweiligen Geschéftsmodell
verankert haben. Die PTV Group und INRIX streben
mit ihren Softwarelésungen und ihrem Datenangebot
eine Optimierung von Verkehr und Transportrouten
an, wodurch ein wesentlicher Beitrag zur Reduktion
des Ressourcenverbrauchs sowie zur Verringerung
von Emissionen geleistet werden soll. Die innovativen

3D-Druck-L&sungen unserer Beteiligungen
Markforged und Seurat Technologies sollen einen
effizienteren Rohstoffeinsatz in der Entwicklung und
eine Reduktion von Emissionen durch eine Verkir-
zung von Lieferketten ermdglichen.

Gesonderter nichtfinanzieller Konzernbericht

Der gesonderte nichtfinanzielle Konzernbericht der
Porsche SE nach § 315b HGB firr das Geschéftsjahr
2021 ist auf der Internetseite www.porsche-se.com/
unternehmen/corporate-governance in deutscher
Sprache und unter www.porsche-se.com/en/
company/corporate-governance in englischer
Sprache spatestens ab dem 30. April 2022 abrufbar.


https://www.porsche-se.com/unternehmen/corporate-governance
https://www.porsche-se.com/en/company/corporate-governance

2021 Konzernlagebericht | Wirtschaftsbericht

Gesamtaussage zur
wirtschaftlichen Lage der Porsche SE
sowie des Porsche SE Konzerns

Die Ertragslage der Porsche SE bzw. des

Porsche SE Konzerns wurde im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr 2021 maBgeblich von der Entwicklung
des Volkswagen Konzerns gepragt. Das Ergebnis

nach Steuern des Porsche SE Konzerns liegt ber
dem im Vorjahr prognostizierten Ergebniskorridor.

Die Finanzlage wurde maBgeblich durch erhaltene
und gezahlte Dividenden sowie durch Investitionen
und AnteilsverauBerungen bei den Portfoliobeteili-
gungen beeinflusst. Der im Vorjahr prognostizierte
Korridor fiir die Nettoliquiditat mit einer Bandbreite
zwischen 0,4 Mrd. € und 0,9 Mrd. € wurde zum
31. Dezember 2021 eingehalten.

Der Vorstand der Porsche SE beurteilt die wirt-
schaftliche Lage der Gesellschaft sowie ihrer we-
sentlichen Beteiligung an der Volkswagen AG auch
vor dem Hintergrund der weiterhin anhaltenden Be-
lastungen durch die Covid-19-Pandemie sowie der
Beeintrachtigungen durch Versorgungsengpasse bei
Halbleitern positiv. Die Porsche SE geht davon aus,
dass der Volkswagen Konzern seine Marktposition
in einem anhaltend herausfordernden Umfeld be-
hauptet. Der Vorstand der Porsche SE bekennt sich
unverandert zur Rolle der Gesellschaft als langfristig
orientierter Ankeraktionar der Volkswagen AG und
ist auch weiterhin vom Wertsteigerungspotenzial
des Volkswagen Konzerns Uberzeugt. Mit der positi-
ven Begleitung eines mdglichen Bérsengangs der

Porsche AG unterstiitzt die Porsche SE eine Erwei-
terung der finanziellen Flexibilitat der Volkswagen
AG und zugleich eine Steigerung der unternehmeri-
schen Mdglichkeiten der Porsche AG.
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Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Chancen und Risiken
der zukunftigen Entwicklung

Chancen- und Risikobericht
des Porsche SE Konzerns

Risikomanagementsystem des
Porsche SE Konzerns

Uberblick Risikomanagementsystem

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns wurde aufgebaut, um einen strukturierten
Umgang mit Risiken sicherzustellen und insbeson-
dere auch potenziell bestandsgefahrdende Risiken
sowie Risiken, die geeignet sind, die Ertrags-,
Finanz- und Vermoégenslage nachhaltig und wesent-
lich zu beeintrachtigen, friihzeitig zu erkennen, um
mit geeigneten SteuerungsmaBnahmen drohenden
Schaden fur das Unternehmen abzuwenden.

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns Uberwacht sowohl die direkten Risiken auf
Ebene der Porsche SE als auch im nachfolgend be-
schriebenen Rahmen die wesentlichen mittelbaren
und unmittelbaren Risiken aus Beteiligungen. Die
Beteiligungen verfliigen grundsatzlich jeweils Gber
ein eigenstandiges Risikomanagementsystem und
sind selbst fir das Management ihrer Risiken ver-
antwortlich. Das Risikomanagementsystem lasst
sich dementsprechend in die Sphére der Porsche
SE als Holdinggesellschaft und die Sphare der Be-
teiligungen unterteilen.

Die Porsche SE fokussiert sich in ihrem Risikoma-
nagementsystem auf Risiken, die zu einer fir das
Unternehmen negativen Zielabweichung flhren

kénnen. Situativ werden jedoch auch Chancen
potenziale analysiert und dargestellt.

Durch die Ausgestaltung des Risikomanagement-
systems soll sichergestellt werden, dass das Ma-
nagement der Porsche SE stets Uiber substanzielle
Risikotreiber informiert ist und potenzielle Auswir-
kungen der identifizierten Risiken einschatzen kann,
um friihzeitig geeignete GegenmaBnahmen zu er-
greifen.

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns wird kontinuierlich weiterentwickelt und
an die Erfordernisse angepasst. Der Abschlusspru-
fer der Porsche SE Uberpriift jahrlich das Risikofrih-
erkennungssystem des Porsche SE Konzerns auf
seine grundsétzliche Eignung, bestandsgefahr-
dende Risiken friihzeitig erkennen zu kénnen und
beurteilt gemaB § 317 Abs. 4 HGB die Funktionsfa-
higkeit des Risikofriiherkennungs- und Uberwa-
chungssystems. Die Einschatzung der Wahrschein-
lichkeit und des AusmaBes zukiinftiger Ereignisse
und Entwicklungen unterliegt naturgemaB Unsi-
cherheiten. Selbst das beste Risikomanagement-
system kann nicht alle potenziellen Risiken vorher-
sehen und regelwidrige Handlungen niemals
vollstandig verhindern.
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Risikomanagementsystem der Porsche SE

Das Risikomanagementsystem der Porsche SE wird
maBgeblich von der bestehenden Risikokultur ge-
prégt und gliedert sich in die drei Verteidigungslinien
,operatives Risikomanagement®, ,strategisches
Risikomanagement” und ,Gberprifendes Risikoma-
nagement®.

Die Risikokultur als Teil der Unternehmenskultur um-
fasst die grundsétzliche Einstellung und die Verhal-
tensweisen beim Umgang mit Risiken. Sie beeinflusst
maBgeblich das Risikobewusstsein im Unternehmen.
Die Risikokultur im Porsche SE Konzern ist durch die
gelebten Verhaltensweisen der Unternehmensleitung,
die Schaffung und Férderung eines unternehmens-
weiten Risikobewusstseins und eine offene und
transparente Risikokommunikation gepréagt.

Das ,,operative Risikomanagement® als erste Vertei-
digungslinie umfasst die Analyse, die Steuerung,
das Monitoring, die Kommunikation und Dokumen-
tation der Risiken auf operationaler Ebene. Die
Porsche SE unterscheidet hierbei zwischen zwei
Risikotypen. Der erste Risikotyp umfasst die Risiken
aus der Geschéftstatigkeit, die im Rahmen von
(bewussten) unternehmerischen Entscheidungen
eingegangen werden (sog. ,,unternehmerische
Risiken®). Der zweite Risikotyp umfasst Risiken, die
aus einer fehlenden Definition oder einer unzu-
reichenden Einhaltung von Prozessen resultieren
(sog. ,organisatorische Risiken®). Jeder einzelne
Fachbereich innerhalb der Porsche SE ist dafiir ver-
antwortlich, die in seinem Bereich vorhandenen
Risiken zu identifizieren, zu bewerten, zu steuern,
zu Uberwachen, zu dokumentieren und wesentliche

Risiken an den Finanzbereich zu melden. Dies be-
deutet insbesondere, dass auf dieser Ebene in allen
Bereichen des Unternehmens unmittelbar MaBnah-
men zur Steuerung der Risiken abgeleitet und um-
gesetzt werden sollen und eine Ausbreitung der
Risiken auf andere Bereiche oder gar auf das Ge-
samtunternehmen verhindert werden soll. Hinsicht-
lich der organisatorischen Risiken erfolgt das opera-
tive Risikomanagement durch das Interne Kontroll-
system, welches im Abschnitt ,Internes Kontrollsys-
tem einschlieBlich rechnungslegungsbezogenes In-
ternes Kontrollsystem der Porsche SE* beschrieben
wird. Zusétzlich zum operativen Management der
konkreten einzelnen Risikofelder auf Ebene der
Fachbereiche erfolgt durch den Finanzbereich auch
eine gesamthafte Betrachtung der wesentlichen
Risiken, um der Gesamtrisikosituation des Konzerns
Rechnung zu tragen. Um das etwaige Zusammen-
wirken mehrerer Risiken angemessen zu bertck-
sichtigen, wird eine Risikoaggregation vorgenom-
men. In diesem Kontext erfolgt zudem regelmaBig
eine Bestimmung der Risikotragfahigkeit auf Basis
des Nettovermdgens der Porsche SE. Zur Beurtei-
lung eines etwaigen Vorliegens von bestandsgefahr-
denden Entwicklungen werden die aggregierten
Risiken szenariobasiert dem Nettovermdgen der
Porsche SE gegeniibergestellt.

Das ,strategische Risikomanagement” als zweite
Verteidigungslinie verantwortet den konzeptionellen
Aufbau und die Kontrolle der sachgerechten Imple-
mentierung des gesamten Risikomanagementsys-
tems. Hierzu gehdrt neben der Erstellung einer
Risikolandkarte, der Ableitung von generischen
Risikostrategien, der Definition einer grundsatzli-
chen Prozessstruktur zum operativen Management
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von Risiken und der Zuordnung von Risikofeldern
zu den jeweiligen Risikoeignern insbesondere auch
die Kontrolle der Durchfiihrung, Wirksamkeit und
Dokumentation des operativen und strategischen
Risikomanagements durch den Vorstand und den
Aufsichtsrat der Porsche SE.

Das ,uberprifende Risikomanagement” als dritte
Verteidigungslinie soll die Angemessenheit und die
Wirksamkeit des Risikomanagementsystems sicher-
stellen und damit insbesondere, dass das operative
und das strategische Risikomanagement im Ein-
klang mit extern und intern definierten Normen ste-
hen. Verantwortlich flr das Gberpriifende Risikoma-
nagement ist die Revision, die als objektive Instanz
in Form von Stichproben Uberprift, ob das opera-
tive Risikomanagement in allen Bereichen verankert
ist sowie regelmaBig durchgefiihrt wird, und die
Ergebnisse der Revisionsaktivitdten an den Pri-
fungsausschuss des Aufsichtsrats berichtet. Darliber
hinaus wird die strategische Ebene dahingehend
Uberprift, ob ein strukturierter Systemansatz be-
steht bzw. die jeweiligen Kontrollen und Uberprii-
fungen im strategischen Risikomanagement durch-
gefiihrt werden.

Risikomanagement auf Ebene
der Beteiligungen

Die Beteiligungen der Porsche SE verfligen grund-
sétzlich jeweils Uber ein eigensténdiges Risikoma-
nagementsystem, um die Risiken auf ihrer Ebene zu
Uberwachen und zu steuern.

Das Management der Risiken bei Volkswagen ist auf
Ebene der Volkswagen AG angesiedelt. Die Aufgabe
des Risikomanagements der Volkswagen AG ist es,
die auf Ebene des Volkswagen Konzerns bestehen-
den Risiken zu identifizieren, zu steuern und zu
Uberwachen. Dabei hat die Volkswagen AG ihr eige-
nes konzernweites Risikomanagementsystem im-
plementiert und ist selbst fiir ihre Risikohandhabung
verantwortlich. Gleichzeitig ist die Volkswagen AG je-
doch gehalten sicherzustellen, dass die Porsche SE
als Holdinggesellschaft — im Rahmen des gesetzlich
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zulassigen Informationsaustauschs — friihzeitig Gber
bestandsgefahrdende Risiken informiert wird. Dies
geschieht unter anderem in Form von Management-
gesprachen und durch die Weitergabe von Risiko-
berichten. Der Abschlussprifer der Volkswagen AG
Uberprift jéhrlich das Risikofriiherkennungssystem
des Volkswagen Konzerns auf seine grundsatzliche
Eignung, bestandsgeféhrdende Risiken friihzeitig er-
kennen zu kénnen und beurteilt geméaB § 317 Abs. 4
HGB die Funktionsféhigkeit des Risikofriherken-
nungs- und Uberwachungssystems. Fiir zusétzliche
Informationen zum Aufbau des Risikomanagement-
systems auf Ebene der Volkswagen AG verweisen
wir auf die Ausfihrungen im Abschnitt ,,Risikomana-
gementsystem des Volkswagen Konzerns*.

Neben der Beteiligung an der Volkswagen AG halt
die Porsche SE mittelbar weitere Portfoliobeteiligun-
gen im Bereich der Mobilitdts- und Industrietechno-
logie in Form von Minderheitsbeteiligungen. Auch
die Risiken auf Ebene dieser Beteiligungen werden
dezentral von den jeweiligen Beteiligungen selbst
verantwortet und gesteuert. Durch regelmaBige
Berichte zur wirtschaftlichen Lage, Managementge-
sprache sowie teilweise bestehende Beobachtungs-
bzw. Entsenderechte in Beratungs- und Uberwa-
chungsgremien soll — jeweils im Rahmen des
gesetzlich zuldssigen Informationsaustauschs —
sichergestellt werden, dass die Porsche SE Uber
wesentliche Risiken auf Ebene der Minderheitsbe-
teiligungen informiert ist.

Bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung (siehe
dazu das Kapitel ,Wesentliche Ereignisse und Ent-
wicklungen im Porsche SE Konzern®) war die PTV
Group in das konzernweite Risikomanagementsys-
tem des Porsche SE Konzerns integriert.

Internes Kontrollsystem einschlieBlich
rechnungslegungsbezogenes Internes
Kontrollsystem der Porsche SE

Ziel des Internen Kontrollsystems der Porsche SE
ist die Steuerung der organisatorischen Risiken im
Rahmen des operativen Risikomanagements.
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Das Interne Kontrollsystem gibt einheitliche MaB-
nahmen zur Steuerung der organisatorischen Risi-
ken vor. Aufbauend auf einer umfassenden Prozess-
landkarte werden flr das Gesamtunternehmen eine
geeignete Aufbauorganisation und vom jeweiligen
Prozesseigner fur die wesentlichen Prozesse die
einzelnen Prozessschritte, Zustandigkeiten und
Schnittstellen abgeleitet. Fir Prozesse und Schnitt-
stellen mit besonderer Relevanz werden Kontrollen
definiert, deren Einhaltung grundsétzlich unter An-
wendung des Vier-Augen-Prinzips tUberwacht wird.
Die Dokumentation dieser MaBnahmen erfolgt in
Prozessiibersichten, Richtlinien und Checklisten.

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontroll-
system hat zum Ziel, die OrdnungsmaBigkeit und
RechtméaBigkeit der internen und externen Rech-
nungslegung bzw. Finanzberichterstattung sicherzu-
stellen. Es umfasst MaBnahmen, die eine vollstén-
dige, richtige und zeitnahe Ubermittlung solcher
Informationen gewahrleisten sollen, die flr die Auf-
stellung des Jahres- und Konzernabschlusses so-
wie des zusammengefassten Konzernlageberichts
der Porsche SE notwendig sind.

‘ Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Chancen und Risiken
des Porsche SE Konzerns

Organisatorische Risiken

Organisatorische Risiken umfassen Risiken, die aus
einer fehlenden Definition oder einer unzureichen-
den Einhaltung von Prozessen resultieren. Zur Steu-
erung dieser Risiken dient das Interne Kontrollsys-
tem. Die Porsche SE unterscheidet hierbei zwischen
den Risikofeldern ,Berichterstattung®, ,,operativer
Geschéftsbetrieb” und ,,Compliance”.

Das Risikofeld ,Berichterstattung” bezieht sich insbe-
sondere auf die interne und externe Berichterstat-
tung. Die Anwendung einheitlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsmethoden wird durch das IFRS Bilanzie-
rungshandbuch der Porsche SE sichergestellt. Die
Aufgaben des Rechnungswesens nehmen die in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen
eigenverantwortlich wahr. Die Abschliisse der Kon-
zerngesellschaften werden unter Zuhilfenahme von
Standard-Software erstellt. Durch die Vorgabe forma-
ler Anforderungen wie einem Terminplan sowie fest-
gelegter Berichtspakete wird die rechtzeitige und ein-
heitliche Berichterstattung an die Porsche SE ge-
waéhrleistet. Die Bestandteile der fir den Porsche SE
Konzern zu erstellenden Berichtspakete sind im
Detail festgelegt und werden regelméaBig anhand ge-
setzlicher Neuerungen aktualisiert. Nach Erhalt wer-
den diese einer Analyse und Plausibilisierung unter-
zogen. Sachverhaltsabhéngig werden in Gesprachen
die wesentlichen Entwicklungen mit den berichter-
stattenden Unternehmen diskutiert.
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Die Verarbeitung der Berichtspakete erfolgt in einem
zertifizierten Konsolidierungssystem. Durch umfang-
reiche manuelle wie auch systemseitige Kontrollen
soll die Vollstéandigkeit und Verldsslichkeit der im
Konzernabschluss verarbeiteten Informationen ge-
wahrleistet werden. Bei allen rechnungslegungsbe-
zogenen Prozessen bilden das Vier-Augen-Prinzip
sowie Plausibilitdtskontrollen die zentralen Grundla-
gen des Internen Kontrollsystems. Ferner werden
der Konzernabschluss sowie die in den Berichtspa-
keten enthaltenen Zahlen und Informationen Soll-
Ist-Vergleichen unterzogen und Analysen Uber die
inhaltliche Zusammensetzung einzelner Posten
durchgefihrt. Durch geeignete Auswahlprozesse
und regelmaBige SchulungsmaBnahmen soll die
Qualifikation der in den Rechnungslegungsprozess
einbezogenen Mitarbeiter sichergestellt werden.

Die Erstellung des zusammengefassten Konzernla-
geberichts erfolgt unter Beachtung der geltenden
Vorschriften und Regelungen zentral unter Einbezie-
hung der und in Abstimmung mit den fiir die Lage-
berichterstellung wesentlichen Beteiligungen.

Hinsichtlich des Risikofelds ,,operativer Geschéfts-
betrieb® haben samtliche Fachbereiche der
Porsche SE ihre jeweiligen operativen Prozesse und
Schnittstellen analysiert sowie fir Prozesse und
Schnittstellen mit besonderer Relevanz Kontrollen
definiert und Uberwachen deren Einhaltung.

Zur Steuerung der Risiken aus dem Risikofeld
,Compliance“ hat die Porsche SE eine Compliance-
Organisation und damit ein Compliance-Manage-
mentsystem implementiert, das insbesondere die
préaventive Aufgabe hat, VerstdBe gegen Gesetze,
sonstige Rechtsvorschriften und unternehmensin-
terne Richtlinien und Regelungen zu verhindern.

In diesem Zusammenhang wurde auch ein Compli-
ance Council eingerichtet, welches sich aus leiten-
den Mitarbeitern der wesentlichen Fachbereiche
zusammensetzt. Das Compliance Council hat im
Geschaftsjahr 2021 in seinen Sitzungen neben der
Anpassung von internen Richtlinien insbesondere
allgemeine Compliance-relevante Themen
behandelt.

Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Risikoeinschatzung zu
organisatorischen Risiken

Die organisatorischen Risiken des Porsche SE
Konzerns werden regelmaBig anhand der Kategorien
gering, mittel und hoch mit einer Risikoeinschatzung
versehen. Die drei identifizierten Risikofelder ,,Be-
richterstattung”, ,operativer Geschaftsbetrieb” und
»,Compliance“ werden jeweils zum Berichtszeitpunkt
in die Risikokategorie gering eingestuft.

Unternehmerische Risiken

Im Bereich der unternehmerischen Risiken weist der
Porsche SE Konzern im Wesentlichen Chancen und
Risiken aus Beteiligungen, Risiken aus Finanzinstru-
menten sowie rechtliche und steuerliche Chancen
und Risiken auf. Diese werden anhand ihres potenzi-
ellen Einflusses auf die Ergebnis- und Liquiditatssitu-
ation des Porsche SE Konzerns betrachtet. Der
Fokus des Risikomanagements liegt hierbei insbe-
sondere auf negativen Abweichungen von den Er-
wartungen hinsichtlich der Entwicklung des
Konzernergebnisses nach Steuern bzw. der Netto-
liquiditat des Porsche SE Konzerns.

Chancen und Risiken aus Beteiligungen

Grundsatzlich bestehen fur die Porsche SE im Rah-
men bestehender und etwaiger kiinftiger Beteiligun-
gen Chancen und Risiken bezuglich der Effekte auf
ihr Ergebnis und/oder ihre Nettoliquiditat. Dies bein-
haltet das Risiko von Wertberichtigungsbedarfen mit
entsprechender Belastung des Ergebnisses der
Porsche SE, das Risiko verminderter Dividendenzu-
flisse, das Risiko von Ergebnisbelastungen aus
Marktwertdnderungen von zum Fair Value bilanzierten
Eigenkapitalinstrumenten sowie das Risiko von Er-
gebnisbelastungen, die der Porsche SE im Konzern-
abschluss im Wege der Equity-Methode zugerechnet
werden. Es ergeben sich aber auch entsprechende
Chancen aus einer positiven Entwicklung in diesen
Bereichen. Wesentliche Risiken ergeben sich fiir die
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Porsche SE derzeit aus der Kernbeteiligung an der
Volkswagen AG und aus den Portfoliobeteiligungen.

Zur friihzeitigen Erkennung eines moglichen Wertbe-
richtigungsbedarfs in Bezug auf die Beteiligungen der
Porsche SE werden regelmaBig Kennzahlen tber den
jeweiligen Geschaftsverlauf insbesondere der Beteili-
gung an der Volkswagen AG analysiert und gegebe-
nenfalls Analysteneinschatzungen beobachtet.

Bezliglich der Beteiligung an der Volkswagen AG be-
steht insbesondere das Risiko, dass das der Porsche
SE im Rahmen der at Equity-Bewertung zugerechnete
Ergebnis durch eine unterplanméBige Entwicklung des
Volkswagen Konzerns unterhalb der Erwartungen liegt
(im Folgenden als Risikofeld ,,Ergebnisbeitrag Volks-
wagen*“ bezeichnet). Die gréBten Risiken auf Ebene
des Volkswagen Konzerns bestehen hierbei nach
Aussage von Volkswagen in einer negativen Markt-
und Absatzentwicklung, in Bezug auf Qualitat und
Cyber-Sicherheit sowie in einer nicht bedarfs- und
anforderungsgerechten Produktentwicklung insbe-
sondere im Hinblick auf Elektromobilitdt und Digita-
lisierung. Dartiber hinaus stellt die Nichterreichung
CO2-bezogener Vorgaben ein Risiko dar. Weiterhin
verbleiben fir den Volkswagen Konzern Risiken aus
der Dieselthematik. Fur das Jahr 2022 kdénnen sich
negative Auswirkungen aus einer sich wieder ver-
scharfenden Covid-19-Pandemie, aus der Versor-
gungssituation — insbesondere bei Halbleitern — so-
wie aus dem Russland-Ukraine-Konflikt ergeben. Die
Einschatzung zu Risiken auf Ebene der Volkswagen
Beteiligung basiert grundsatzlich auf dem Risiko-
und Chancenbericht im Konzernlagebericht 2021 der
Volkswagen AG. In Bezug auf Risiken aus dem
Russland-Ukraine-Konflikt verweisen wir auf die
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Ausfuhrungen im Kapitel ,,Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag®.

Hinsichtlich der Werthaltigkeit der Beteiligung an
der Volkswagen AG wurde im Geschéftsjahr 2021
aufgrund der unter dem at Equity-Buchwert liegen-
den anteiligen Bdrsenkapitalisierung ein Werthaltig-
keitstest durchgeflihrt. Da der Werthaltigkeitstest
auf der aktuellen Planung des Volkswagen Konzerns
basiert, bestehen auch hierbei die oben beschriebe-
nen Risiken einer unterplanmé&Bigen Entwicklung mit
potenziellen Auswirkungen auf die Werthaltigkeit der
Beteiligung. Das Risiko eines ergebniswirksamen
Wertberichtigungsbedarfs wird im Folgenden als
Risikofeld ,Werthaltigkeit Volkswagen“ bezeichnet.
Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wurden Sensiti-
vitatsanalysen hinsichtlich wesentlicher Bewer-
tungsparameter durchgefuhrt. Da in jedem der im
Rahmen der Sensitivitdtsanalyse betrachteten Sze-
narien der Nutzungswert der Beteiligung an der
Volkswagen AG deutlich Gber dem Buchwert lag,
wird auf Basis des derzeitigen Kenntnisstands der
Eintritt eines zukunftigen Wertberichtigungsbedarfs
als unwahrscheinlich eingeschéatzt.

Zudem besteht grundséatzlich das Risiko einer signi-
fikanten Verminderung des erwarteten Dividenden-
zuflusses von der Volkswagen AG (im Folgenden als
Risikofeld ,Dividendenzufluss Volkswagen“ be-
zeichnet) mit entsprechenden Auswirkungen auf die
Nettoliquiditat des Porsche SE Konzerns. Derartige
Entwicklungen werden derzeit nicht erwartet.

Im Zuge der VerduBerung von Anteilen an der PTV
an Bridgepoint (siehe dazu das Kapitel ,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
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Konzern“) wurde die Berichterstattung zu Risiken
aus Portfoliobeteiligungen adjustiert. Entsprechend
wurden die bisherigen Risikofelder ,Werthaltigkeit
PTV* und ,,Ergebnisbeitrag Venture-Portfolio* in
einem neuen Risikofeld ,Ergebnisbeitrag Portfolio-
beteiligungen“ zusammengefiihrt. Chancen und
Risiken aus den Portfoliobeteiligungen der

Porsche SE ergeben sich im Wesentlichen aus
Marktwertanderungen, die sich bei zum Fair Value
bewerteten Beteiligungen vollstandig auf das Ergeb-
nis des Porsche SE Konzerns auswirken. Bei Portfo-
liobeteiligungen, die nach der Equity-Methode be-
wertet werden, bestehen neben dem Risiko von
Wertberichtigungsbedarfen auch Chancen und
Risiken aus dem der Porsche SE anteilig zuzurech-
nenden laufenden Ergebnis der jeweiligen Beteili-
gungen. Insbesondere die Wertentwicklung von
Technologieunternehmen in disruptiven Méarkten un-
terliegt grundséatzlich einer erhéhten Unsicherheit.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Die Porsche SE sieht sich im Rahmen ihrer Ge-
schéftstétigkeit Risiken ausgesetzt, die aus dem
Einsatz von Finanzinstrumenten resultieren. Sich
hieraus ergebende wesentliche Risiken werden im
Folgenden als Risikofeld ,Risiken aus Finanzinstru-
menten“ bezeichnet. Die derzeit von der Porsche SE
eingesetzten Finanzinstrumente setzen sich insbe-
sondere aus flussigen Mitteln, Termingeldanlagen
und Wertpapieren zusammen.

Durch die Verwendung von Finanzinstrumenten im
Rahmen des Liquiditdtsmanagements ergeben sich
Kontrahentenrisiken. Zur Verminderung der
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Kontrahentenrisiken fihrt die Porsche SE Bonitéts-
Uberwachungen durch und streut die Anlage der
Liquiditat Gber unterschiedliche Kontrahenten. Wei-
tere Risiken aus der Verwendung von Finanzinstru-
menten, mit Ausnahme der im Abschnitt Chancen
und Risiken aus Beteiligungen dargestellten Markt-
preisrisiken der zum Fair Value bewerteten Portfolio-
beteiligungen, werden fiir die Porsche SE derzeit als
unwesentlich eingestuft.

Daneben besteht eine Freistellungserklarung der

Porsche SE gegeniiber dem Einlagensicherungs-
fonds des Bundesverbands Deutscher Banken zu
Gunsten der Volkswagen Bank GmbH, welche im
Jahr 2009 gegeben wurde.

Rechtsrisiken

Die Porsche SE ist national und international an
Rechtsstreitigkeiten beteiligt. Im Wesentlichen han-
delt es sich zum 31. Dezember 2021 hierbei um
Schadensersatzklagen im Zusammenhang mit dem
Aufbau der Beteiligung an der Volkswagen AG und
dem Vorwurf angeblicher Marktmanipulation und an-
geblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation so-
wie Klageverfahren wegen angeblich pflichtwidrig
unterlassener bzw. fehlerhafter Kapitalmarktinforma-
tionen im Zusammenhang mit der Dieselthematik.
Soweit Ubersehbar, werden zur bilanziellen Beriick-
sichtigung der hieraus entstehenden Risiken im er-
forderlichen Umfang Ruickstellungen gebildet. Die
im Berichtsjahr gebildeten Rickstellungen fir
Rechtsrisiken entsprechen in ihrer Hohe den fiir die
laufenden Verfahren erwarteten Anwalts- und Verfah-
renskosten. Nach Einschatzung des Unternehmens
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haben diese Risiken bislang keinen nachhaltigen
Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des Konzerns.
Da der Ausgang der Rechtsstreitigkeiten jedoch nur
begrenzt einschéatzbar ist, ist nicht auszuschlieBen,
dass gleichwohl, gegebenenfalls sehr schwerwie-
gende, Schaden eintreten kdénnen, die nicht durch
zuriickgestellte Betrédge abgedeckt sind, was zu ent-
sprechenden Ergebnis- und Liquiditatsbelastungen
fuhren wirde.

Zum Stand der Rechtsstreitigkeiten und zu aktuellen
Entwicklungen wird auf das Kapitel ,,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
Konzern® verwiesen.

Steuerliche Chancen und Risiken

Mit der Einbringung des operativen Holding-
Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswagen
AG zum 1. August 2012 sind grundséatzlich steuerli-
che Risiken verbunden. Zur Absicherung der Trans-
aktion aus steuerlicher Sicht und damit zur Vermei-
dung der Nachversteuerung von in der Vergangenheit
vorgenommenen Ausgliederungen wurden verbindli-
che Auskinfte der zusténdigen Finanzbehdrden ein-
geholt. Die Porsche SE hat die zur Umsetzung des
Einbringungsvorgangs erforderlichen MaBnahmen
entsprechend den erhaltenen verbindlichen Auskinf-
ten umgesetzt und Gberwacht deren Einhaltung.

Die steuerliche AuBenprifung fir die Veranlagungs-
zeitrdume 2009 bis 2013 findet weiterhin statt. Neue
Erkenntnisse aus der steuerlichen AuBenprifung flr
die Zeitrdume 2009 bis 2013 sowie gesetzliche
Anderungen kénnen dazu fiihren, dass sich die
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Steuerriickstellungen und Zinsen erhéhen oder
vermindern bzw. bereits erhaltene Erstattungen
teilweise zurtickgezahlt werden.

In den Veranlagungszeitrdumen 2006 bis 2009 war
die Porsche SE zunachst Rechtsnachfolgerin der
Porsche AG und spater Organtragerin und damit
Steuerschuldnerin. Die Volkswagen AG hat sich im
Rahmen der Betriebseinbringung grundsétzlich ver-
pflichtet, steuerliche Vorteile — zum Beispiel in Form
einer Erstattung, Minderung oder Ersparnis von Steu-
ern, einer Auflésung von Steuerverbindlichkeiten oder
Riickstellungen oder einer Erhéhung steuerlicher
Verluste — der Porsche Holding Stuttgart GmbH, der
Porsche AG sowie deren Rechtsvorgangern und
Tochterunternehmen, die Veranlagungszeitraume bis
zum 31. Juli 2009 betreffen, an die Porsche SE zu er-
statten. Umgekehrt stellt die Porsche SE die Porsche
Holding Stuttgart GmbH, die Porsche AG sowie deren
Rechtsvorgénger unter bestimmten Voraussetzungen
von steuerlichen Nachteilen frei, die Uber die auf
Ebene dieser Gesellschaften passivierten Verpflichtun-
gen aus Zeitrdumen bis einschlieBlich 31. Juli 2009
hinausgehen. Falls die Summe der steuerlichen Vor-
teile die Summe der steuerlichen Nachteile Ubersteigt,
hat die Porsche SE einen Anspruch gegen die Volks-
wagen AG auf eine Zahlung in Hohe des die steuerli-
chen Nachteile Ubersteigenden Betrags. Die Hohe der
hierbei zu berlicksichtigenden steuerlichen Vor- und
Nachteile ergibt sich aus den Regelungen des Einbrin-
gungsvertrags. Die sich auf Ebene der Porsche SE er-
gebenden Risiken, fir die in Vorjahren Ruckstellungen
passiviert waren und Zahlungen geleistet wurden,
werden im Volkswagen Konzern zum Teil zu steuerli-
chen Vorteilen flihren, die voraussichtlich durch die
bestehenden Regelungen die steuerlichen Risiken der
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Porsche SE teilweise kompensieren. Die Regelungen
des Einbringungsvertrags decken jedoch nicht alle
Sachverhalte und damit nicht sdmtliche steuerlichen
Risiken der Porsche SE aus den steuerlichen AuBen-
prifungen fiir die Veranlagungszeitrdume 2006 bis
2009 ab. Ein moglicher Erstattungsanspruch gegen
die Volkswagen AG ist erst nach Abschluss der
steuerlichen AuBenprifung fur den Veranlagungszeit-
raum 2009 hinsichtlich seines Bestehens und seiner
Hohe verlasslich ermittelbar. Basierend auf dem Er-
gebnis der abgeschlossenen steuerlichen AuBenpri-
fung fiir die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008
und dem zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Ab-
schlusses gegebenen Kenntnisstand fir den Veran-
lagungszeitraum 2009 wird fiir die Porsche SE ein
Ausgleichsanspruch gegen die Volkswagen AG im
niedrigen dreistelligen Millionen-Euro-Bereich ge-
schétzt. Kiinftige Erkenntnisse und gesetzliche An-
derungen kénnen dazu fihren, dass sich der mogli-
che Ausgleichsanspruch erhéht oder vermindert.

Risikoeinschatzung zu
unternehmerischen Risiken

Die Methodik zur regelmaBigen Einschatzung unter-
nehmerischer Risiken wurde im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr unveréndert beibehalten. So wird fir die
wesentlichen unternehmerischen Risiken des
Porsche SE Konzerns jeweils eine Risikoeinschét-
zung anhand von Risikokategorien ,,Gering“, ,,Mit-
tel“ und ,,Hoch“ vorgenommen. Dabei wird das
Risiko einer Unterschreitung der kommunizierten
Prognosekorridore fiir das Ergebnis nach Steuern
und/oder die Nettoliquiditat der Porsche SE bewer-
tet. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Breite des
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Prognosekorridors fur das Konzernergebnis nach
Steuern der Porsche SE erhéht, die Breite des
Prognosekorridors fiir die Konzern-Nettoliquiditat
der Porsche SE ist unverandert.

In die Risikoeinschéatzung eines Risikofelds flieBen
das mdgliche AusmaB des Risikofelds sowie des-
sen Eintrittswahrscheinlichkeit ein. Ein betrachtetes
Risikofeld wird anhand seines moglichen Ausma-
Bes einer der Stufen gering, moderat und hoch zu-
geordnet. Diese Zuordnung basiert in der Regel auf
der potenziellen Wirkung, die ein betrachtetes Risi-
kofeld nach mdéglichen prozessintegrierten Steue-
rungsmaBnahmen auf das Ergebnis nach Steuern
und/oder die Nettoliquiditat des Porsche SE Kon-
zerns im Sinne einer negativen Abweichung vom
entsprechenden Prognosewert haben kann. Risiko-
felder mit einem mdglichen AusmaB der Stufe hoch
haben in Einzelbetrachtung zum Berichtszeitpunkt
grundsétzlich das Potenzial, die Kennzahlen Ergeb-
nis nach Steuern und/oder Nettoliquiditat des
Porsche SE Konzerns um mehr als die Hélfte des
Prognosekorridors zu belasten.

Die Einteilung der Eintrittswahrscheinlichkeit ge-
schieht anhand der Stufen unwahrscheinlich, mitt-
lere Wahrscheinlichkeit und sehr wahrscheinlich.

Die Risikoeinschatzung der wesentlichen unterneh-
merischen Risiken des Porsche SE Konzerns an-
hand der Risikokategorien ist unverandert zum Vor-
jahresstand. Zur Berichterstattung zu Risiken aus
Portfoliobeteiligungen wurden die Risikofelder ,,Er-
gebnisbeitrag Venture-Portfolio® und ,Werthaltig-
keit PTV* in das Risikofeld ,,Ergebnisbeitrag Portfo-
liobeteiligungen“ zusammengefiihrt, dieses wird mit
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einem geringen méglichen AusmaB und einer mitt-
leren Eintrittswahrscheinlichkeit eingeschéatzt. Die
Risikoeinschéatzung stellt sich zum Berichtszeit-
punkt wie folgt dar:

Darstellung der Risikoeinschétzung (in Bezug auf die Prognosekorridore)

+ Dividendenzufluss Volkswagen « Ergebnisbeitrag Volkswagen
* Werthaltigkeit Volkswagen
+ Steuerliche Risiken

K=
[4]
@ 2 - Rechtsrisiken
s
E * Risiken aus Finanzinstrumenten
2 s
5 8
e O o
[ €
£ o
835
ﬁ "g - Ergebnisbeitrag
25 Portfoliobeteiligungen
SR o
548 £
£ B
unwahrscheinlich mittlere Wahrscheinlichkeit sehr wahrscheinlich
Eintrittswahrscheinlichkeit
Risikokategorie ,Gering“ Risikokategorie ,Mittel“ . Risikokategorie ,Hoch“
Gesamtaussage zur Risikosituation diesen Risiken gewahrleisten. Nach den heute be-
des Porsche SE Konzerns kannten Informationen bestehen nach Einschatzung
des Vorstands keine Risiken, die einzeln oder im Zu-
Die Gesamtrisikosituation ergibt sich flir den sammenwirken mit anderen Risiken den Fortbestand
Porsche SE Konzern aus den Einzelrisiken der we- des Porsche SE Konzerns gefahrden konnten.

sentlichen Beteiligungen sowie aus den dargestellten
spezifischen Risiken der Porsche SE. Das Risikoma-
nagementsystem soll einen addquaten Umgang mit
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Chancen- und Risikobericht
des Volkswagen Konzerns

Risikomanagementsystem des
Volkswagen Konzerns

Das vorliegende Kapitel erlautert die Zielsetzung
und den Aufbau des Risikomanagementsystems
(RMS) sowie des Internen Kontrollsystems (IKS)
des Volkswagen Konzerns und beschreibt die ent-
sprechenden Systeme mit Blick auf den Rech-
nungslegungsprozess. Die Volkswagen AG hat ihr
eigenes konzernweites Risikomanagementsystem
implementiert und ist damit selbst fir ihre Risiko-
handhabung verantwortlich. Es handelt sich im
Folgenden um Textausztige aus dem Risiko- und
Chancenbericht im Konzernlagebericht 2021 der
Volkswagen AG.

Zielsetzung des Risikomanagementsystems und
des Internen Kontrollsystems bei Volkswagen

Den nachhaltigen Erfolg des Volkswagen Konzerns
kann Volkswagen nur sicherstellen, indem die Risi-
ken und Chancen aus seiner Geschaftstatigkeit
friihzeitig identifiziert, zutreffend bewertet sowie ef-
fektiv und effizient gesteuert werden. Mit Hilfe des
RMS/IKS sollen potenzielle Risiken friihzeitig er-
kannt werden, um mit geeigneten MaBnahmen ge-
genzusteuern und so drohenden Schaden fir das
Unternehmen abwenden und eine Bestandsgefahr-
dung ausschlieBen zu kénnen.
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Die Einschatzung der Eintrittswahrscheinlichkeit und
des AusmaBes zukinftiger Ereignisse und Entwick-
lungen unterliegt naturgemaB Unsicherheiten. Der
Volkswagen Konzern ist sich daher bewusst, dass
selbst das beste RMS nicht alle potenziellen Risiken
vorhersehen kann und auch das beste IKS regelwid-
rige Handlungen niemals vollstandig verhindern kann.

Aufbau des Risikomanagementsystems und
des Internen Kontrollsystems bei Volkswagen

Die organisatorische Ausgestaltung des RMS/IKS
des Volkswagen Konzerns basiert auf dem interna-
tional anerkannten COSO-Enterprise-Risk-
Management-Rahmenwerk (COSO: Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Com-
mission). Der Aufbau des RMS/IKS gemaB dem
COSO-Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk
bezweckt eine umfassende Abdeckung mdglicher
Risikobereiche. Konzernweit einheitliche Grund-
séatze bilden die Basis fur den standardisierten Um-
gang mit Risiken. Chancen werden in den
RMS/IKS-Prozessen nicht erfasst.

Ein weiteres zentrales Element des RMS/IKS bei
Volkswagen ist das Drei-Linien-Modell, das unter an-
derem der Dachverband der europédischen Revisions-
institute (ECIIA) als Grundelement fordert. Diesem
Modell folgend verfliigt das RMS/IKS des Volkswagen
Konzerns Uber drei Linien, die das Unternehmen vor
dem Eintritt wesentlicher Risiken schiitzen sollen.
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Die Mindestanforderungen an das RMS/IKS ein-
schlieBlich des Drei-Linien-Modells sind bei Volks-
wagen konzernweit in einer Richtlinie festgelegt.

Nach Abschluss der Implementierung des Risiko-
management-IT-Systems Riskradar im Jahr 2020
und der Standardisierung des IKS fir risikobehaf-
tete Geschaftsprozesse in wesentlichen Gesell-
schaften wird das RMS/IKS von Volkswagen auch
zukinftig weiterentwickelt.

Erste Linie:
Operatives Risikomanagement

Die operativen Risikomanagement- und Internen
Kontrollsysteme der einzelnen Konzerngesellschaf-
ten und -bereiche bilden die vorderste Linie. Das
RMS/IKS ist integraler Bestandteil der Aufbau- und
Ablauforganisation des Volkswagen Konzerns. Er-
eignisse, die ein Risiko begriinden kénnen, werden
dezentral in den Geschéftsbereichen und in den
Beteiligungsgesellschaften identifiziert und beur-
teilt. GegenmaBnahmen werden eingeleitet, die ver-
bleibenden potenziellen Auswirkungen bewertet
und zeitnah in die Planungen eingearbeitet. We-
sentliche Risiken werden anlassbezogen an die
relevanten Gremien gemeldet. Die Ergebnisse des
operativen Risikomanagements flieBen kontinuier-
lich in die Planungs- und Kontrollrechnungen ein.
Zielvorgaben, die in den Planungsrunden vereinbart
wurden, unterliegen einer permanenten Uberpri-
fung innerhalb revolvierender Planungsiberarbei-
tungen. Parallel dazu flieBen die Ergebnisse der
MaBnahmen zur Bewaltigung der Risiken zeitnah in
die monatlichen Vorausschatzungen zur weiteren

Geschaftsentwicklung ein. Somit liegt dem Vor-
stand der Volkswagen AG Uber die dokumentierten
Berichtswege auch unterjéhrig ein Gesamtbild der
aktuellen Risikolage vor.

Zweite Linie: Konzerneinheitliche quartalsweise
Risikoerfassung und -berichterstattung

Ergénzend zum laufenden operativen Risikoma-
nagement richtet die Abteilung Konzern-Risikoma-
nagement des Volkswagen Konzerns vierteljahrlich
standardisierte Abfragen zur Risikosituation und zur
Umsetzung der GegenmaBnahmen an alle Konzern-
marken, wesentliche Konzerngesellschaften sowie
die Volkswagen Financial Services AG und die Volks-
wagen Bank GmbH.

In dieser Abfrage zur Risikosituation — dem Risiko-
Quartalsprozess (RQP) — werden akute Risiken des
Volkswagen Konzerns gemeldet. Anhand dieser
Rickmeldungen wird das Bild der potenziellen Risi-
kolage aktualisiert. Die Bewertung der Risiken aus
dem RQP erfolgt im IT-System Riskradar.

In 2021 wurde die Methodik zur Aggregation von
Risiken und Betrachtung der Risikotragfahigkeit
des Volkswagen Konzerns weiterentwickelt. Halb-
jahrlich erfolgt ein Abgleich zwischen der aggre-
gierten Risikolage und der Risikotragfahigkeit. Im
Geschaftsjahr 2021 haben sich keine Hinweise auf
eine unzureichende Risikotragfahigkeit des Volks-
wagen Konzerns ergeben.

Fir jedes Risiko wird ein Score-Wert ermittelt,
der sich aus der Multiplikation des Kriteriums

il
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Eintrittswahrscheinlichkeit (Wkt) mit dem potenziel-
len SchadenausmaB ergibt und die Risiken ver-
gleichbar macht. Das SchadenausmaB ergibt sich
aus den Kriterien finanzieller Schaden (Mat) sowie
Reputationsschaden (Immat) und der potenziellen
Gefahrdung der Einhaltung von externen rechtlichen
Vorgaben (Vorg). Fur jedes dieser Kriterien wird die
getroffene Bewertung einem Score-Wert zwischen
0 und 10 zugeordnet. Dabei werden die MaBnah-
men, die zur Risikosteuerung und -kontrolle getrof-
fen wurden, bei der Risikobewertung beriicksichtigt
(Nettobetrachtung).

Der Score-Wert fur die Eintrittswahrscheinlichkeit
von Uber 50 % im Betrachtungszeitraum wird als

Ermittlung des Risiko-Score
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hoch bezeichnet, bei einer mittleren Einstufung liegt
die Eintrittswahrscheinlichkeit mindestens bei 25 %.
Flr das Kriterium finanzieller Schaden steigt der
Score-Wert mit zunehmendem AusmaB an und er-
reicht ab 1 Mrd. € den héchsten Score-Wert von 10.
Das Kriterium Reputationsschaden kann Auspré-
gungen von lokaler Vertrauensstérung tber den
lokalen Vertrauensverlust bis hin zum regionalen
oder internationalen Reputationsverlust annehmen.
Die potenzielle Gefahrdung der Einhaltung von ex-
ternen rechtlichen Vorgaben wird anhand des Ein-
flusses auf die lokale Gesellschaft, die Marke oder
den Konzern eingestuft.

I Risiko-Score

Eintrittswahr-

= scheinlichkeit % Schadenausmaf
_ Score Score Score
- Wkt x Mat + Immat

2

Score
Vorg
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Risiken aus potenziellen Regelverletzungen (Com-
pliance-Risiken) sind in diesen Prozess ebenso inte-
griert wie strategische, betriebliche und Berichter-
stattungsrisiken.

Die Risikoberichterstattung an die Gremien der
Volkswagen AG erfolgt abhéngig von Wesentlich-
keitsschwellen. Akute Risiken werden ab einem
Risiko-Score von 40 beziehungsweise ab einem
potenziellen finanziellen Schaden von 1 Mrd. € dem
Vorstand und dem Prifungsausschuss des Aufsichts-
rats der Volkswagen AG regelméaBig berichtet. Die
Berichterstattung berlicksichtigt zusé&tzlich die Risiken
aus dem RQP mit einem Risiko-Score von 20.

Dariiber hinaus werden bedeutende Anderungen
der Risikolage, die kurzfristig beispielsweise durch
unerwartete externe Ereignisse entstehen kdnnen,
anlassbezogen an den Vorstand der Volkswagen AG
berichtet. Dies ist dann erforderlich, wenn das
Risiko einen potenziellen finanziellen Schaden ab

1 Mrd. € annehmen kann und die Eintrittswahr-
scheinlichkeit gréBer als 50 % eingeschatzt wird.

In den vergangenen Jahren hat Volkswagen ein
standardisiertes IKS entwickelt, dass deutlich tber
die Anforderungen an das IKS der Finanzberichter-
stattung hinausgeht. In 22 Kontrollkatalogen werden
den Gesellschaften des Volkswagen Konzerns im
Betrachtungsumfang Vorgaben im Hinblick auf ab-
zudeckende Prozessrisiken und Kontrollziele ge-
macht, um die Wertschépfungskette standardisiert
abzusichern. Inhaltlich sind neben den Themen zur
Finanzberichterstattung beispielsweise Prozessrisi-
ken in der Entwicklung, der Produktion oder im
Bereich Compliance adressiert.

Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Wesentliche Kontrollen zur Abdeckung der Pro-
zessrisiken und Kontrollziele werden zudem auf ihre
Wirksamkeit hin getestet; hierbei identifizierte
Schwachstellen werden an die zustandigen Gremien
der Volkswagen AG berichtet und in den Fachberei-
chen behoben. Wie der Risiko-Quartalsprozess wird
auch das standardisierte IKS vollstédndig durch das
IT-System Riskradar untersttitzt.

Das standardisierte IKS des Volkswagen Konzerns
bietet sowohl inhaltlich als auch organisatorisch
eine breitere Absicherung als der bisher genutzte
Governance, Risk & Compliance (GRC)-
Regelprozess. Mit der Einfihrung in weiteren Ge-
sellschaften des Volkswagen Konzerns in 2021 er-
folgt eine sukzessive Abschaltung des GRC-
Regelprozesses.

In einem gesonderten Vorstandsausschuss Risiko-
management werden vierteljahrlich die wesentlichen
Aspekte des RMS/IKS behandelt, um so

die Transparenz Uber die wesentlichen Risiken
des Volkswagen Konzerns und deren Steuerung
weiter zu erhdhen,

Einzelsachverhalte zu erértern, sofern diese ein
wesentliches Risiko flir den Volkswagen Konzern
darstellen,

Empfehlungen zur Weiterentwicklung des
RMS/IKS auszusprechen,

den offenen Umgang mit Risiken zu unterstiitzen
und eine offene Risikokultur zu fordern.
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Dritte Linie:
Priifung durch die Konzern-Revision

Die Konzern-Revision unterstitzt den Vorstand der
Volkswagen AG dabei, die verschiedenen Ge-
schéaftsbereiche und Unternehmenseinheiten im
Volkswagen Konzern zu Uberwachen. Sie Uberpriift
das Risikofriiherkennungssystem sowie den Aufbau
und die Umsetzung des RMS/IKS und des Compli-
ance-Managementsystems (CMS) regelm&Big im
Rahmen ihrer unabhangigen Prifungshandlungen.
Der vom Vorstand der Volkswagen AG verabschie-
dete Prifungsplan umfasst die erste und zweite
Linie, also neben den operativen Einheiten auch die
risikomitigierenden Funktionen.

Risikofriiherkennungssystem bei
Volkswagen

Die Risikolage des Volkswagen Konzerns wird ge-
maB den gesetzlichen Anforderungen erfasst, bewer-
tet und dokumentiert. Durch die zuvor beschriebe-
nen Elemente des RMS/IKS (erste und zweite Linie)
werden die Anforderungen an ein Risikofriiherken-
nungssystem erfiillt. Unabhangig davon Uberprift
der Abschlussprifer der Volkswagen AG jahrlich die
hierflr implementierten Verfahren und Prozesse so-
wie die Angemessenheit der Dokumentation. Die
Risikomeldungen werden dabei stichprobenartig in
vertiefenden Interviews mit den betreffenden Berei-
chen und Gesellschaften unter Einbeziehung des
Abschlussprifers auf ihre Plausibilitdt und Angemes-
senheit hin geprift. Der Abschlussprifer der Volks-
wagen AG priift das in das Risikomanagementsys-
tem integrierte Risikofriherkennungssystem des

Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Volkswagen Konzerns auf seine grundsétzliche Eig-
nung, bestandsgeféhrdende Risiken friihzeitig erken-
nen zu kénnen und beurteilt gemaB § 317 Abs. 4
HGB die Funktionsféhigkeit des Risikofriiherken-
nungs- und Uberwachungssystems.

Dartber hinaus werden in den Unternehmen des
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen turnusma-
Bige Kontrollen im Rahmen der Jahresabschluss-
prifung durchgefihrt. Als Kreditinstitut unterliegt
die Volkswagen Bank GmbH mit ihren Tochterunter-
nehmen der Aufsicht der Européischen Zentralbank
und die Volkswagen Leasing GmbH als Finanz-
dienstleistungsinstitut sowie die Volkswagen Versi-
cherung AG als Versicherungsunternehmen der
jeweiligen Fachaufsicht der Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Im Rahmen
des turnusméiBigen aufsichtsrechtlichen Uberprii-
fungsprozesses sowie im Rahmen unregelméBiger
Prufungen beurteilt die zustéandige Aufsichtsbe-
horde, ob die Regelungen, Strategien, Verfahren und
Mechanismen ein solides Risikomanagement und
eine solide Risikoabdeckung gewahrleisten. Dane-
ben prift der Prifungsverband deutscher Banken
die Volkswagen Bank GmbH in unregelmaBigen Ab-
sténden.

Die Volkswagen Financial Services AG betreibt ein
System zur Risikofriiherkennung und -steuerung.
Damit soll gewéhrleistet werden, dass die jeweils
lokal geltenden regulatorischen Anforderungen ein-
gehalten werden. Es ermdglicht zugleich eine ange-
messene und wirksame Risikosteuerung auf Grup-
penebene. Wesentliche Bestandteile davon werden
regelmaBig im Rahmen der Jahresabschlusspriifung
Uberpriift.
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Uberwachung der Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems und des Internen
Kontrollsystems

Um die Wirksamkeit des RMS/IKS des Volkswagen
Konzerns sicherzustellen, wird es im Rahmen der
kontinuierlichen Uberwachungs- und Verbesse-
rungsprozesse regelmaBig von Volkswagen opti-
miert. Dabei wird internen und externen Anforderun-
gen gleichermaBen Rechnung getragen. Fallweise
begleiten externe Experten die kontinuierliche Wei-
terentwicklung des RMS/IKS. Die Ergebnisse min-
den in die zyklische Berichterstattung an Vorstand
und Aufsichtsrat der Volkswagen AG.

Risikomanagement- und integriertes
Internes Kontrollsystem im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess im
Volkswagen Konzern

Der fir die Abschllsse der Volkswagen AG und des
Volkswagen Konzerns sowie seiner Tochtergesell-
schaften maBgebliche rechnungslegungsbezogene
Teil des RMS/IKS umfasst MaBnahmen, die ge-
wahrleisten sollen, dass die Informationen, die fir
die Aufstellung des Abschlusses der Volkswagen
AG und des Konzernabschlusses sowie des zu-
sammengefassten Lageberichts des Volkswagen
Konzerns und der Volkswagen AG notwendig sind,
vollstandig, richtig und zeitgerecht Gbermittelt
werden. Diese MaBnahmen sollen das Risiko einer
materiellen Falschaussage in der Buchflihrung und
der externen Berichterstattung minimieren.

\ Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung

Wesentliche Merkmale des Risikomanagement-
und integrierten Internen Kontrollsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess

Das Rechnungswesen des Volkswagen Konzerns
ist grundsétzlich dezentral organisiert. Die Aufgaben
des Rechnungswesens nehmen Uberwiegend die
konsolidierten Gesellschaften eigenverantwortlich
wabhr, oder sie werden an Shared Service Center
des Volkswagen Konzerns iibertragen. Die in Uber-
einstimmung mit den IFRS und dem Volkswagen
IFRS Bilanzierungshandbuch aufgestellten Finanz-
abschlisse der Volkswagen AG und ihrer Tochterge-
sellschaften werden grundsatzlich verschlisselt an
den Volkswagen Konzern Gbermittelt. Fir die Ver-
schlisselung wird ein marktgangiges Produkt ver-
wendet.

Das Volkswagen IFRS Bilanzierungshandbuch, bei
dessen Erstellung auch Meinungen externer Exper-
ten herangezogen wurden, soll eine einheitliche
Bilanzierung und Bewertung auf Grundlage der
Vorschriften gewéahrleisten, die fir das Mutterunter-
nehmen des Volkswagen Konzerns anzuwenden
sind. Es umfasst insbesondere Konkretisierungen
der Anwendung gesetzlicher Vorschriften und bran-
chenspezifischer Sachverhalte. Auch die Bestand-
teile der Berichtspakete, die die Konzerngesell-
schaften zu erstellen haben, sind dort im Detail auf-
gefiihrt, ebenso wie Vorgaben fiir die Abbildung und
Abwicklung konzerninterner Geschéftsvorfalle sowie
fur die darauf aufbauende Saldenabstimmung.

Kontrollaktivitdten auf Konzernebene umfassen
die Analyse und gegebenenfalls die Anpassung der
Meldedaten der von Tochtergesellschaften des
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Volkswagen Konzerns vorgelegten Finanzab-
schlisse. Dabei werden auch die Berichte, die der
Abschlussprufer der Volkswagen AG vorgelegt hat,
und die Ergebnisse der Abschlussbesprechungen
mit Vertretern der Einzelgesellschaften beriicksich-
tigt. In den Gesprachen werden sowohl die Plausibi-
litdt der Einzelabschlisse als auch wesentliche
Einzelsachverhalte bei den Tochtergesellschaften
diskutiert. Eine klare Abgrenzung der Verantwor-
tungsbereiche sowie die Anwendung des Vier-Au-
gen-Prinzips sind weitere Kontrollelemente, die

— ebenso wie Plausibilitdtskontrollen — bei der Er-
stellung des Einzel- und des Konzernabschlusses
der Volkswagen AG angewendet werden.

Die Wirksamkeit des Internen Kontrollsystems des
Volkswagen Konzerns im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess wird im Rahmen des standar-
disierten IKS in wesentlichen Gesellschaften syste-
matisch bewertet. Am Beginn stehen eine Risiko-
analyse und eine Kontrolldefinition mit dem Ziel, be-
deutende Risiken fir die Rechnungslegungspro-
zesse zu identifizieren. Um die Wirksamkeit der
Kontrollen zu beurteilen, werden regelmaBig Tests
auf Basis von Stichproben durchgefiihrt. Diese bil-
den die Grundlage flr eine Selbsteinschatzung, ob
die Kontrollen angemessen ausgestaltet und wirk-
sam sind.

Der zusammengefasste Lagebericht des Volkswa-
gen Konzerns und der Volkswagen AG wird —

unter Beachtung der geltenden Vorschriften und Re-
gelungen - zentral unter Einbeziehung der und in
Abstimmung mit den Konzerneinheiten und
-gesellschaften erstellt.

\ Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontroll-
system wird zudem von der Volkswagen Konzern-
Revision im In- und Ausland unabhéngig gepruft.

Integriertes Konsolidierungs- und
Planungssystem

Mit dem Volkswagen Konsolidierungs- und Unter-
nehmenssteuerungssystem (VoKUs) lassen sich im
Volkswagen Konzern sowohl die vergangenheitsori-
entierten Daten des Rechnungswesens als auch
Plandaten des Controllings konsolidieren und analy-
sieren. VoKUs bietet eine zentrale Stammdaten-
pflege, ein einheitliches Berichtswesen, ein Berech-
tigungskonzept und erforderliche Flexibilitat im
Hinblick auf Anderungen der rechtlichen Rahmen-
bedingungen; es ist somit eine technische Platt-
form, von der das Volkswagen Konzern-Rechnungs-
wesen und das Volkswagen Konzern-Controlling
gleichermaBen profitieren. Fiir die Uberpriifung der
Datenkonsistenz verfliigt VoKUs Uber ein mehrstufi-
ges Validierungssystem, das im Wesentlichen die
inhaltliche Plausibilitat zwischen Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung und Anhang pruft.
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Durchschnittliche Score-Werte der Risikokategorien
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Hoch und Vertrieb
>50%
Forschungs- und
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(gewichteter Score-Wert aus finanziellem Schaden, Reputationsschaden und
der potenziellen Gefahrdung der Einhaltung von externen rechtlichen Vorgaben)



2021

Konzernlagebericht

Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns

In diesem Abschnitt werden die wesentlichen
Risiken und Chancen aus Sicht des Volkswagen
Konzerns dargestellt, die sich im Rahmen der Ge-
schéftstétigkeit des Volkswagen Konzerns ergeben.
Zur besseren Ubersicht sind die Risiken und
Chancen in Kategorien zusammengefasst. Zu
jeder Risikokategorie werden die von Volkswagen
anhand der Risiko-Score-Bewertung aus dem RQP
ermittelten gréBten Risiken ihrer Bedeutung nach
aufgefuhrt.

In die Bewertung der Risikokategorien des Volkswa-
gen Konzerns sowie in die Berichterstattung an den
Vorstand der Volkswagen AG flieBen unter anderem
alle an das Konzern-Risikomanagement berichteten
Risiken der einbezogenen Einheiten aus dem RQP
ab einem Risiko-Score von 20 ein. Die grafische
Darstellung der Risikokategorien erfolgt anhand der
durchschnittlichen Score-Werte. Fir die Risikokate-
gorien ,Finanzrisiken“ und ,,Risiken aus Mergers &
Acquisitions und/oder anderen strategischen
Kooperationen/Beteiligungen“ gab es bei Volkswa-
gen im Berichtsjahr keine Meldung von Risiken mit
entsprechenden Werten.

Mit Hilfe von Wettbewerbs- und Umfeldanalysen
sowie Marktbeobachtungen erfasst Volkswagen
nicht nur Risiken, sondern auch Chancen, die sich
positiv auf die Gestaltung seiner Produkte, die Effi-
zienz ihrer Produktion, ihren Erfolg am Markt und
seine Kostenstruktur auswirken. Risiken und Chan-
cen, von denen erwartet wird, dass sie eintreten,
hat Volkswagen — soweit einschétzbar - in seiner

‘ Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung

Mittelfristplanung und seiner Prognose bereits beriick-
sichtigt. Der Volkswagen Konzern berichtet daher
Uber interne und externe Entwicklungen als Risiken
und Chancen, die nach den dem Volkswagen Konzern
im Zeitpunkt der Aufstellung seines Lageberichts be-
kannten Informationen zu einer negativen beziehungs-
weise positiven Abweichung von seiner Prognose be-
ziehungsweise von seinen Zielen flhren kénnen.

Risikokategorien im Volkswagen Konzern

In der Kategorie ,Risiken und Chancen aus Gesamt-
wirtschaft, Branche, Méarkten und Vertrieb“ sind ge-
samtwirtschaftliche Risiken und Chancen, Branchen-
risiken und Marktchancen/-potenziale, Vertriebs-
risiken, Risiken aus dem Russland-Ukraine-Konflikt
sowie sonstige Einfliisse zusammengefasst. Unter
den Risiken aus dem Russland-Ukraine-Konflikt wird
von Volkswagen das Risiko beschrieben, dass sich
die jungsten Entwicklungen im Russland-Ukraine-
Konflikt negativ auf die Geschéftstatigkeit des Volks-
wagen Konzerns auswirken. Unter den sonstigen Ein-
flissen wird von Volkswagen insbesondere das
Risiko beschrieben, dass sich die Covid-19-Pande-
mie verscharft, zum Beispiel auch durch Verénderun-
gen des Virus. Von den Auswirkungen der Pandemie
ist der Volkswagen Konzern in allen Bereichen betrof-
fen. Fur diese Risikokategorie ist die Eintrittswahr-
scheinlichkeit mit hoch (Vorjahr: hoch) und das Scha-
denausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel) von Volkswa-
gen bewertet. Aus Sicht des Volkswagen Konzerns
liegen die groBten Risiken aus dem RQP in dieser
Kategorie in Handelsbeschrankungen und zuneh-
mendem Protektionismus mit negativen Auswirkun-
gen auf die Markt- und Absatzentwicklung.
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Die Kategorie ,Forschungs- und Entwicklungsrisi-
ken“ beinhaltet Risiken aus Forschung und Entwick-
lung sowie Risiken und Chancen aus der Baukasten-
strategie. Fur diese Risikokategorie ist die Eintritts-
wahrscheinlichkeit mit hoch (Vorjahr: hoch) und das
SchadenausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel) von

Volkswagen bewertet. Die gréBten Risiken aus dem
RQP resultieren aus einer nicht bedarfs- und anfor-
derungsgerechten Produktentwicklung insbesondere
im Hinblick auf Elektromobilitdt und Digitalisierung.

Als ,,Operative Risiken und Chancen®“ werden Risi-
ken aus besonderen Ereignissen im Einkaufs- und
Produktionsnetzwerk des Volkswagen Konzerns,
Risiken und Chancen aus dem Einkauf und der
Technik, Produktionsrisiken, Risiken aus langfristi-
ger Fertigung, Qualitétsrisiken, IT-Risiken und Risi-
ken aus medialer Wirkung zusammengefasst. Unter
den Risiken aus besonderen Ereignissen im Ein-
kaufs- und Produktionsnetzwerk des Volkswagen
Konzerns werden insbesondere die Risiken be-
schrieben, dass die derzeitige Ausbreitung des
Coronavirus oder der Russland-Ukraine-Konflikt zu
Versorgungsrisiken im Einkauf flhren und die Pro-
duktion stark beeintrachtigen kénnen. In der Folge
kann es bei Volkswagen zu Engpéssen oder sogar
Ausféllen in der Produktion und damit zu einer Ab-
weichung gegentiber der geplanten Produktions-
menge kommen. Fir diese Risikokategorie ist die
Eintrittswahrscheinlichkeit mit hoch (Vorjahr: hoch)
und das SchadenausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel)
von Volkswagen bewertet. Die gréBten Risiken aus
dem RQP liegen insbesondere in volatilen Beschaf-
fungsmarkten, vor allem im Zusammenhang mit der
Halbleiterverfugbarkeit, im Bereich der Cyber-Sicher-
heit und neuer regulatorischer Vorgaben in der IT
sowie in Qualitdtsproblemen.

Zur Risikokategorie ,Risiken aus Umwelt und Sozia-
les” zahlen Personalrisiken sowie Risiken aus um-
weltschutzrechtlichen Auflagen. Fir diese Risikoka-
tegorie ist die Eintrittswahrscheinlichkeit mit hoch
(Vorjahr: mittel) und das SchadenausmaB mit mittel
(Vorjahr: mittel) von Volkswagen bewertet. Die gréB-
ten Risiken aus dem RQP ergeben sich aus der
Nichterreichung CO2-bezogener Vorgaben.

Unter ,,Rechtsrisiken” sind Risiken aus Rechtsstrei-
tigkeiten und Rechtsrisiken im Zusammenhang mit
der Dieselthematik sowie steuerrechtliche Risiken
subsumiert. Fir diese Risikokategorie ist die Ein-
trittswahrscheinlichkeit mit mittel (Vorjahr: mittel)
und das SchadenausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel)
von Volkswagen bewertet. Die gréBten Risiken aus
dem RQP stehen im Zusammenhang mit der Die-
selthematik.

Zur Kategorie ,Finanzrisiken“ zahlt der Volkswagen
Konzern Finanzrisiken, Risiken aus Finanzinstru-
menten, Liquiditatsrisiken sowie Risiken und Chan-
cen im Finanzdienstleistungsgeschéft. Fir diese
Risikokategorie gab es bei Volkswagen im Berichts-
jahr keine Meldung von Risiken mit einem Score-
Wert Uber 20. Im Vorjahr wurde fiir die Risikokate-
gorie die Eintrittswahrscheinlichkeit mit hoch und
das SchadenausmaB mit mittel bewertet.

Unter ,,Chancen und Risiken aus Mergers & Acquisi-
tions und/oder anderen strategischen Kooperatio-
nen/Beteiligungen” fasst der Volkswagen Konzern
Chancen und Risiken aus Kooperationen, Risiken
aus der Werthaltigkeit von Goodwill beziehungs-
weise Markennamen und aus Beteiligungen sowie
Risiken aus dem Verkauf von Beteiligungen
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zusammen. Fur diese Risikokategorie gab es bei
Volkswagen im Berichtsjahr keine Meldung von Risi-
ken mit einem Score-Wert tUber 20. Im Vorjahr wurde
fur die Risikokategorie die Eintrittswahrscheinlich-
keit mit mittel und das SchadenausmaB mit hoch
bewertet.

Bewertung der Volkswagen AG zu
Rechtsrisiken aus der Dieselthematik

Zur Absicherung der dem Volkswagen Konzern im
Zeitpunkt der Aufstellung seines Lageberichts be-
kannten Rechtsrisiken im Zusammenhang mit der
Dieselthematik enthalten die Riickstellungen des
Volkswagen Konzerns fiir Prozess- und Rechtsrisi-
ken zum 31. Dezember 2021 auf Basis des gegen-
wartigen Kenntnisstands und aktueller Einschatzun-
gen von Volkswagen einen Betrag von rund

2,1 Mrd. € (1,9 Mrd. €). Soweit bereits hinreichend
bewertbar, wurden im Zusammenhang mit der Die-
selthematik insgesamt Eventualverbindlichkeiten in
Hoéhe von 4,3 Mrd. € (4,2 Mrd. €) im Konzernanhang
des Volkswagen Konzerns angegeben, auf die Anle-
gerverfahren in Deutschland entfallen davon rund
3,6 Mrd. € (3,5 Mrd. €). Aufgrund der noch nicht ab-
geschlossenen Sachverhaltsaufklarung sowie der
Vielschichtigkeit der einzelnen Einflussfaktoren und
der noch andauernden Abstimmungen mit den Be-
hérden unterliegen die im Zusammenhang mit der
Dieselthematik im Volkswagen Konzern gebildeten
Rickstellungen sowie die angegebenen Eventualver-
bindlichkeiten und die weiteren latenten Rechtsrisi-
ken zum Teil erheblichen Einschatzungsrisiken. Soll-
ten sich diese Rechts- bzw. Einschatzungsrisiken
verwirklichen, kann dies zu weiteren erheblichen
finanziellen Belastungen fiihren. Insbesondere lasst
sich nicht ausschlieBen, dass aufgrund von zukunfti-
gen Erkenntnissen oder Ereignissen die von
Volkswagen gebildeten Ruickstellungen mdéglicher-
weise angepasst werden missen.

Weitergehende Angaben zu den Schéatzungen hin-
sichtlich der finanziellen Auswirkungen sowie Anga-
ben zu Unsicherheiten hinsichtlich der H6he oder
der Falligkeit von Betrdgen der Ruckstellungen und
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Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit
der Dieselthematik werden von Volkswagen geméB
IAS 37.92 nicht gemacht, um die Ergebnisse der
Verfahren und die Interessen des Unternehmens
nicht zu beeintrachtigen.

Gesamtaussage zur Risiko- und Chancen-
situation des Volkswagen Konzerns

Die Gesamtrisiko- und Chancensituation ergibt sich
fur den Volkswagen Konzern aus den zuvor genann-
ten Einzelrisiken und -chancen. Um die Beherr-
schung dieser Risiken zu gewéhrleisten, hat
Volkswagen ein umfassendes Risikomanagement-
system geschaffen. Die groBten Risiken Uber alle
Risikokategorien hinweg bestehen fir den Volkswa-
gen Konzern in einer negativen Markt- und Absatz-
entwicklung, in Bezug auf Qualitat und Cyber-
Sicherheit sowie in einer nicht bedarfs- und
anforderungsgerechten Produktentwicklung insbe-
sondere im Hinblick auf Elektromobilitdt und Digita-
lisierung. Darliber hinaus stellt die Nichterreichung
CO:2-bezogener Vorgaben ein Risiko dar. Weiterhin
verbleiben fiir den Volkswagen Konzern Risiken aus
der Dieselthematik. Fur das Jahr 2022 kdnnen sich
negative Auswirkungen aus einer sich wieder ver-
scharfenden Covid-19-Pandemie, aus der Versor-
gungssituation — insbesondere bei Halbleitern —
sowie aus dem Russland-Ukraine-Konflikt ergeben.
Nach den dem Volkswagen Konzern im Zeitpunkt
der Aufstellung seines Lageberichts bekannten In-
formationen bestehen keine Risiken, die den Fort-
bestand wesentlicher Konzerngesellschaften oder
des Volkswagen Konzerns gefahrden kdnnten.
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Verdffentlichung der Erklarung
zur UnternehmensfUhrung

Die Porsche SE hat die nach §§ 289f und 315d HGB
vorgesehene Erklarung zur Unternehmens-

fihrung abgegeben. Die Erklarung ist unter
www.porsche-se.com/unternehmen/
corporate-governance/ verdffentlicht.

11


https://www.porsche-se.com/unternehmen/corporate-governance

Konzernlagebericht

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Am 24. Februar 2022 hat die Porsche SE bekannt-
gegeben, dass der Vorstand der Porsche SE mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats beschlossen hat, die
Umsetzbarkeit eines mdglichen Bérsengangs der
Porsche AG auf Grundlage von bisher mit der
Volkswagen AG gefiihrten Gesprachen weiter zu
prufen und grundsétzlich zu unterstitzen. Die
Porsche SE und die Volkswagen AG haben hierzu
eine Eckpunktevereinbarung unterzeichnet, die die
bisherigen Gesprache inhaltlich zusammenfasst und
eine Basis flr die weiteren Schritte zur Vorbereitung
eines mdglichen Bdrsengangs darstellt. Die tatsach-
liche Umsetzbarkeit eines Bérsengangs hangt von
einer Vielzahl verschiedener Parameter sowie den
allgemeinen Marktgegebenheiten ab. Abschlie-
Bende Entscheidungen sind noch nicht getroffen.
Auch die Vereinbarungen in der Eckpunktevereinba-
rung zu einem moglichen Bérsengang stehen unter
mehreren Bedingungen, einschlieBlich der finalen
Zustimmung der Gremien beider Parteien.

Nach dem gegenwartigen Stand der Gesprache soll
fur den Fall eines Bérsengangs das Grundkapital
der Porsche AG in 50 % Vorzugsaktien und 50 %
Stammaktien unterteilt werden und im Rahmen des
mdglichen Bérsengangs ca. 25 % der Vorzugsaktien
am Kapitalmarkt platziert werden. Im Zusammen-
hang mit dem méglichen Bérsengang wiirde die
Porsche SE 25 % zuzuglich einer Aktie der Stamm-
aktien an der Porsche AG von der Volkswagen AG
zum Platzierungspreis der Vorzugsaktien zzgl. einer
Pramie von 7,5 % erwerben. Mit der positiven Be-
gleitung eines moglichen Bérsengangs der

Porsche AG unterstutzt die Porsche SE die Plane
der Volkswagen AG zu einer Erweiterung der finan-
ziellen Flexibilitat der Volkswagen AG und einer

Steigerung der unternehmerischen Mdglichkeiten
der Porsche AG. Die Volkswagen AG wirde die
Porsche AG auch nach der Umsetzung eines Bor-
sengangs weiterhin im Wege der Vollkonsolidierung
in ihren Konzernabschluss einbeziehen, wahrend
die Porsche SE die Anteile an der Porsche AG kiinf-
tig als assoziiertes Unternehmen nach der Equity-
Methode in den Konzernabschluss der Porsche SE
einbeziehen wiirde. Es ist zudem geplant, die in-
dustrielle Kooperation zwischen der Volkswagen AG
und der Porsche AG auch nach einem méglichen
Borsengang fortzusetzen.

Vereinbart wurde zwischen den Parteien auch, dass
die Volkswagen AG im Fall eines Borsengangs der
Porsche AG den Aktiondren vorschlagen wird, eine
Sonderdividende in einem Umfang von 49 % der
Gesamtbruttoerlése aus der Platzierung der Vor-
zugsaktien und dem Verkauf der Stammaktien aus-
zuschutten. Einem solchen Dividendenvorschlag
wird die Porsche SE zustimmen.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernab-
schlusses besteht das Risiko, dass sich die jings-
ten Entwicklungen im Russland-Ukraine-Konflikt
negativ auf die Geschaftstatigkeit des Volkswagen
Konzerns und somit auch mittelbar auf den
Porsche SE Konzern auswirken. Dies kann auch aus
Versorgungsengpéssen in der Lieferkette resultie-
ren. Die konkreten Auswirkungen lassen sich zum
jetzigen Zeitpunkt noch nicht abschlieBend beurtei-
len. Es ist ebenfalls noch nicht méglich, mit hinrei-
chender Sicherheit vorherzusagen, in welchem Um-
fang sich eine weitere Eskalation des Russland-
Ukraine-Konflikts auf die globale Konjunktur und
das Branchenwachstum im Geschéftsjahr 2022
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auswirken wird. In der Ukraine hat der Volkswagen
Konzern keine wesentlichen Tochtergesellschaften
und Beteiligungen. Der Volkswagen Konzern hat in
Russland insbesondere die Produktionsgesellschaft
am Standort in Kaluga sowie Vertriebseinheiten und
Finanzierungsgesellschaften. Vor dem Hintergrund
des russischen Angriffs auf die Ukraine und der dar-
aus resultierenden Folgen, hat der Konzernvorstand
von Volkswagen entschieden, die Produktion von
Fahrzeugen in Russland bis auf Weiteres zu unter-
brechen. Ebenfalls wurde der Fahrzeugexport nach
Russland gestoppt; Originalteile werden hingegen
weiterhin geliefert. Mit der weitgehenden Unterbre-
chung der Geschéftstatigkeit in Russland zieht der
Konzernvorstand von Volkswagen die Konsequen-
zen aus der von starker Unsicherheit und den aktu-
ellen Verwerfungen gepragten Gesamtsituation. Die
Geschéftstéatigkeit des Volkswagen Konzerns in die-
sen beiden Landern ist bezogen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermogenslage des Volkswagen Kon-
zerns von nicht wesentlicher Bedeutung. Es ist nicht
auszuschlieBen, dass sich eine weitere Eskalation
des Konflikts wesentlich negativ auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermdgenslage des Volkswagen Kon-
zerns und somit auch mittelbar auf den Porsche SE
Konzern auswirken werden.

Daruber hinaus ergaben sich mit Ausnahme der im
Kapitel ,Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern“ dargestellten Entwicklun-
gen keine berichtspflichtigen Ereignisse nach dem

Bilanzstichtag.
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Prognosebericht und Ausblick

Prognosebericht

und Ausblick

Entwicklung der Weltwirtschaft

Den Planungen liegt die Annahme zugrunde, dass
die globale Wirtschaftsleistung nach der Erholung im
vergangenen Geschéftsjahr im Jahr 2022 auf insge-
samt etwas geringerem Niveau weiter wachsen wird
— vorbehaltlich einer sich nicht wieder verschéarfen-
den Covid-19-Pandemie sowie einer abnehmenden
Intensitat von Engpassen bei Vorprodukten und Roh-
stoffen. Risiken werden weiterhin in protektionisti-
schen Tendenzen, Turbulenzen auf den Finanzmark-
ten sowie strukturellen Defiziten in einzelnen Lan-
dern gesehen. Zudem werden die Wachstumsaus-
sichten von anhaltenden geopolitischen Spannungen
und Konflikten belastet — insbesondere ergeben sich
Risiken aus dem Russland-Ukraine-Konflikt.

Es wird davon ausgegangen, dass sowohl die fort-
geschrittenen Volkswirtschaften als auch die
Schwellenlander eine positive Dynamik verzeichnen
werden.

Far 2022 wird mit einem etwas starkeren Euro im
Verhaltnis zu den fir den Volkswagen Konzern we-
sentlichen Wéhrungen gerechnet. In Bezug auf die
Wahrungen einiger Schwellenlander wird mit einer
weiteren Abwertung gerechnet. Der Russland-
Ukraine-Konflikt kann zu einer erhdhten Volatilitat auf
den Devisenmaérkten flihren, zudem wird ein zusatzli-
cher Druck auf die russische Wéhrung erwartet.

Bei einer weiterhin relativ expansiven Geldpolitik
wird von einer schrittweisen Abkehr von den bisheri-
gen MaBnahmen der Zentralbanken in den groBen
westlichen Industrielandern im Jahr 2022 ausgegan-
gen. Die Verénderung der Leitzinsen wird wesentlich

von der weiteren Inflationsentwicklung in den jeweili-
gen Landern abhangen. Dabei wird es eine wichtige
Rolle spielen, ob die derzeit beobachtbaren héheren
Inflationsraten in vielen Landern als temporar, oder
als nachhaltig eingestuft werden. Griinde fur die An-
nahme, dass es sich um ein temporareres Phano-
men handelt, kdnnten in den Basiseffekten als Folge
der Covid-19-Pandemie oder in den Stérungen von
Lieferketten zu sehen sein.

Hinsichtlich der Rohstoffmarkte wird fir 2022 bei
den meisten Rohstoffen ein weiterer Preisanstieg er-
wartet, der infolge des Russland-Ukraine-Konflikts
starker ausfallen kann.

Entwicklung der Markte fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Es wird erwartet, dass sich die Méarkte fir Pkw im
Jahr 2022 in den einzelnen Regionen uneinheitlich
entwickeln werden. Insgesamt wird das weltweite
Verkaufsvolumen von Neufahrzeugen — vorbehaltlich
einer sich nicht wieder verscharfenden Covid-19-
Pandemie sowie einer abnehmenden Intensitét von
Engpéssen bei Vorprodukten, insbesondere Halblei-
tern, und Rohstoffen — voraussichtlich moderat Uber
dem des Vorjahres liegen, jedoch das Niveau vor
der Pandemie nicht erreichen.

Auch die Markte fur leichte Nutzfahrzeuge

werden sich in den einzelnen Regionen unterschied-
lich entwickeln; insgesamt wird flir 2022 - vorbe-
haltlich einer sich nicht wieder verscharfenden
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Covid-19-Pandemie sowie einer abnehmenden In-
tensitédt von Engpassen bei Vorprodukten, insbeson-
dere Halbleitern, und Rohstoffen — mit einem leicht
steigenden Verkaufsvolumen gerechnet.

Entwicklung der Markte fiir Nutzfahrzeuge

Es wird flr 2022 erwartet, dass sich die Neuzulas-
sungen von mittelschweren und schweren Lkw mit
einem Gesamtgewicht von mehr als 6 t auf den fir
den Volkswagen Konzern relevanten Markten im
Vorjahresvergleich deutlich positiv entwickeln, mit
regional unterschiedlichen Auspragungen. Auf den
fir den Volkswagen Konzern relevanten Busmarkten
wird fiir das Jahr 2022 mit einer insgesamt signifi-
kant steigenden Nachfrage mit unterschiedlichen
regionalen Entwicklungen gerechnet.

Entwicklung der Markte fiir
Finanzdienstleistungen

Es wird erwartet, dass automobilbezogene Finanz-
dienstleistungen im Jahr 2022, insbesondere vor
dem Hintergrund der anhaltenden Herausforderun-
gen aus der Covid-19-Pandemie sowie der einge-
schréankten Fahrzeugverfligbarkeit infolge des
Halbleitermangels, eine hohe Bedeutung fiir den
weltweiten Fahrzeugabsatz haben. Es wird davon
ausgegangen, dass in Schwellenmarkten mit bisher
niedriger Marktdurchdringung die Nachfrage steigen
wird. In Regionen mit bereits entwickelten automobi-
len Finanzdienstleistungsmarkten wird sich der Trend
voraussichtlich fortsetzen, Mobilitdt zu méglichst
geringen Gesamtkosten zu erwerben. Dabei dirften

| Prognosebericht und Ausblick

integrierte Gesamtlésungen, die mobilitdtsnahe
Dienstleistungsmodule wie Versicherungen und in-
novative Servicepakete einschlieBen, an Bedeutung
gewinnen. Zusatzlich wird damit gerechnet, dass die
Nachfrage nach neuen Mobilitdtsformen, etwa Ver-
miet- oder Auto-Abo-Modellen, sowie nach integrier-
ten Mobilitdtsdienstleistungen, zum Beispiel Parken,
Tanken und Laden, zunehmen wird und dass sich
die im europaischen Finanzdienstleistungsgeschaft
mit Einzelkunden begonnene Verschiebung von
Finanzierung zu Leasing weiter fortsetzen wird.

Im Bereich der mittleren und schweren Nutzfahr-
zeuge wird in den Schwellenldndern eine steigende
Nachfrage nach Finanzdienstleistungsprodukten er-
wartet. Insbesondere in diesen Landern unterstitzen
Finanzierungslésungen den Fahrzeugabsatz und
sind daher ein wesentlicher Bestandteil des Ver-
kaufsprozesses. Auf den entwickelten Markten wird
fur 2022 mit einem erhdhten Bedarf an Telematik-
diensten und Serviceleistungen gerechnet, mit de-
nen sich die Gesamtbetriebskosten senken lassen.
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Voraussichtliche Entwicklung des
Volkswagen Konzerns

Volkswagen sieht sich auf die kiinftigen Herausforde-
rungen im Geschaft rund um die Automobilitdt und die
heterogene Entwicklung der regionalen Automobil-
mérkte insgesamt gut vorbereitet. Die Markenvielfalt
des Volkswagen Konzerns, seine Prasenz auf allen
wichtigen Markten der Welt, die breite und gezielt er-
ganzte Produktpalette sowie seine Technologien und
Dienstleistungen verschaffen dem Volkswagen Kon-
zern weltweit eine gute Position im Wettbewerb. Im
Zuge der Transformation seines Kerngeschéfts positi-
oniert Volkswagen die Konzernmarken noch trenn-
schérfer und optimiert sein Fahrzeug- und Antriebs-
portfolio. Im Fokus stehen dabei vor allem die CO»-
Bilanz seiner Fahrzeugflotte und die Konzentration auf
die attraktivsten und wachstumsstarksten Marktseg-
mente. Zusétzlich arbeitet der Volkswagen Konzern
mit der fortlaufenden Entwicklung neuer Technologien
und seiner Baukésten daran, die Vorteile des Mehr-
markenkonzerns noch gezielter zu nutzen.

Den Planungen von Volkswagen liegt die Annahme
zugrunde, dass die globale Wirtschaftsleistung nach
der Erholung im vergangenen Geschaftsjahr im Jahr
2022 auf insgesamt etwas geringerem Niveau weiter
wachsen wird — vorbehaltlich einer sich nicht wieder
verscharfenden Covid-19-Pandemie sowie einer ab-
nehmenden Intensitat von Engpéssen bei Vorproduk-
ten und Rohstoffen. Risiken sieht Volkswagen weiter-
hin in protektionistischen Tendenzen, Turbulenzen auf
den Finanzmérkten sowie strukturellen Defiziten in
einzelnen Landern. Zudem werden die Wachstums-
aussichten von anhaltenden geopolitischen Span-
nungen und Konflikten belastet — insbesondere
ergeben sich Risiken aus dem Russland-Ukraine-
Konflikt. Der Volkswagen Konzern erwartet, dass so-
wohl die fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch
die Schwellenlénder eine positive Dynamik verzeich-
nen werden.

Der Volkswagen Konzern geht davon aus, dass die
Auslieferungen an Kunden im Jahr 2022 unter wei-
terhin herausfordernden Marktbedingungen um 5 bis
10 % Uber dem Vorjahr liegen werden — unter der

Prognosebericht und Ausblick

Annahme einer sich nicht wieder verscharfenden
Covid-19-Pandemie sowie einer abnehmenden In-
tensitat von Engpéassen bei Vorprodukten und Roh-
stoffen. Infolge der strukturellen Unterversorgung mit
Halbleitern wird das Geschaftsjahr 2022 weiterhin
durch Lieferengpésse belastet sein. Volkswagen
rechnet damit, dass sich die Versorgung mit Halblei-
tern im zweiten Halbjahr im Vergleich zum ersten
Halbjahr verbessern wird.

Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus
dem konjunkturellen Umfeld, der steigenden Wettbe-
werbsintensitat, volatilen Rohstoff- und Devisen-
markten, der Absicherung der Lieferketten sowie aus
verscharften emissionsbezogenen Anforderungen.

Volkswagen erwartet, dass die Umsatzerlése des
Konzerns und des Bereichs Pkw im Jahr 2022 um

8 bis 13 % uber dem Vorjahreswert liegen werden.
Fir das operative Ergebnis des Konzerns und des
Bereichs Pkw wird im Jahr 2022 mit einer operati-
ven Umsatzrendite zwischen 7,0 und 8,5 %, gerech-
net. Fir den Bereich Nutzfahrzeuge wird bei stark
Uber dem Vorjahr liegenden Umsatzerldsen inklu-
sive Navistar von einer operativen Umsatzrendite
zwischen 5,0 und 7,0 % ausgegangen. Fir den
Konzernbereich Finanzdienstleistungen rechnet
Volkswagen bei splrbar Gber dem Vorjahr liegenden
Umsatzerlésen mit einem operativen Ergebnis in der
GroéBenordnung von 4,5 Mrd. €.
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Voraussichtliche Entwicklung des
Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns wird maB-
geblich von dem der Porsche SE zuzurechnenden
at Equity-Ergebnis und damit von der Ergebnissitua-
tion des Volkswagen Konzerns beeinflusst.

Die Prognose des Ergebnisses nach Steuern des
Porsche SE Konzerns basiert daher weitgehend auf
den Erwartungen des Volkswagen Konzerns zu sei-
ner zukiinftigen Entwicklung. Wéhrend in die Prog-
nose des Porsche SE Konzerns das Ergebnis nach
Steuern des Volkswagen Konzerns eingeht, liegt der
Prognose des Volkswagen Konzerns lediglich sein
operatives Ergebnis zugrunde. So beeinflussen
Effekte auBerhalb des operativen Ergebnisses auf
Ebene des Volkswagen Konzerns nicht dessen
Prognose, sie wirken sich aber anteilig auf die Hohe
des prognostizierten Ergebnisses nach Steuern des
Porsche SE Konzerns aus.

Die Erwartungen des Volkswagen Konzerns

zu der klinftigen Entwicklung wurden daher durch
den Vorstand der Porsche SE ergénzt. Dies schlieBt
auch die Erwartungen des Vorstands der Porsche SE
zu den Ergebnisbeitragen aus Beteiligungen mit ein,
die im Finanzergebnis des Volkswagen Konzerns
enthalten sind.

Insbesondere aufgrund der Erwartungen des Volks-
wagen Konzerns zu seiner kiinftigen Entwicklung
geht der Porsche SE Konzern fir das Geschéftsjahr
2022 von einem positiven Konzernergebnis nach
Steuern zwischen 4,1 Mrd. € und 6,1 Mrd. € aus.

Bestehende Unsicherheiten in Bezug auf die weitere
Entwicklung der Covid-19-Pandemie, der Intensitat
von Engpéssen bei Vorprodukten und Rohstoffen,
der Dieselthematik sowie des Russlands-Ukraine-
Konflikts fiihren weiterhin zu erheblichen Einschran-
kungen der Prognosegenauigkeit.

Prognosebericht und Ausblick

Zum 31. Dezember 2021 verfligte der Porsche SE
Konzern Uber eine Nettoliquiditdt in Hohe von

641 Mio. €. Zum 31. Dezember 2022 wird eine
positive Nettoliquiditat fiir den Porsche SE Konzern
angestrebt, die sich voraussichtlich zwischen

0,6 Mrd. € und 1,1 Mrd. € bewegen wird.

Die Ergebnisprognose sowie die Nettoliquiditatsprog-
nose basiert auf der derzeitigen Struktur des

Porsche SE Konzerns. Effekte aus zukunftigen Inves-
titionen und Desinvestitionen werden nicht berlck-
sichtigt. Die Prognose enthélt somit insbesondere
keine Effekte aus einem mdglichen Borsengang der
Porsche AG und einem in diesem Zusammenhang
etwaigen Erwerb von Stammaktien an der

Porsche AG durch die Porsche SE (auf die Ausfiih-
rungen im Kapitel ,,Ereignisse nach dem Bilanz-
stichtag” wird verwiesen).

Stuttgart, den 16. Mérz 2022

Porsche Automobil Holding SE
Der Vorstand
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Glossar

Ausgewahlte Begriffe auf einen Blick

Bruttomarge

Mit der Bruttomarge wird der prozentuale Anteil

des Bruttoergebnisses des Volkswagen Konzerns
an seinen Umsatzerldsen innerhalb einer Periode er-
mittelt. Die Bruttomarge gibt Auskunft Gber die Pro-
fitabilitdt nach Kosten des Umsatzes.

Eigenkapitalquote

Die Eigenkapitalquote gibt den prozentualen Anteil
des Eigenkapitals am Gesamtkapital zu einem
Stichtag an. Diese Quote ist ein Indikator fir die
Stabilitat und Kapitalkraft des Unternehmens und
zeigt den Grad der finanziellen Unabhéngigkeit.

Operatives Ergebnis

Die Umsatzerlése des Volkswagen Konzerns, in
denen die Geschaftsentwicklung der at Equity
konsolidierten chinesischen Joint Ventures nicht
enthalten ist, sind das finanzielle Abbild des Markt-
erfolgs des Volkswagen Konzerns. Nach Berlck-
sichtigung des Ressourceneinsatzes ist das
operative Ergebnis Ausdruck der originaren
Unternehmenstatigkeit und zeigt den wirtschaftli-
chen Erfolg des Kerngeschéfts.

Operative Umsatzrendite

Die operative Umsatzrendite des Volkswagen
Konzerns ist das Verhaltnis von erwirtschaftetem
operativen Ergebnis zu Umsatzerldsen.

Steuerquote

Bei der Steuerquote handelt es sich um das in Pro-
zent angegebene Verhdltnis zwischen den Steuern
vom Einkommen und vom Ertrag und dem Gewinn
vor Steuern. Die Steuerquote zeigt den Anteil, der
vom erwirtschafteten Gewinn als Steuern abzufiih-
ren ist.

Umsatzrendite vor Steuern

Als Umsatzrendite ist das in Prozent ausgedriickte
Verhéltnis von Gewinn vor Steuern und Umsatzer-
I6sen innerhalb einer Periode definiert. Sie zeigt die
Hoéhe des je Umsatzeinheit erwirtschafteten Ge-
winns. Die Umsatzrendite gibt Auskunft Uber die
Profitabilitdt der gesamten Geschaftstéatigkeit vor
Abzug von Steuern vom Einkommen und vom Er-
trag.
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