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Grundlagen des Konzerns

Der Porsche SE Konzern

Die Porsche Automobil Holding SE (,,Porsche SE* oder
sGesellschaft”) ist eine Holdinggesellschaft mit
Beteiligungen in den Bereichen Mobilitats- und
Industrietechnologie. lhre Geschéftstatigkeit umfasst
insbesondere den Erwerb, das Halten und Verwalten
sowie die VerduBerung von Beteiligungen. Die Be-
teiligungen der Porsche SE werden in die beiden
Kategorien ,Kernbeteiligungen“ und ,,Portfoliobe-
teiligungen” unterteilt. Die Porsche SE hélt insbe-
sondere die Mehrheit der Stammaktien der Volkswa-
gen Aktiengesellschaft, Wolfsburg (,Volkswagen AG“,
sVolkswagen*“ oder ,VW*), einem der weltweit fih-
renden Automobilhersteller. Zudem hélt sie eine
direkte Beteiligung an der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG,
Stuttgart (,Porsche AG“). Diese langfristigen Beteili-
gungen an der Volkswagen AG und der Porsche AG
bilden die Kategorie ,Kernbeteiligungen®. Dartber
hinaus hélt der Porsche SE Konzern in der Katego-
rie ,Portfoliobeteiligungen” Minderheitsbeteiligun-
gen an mehr als zehn Technologieunternehmen in
Nordamerika, Europa und Israel. Zudem werden
dieser Kategorie Beteiligungen an Private Equity und
Venture Capital Fonds zugeordnet. Portfolio-
beteiligungen werden in der Regel auf Zeit gehalten
und zeichnen sich typischerweise durch ein hohes
Wachstums- und Wertsteigerungspotenzial wahrend
der Halteperiode aus.

Die Porsche SE als oberstes Mutterunternehmen
des Porsche SE Konzerns ist eine Europaische
Aktiengesellschaft und hat ihren Firmensitz am
Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland.

Zum 31. Dezember 2023 beschéftigte der
Porsche SE Konzern 42 Mitarbeiter
(38 Mitarbeiter).

Zum Porsche SE Konzern gehéren 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 AG,
der Porsche AG, der European Transport Solutions
S.ar.l., Luxemburg/Luxemburg (,ETS®), der INRIX
Inc., Kirkland, Washington/USA (,INRIX“) sowie

der Isar Aerospace SE, Ottobrunn (vormals Isar
Aerospace Technologies GmbH, Ottobrunn, ,lsar
Aerospace*), werden als assoziierte Unternehmen in
den IFRS-Konzernabschluss der Porsche SE einbe-
zogen.

Der Lagebericht fiir die Porsche SE und der
Konzernlagebericht fir den Porsche SE Konzern
sind in diesem Bericht zusammengefasst (,zusam-
mengefasster Konzernlagebericht®).

Alle Betrége und Prozentangaben sind kaufménnisch gerundet. Dies kann bei der Addition zu geringfligigen Abweichungen fiihren. Die Angabe
von Nullwerten erfolgt bei Betragen kleiner 0,5 Mio. €. Die Vergleichswerte des Vorjahres werden neben den Werten des aktuellen

Berichtszeitraums in Klammern dargestellt.
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Ziele und Strategie

Die Porsche SE verfolgt das tibergeordnete Ziel einer
nachhaltigen Wertschaffung fir ihre Aktionare.
Voraussetzung hierfur ist die Beteiligung an Unter-
nehmen, die mittel- und langfristig zur Profitabilitat
des Porsche SE Konzerns beitragen, bei gleichzeiti-
ger Sicherstellung eines ausreichenden Liquiditats-
spielraums.

Um die Grundlage einer nachhaltigen Wertschaffung
mit einem ausgewogenen Risiko-Rendite-Profil zu
starken, sollen die Investitionsaktivitdten langfristig
ausgeweitet und die bestehende Investitionsplattform
weiter skaliert werden. Eine weitere Diversifikation des
Beteiligungsportfolios soll die Resilienz der Porsche
SE dabei erhéhen. Langfristig schliet dies die Evalu-
ierung einer etwaigen Reallokation sowohl zwischen
den Kernbeteiligungen und den Portfoliobeteiligungen
als auch innerhalb der beiden Kategorien nicht aus.

MaBnahmen zur Starkung der Resilienz der

Porsche SE umfassen zudem die Mitigation von
potenziellen Risiken im Zusammenhang mit negati-
ven Auswirkungen unternehmerischen Handelns auf
Umwelt und Gesellschaft. Die Porsche SE verfolgt
daher das Ziel einer nachhaltigen Unternehmensfih-
rung und einer Implementierung von Nachhaltigkeits-
aspekten der Bereiche Umwelt, Soziales und Unter-
nehmensfihrung (Environmental, Social and Gover-
nance, ,ESG*) sowonhl fir ihren Holdingbetrieb als
auch fiir ihre Investitionsentscheidungen.

Ein weiteres strategisches Ziel der Porsche SE ist
die Positionierung als ,,Partner of Choice” fiir Investi-
tionspartner. Die Porsche SE kann auf ein umfas-
sendes Expertennetzwerk im Mobilitats- und Indust-
riesektor zugreifen. Hiervon profitiert die Porsche SE
im Rahmen der Identifikation und Bewertung von

Beteiligungsopportunitdten sowie bei der Entwick-
lung der einzelnen Beteiligungen. Dies macht die
Porsche SE auch fir Investitionspartner attraktiv.

Wesentlicher Erfolgsfaktor bei der Umsetzung der
Unternehmensstrategie der Porsche SE sind ihre
Mitarbeiter. Die Porsche SE hat sich daher als stra-
tegisches Ziel gesetzt, sich als Top-Arbeitgeber
weiter zu etablieren.

Investitionsstrategie

Gegenwartig beabsichtigt die Porsche SE jéhrliche
Investitionen im niedrigen dreistelligen Millionen-
Euro-Bereich fir den Ausbau der Portfoliobeteiligun-
gen vorzunehmen. Der Sektorfokus auf Mobilitats-
und Industrietechnologie soll dabei um die Investiti-
onen in angrenzende Bereiche erganzt werden.
Zudem erfolgt eine laufende opportunistische Uber-
prufung von Akquisitionen von Kernbeteiligungen.

Ein zentraler Baustein der Investitionsstrategie ist
die Zusammenarbeit mit starken Investitionspart-
nern und Co-Investoren bei Direktbeteiligungen.
Daruber hinaus soll das Beteiligungsportfolio auch
durch weitere Investitionen in Private Equity und
Venture Capital Fonds erweitert werden.

Mit der Beteiligung an der Porsche AG und den
weiteren Investitionen in Portfoliobeteiligungen

wurde ein wichtiger Schritt zur Diversifikation des
Beteiligungsportfolios vollzogen. Die Porsche SE hat
mit Bridgepoint Advisers Limited London/GroB-
britannien (,,Bridgepoint®), der Digital Transformation
Capital Partners GmbH, Hamburg (,DTCP*), und EQT
Partners AB, Stockholm/Schweden (,EQT*) zudem
bereits starke Investitionspartner gewinnen kénnen.
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Finanzierungsstrategie

Die Finanzierungsstrategie der Porsche SE be-
zweckt die Aufrechterhaltung eines robusten Fi-
nanzprofils, um die finanzielle Flexibilitdt zu starken
und die strategische Handlungsféhigkeit zu wahren.
Die Sicherstellung eines ausreichenden Liquiditats-
spielraums, ein breiter Kapitalmarktzugangs zu
attraktiven Bedingungen und die Begrenzung
finanzwirtschaftlicher Risiken stehen dabei im Vor-
dergrund. Um dies zu gewéhrleisten, strebt die
Porsche SE gegenwartig an, ihre Verschuldung

- vorbehaltlich mdglicher Akquisitionen — jéhrlich
um einen mittleren dreistelligen Millionen-Euro-
Betrag zu reduzieren und sich unveréndert an einem
Investment Grade Profil zu orientieren.

Seit der Aufnahme von Fremdkapital im Septem-
ber 2022 in H6he von 7,1 Mrd. € zur Finanzierung
des Erwerbs von Stammaktien an der Porsche AG
konnten die Finanzschulden bereits signifikant auf
6,7 Mrd. € zurtickgefuhrt werden. Die Konzern-
Nettoverschuldung wurde noch deutlicher von

6,7 Mrd. € auf 5,7 Mrd. € zum 31. Dezember 2023
reduziert. Der Loan-to-Value, also das Verhéltnis
der Nettoverschuldung zum Marktwert der Kern-
und Portfoliobeteiligungen, liegt zum

31. Dezember 2023 bei 19,7 %. Langfristig verfolgt
die Porsche SE die Ambition eines Loan-to-Value
im niedrigen zweistellen Prozentbereich.

Dividendenpolitik

Die Dividendenpolitik der Porsche SE ist grundsatz-
lich auf Stabilitét ausgerichtet. Hierbei sollen die
Aktiondre am Unternehmenserfolg der Porsche SE in
Form einer angemessenen Dividende partizipieren
unter Berlcksichtigung einer konsequenten Rick-
fihrung der Finanzschulden sowie der Sicherstellung
eines ausreichenden Liquiditatsspielraums, insbe-
sondere flr Zwecke kinftiger Beteiligungserwerbe.

Nachhaltigkeitsstrategie

Nachhaltigkeitsaspekte sind im Porsche SE Konzern
ein wichtiger Bestandteil der Unternehmensfiihrung
und -strategie. Die Verantwortung des Porsche SE
Konzerns zu nachhaltigem Handeln ist in ihrem
Verhaltenskodex (,Code of Conduct®) festgehalten.

Als reine Holdinggesellschaft ohne beherrschenden
Einfluss im Sinne der IFRS auf ihre operativ tatigen
Beteiligungsunternehmen unterscheidet die
Porsche SE hinsichtlich ihrer Nachhaltigkeitsstrate-
gie zwischen ihrem Holdingbetrieb (,Holdingebene*)
und ihren Kern- und Portfoliobeteiligungen (,Beteili-
gungsebene®).

Die Holdingebene umfasst die Porsche SE und die
im Konzernabschluss der Porsche SE vollkonsoli-
dierten Unternehmen, die ausschlieBlich Zwischen-
holdinggesellschaften betreffen. Auf Holdingebene
verfolgt und implementiert die Porsche SE eine
eigenstandige Nachhaltigkeitsstrategie.
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Aufgrund der Bedeutung der Qualifikation, Motivati-
on und Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter der
Porsche SE als wesentliche Erfolgsfaktoren bilden
Arbeitnehmerbelange einen zentralen Aspekt der
Nachhaltigkeitsstrategie auf Holdingebene. Neben
der Férderung von Gesundheit und Weiterbildung ist
die Gewinnung und Bindung qualifizierter Mitarbei-
ter vorrangiges Ziel. Entsprechend will sich die
Porsche SE weiter als Top-Arbeitgeber etablieren.

Auf Holdingebene wird zudem der Aspekt Compli-
ance als besonders relevant erachtet. Dieser um-
fasst unter anderem die Teilaspekte Wahrung von
Menschenrechten, Bekdmpfung von Korruption und
Bestechung, Bekdmpfung von Geldwéasche und
Terrorismusfinanzierung, Vermeidung von Interes-
senkonflikten, Steuerehrlichkeit, Informationssicher-
heit, Datenschutz, AuBenwirtschaft und Investiti-
onskontrolle sowie Auswahl und Umgang mit Ge-
schéftspartnern. Die Porsche SE bekennt sich klar
zur Compliance als Teil ihrer Unternehmenskultur.
Die Einhaltung von Gesetzen, sonstigen Rechtsnor-
men, dem Code of Conduct, Gesellschaftsrichtlinien
und sonstigen unternehmensinternen Regelungen
gehért zu den Grundprinzipien unternehmerischen
Handelns der Porsche SE.

Auf der Beteiligungsebene verfolgen dagegen die
einzelnen Beteiligungsgesellschaften die Entwick-
lung und Umsetzung eigener Nachhaltigkeitsstrate-
gien. Die Strategie der Porsche SE ist es daher,
Nachhaltigkeitsaspekte bei ihren Investitionsent-
scheidungen zu berticksichtigen und anschlieBend
ihre Rolle als verantwortungsvoller Investor entspre-
chend auszutiben.

Vor dem Erwerb von Beteiligungen werden regel-
méBig Due Diligence Prifungen mit Hilfe von ex-
ternen Beratern (einschlieBlich spezialisierter
Nachhaltigkeitsberater) durchgefiihrt, die auch

Umweltaspekte, Sozialbelange und Unternehmens-
fuhrungspraktiken umfassen kénnen. Die Beriick-
sichtigung von Nachhaltigkeitsaspekten ist fester
Bestandteil des Investitionsprozesses und in einer
internen Gesellschaftsrichtlinie verankert. Die
Porsche SE investiert in zukunftsfahige Geschéfts-
modelle und stellt so Wachstumskapital fiir ihre
Portfoliobeteiligungen zur Verfiigung, die zum Uber-
gang zu einer nachhaltigen Wirtschaft beitragen
kénnen. Neben den beiden Kernbeteiligungen hat
sich der Porsche SE Konzern in den letzten Jahren
an mehreren Unternehmen beteiligt, die wesentliche
Nachhaltigkeitsaspekte in ihrem Geschaftsmodell
verankert haben.

Mangels beherrschenden Einflusses im Sinne der
IFRS kann die Porsche SE auf eine nachhaltige Unter-
nehmensfiihrung ihrer Beteiligungsunternehmen
lediglich im Rahmen des Shareholder-Dialogs und im
Rahmen der Gremienarbeit hinwirken. Die Porsche SE
nimmt dabei die Rolle eines verantwortungsvollen
Investors ein, um in Zusammenarbeit mit ihren Part-
nern die Resilienz ihres Beteiligungsportfolios auch in
Bezug auf potenzielle Nachhaltigkeitsrisiken zu stérken.

Die Porsche SE unterstiitzt die Nachhaltigkeitsstra-
tegien ihrer Kernbeteiligungen. Als gréBter Investor
im Zusammenhang mit dem erfolgreichen Bérsen-
gang der Porsche AG hat die Porsche SE eine aktive
Rolle dabei gespielt, den Volkswagen Konzern
(Volkswagen AG und ihre vollkonsolidierten Tochter-
gesellschaften) mit dem erforderlichen Kapital fiir die
laufende Transformation von Volkswagen zu einem
Anbieter nachhaltiger Mobilitat auszustatten und
gleichzeitig die Eigenstandigkeit der Porsche AG zu
erhdhen. Die Porsche SE ist Uberzeugt, dass der
Volkswagen Konzern eine fiihrende Rolle in der
Transformation der Automobilindustrie spielen wird
und auch aus diesem Grund ein erhebliches Wert-
steigerungspotenzial besitzt.
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Steuerungs- und Kennzahlensystem

Oberstes Unternehmensziel der Porsche SE ist die
Beteiligung an Unternehmen, die mittel- und lang-
fristig zur Profitabilitat des Porsche SE Konzerns
beitragen, bei gleichzeitiger Sicherstellung eines
ausreichenden Liquiditatsspielraums. Diesem Un-
ternehmensziel entsprechend stellen das IFRS-
Konzernergebnis nach Steuern und die Konzern-
Nettoverschuldung bzw. -liquiditat die maBgeblichen
SteuerungsgréBen im Porsche SE Konzern dar.

Die Nettoverschuldung des Porsche SE Konzerns
ergibt sich definitionsgemaB aus den aus der Kon-
zernbilanz abgeleiteten Finanzschulden abziiglich
der flissigen Mittel, Termingelder und Wertpapiere.
Die Nettoverschuldung des Porsche SE Konzerns
entspricht der negativen Nettoliquiditat. Infolge der
im Vorjahr erfolgten Fremdkapitalaufnahme wurde
die SteuerungsgréBe Nettoliquiditat begrifflich an-
gepasst.

Es kam im Geschéftsjahr 2023 zu keinen Anderun-
gen am Steuerungssystem.

Die Steuerung im Porsche SE Konzern unterschei-
det auf Basis der Investitionsstrategie die beiden
Segmente ,Kernbeteiligungen“ und ,,Portfoliobetei-
ligungen®. Der Porsche SE Holdingbetrieb, der die
Zentralfunktionen der Porsche SE einschlieBlich der
Holding-Finanzierung umfasst, wird dem Bereich
»Kernbeteiligungen“ fiir Steuerungszwecke vollstandig
zugerechnet. Transaktionen zwischen den Segmenten,
d.h. insbesondere konzerninterne Finanzierungsvor-
gange, unterliegen keiner gesonderten Steuerung und
werden daher eliminiert, so dass stets konsolidierte
Werte fur Steuerungszwecke betrachtet werden. Aus
diesem Grund ist die Nettoverschuldung als Steue-
rungsgroBe lediglich auf Ebene des Segments ,Kern-
beteiligungen® bzw. des Gesamtkonzerns relevant.

Infolge der Steuerung auf Basis konsolidierter Werte
erfolgt keine separate Steuerung und Prognose der
maBgeblichen SteuerungsgréBen fur die Porsche SE
als Einzelgesellschaft.

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 integrier-
te 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 Verfliigung gestellt.

Bezlglich der Einhaltung der Vorjahresprognose
siehe auch Abschnitt ,,Gesamtaussage zur wirt-
schaftlichen Lage des Porsche SE Konzerns” im
Kapitel ,,Wirtschaftsbericht®. Bezlglich der Progno-
se flr das Geschaftsjahr 2024 siehe Abschnitt ,Vo-
raussichtliche Entwicklung des Porsche SE Kon-
zerns" im Kapitel ,,Prognosebericht und Ausblick”.
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Kernbeteiligungen
(Stand: 31. Dezember 2023)

Volkswagen AG

Die Porsche SE ist mit einem Anteil von 53,3 % an den
Stammaktien sowie 1,3 % an den Vorzugsaktien und
einem Anteil von 31,9 % am gezeichneten Kapital der
Volkswagen AG der groBte Einzelaktionar des Wolfsburger
Konzerns. Die Porsche SE versteht sich dabei als ein
langfristiger Ankerinvestor der Volkswagen AG.

Zum Volkswagen Konzern gehéren zehn Marken aus funf
europdischen Landern: Volkswagen, Volkswagen Nutzfahr-
zeuge, SKODA, SEAT, CUPRA, Audi, Lamborghini, Bentley,
Porsche und Ducati. Dartiber hinaus bietet der Volkswagen
Konzern ein breites Spektrum an weiteren Marken und

Geschaftsbereichen an, darunter auch Finanzdienstleistungen,

wozu die Handler- und Kundenfinanzierung, das Leasing,
das Bank- und Versicherungsgeschéaft sowie das Flotten-
management zahlen.

Porsche AG

Die Porsche SE halt direkt 25,0 % der Stammaktien
zuzlglich einer Stammaktie und somit rund 12,5 % am ge-
zeichneten Kapital der Porsche AG. Die Volkswagen AG
halt Gber die Porsche Holding Stuttgart GmbH mittelbar
75,0 % der Stammaktien abzlglich einer Stammaktie und
75,4 % am gezeichneten Kapital der Porsche AG.

Die Porsche AG ist einer der erfolgreichsten Luxusauto-
mobilhersteller der Welt. Die Marke Porsche ist ein Synonym
fur Design und technische Tradition, Leistung, modernen

und nachhaltigen Luxus, Prestige, Innovation, technologische
Leistung und Zuverlassigkeit.

Hauptsitz
Wolfsburg/
Deutschland

Investiert seit
2005

Hauptsitz

Stuttgart/
Deutschland

Investiert seit
2022

VOLKSWAGEN GROUP
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Volkswagen AG

Die Volkswagen AG ist die Muttergesellschaft des
Volkswagen Konzerns. Das gezeichnete Kapital der
Volkswagen AG in H6he von 1.283 Mio. € besteht zu
59 % aus Stammaktien und zu 41 % aus stimm-
rechtslosen Vorzugsaktien. Die von der Volkswagen
AG ausgegebenen Stamm- und Vorzugsaktien sind
zum Handel am regulierten Markt der Frankfurter
Wertpapierbdrse (Prime Standard) zugelassen. Die
Vorzugsaktien der Volkswagen AG sind auBerdem im
Deutschen Aktienindex (,DAX") vertreten. Einerseits
entwickelt die Volkswagen AG Fahrzeuge und Kom-
ponenten fiir die Konzernmarken, andererseits pro-
duziert und vertreibt sie insbesondere Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge der Marken Volkswagen Pkw
und Volkswagen Nutzfahrzeuge. In ihrer Funktion als

Muttergesellschaft hélt die Volkswagen AG unmittel-
bar bzw. mittelbar Beteiligungen an der AUDI AG,
der SEAT S.A., der SKODA AUTO a.s., der

Porsche AG, der TRATON SE (, TRATON*), der
Volkswagen Financial Services AG, der Volkswagen
Bank GmbH sowie an zahlreichen weiteren Gesell-
schaften im In- und Ausland.

Der Volkswagen Konzern ist einer der fihrenden
Mehrmarkenkonzerne der Automobilindustrie. Die
Geschéftstatigkeit des Unternehmens umfasst die
Konzernbereiche Automobile und Finanzdienst-
leistungen.

Der Volkswagen Konzernbereich Automobile um-
fasst die Bereiche Pkw, Nutzfahrzeuge und Power
Engineering.
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Schwerpunkte der Geschéftstatigkeit im Bereich
Pkw sind die Entwicklung von Fahrzeugen, Motoren
und Fahrzeugsoftware, die Produktion und der Ver-
trieb von Pkw und leichten Nutzfahrzeugen sowie
das Geschaft mit Originalteilen. Das Produktportfolio
erstreckt sich von Kleinwagen bis hin zu Fahrzeugen
aus dem Luxussegment. Es beinhaltet auch Motor-
réder und wird durch Mobilitatslédsungen ergéanzt.

Der Bereich Nutzfahrzeuge umfasst vor allem die
Entwicklung, die Produktion und den Vertrieb von
Lkw und Bussen, das Geschaft mit entsprechenden
Originalteilen sowie damit in Zusammenhang ste-
hende Dienstleistungen. Das Angebot im Bereich
Nutzfahrzeuge beginnt bei leichten Transportern
und erstreckt sich bis hin zu schweren Lkw und
Bussen. Die Zusammenarbeit der Nutzfahrzeugmar-
ken wird in der TRATON SE koordiniert.

Im Bereich Power Engineering wird das Geschéft
mit GroBdieselmotoren, Turbomaschinen und Kom-
ponenten der Antriebstechnik abgebildet.

Die Tatigkeit des Volkswagen Konzernbereichs
Finanzdienstleistungen umfasst die Handler- und
Kundenfinanzierung, das Leasing, das Direktbank-
und Versicherungsgeschéaft sowie das Flotten-
management und Mobilitdtsangebote.

Mit seinen Marken ist der Volkswagen Konzern auf
allen fur ihn relevanten Markten der Welt vertreten.
Zu den wesentlichen Markten gehoéren derzeit die
Region Westeuropa sowie die Lander China, USA,
Brasilien, Turkei, Mexiko, Polen und Tschechien.

Der Volkswagen Konzern bereitet sich mit der im
Mai 2021 beschlossenen Konzernstrategie ,NEW
AUTO - Mobility for generations to come“ mit dem
Fokus auf die Mobilitadtswelt im Jahr 2030 auf die
globalen Verénderungen der Mobilitat vor und treibt
damit die Transformation von Volkswagen zu einem
Anbieter nachhaltiger Mobilitat maBgeblich voran.

Volkswagen erwartet, dass der Markt fur Elektro-
fahrzeuge in den nachsten Jahren weiter wachsen
wird, weshalb die kosteneffiziente und nachhaltige
Produktion von Batteriesystemen und der Ausbau
der Ladeinfrastruktur als erfolgsentscheidend ein-
geschatzt werden.

Weitreichendere Veranderungen fur die Automobil-
industrie erwartet Volkswagen jedoch aus dem
Ubergang zu vernetzten, intelligenten und schlieBlich
auch autonom fahrenden Fahrzeugen. Das autono-
me Fahren wird das Mobilitétserlebnis der Kunden
nachhaltig veréndern und darlber hinaus den Weg
fur neue Geschéftsmodelle ebnen. Dabei werden
sich die Einnahmequellen schrittweise verschieben
und Uber das Kernprodukt Automobil hinaus erwei-
tern. Voraussetzung hierfiir ist der Ausbau von Ent-
wicklungsféhigkeiten im Bereich Software.

Volkswagen erwartet, dass neben technologischen
Trends gleichermaBen auch zunehmend weltwirt-
schaftliche und geopolitische Rahmenbedingungen
erhohte Herausforderungen an die Automobilindust-
rie stellen, bspw. der wirtschaftliche Einfluss der
groBten Mobilitdtsmérkte China, USA und Europa
sowie deren divergierende Entwicklung. AuBerdem
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wird aus Sicht von Volkswagen Nachhaltigkeit wei-
terhin ein Leitmotiv fur das wirtschaftliche Handeln
sein und weiter an Relevanz gewinnen.

Der Volkswagen Konzern hat tUber die Markengrup-
pen hinweg klar definierte Konzerninitiativen mit
dem Fokus auf seine zentralen Technologieplattfor-
men ,Architecture”, ,Software“, ,,Battery, Charging
& Energy“ sowie ,,Volkswagen Group Mobility” fest-
gelegt. Des Weiteren bilden Basisinitiativen die
Grundlage flr die strategische Ausrichtung des
Volkswagen Konzerns. Der Volkswagen Konzern
berichtet in seinem auf der Volkswagen Homepage
verdffentlichten Geschéftsbericht fir das Geschéfts-
jahr 2023 ausfihrlich tber seine Strategie.

Porsche AG

Die Porsche AG ist die Muttergesellschaft des
Porsche AG Konzerns (Porsche AG und ihre voll-
konsolidierten Tochtergesellschaften). Das gezeich-
nete Kapital der Porsche AG in Hohe von 911 Mio. €
besteht zu 50 % aus nennwertlosen Stammaktien
mit Stimmrecht und zu 50 % aus nennwertlosen
Vorzugsaktien ohne Stimmrecht. Seit dem 28. Sep-
tember 2022 sind die von der Porsche AG ausge-
gebenen Vorzugsaktien zum Handel am regulierten
Markt der Frankfurter Wertpapierbérse (Prime
Standard) zugelassen; erster Handelstag war der
29. September 2022. Am 19. Dezember 2022 wur-
den die Vorzugsaktien der Porsche AG in den DAX
aufgenommen.

Der Geschéftszweck des Porsche AG Konzerns sind
die Herstellung und der Vertrieb von Luxussportwa-
gen und Motoren aller Art sowie von sonstigen
Teilen und Komponenten fir diese und andere tech-
nische Erzeugnisse. Darliber hinaus gehéren zum
Unternehmensgegenstand die Durchflihrung von
Entwicklungs- und Konstruktionsarbeiten, insbeson-
dere im Fahrzeug- und Motorenbau, die Beratung und
Entwicklung auf dem Gebiet der Datenverarbeitung
sowie die Herstellung und der Vertrieb von Datenver-
arbeitungsprodukten, die Vermarktung von Waren und
die Verwertung von Markenrechten, insbesondere von

solchen, die das Wort ,,Porsche” enthalten. Inbegriffen
sind ebenfalls alle sonstigen Tatigkeiten, die technisch
oder wirtschaftlich damit zusammenhangen, ein-
schlieBlich der Verwertung gewerblicher Schutzrechte.
Ein weiterer Geschéftszweck sind Finanzdienstleis-
tungen. Dazu gehéren Finanz- und Mobilitatsdienst-
leistungen fiur Kunden und Handler.

Der Porsche AG Konzern ist in die Segmente Auto-
mobile und Finanzdienstleistungen unterteilt. Die
Aktivitdten des Segments Automobile erstrecken
sich auf das Geschéftsfeld Fahrzeuge sowie auf die
Ubrigen Geschaftsfelder Dienstleistungen und De-
sign. Im Geschéftsfeld Fahrzeuge sind die Beschaf-
fung, die Produktion, die Entwicklung und der
Vertrieb von Fahrzeugen sowie verwandte Dienst-
leistungen enthalten. Die Tatigkeiten des Segments
Finanzdienstleistungen umfassen das Leasing, die
Handler- und Kundenfinanzierung, das Service- und
Versicherungsvermittlungsgeschéft sowie Mobili-
tatsangebote fur Fahrzeuge der Marke Porsche.
Zusétzlich betreut das Segment Finanzdienstleis-
tungen in ausgewahlten Méarkten weitere Marken
des Volkswagen Konzerns, insbesondere die
Marken Bentley und Lamborghini.

Die Porsche AG strebt an, ihre derzeitige Stellung
als profitabler Hersteller exklusiver Sportwagen
insbesondere durch die konsequente Umsetzung
der Strategie 2030 des Porsche AG Konzerns weiter
auszubauen. Diese besteht aus den Querschnitts-
strategien Kunde, Produkte, Nachhaltigkeit, Digitali-
sierung, Organisation und Transformation. Die
Querschnittsstrategien bilden das Zentrum der
Porsche AG Konzernstrategie und werden um das
Programm ,Road to 20“ — welche die Grundlage fir
das langfristige Profitabilitatsziel des Porsche AG
Konzerns fir eine operative Konzernumsatzrendite
von mehr als 20 % bildet — ergdnzt. Zusammen
wirken diese auf die Unternehmensziele ein. Der
Porsche AG Konzern berichtet in seinem auf der
Porsche AG Homepage verdffentlichten Geschafts-
bericht fiir das Geschaftsjahr 2023 ausfihrlich Gber
seine Strategie.
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Portfoliobeteiligungen
(Stand: 31. Dezember 2023)

ABB E-mobility

ABB E-mobility ist ein weltweit fihrender Anbieter von
Ladelésungen fir Elektrofahrzeuge.

Mit Gber 50.000 verkauften Gleichstrom-Ladeséaulen
hat das Unternehmen die gréBte installierte Basis an Schnell-
ladegeraten im Markt.

AEVA

AEVA entwickelt laserbasierte Sensoren (LiDAR
»light detection and ranging“) im Bereich der Umgebungs-
wahrnehmung.

AEVA ist seit Marz 2021 an der New York Stock Exchange
gelistet.

Aurora Labs

Aurora Labs ist ein Anbieter flr die Fernverwaltung
und Ferndiagnose von Software sowie fiir sogenannte
»Over-the-Air“-Updates.

Mittels ihrer auf maschinellem Lernen basierenden
Technologie kann die Software Fehler im Softwarecode
erkennen und effizient Systemupdates auf Fahrzeuge
Ubertragen.

Hauptsitz

Zirich/Schweiz A I
Rpmw

Investiert seit (ABB E-mobility)

2023

Hauptsitz

Mountain View/
USA

Investiert seit
2018

Hauptsitz
Tel Aviv/Israel

' AURORALABS

Investiert seit
2020
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Celestial Al

Celestial Al entwickelt eine optische Datenlibertragungs-
technologie, die eine Trennung von Rechenprozessoren und
Speicher ermdglicht.

Die Technologie kann damit Hochleistungsrechner fiir
die Berechnung von Kl-Modellen schneller und effizienter
machen.

DTCP Growth Equity Il

Der Investitionsfokus des DTCP Growth Equity Ill Fonds
liegt auf Unternehmen im Bereich cloud-basierter Unter-
nehmenssoftware.

Die Beteiligung ermdglicht der Porsche SE, ihr Netzwerk im
Bereich Digitalisierung und Software weiter auszubauen.

Ethernovia

Ethernovia entwickelt Ethernet Technologie basierend auf

fortschrittlichen Halbleiterverfahren fir die Datentbertragung

in Fahrzeugen.

Die Technologie zeichnet sich durch wesentlich hdhere
Ubertragungsraten, eine verbesserte Energieeffizienz und
zusétzliche Sicherheitsmerkmale aus.

Hauptsitz
Santa Clara/USA

Investiert seit
2023

Investiert seit
2023

Hauptsitz
San José/USA

Investiert seit
2023

DTCP

Growth Equity Il

ETHZ=RNOVIA
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European Transport Solutions (ETS)

Die ETS ist eine gemeinsame Holdinggesellschaft
von Bridgepoint und der Porsche SE, welche die Marken
Umovity und PTV Logistics umfasst.

Umovity

Unter der Marke Umovity werden die Produkte und
Services von Econolite und PTV Mobility gebiindelt. Das
Produktportfolio von Umovity umfasst sowohl Hard- und
Softwareldésungen im Bereich Verkehrsmanagement als
auch modernste Softwarelésungen fir die Verkehrsplanung,
Simulation und Optimierung.

PTV Logistics

Die Marke PTV Logistics ist ein Anbieter von Logistik-
Software. Das Produktportfolio von PTV Logistics umfasst
moderne Softwareldsungen mit leistungsstarken Algorithmen
und Daten fir die Tourenplanung und -optimierung sowie

fur zusatzliche Anwendungsfélle zur Einsparung von Logistik-
kosten und Emissionen.

INRIX

INRIX ist ein globaler Anbieter von Echtzeit-Verkehrsdaten.

Hierfir greift INRIX auf ein umfangreiches Netzwerk von Da-
tenquellen zurtick, das sich aus Fahrzeugen, Smartphones und
StraBensensoren speist.

Hauptsitz
Anaheim/USA

Investiert seit
2017

Hauptsitz

Karlsruhe/
Deutschland

Investiert seit
2017

Hauptsitz
Kirkland/USA

Investiert seit
2014
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Isar Aerospace

Isar Aerospace entwickelt und produziert Tragerraketen
fur den Transport von kleinen und mittelgroBen Satelliten in
die Erdumlaufbahn und bietet dadurch die Grundlage fir
neuartige Geschaftsmodelle im Bereich der kommerziellen
Raumfahrt.

Isar Aerospace hat es sich zum Ziel gesetzt, die stetig
wachsende Nachfrage nach kostengtinstigen und flexiblen
Raketenstarts zu bedienen.

Markforged

Markforged entwickelt und vertreibt End-to-End 3D-Druck-
I6sungen fur industrielle Anwender, die hochfeste Teile

aus einer Vielzahl an Materialien von kohlefaserverstarktem
Kunststoff bis Metall herstellen.

Seit Juli 2021 ist Markforged an der New York Stock
Exchange gelistet.

proteanTecs

Die Technologie von proteanTecs ermdglicht die
Funktions- und Leistungsiiberwachung von Halbleitern
und elektronischen Systemen Uber den gesamten
Lebenszyklus.

Durch diese Technologie kdnnen die Qualitat und
die Zuverlassigkeit von neuen Halbleitergenerationen
gesteigert und die Lebensdauer verlangert werden.

Hauptsitz

Ottobrunn/
Deutschland

Investiert seit
2021

Hauptsitz
Waltham/USA
2 Markforged
Investiert seit
2017

Hauptsitz
Haifa/lsrael
proteaniecs
Investiert seit
2021

isar aerospace f

108



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht/ Grundlagen des Konzerns

Quantum Motion Technologies

Quantum Motion Technologies entwickelt
Quantencomputer auf Grundlage des sogenannten
»Silizium-Elektronenspin-Technologieansatzes*.

Dieser Ansatz soll ein gegenuliber konkurrierenden
Technologien signifikant kompakteres System
ermoglichen, mit dem Quantencomputer perspektivisch
auf einem Mikrochip realisiert werden kdénnen.

Seurat Technologies

Seurat Technologies entwickelt eine neuartige
Technologie im Bereich 3D-Druck, welche eine signifi-
kante Geschwindigkeitserh6hung im 3D-Metalldruck
ermdglichen soll.

Seurat Technologies fordert damit den Einsatz von
3D-gedruckten Bauteilen in der Serienfertigung.

Xanadu Quantum Technologies

Xanadu Quantum Technologies ist eines der weltweit
fihrenden Unternehmen fir Quantencomputer Hard- und
Software.

Xanadu Quantum Technologies setzt auf einen auf
Photonik basierenden Technologieansatz, welcher
gegenuber etablierten Ansétzen in der Entwicklung von
Quantencomputern deutliche Vorteile bei der Skalierung
der Rechenleistung sowie deren Kommerzialisierung
bieten kann.

Hauptsitz

London/
GroBbritannien

Investiert seit
2023

Hauptsitz
Wilmington/USA

Investiert seit
2017

Hauptsitz
Toronto/Kanada

Investiert seit
2022

QUANTUM
% MOTION

& SEURAT

®X!\NI\DL
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Wirtschaftsbericht

Wesentliche Ereignisse und
Entwicklungen

Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern

Refinanzierung

Die Porsche SE hat im Marz 2023 ein Schuld-
scheindarlehen im Rekordvolumen von rund

2,7 Mrd. € erfolgreich platziert. Das Schuldschein-
darlehen umfasst acht Tranchen mit Laufzeiten von
drei, finf, sieben und zehn Jahren, die jeweils fest
bzw. variabel verzinst werden. Von dem Gesamtvo-
lumen unterliegen 1,0 Mrd. € einer Laufzeit von drei
Jahren, 1,4 Mrd. € einer Laufzeit von fiinf Jahren,
0,2 Mrd. € einer Laufzeit von sieben Jahren und

0,2 Mrd. € einer Laufzeit von zehn Jahren. An dem
Schuldscheindarlehen haben sich rund 120 institu-
tionelle Investoren wie Banken, Pensionsfonds und
Versicherungen beteiligt.

Im April 2023 hat die Porsche SE unter einem im
Geschéftsjahr aufgelegten Anleiheprogramm eine
erste Anleihe im Volumen von 750 Mio. € mit einem
jahrlichen Kupon von 4,5 % und einer Laufzeit bis
September 2028 begeben.

Die Erlése aus der Begebung sowohl des Schuld-
scheindarlehens als auch dieser ersten Anleihe
dienten der Porsche SE zur Refinanzierung eines
wesentlichen Teils der Briickenfinanzierung von
urspriinglich 3,9 Mrd. €, die fir den Erwerb von

Stammaktien der Porsche AG aufgenommen wurde.

Die vollstédndige Tilgung der Briickenfinanzierung
erfolgte im Zuge der Auszahlung der Dividende der
Volkswagen AG an die Porsche SE im Mai 2023.

Darlber hinaus begab die Porsche SE im Juni 2023
eine Anleihe im Volumen von 500 Mio. € mit einem
Kupon von 4,125 % und einer Laufzeit bis Septem-
ber 2027 sowie eine Anleihe im Volumen von

750 Mio. € mit einem Kupon von 4,25 % und einer
Laufzeit bis September 2030. Es handelt sich

dabei um eine der weltweit gréBten Anleiheplatzie-
rungen ohne Rating. Die Erlése aus diesen Anleihen
wurden zur anteiligen Abldsung des funfjahrigen
Bankdarlehens verwendet.

Die erfolgreichen Emissionen verdeutlichen das
Vertrauen, das die Porsche SE bei Investoren auf der
Fremdkapitalseite genieBt.

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

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

Das Konzernergebnis nach Steuern und Minderhei-
ten des Volkswagen Konzerns erhdhte sich im Ge-
schaftsjahr 2023 auf 16,0 Mrd. € nach 14,9 Mrd. €
im Vorjahreszeitraum. Fur Erlduterungen zur Ergeb-
nisentwicklung im Volkswagen Konzern wird auf den
Abschnitt ,,Geschéaftsverlauf“ sowie auf den Abschnitt
»Ertragslage des Volkswagen Konzerns“ verwiesen.

Zum 31. Dezember 2023 wurde auf Grundlage der
Ertragserwartungen kein Wertberichtigungsbedarf
des At-Equity-Buchwerts der Beteiligung an der
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Volkswagen AG festgestellt. Auswirkungen auf die
Werthaltigkeit der Beteiligung sind jedoch insbe-
sondere bei etwaigen nachhaltigen Ergebnisrick-

géngen nicht auszuschlieBen. Zudem kénnen sich
hieraus Folgewirkungen auf die Dividendenpolitik der
Volkswagen AG und somit auf die Mittelzufliisse auf
Ebene der Porsche SE ergeben. Fur Erlduterungen
zu Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung
an der Volkswagen AG wird auf die Ausfiihrungen im
Kapitel ,Chancen und Risiken der zukinftigen Ent-
wicklung® verwiesen.

Die ordentliche Hauptversammlung der
Volkswagen AG hat am 10. Mai 2023 die Ausschit-
tung einer Dividende fiir das Geschéftsjahr 2022 in
Hohe von 8,70 € je Stammaktie bzw. 8,76 € je Vor-
zugsaktie beschlossen. Auf die von der Porsche SE
gehaltenen Aktien der Volkswagen AG entfiel somit
ein Dividendenanspruch in Hohe von 1,4 Mrd. €,
der im zweiten Quartal 2023 vereinnahmt wurde.

Wesentliche Entwicklungen in Bezug auf die
At-Equity-Beteiligung an der Porsche AG

Die Porsche SE wird aufgrund ihres Kapitalanteils
an der Porsche AG ebenfalls durch die Entwicklun-
gen auf Ebene des Porsche AG Konzerns beein-
flusst. Das Konzernergebnis nach Steuern und
Minderheiten des Porsche AG Konzerns erhéhte
sich im Geschaftsjahr 2023 auf 5,2 Mrd. € nach

5,0 Mrd. € im Vorjahreszeitraum.

Zum 31. Dezember 2023 wurde auch fir die Beteili-
gung an der Porsche AG kein Wertberichtigungsbe-
darf des At-Equity-Buchwerts festgestellt. Auswir-
kungen auf die Werthaltigkeit der Beteiligung sind
jedoch insbesondere bei etwaigen nachhaltigen
Ergebnisrickgangen nicht auszuschlieBen. Zudem

kénnen sich hieraus Folgewirkungen auf die Divi-
dendenpolitik der Porsche AG und somit auf die
Mittelzufliisse auf Ebene der Porsche SE ergeben.
Fir Erlauterungen zu den Risiken im Zusammen-
hang mit der Beteiligung an der Porsche AG wird
auf die Ausfiihrungen im Kapitel ,,Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung“ verwiesen.

Die durch die Hauptversammlung der Porsche AG
am 28. Juni 2023 beschlossene Dividende fur das
Geschéftsjahr 2022 in Hohe von 1,00 € je Stamm-
aktie bzw. 1,01 € je Vorzugsaktie ist der Porsche SE
gemaB ihrem Anteil an den Stammaktien in Héhe
von 114 Mio. € am 3. Juli 2023 zugeflossen.

Dividendenvorschlag

Die Dividendenpolitik der Porsche SE ist grundséatz-
lich auf Stabilitat ausgerichtet. Der Vorstand der
Porsche SE schlagt daher vor, die Auszahlung einer
Dividende je Stammaktie von 2,554 € (2,554 €) und
je Vorzugsaktie von 2,560 € (2,560 €), das heiBt in
Héhe von insgesamt 783 Mio. € (783 Mio. €), zu
beschlieBen.

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 dargestellt, wobei der

Porsche SE nach wie vor keine belastbaren Er-
kenntnisse oder Einschatzungen vorliegen, die zu
einer anderen Bewertung der rechtlichen Risiken
fihren wirden.

1
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Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit dem Aufbau der Beteiligung
an der Volkswagen AG

Beim Oberlandesgericht Celle war ein durch Vorla-
gebeschluss des Landgerichts Hannover vom

13. April 2016 eingeleitetes Musterverfahren nach
dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz
(,KapMuG*) gegen die Porsche SE anhéangig. Das
Verfahren betraf angebliche Schadensersatzanspri-
che wegen angeblicher Marktmanipulation und
angeblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation
im Rahmen des Aufbaus der Beteiligung der
Porsche SE an der Volkswagen AG. Zum Teil wurden
die Anspriiche auch auf angebliche kartellrechtliche
Anspruchsgrundlagen gestitzt. In den sechs auf das
Musterverfahren ausgesetzten Ausgangsverfahren
machen insgesamt 40 Klager angebliche Schadens-
ersatzanspriiche in Héhe von rund 5,4 Mrd. €

(zzgl. Zinsen) geltend. Mit Beschluss vom

30. September 2022 hat das Oberlandesgericht Celle
samtliche von der Klagerseite beantragten Feststel-
lungen zurlickgewiesen bzw. flir gegenstandslos
erklart. Das Oberlandesgericht Celle begriindet seine
Entscheidung damit, dass eine Haftung der Por-
sche SE unter keinem rechtlichen Gesichtspunkt in
Betracht komme und der gegensétzliche Vortrag der
Klagerseite bereits unschlissig sei. Die Porsche SE
sieht sich durch die Entscheidung in ihrer Rechtsauf-
fassung bestatigt, wonach die Klagen in den ausge-
setzten Ausgangsverfahren unbegriindet sind. Die
Entscheidung des Oberlandesgerichts Celle ist noch
nicht rechtskraftig. Die Klagerseite hat gegen die
Entscheidung Rechtsbeschwerde zum Bundesge-
richtshof eingelegt.

In einem beim Landgericht Frankfurt am Main
rechtshangigen 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 Anspruche geltend gemacht, die bereits
Gegenstand einer gegen die Porsche SE beim
Landgericht Hannover rechtshéngigen, derzeit im
Hinblick auf das KapMuG-Verfahren vor dem

Bundesgerichtshof ausgesetzten Schadensersatz-

klage in H6he von rund 1,8 Mrd. € (zzgl. Zinsen) sind.

Neue Entwicklungen haben sich in diesem Verfahren
im Berichtszeitraum nicht ergeben. Die Porsche SE
halt die geltend gemachten Anspriiche fiir unbe-
grindet und sieht sich in dieser Rechtsauffassung
durch die Entscheidung des Oberlandesgerichts
Celle vom 30. September 2022 bestétigt.

Die Porsche SE und zwei Gesellschaften eines Invest-
mentfonds streiten seit dem Jahr 2012 Uiber das Be-
stehen angeblicher Ansprtche 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
rechtskréaftig Uiber die Frage entschieden wurde,
welches Gericht das zuerst angerufene Gericht ist.
Eine rechtskraftige Entscheidung zu dieser Frage
steht noch aus. Derzeit ist das Verfahren beim
Oberlandesgericht Stuttgart anhangig. Am

21. Dezember 2021 hat das Oberlandesgericht
Stuttgart beschlossen, Zeugen im Wege eines
Rechtshilfeersuchens im Vereinigten Kénigreich
vernehmen zu lassen. Am 11. Mai 2023 wurde einer
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der Zeugen vom Oxford County Court vernommen.
Der weitere Zeuge hat sich gegentiber dem High
Court auf ein Zeugnisverweigerungsrecht nach
deutschem Recht berufen. Uber das Bestehen des
Zeugnisverweigerungsrechts wird das Oberlandes-
gericht Stuttgart befinden. Erst danach und wenn
das Oberlandesgericht Stuttgart festgestellt hat,
dass ein Zeugnisverweigerungsrecht nicht besteht,
kann der weitere Zeuge vor den englischen Gerich-
ten vernommen werden. Die Porsche SE hélt die in
England erhobene Klage flir unzuldssig und die
geltend gemachten Anspriiche fiir unbegriindet.

Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit der Dieselthematik

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik sind
gegen die Porsche SE Klageverfahren am Landge-
richt Stuttgart, am Oberlandesgericht Stuttgart
sowie am Landgericht Braunschweig mit einem
Gesamtvolumen von rund 929 Mio. € (zzgl. Zinsen)
anhangig. Die Klager werfen der Porsche SE angeb-
lich pflichtwidrig unterlassene bzw. fehlerhafte Kapi-
talmarktinformationen 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 haélt die Klagen
teilweise flr unzuldssig, jedenfalls aber fir unbe-
grindet.

Vor dem Landgericht Stuttgart sind derzeit in erster
Instanz 209 Klagen rechtshangig. Die in erster In-
stanz anhéngigen Klagen sind, soweit beziffert, auf
Schadensersatz in Hohe von insgesamt rund

797 Mio. € (zzgl. Zinsen) und teils auf Feststellung
einer Schadensersatzverpflichtung gerichtet. Vor
dem Landgericht Braunschweig sind, nhachdem
mehrere Klagen hin- und her verwiesen worden sind,
nunmehr elf Schadensersatzklagen mit einem Kla-
gevolumen (nach derzeitiger Einschatzung der zum
Teil unklaren Klageantrége) von rund 3,1 Mio. €
(zzgl. Zinsen) gegen die Porsche SE anhéngig.
Erstinstanzliche Verfahren, mit einem Gesamtvolu-
men von rund 80,9 Mio. € (zzgl. Zinsen), sind derzeit
ausgesetzt, wobei der groBere Teil der ausgesetzten

Verfahren im Hinblick auf ein mittlerweile beim Bun-
desgerichtshof anhéngiges KapMuG-Verfahren
ausgesetzt ist. Die Porsche SE haélt die vor dem
Landgericht Stuttgart gegen sie erhobenen Klagen
fir unbegriindet. Die vor dem Landgericht Braun-
schweig gegen die Porsche SE erhobenen Klagen

halt die Porsche SE fir unzuldssig und unbegriindet.

Vor dem Oberlandesgericht Stuttgart sind zwei wei-
tere Verfahren, in denen insgesamt weitere rund

129 Mio. € (zzgl. Zinsen) Schadensersatz geltend
gemacht wurden, in der Berufungsinstanz anhangig.
In einem der in der Berufungsinstanz befindlichen
Verfahren, in dem rund 5,7 Mio. € (zzgl. Zinsen)
Schadensersatz geltend gemacht worden sind, hatte
das Landgericht Stuttgart am 24. Oktober 2018 der
Klage in Héhe von rund 3,2 Mio. € (zzgl. Zinsen)
stattgegeben und die Klage im Ubrigen abgewiesen.
Die Porsche SE und die Klagerseite haben Berufung
eingelegt. Das Verfahren wurde zwischenzeitlich auf
ein beim Bundesgerichtshof anhéngiges KapMuG-
Verfahren ausgesetzt. In dem weiteren, teilweise in
der Berufungsinstanz befindlichen Verfahren wenden
sich Kldger dagegen, dass das Landgericht Stuttgart
ihre Klagen am 26. August 2021 als unzuléssig ab-
gewiesen hat. Der Streitwert belduft sich auf rund
123 Mio. € (zzgl. Zinsen). Die Porsche SE hélt auch
diese, vor dem Oberlandesgericht Stuttgart anhan-
gigen Klagen fir unbegriindet.

Beim Oberlandesgericht Stuttgart war ein durch
Vorlagebeschluss des Landgerichts Stuttgart vom
28. Februar 2017 eingeleitetes KapMuG-Verfahren
anhangig. Das Oberlandesgericht Stuttgart hat am
22. Oktober 2020 eine Musterkl&gerin bestimmt. Es
haben mehrere Termine zur miindlichen Verhandlung
vor dem Oberlandesgericht Stuttgart stattgefunden.
Das Oberlandesgericht Stuttgart hat das Musterver-
fahren um weitere Feststellungsziele erweitert. Im
Termin zur mindlichen Verhandlung am 7. Dezember
2022 hat das Oberlandesgericht Stuttgart zwei ehe-
malige Vorstandsmitglieder der Porsche SE als Zeu-
gen vernommen. Beide Zeugen bekundeten jeweils,
erstmals im September 2015 durch die Berichter-
stattung in der Presse von der Dieselthematik
erfahren zu haben. Mit Musterentscheid vom
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29. Mérz 2023 hat das Oberlandesgericht Stuttgart
die Feststellung getroffen, dass im Grundsatz eine
Ad-hoc-Veroffentlichungspflicht der Porsche SE
auch fir Vorgénge bei der Volkswagen AG beste-
hen kann. Fir eine Ad-hoc-Veroffentlichungspflicht
sei Voraussetzung, dass ein Mitglied des Vorstands
der Porsche SE entweder von der angeblichen
Insiderinformation Kenntnis hat oder dass der Vor-
stand der Porsche SE eine Verkehrspflicht verletzt
hat, dafiir zu sorgen, dass ihn Insiderinformationen
erreichen kénnen. Bei konkretem Anlass bestehe
eine Pflicht des Vorstands, gezielt nachzufragen.
Hinsichtlich einer Kenntnis oder Verletzung einer
Verkehrspflicht seien die Klager darlegungs- und
beweisbelastet. Das Oberlandesgericht Stuttgart hat
ferner entschieden, dass etwaiges Wissen von
Organmitgliedern der Volkswagen AG, die auch
Organmitglieder der Porsche SE sind, Uber geheim-
haltungsbediirftige Vorgange bei der Volkswagen AG
der Porsche SE nicht zugerechnet werden kann.
Zudem hat das Oberlandesgericht Stuttgart ent-
schieden, dass etwaiges Wissen von Personen
unterhalb der Ebene des Vorstands der Volkswa-
gen AG Uber Vorgénge bei der Volkswagen AG der
Porsche SE nicht zugerechnet werden kann.
SchlieBlich hat das Oberlandesgericht Stuttgart
entschieden, dass die damaligen Vorstandsmitglie-
der der Porsche SE, Dr. Wendelin Wiedeking und
Holger P. Harter, keine Kenntnis von der Dieselthe-
matik hatten und ihre fehlende Kenntnis auch nicht
auf grober Fahrlassigkeit beruhte. Die von der Kla-
gerseite gegen die Porsche SE begehrten Feststel-
lungen hat das Gericht daher ganz Uberwiegend
nicht getroffen. Auf Basis der im Musterentscheid
getroffenen Feststellungen und des derzeitigen
Stands des Prozessstoffs in den Ausgangsverfahren
wéren im Ergebnis alle Anlegerklagen gegen die
Porsche SE in den ausgesetzten Ausgangsverfahren
abzuweisen. Der Musterentscheid ist nicht rechts-
kraftig. Gegen den Musterentscheid haben die
Musterklagerin, mehrere Beigeladene und die
Porsche SE Rechtsbeschwerde eingelegt.

Nach entsprechenden Aussetzungsbeschlissen des
Landgerichts Braunschweig und der Stuttgarter
Gerichte ist die Porsche SE weitere Musterbeklagte

des Musterverfahrens vor dem Oberlandesgericht
Braunschweig. Das Oberlandesgericht Braunschweig
hat einen rechtskréftigen Teilmusterentscheid zu
Zustandigkeitsfragen erlassen. Es haben mehrere
Termine zur mindlichen Verhandlung vor dem Ober-
landesgericht Braunschweig stattgefunden. Am

7. Juli 2023 hat das Oberlandesgericht Braunschweig
einen Beweisbeschluss erlassen und die Vernehmung
zahlreicher Personen sowie die Vorlage und Beizie-
hung von Urkunden angeordnet. Die angeordnete
Beweiserhebung konzentriert sich zunachst auf die
Frage der (fehlenden) Kenntnis des Vorstands der
Volkswagen AG bzw. einzelner ihrer Vorstandsmit-
glieder oder einzelner Mitglieder ihrer Ad-hoc-
Clearingstelle Uber den Einbau von nach US-Recht
unzuldssigen Umschalteinrichtungen in Fahrzeuge
der Volkswagen AG. Zudem soll zu Vorstellungen der
ad-hoc-verantwortlichen Personen der Volkswa-

gen AG Uber etwaige Kursauswirkungen der ihnen
jeweils vorliegenden Informationen Beweis erhoben
werden. Die Vernehmungen begannen im Herbst
2023 und werden fortgesetzt.

Im Hinblick auf die auBergerichtlich und noch nicht
klageweise geltend gemachten Anspriiche gegen die
Porsche SE in Gesamthéhe von rund 63 Mio. € sowie
in teilweise unbezifferter Héhe wie auch im Hinblick
auf den seitens der Porsche SE gegentiber den Ver-
einigten Staaten von Amerika abgegebenen Verjéh-
rungseinredeverzicht haben sich im Berichtszeitraum
keine wesentlichen neuen Entwicklungen ergeben.

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik haben
zwei Klager im April 2021 eine sog. Derivative Action
gegen die Porsche SE, gegenwartige und friihere
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der Volkswa-
gen AG, gegenwartige und friihere Fihrungskrafte
der Volkswagen AG und ihrer Tochtergesellschaften,
vier Tochtergesellschaften der Volkswagen AG und
andere beim Supreme Court of the State of New York,
County of New York, eingereicht. Die Klager behaup-
ten, Aktiondre der Volkswagen AG zu sein, und ma-
chen vermeintliche Anspriiche der Volkswagen AG
fur diese geltend. Die Klage stiitzt sich unter ande-
rem auf eine vermeintliche Verletzung von nach
deutschem Recht (insbesondere nach dem
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Aktiengesetz (,AktG“) und Deutschem Corporate und unbegriindet zuriickgewiesen und festgestellt,
Governance Kodex) angeblich gegentiber der Volks- dass der Aufsichtsrat der Porsche SE rechtmaBig
wagen AG bestehenden Pflichten. Die Klager bean- zusammengesetzt ist. Der Antragsteller hat gegen
tragen unter anderem die Feststellung, dass die diese Entscheidung zunachst Beschwerde eingelegt,
Beklagten ihre jeweiligen Pflichten gegenliber der diese dann aber zuriickgenommen. Die Entschei-
Volkswagen AG verletzt haben, sowie der Volkswa- dung des Landgerichts ist damit rechtskraftig und
gen AG den Ersatz des ihr durch die angebliche das Verfahren beendet.

Pflichtverletzung angeblich entstandenen Schadens
(zzgl. Zinsen) zuzusprechen. Im September 2021
haben die Parteien einen vom Gericht zu genehmi-
genden Antrag eingereicht, wonach die Zustellung im
Namen bestimmter Beklagter, einschlieBlich der
Porsche SE, akzeptiert wird, sémtliche sog. Dis-
covery-Verfahren ausgesetzt werden und ein Zeitplan
fur 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 anhangig
gemacht. Der Antragsteller hat mit seinen Antragen
vom 11. Juli 2021 und 18. Juli 2021 sinngeman
beantragt festzustellen, dass der Aufsichtsrat der
Porsche SE je zur Halfte aus Anteilseignervertretern
und aus Arbeitnehmervertretern zusammenzusetzen
ist. Mit Beschluss vom 24. Januar 2023 hat das
Landgericht Stuttgart diese Antrage als unzuléssig
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Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen im
Volkswagen Konzern

Wesentliche Transaktionen

Im Rahmen der Nordamerika-Strategie des
Volkswagen Konzerns wurde im Geschaftsjahr 2022
die Gesellschaft Scout Motors Inc., Arlington,
Virginia/USA, eine 100-prozentige Tochtergesell-
schaft der Volkswagen Finance Luxemburg,
Strassen/Luxemburg, gegriindet. Unter dem Namen
Scout soll eine neue Fahrzeugmarke erschaffen
werden, Uber die in den USA ab 2026 elektrifizierte
Gelandefahrzeuge und Pickups vertrieben werden.
Um den Aufbau der Marke Scout, die Fahrzeugent-
wicklung und die Produktionsplanung zu finanzieren,
wurden im Geschéftsjahr 2023 493 Mio. US$ in die
Gesellschaft eingebracht. Die Gesellschaft wird seit
dem 1. Januar 2023 in den Volkswagen Konzernab-
schluss einbezogen.

Im Rahmen der im dritten Quartal 2022 eingeleiteten
Abwicklung von Argo Al, LLC, Pittsburgh/USA
(-Argo Al“) hat Volkswagen im ersten Halbjahr 2023
60 Mio. US$ in die Gesellschaft eingelegt. Die Ein-
lage wurde vollstandig wertberichtigt. Im Vorjahr
wurde ein Aufwand in Hohe von 1,9 Mrd. € aus der
vollstdndigen Wertberichtigung der Beteiligung an
Argo Al auf Ebene des Volkswagen Konzerns erfasst.

Der Volkswagen Konzern hat in den Geschéaftsjah-
ren 2020 und 2021 Uber Termingeschéfte aus einer
Kapitalerhéhung neue Anteile an der Quantum-
Scape Corporation, San José/USA (,,Quantum-
Scape”) erworben. Aufgrund der parallel erfolgten
Bdrsennotierung von QuantumScape an der New
York Stock Exchange waren die Termingeschéfte

zum jeweiligen Stichtagskurs zu bewerten. Entspre-
chend wurden im Geschéftsjahr 2020 auf Ebene des
Volkswagen Konzerns ein nicht zahlungswirksamer
Ertrag in H6he von 1,4 Mrd. € und im Geschéftsjahr
2021 ein nicht zahlungswirksamer Aufwand in Héhe
von 0,6 Mrd. € erfasst. Insgesamt kam es zu einer
nicht zahlungswirksamen Aufwertung in Héhe

von 0,8 Mrd. €. Aufgrund der Borsenkursentwick-
lung hat der Volkswagen Konzern einen Werthaltig-
keitstest der Anteile an QuantumScape durchge-
fuhrt. Auf Basis des Werthaltigkeitstests wurde der
Buchwert angepasst. Aus dieser Anpassung resul-
tierte im zweiten Quartal 2023 auf Ebene des
Volkswagen Konzerns ein nicht zahlungswirksamer
Aufwand in Héhe von 0,3 Mrd. €. Ein zuséatzlicher
Anpassungsbedarf in Héhe von 0,1 Mrd. € ergab
sich im dritten Quartal 2023. Insgesamt liegt im
Geschéftsjahr 2023 auf Ebene des Volkswagen
Konzerns ein nicht zahlungswirksamer Aufwand in
Hoéhe von 0,4 Mrd. € vor.

Am 27. September 2023 haben die Gesellschafter
AUDI AG, Ingolstadt, Volkswagen (China) Invest-
ment Co., Ltd., Peking/China und China FAW Cor-
poration Limited, Changchun/China Anderungen der
Articles of Association der Audi FAW NEV Co., Ltd.,
Changchun/China (,Audi FAW NEV Co.”) mit Wir-
kung zum 1. Oktober 2023 beschlossen. Die Ande-
rungen fuhrten bei unveréanderten Beteiligungsver-
héaltnissen zu einem Kontrollverlust des Volkswagen
Konzerns Uber die Gesellschaft und damit zu deren
Entkonsolidierung. Seit dem 1. Oktober 2023 be-
steht gemeinsame Kontrolle im Sinne des IFRS 11.
Die Beteiligung an der Audi FAW NEV Co. wird in
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Folge als Gemeinschaftsunternehmen nach der
Equity-Methode in den Volkswagen Konzernab-
schluss einbezogen. Als Konsequenz der gednder-
ten Einbeziehungsart reduzierte sich der bisher
gezeigte Zahlungsmittelbestand um einen niedrigen
dreistelligen Millionenbetrag. Dartiber hinaus erga-
ben sich keine wesentlichen Auswirkungen auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Volkswa-
gen Konzerns.

Am 6. Dezember 2023 hat Volkswagen 4,99 %

der Stammaktien des Elektrofahrzeugherstellers
XPeng Inc., Kaimaninseln (,XPeng*) zu einem Kauf-
preis von insgesamt 706 Mio. US$ erworben. Aus
der Realisierung eines seit dem 26. Juli 2023 lau-
fenden Termingeschéfts ergaben sich im Geschéfts-
jahr 2023 auf Ebene des Volkswagen Konzerns
nicht zahlungswirksame Ertrédge in Hohe von 74,2
Mio. €. Zusammen mit dem Vertrag zum Erwerb
der Anteile wurde mit Guangdong Xiaopeng Mo-
tors Technology Co. Ltd., Guangzhou/China, einem
Tochterunternehmen von XPeng, eine technologi-
sche Rahmenvereinbarung unter anderem Uber die
gemeinsame Entwicklung von Elektrofahrzeugen in
China abgeschlossen. Die Beteiligung an XPeng
wird zum Fair Value mit Erfassung von Werténde-
rungen im sonstigen Ergebnis bewertet.

Am 7. Dezember 2023 hat Volkswagen von Horizon
Robotics Inc., Kaimaninseln (,Horizon Robotics®),
einem fihrenden Anbieter von energieeffizienten
Computing-Plattformen flir autonomes Fahren in
China, Vorzugsaktien von Horizon Robotics zu
einem Kaufpreis von 200 Mio. US$ erworben sowie
ein Wandeldarlehen an Horizon Robotics in H6he
von 800 Mio. US$ ausgegeben. Beide Investitionen
sind bilanziell als Fremdkapitalinstrumente klassifi-
ziert und werden erfolgswirksam zum Fair Value
bewertet. Aus der Bewertung resultierten im

Geschéftsjahr 2023 auf Ebene des Volkswagen
Konzerns keine wesentlichen Effekte.

Um die Entwicklung des hochautomatisierten und
autonomen Fahrens in China voranzutreiben, hat
Volkswagen mit Horizon Robotics auBerdem die
Grindung eines Gemeinschaftsunternehmen ver-
einbart. Am 14. Dezember 2023 investierte Volks-
wagen hierzu 2 Mrd. CNY und erhalt dafiir einen
Anteil von 60 % an dem neuen Unternehmen
CARIZON (Beijing) Technology Company Limited,
Peking/China. Darlber hinaus hat sich Volkswagen
zu zukinftigen Kapitaleinzahlungen in das Gemein-
schaftsunternehmen von bis zu 8,4 Mrd. CNY ver-
pflichtet.

Russland-Ukraine-Krieg

Mit dem Beginn des Russland-Ukraine-Kriegs im
Februar 2022 kam es neben der humanitaren Krise
weltweit zu Verwerfungen auf den Mérkten. Insbe-
sondere auf den Energie- und Rohstoffmarkten kam
es zu erheblichen Preissteigerungen und internatio-
nal war ein deutlicher Anstieg der Zins- und Inflati-
onsraten zu verzeichnen. Im Laufe des Geschéfts-
jahres 2023 zeichnete sich in den Markten teilweise
eine Normalisierung ab.

Volkswagen hatte vor dem Hintergrund des
Russland-Ukraine-Kriegs und den daraus resultie-
renden Folgen entschieden, die Produktion von
Fahrzeugen in Russland zunéchst einzustellen.
Ebenfalls wurde der Fahrzeugexport nach Russland
gestoppt. Ergédnzend dazu sind auch bei Lieferun-
gen von Ersatzteilen bzw. der Bereitstellung von
technischen Informationen die jeweiligen Sanktions-
vorgaben einzuhalten.
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Auch im Geschéftsjahr 2023 entspannte sich der
Russland-Ukraine-Krieg nicht. Daher wurde im
Volkswagen Konzern die Einstellung der geschéftli-
chen Tatigkeit in Russland weiter konkretisiert. In
diesem Zusammenhang wurden weitere Verkaufs-
verhandlungen mit verschiedenen Investoren fortge-
fuhrt bzw. abgeschlossen.

Am 18. Mai 2023 hat der Volkswagen Konzern den
Verkauf seiner Anteile an der OOO Volkswagen
Group Rus, Kaluga/Russland (,,Volkswagen Group
Rus“) und ihren lokalen Tochtergesellschaften
(OO0 Volkswagen Components and Services,
Kaluga/Russland, OOO Scania Leasing,
Moskau/Russland, OOO Scania Finance,
Moskau/Russland, OOO Scania Insurance,
Moskau/Russland) an OOO ART-FINANCE,
Moskau/Russland, die von dem russischen Hand-
ler AO Avilon Automotive Group, Moskau/Russland
unterstltzt wird, abgeschlossen. Mit Registrierung
der Transaktion am 22. Mai 2023 ging das Eigentum
an den Anteilen der Volkswagen Group Rus von der
Verkauferseite auf den K&ufer Uber. Die Transaktion
umfasst die Produktionsstatten in Kaluga, die Impor-
teursstruktur der Konzernmarken Volkswagen Pkw,
Volkswagen Nutzfahrzeuge, AUDI, Skoda, Bentley,
Lamborghini und Ducati fiir mogliches After-Sales-
Geschaft und die Lageraktivitdten sowie die Scania
Finanzdienstleistungsaktivitaten mit allen zugehdri-
gen Mitarbeitern.

Der Volkswagen Konzern hatte in diesem Zusam-
menhang bereits im Geschéftsjahr 2022 wesentliche
Wertberichtigungen vorgenommen und entspre-
chende Vorsorgen getroffen. Der Verkaufspreis
betragt 0,1 Mrd. €. Aus der Entkonsolidierung der
betroffenen Gesellschaften ergibt sich auf Ebene
des Volkswagen Konzerns ein Verlust in Hohe von
0,4 Mrd. € im Geschaftsjahr 2023.

Neben der Abwicklung der Volkswagen Group Rus
und ihrer Tochtergesellschaften wurden im Ge-
schéftsjahr 2023 keine zusatzlichen wesentlichen
Aufwendungen im Zusammenhang mit dem
Russland-Ukraine-Krieg erfasst.

Zu weiteren Ausfliihrungen wird auf die Abschnitte
»Geschaftsverlauf, ,Ertragslage des Volkswagen
Konzerns*®, ,,Chancen und Risiken des Volkswagen
Konzerns* sowie ,Voraussichtliche Entwicklung des
Volkswagen Konzerns* verwiesen.

Dieselthematik

Am 18. September 2015 verdffentlichte die US-
amerikanische Umweltschutzbehérde (Environmen-
tal Protection Agency — ,,EPA") eine ,,Notice of Viola-
tion“ und gab offentlich bekannt, dass bei Abgas-
tests an bestimmten Fahrzeugen mit 2.0 | Dieselmo-
toren des Volkswagen Konzerns in den USA Unre-
gelmaBigkeiten bei Stickoxid (NOx)-Emissionen
festgestellt wurden. In diesem Zusammenhang
informierte die Volkswagen AG darliber, dass bei
Dieselmotoren des Typs EA 189 auffallige 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
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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 unzuldssi-
gen - Veranderung von Teilen der Software der
betreffenden Motorsteuerungseinheiten fir das
seinerzeit von der Volkswagen AG entwickelte Die-
selaggregat EA 189. Diese Softwarefunktion wurde
ab 2006 ohne Wissen der Vorstandsebene entwi-
ckelt und implementiert. Vorstandsmitglieder hatten
bis zum Sommer 2015 keine Kenntnis von der Ent-
wicklung und Implementierung dieser Softwarefunk-
tion erlangt.

Im Geschéftsjahr 2023 waren im Zusammenhang
mit der Dieselthematik auf Ebene des Volkswagen
Konzerns keine wesentlichen Sondereinflisse zu
erfassen. Fir weitere Erlduterungen zu den
Rechtsrisiken in Zusammenhang mit der Dieselthe-
matik wird auf das Kapitel ,,Chancen und Risiken
der zuklinftigen Entwicklung“ sowie auf Anhangan-
gabe [2] des Konzernanhangs fiir das Geschéftsjahr
2023 verwiesen.

Kartellrechtliche Untersuchungen

Die Européische Kommission fiihrte im Jahr 2011
Durchsuchungen bei européaischen Lkw-Herstellern
wegen des Verdachts eines unzuléssigen Informati-
onsaustauschs im Zeitraum zwischen 1997 und
2011 durch und Ubermittelte im November 2014 in
diesem Zusammenhang MAN, Scania und den
Ubrigen betroffenen Lkw-Herstellern die sogenann-
ten Beschwerdepunkte. Mit ihrer Vergleichsent-
scheidung im Juli 2016 verhangte die Européische
Kommission gegen fuinf européische Lkw-Hersteller
GeldbuBen. Da MAN die Européische Kommission
als Kronzeuge Uber die UnregelmaBigkeiten infor-
miert hatte, wurde MAN die GeldbuBe vollstandig
erlassen. Im September 2017 verhangte die Europé-
ische Kommission gegen Scania eine GeldbuBe von
0,88 Mrd. €. Das Gericht der Européischen Union
(Gericht erster Instanz) lehnte die von Scania in

diesem Zusammenhang eingelegten Rechtsmittel in
einem Urteil im Februar 2022 vollinhaltlich ab. Im
Februar 2024 wies der Européische Gerichtshof das
von Scania im April 2022 gegen dieses Urteil einge-
legte Rechtsmittel in vollem Umfang letztinstanzlich
zuriick.

Darlber hinaus sind Kartellschadensersatzklagen
von Kunden eingegangen. Wie in jedem Kartellver-
fahren kénnen weitere Schadensersatzklagen folgen.
Fir einen GroBteil der genannten Rechtsstreitigkei-
ten wurden auf Ebene des Volkswagen Konzerns
keine Rickstellungen gebildet, da nicht von einer
abschlieBenden, letztinstanzlichen Verurteilung auf
Zahlung von Schadensersatz ausgegangen wird.
Fir diejenigen Verfahren, in denen infolge einer
Neubewertung der Risiken mehr fir eine abschlie-
Bende, letztinstanzliche Entscheidung, nach der
MAN oder Scania Schadensersatz zahlen mUsste,
spricht als dagegen, wurden auf Ebene des Volks-
wagen Konzerns Rickstellungen in Hohe von

89 Mio. € gebildet. Eventualverbindlichkeiten
wurden durch die Volkswagen AG in deren Kon-
zernabschluss nicht angegeben, da eine Quantifizie-
rung derzeit nicht mdglich ist. Dies betrifft insbe-
sondere die Verfahren, die sich aktuell in einem
friihen Stadium befinden — einschlieBlich solcher,
die sich noch im friihen Stadium der sachverstandi-
gen Begutachtung befinden.

Die Europaische Kommission und die englische
Kartellbehérde Competition and Markets Authority
(,,CMA¥) durchsuchten im Mérz 2022 verschiedene
Automobilhersteller und Verbéande der Automobil-
branche bzw. stellten férmliche Auskunftsverlangen
zu. Im Volkswagen Konzern sind die Volkswagen
Group UK, die von der CMA durchsucht wurde,
sowie die Volkswagen AG, die ein konzernweites
Auskunftsersuchen der Europaischen Kommission
erhalten hat, betroffen. Uberpriift wird der Verdacht,
dass européische, japanische und koreanische
Hersteller sowie die in den Landern agierenden
nationalen Verbé&nde und der europaische Verband
European Automobile Manufacturers' Association
(LACEA") sich seit 2001 bzw. 2002 und bis zur Er-
6ffnung der Verfahren dazu versténdigt haben sollen,
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fur Dienstleistungen von Recycling-Unternehmen,
die ,,End-of-Life Vehicles” (,ELV“) (konkret Pkw und
Vans bis zu 3,75 t) entsorgen, nicht zu bezahlen.
Zusatzlich soll eine Abstimmung dazu erfolgt sein,
dass ELV-Themen nicht wettbewerblich genutzt
werden sollen, also keine Verdffentlichungen zu
Wettbewerbszwecken zu relevanten Recycling-
Daten (recyclates, recyclability, recovery) erfolgen.
Die untersuchte Zuwiderhandlung soll sich insbe-
sondere in der ACEA Working Group Recycling
sowie zugehdriger Unterarbeitsgruppen ereignet
haben. Die Volkswagen AG beantwortet die Aus-
kunftsersuchen der Européischen Kommission.
Volkswagen Group UK kooperiert mit der CMA.
Zudem richtete die CMA in dieser Angelegenheit
Auskunftsverlangen an die Volkswagen AG. Die
Volkswagen AG reichte gegen die Auskunftsersu-
chen der CMA im Juli 2022 Klage (judical review) ein,
weil die CMA nach Auffassung der Volkswagen AG
mit den Auskunftsersuchen insbesondere ihre Kom-
petenzen Uberschreitet. Dieser Klage gab das Ge-
richt im Februar 2023 statt. Nachdem die CMA im
April 2023 Rechtsmittel gegen das Urteil eingelegt
hatte, entschied das Berufungsgericht im Januar
2024 zugunsten der CMA. Die Volkswagen AG pruft
die Einlegung von Rechtsmitteln gegen die Ent-
scheidung. Parallel prift die Volkswagen AG unver-
andert Moglichkeiten einer verhaltnismaBigen Ko-
operation mit der CMA.

Darliber hinaus leiteten wenige nationale und inter-
nationale Behorden kartellrechtliche Ermittlungen
ein. Volkswagen arbeitet mit den zustandigen Be-
horden in diesen Untersuchungen eng zusammen;
eine Bewertung der zugrunde liegenden Sachver-
halte ist seitens Volkswagen aufgrund des friihen
Stadiums noch nicht moglich.

Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte
und VerauBerungsgruppen des laufenden
Geschéftsjahres

Die seit September 2022 bei der Porsche AG beste-
hende Absicht zur VerduBerung zweier russischer
Vertriebsgesellschaften des Segments Pkw und

leichte Nutzfahrzeuge, OOO Porsche Russland,
Moskau/Russland und OOO Porsche Center
Moscow, Moskau/Russland sowie einer russischen
Gesellschaft, die dem Segment Finanzdienstleis-
tungen zugeordnet ist, OOO Porsche Financial
Services Russland, Moskau/Russland, besteht
weiterhin. Der Abschluss des VerduBerungsvorha-
bens wird voraussichtlich aufgrund der sich geén-
derten duBeren Rahmenbedingungen innerhalb des
Geschéftsjahres 2024 erwartet. Zum 31. Dezember
2022 wurde fur die VerauBerungsgruppe auf Ebene
des Volkswagen Konzerns ein Wertminderungsbe-
darf in H6he von 25 Mio. € erfasst. Zum 31. Dezem-
ber 2023 wurde ein weiterer geringfligiger Wertmin-
derungsbedarf und gegenlaufige Wahrungsumrech-
nungseffekte auf Ebene des Volkswagen Konzerns
identifiziert.

Im vierten Quartal 2022 wurde von Volkswagen
beschlossen, die dem Segment Finanzdienstleis-
tungen zugehdrigen vollkonsolidierten Tochterge-
sellschaften OOO Volkswagen Bank RUS,
Moskau/Russland, OOO Volkswagen Group Finanz,
Moskau/Russland und OOO Volkswagen Financial
Services RUS, Moskau/Russland zu verauBern.
Nach Beschlussfassung durch die zustandigen
Gremien wurde mit der Umsetzung eines VerduBe-
rungsplans begonnen, dessen Abschluss in 2023
erwartet wurde, jedoch aufgrund einer zum

31. Dezember 2023 noch ausstehenden Genehmi-
gung seitens der russischen Behorden nicht abge-
schlossen werden konnte. Die Erteilung der ausste-
henden Genehmigung und somit der Abschluss des
VerduBerungsvorhabens wird insgesamt fiir das
erste Halbjahr 2024 erwartet. Im Zeitraum bis zum
31. Dezember 2023 wurden in diesem Zusammen-
hang auf Ebene des Volkswagen Konzerns Wert-
minderungen in Hohe von 186 Mio. € erfasst. Die
Gesellschaften OO0 Volkswagen Group Finanz,
Moskau/Russland und OOO Volkswagen Financial
Services RUS, Moskau/Russland wurden, nach
Abschluss des Geschéftsjahres, am 18. Januar
2024 verauBert.

Am 15. Dezember 2022 hat der Aufsichtsrat
der Volkswagen AG beschlossen, das MAN ES
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Gasturbinengeschéft der MAN Energy Solutions SE,
Augsburg und der MAN Energy Solutions Schweiz
AG, ZUrich/Schweiz mittels Asset Deal an die CSIC
Longjiang GH Gas Turbine Co. Ltd., Harbin/China
und deren Tochtergesellschaften deutschen und
schweizerischen Rechts zu verduBern. Die Trans-
aktion wird nach Genehmigung durch die zustandi-
gen Behorden voraussichtlich innerhalb des Ge-
schéftsjahres 2024 abgeschlossen sein.

Die zur VerauBerung gehaltenen Vermdgenswerte
und Schulden wurden auf Ebene des Volkswagen
Konzerns gemaB IFRS 5 zum niedrigeren Wert aus
Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziglich
der voraussichtlichen VerauBerungskosten ange-
setzt.
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Geschaftsverlauf

Der Geschaftsverlauf des Porsche SE Konzerns ist
maBgeblich von seinen Kernbeteiligungen, insbe-
sondere von der Beteiligung an der Volkswagen AG
sowie von der Entwicklung der anhéngigen Klage-
verfahren gepragt. Fur die sich hieraus ergebende
Entwicklung auf Ebene des Porsche SE Konzerns
wird auf die Abschnitte ,Wesentliche Ereignisse und
Entwicklungen im Porsche SE Konzern“ und ,Er-
trags-, Finanz- und Vermdgenslage® verwiesen. Die
nachfolgenden Ausfiihrungen bericksichtigen Ein-
flussgréBen auf die operativen Entwicklungen der
Bereiche Pkw und leichte Nutzfahrzeuge, Nutzfahr-
zeuge, Finanzdienstleistungen und Power Enginee-
ring des Volkswagen Konzerns, welche die Entwick-
lung des Porsche AG Konzerns einschlieBen.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklungen

Die gesamtwirtschaftliche Entwicklung war im Be-
richtsjahr insbesondere von dem Russland-Ukraine-
Krieg gepragt (siehe hierzu auch den Abschnitt
»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Volkswagen Konzern®).

Nach dem Einbruch der globalen Wirtschaftsleis-
tung im Jahr 2020 und der einsetzenden Erholung
aufgrund von Basis- und Nachholeffekten in 2021
und der trotz des Russland-Ukraine-Kriegs weiteren
Normalisierung der 6konomischen Aktivitat in 2022,
verzeichnete die Weltwirtschaft im Jahr 2023 insge-
samt ein positives Wachstum von plus 2,7 %

(plus 3,1 %). Die abnehmende Dynamik gegeniiber
dem Vorjahr war hauptsachlich auf ein schwéacheres
Wachstum bei den fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten zurlickzufiihren, wahrend die Verédnderungsrate
bei der Gruppe der Schwellenlénder insgesamt
etwas zunahm.

Auf nationaler Ebene war die Entwicklung einerseits
davon abhéngig, inwieweit der erhéhten Inflation
von den Notenbanken mit einer restriktiven Geldpo-
litik, im Wesentlichen durch steigende Zinsen und
Abbau der Anleihebesténde, entgegengewirkt

werden musste, mit entsprechend negativem Ein-
fluss auf den privaten Konsum und die Investitions-
tatigkeit. Andererseits war entscheidend, wie stark
die Volkswirtschaften von den Folgen des Russland-
Ukraine-Kriegs betroffen waren. Die Preise fiir Ener-
gie- und viele sonstige Rohstoffe waren gegentiber
dem Vorjahr riicklaufig, die Engpéasse von Vorpro-
dukten und Rohstoffen haben sich etwas entspannt.
Der weltweite nominale Giterhandel nahm im Be-
richtsjahr ab.

Entwicklung der Méarkte fur Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Im Geschéftsjahr 2023 lag das weltweite Pkw-
Marktvolumen mit 76,6 Mio. Fahrzeugen spurbar
Uber dem Wert des Vorjahres. Dabei verzeichneten
die meisten Markte Zuwachse, was neben den
schwachen Vorjahreswerten darauf zurlickzufihren
war, dass Engpasse und Stérungen der globalen
Lieferketten nachlieBen und somit die Fahrzeugver-
flgbarkeit weniger einschrénkten. Wéhrend sich die
Versorgungslage bei Vorprodukten gegenliber dem
Jahr 2022 verbesserte, wirkten unter anderem die
Folgen des Russland-Ukraine-Kriegs sowie Vor-
zieheffekte aufgrund auslaufender FérdermaBnah-
men zum Ende des Vorjahres ddmpfend auf die
Entwicklung der Neuzulassungen einzelner Mérkte.

Ein deutliches bzw. starkes Wachstum verzeichne-
ten die Gesamtmarkte der Regionen Westeuropa,
Zentral- und Osteuropa, Nahost und Nordamerika.
Die Mérkte in den Regionen Siidamerika lagen leicht,
in Asien-Pazifik splrbar ber dem Niveau des Vor-
jahreszeitraums. In Afrika wurde das Vorjahresvolu-
men leicht verfehlt.

Das weltweite Neuzulassungsvolumen von leichten
Nutzfahrzeugen lag im Berichtsjahr auf dem Vorjah-
resniveau (minus 0,2 %).
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Entwicklung der Markte flir Nutzfahrzeuge

Die Nachfrage nach mittelschweren und schweren
Lkw mit einem Gesamtgewicht von mehr als 6 t lag
im Geschaftsjahr 2023 auf den fir den Volkswagen
Konzern relevanten Markten spirbar Gber dem Wert
der Vergleichsperiode (plus 8,5 %). Weltweit legten
die Lkw-Mérkte deutlich zu, was zum GroBteil auf
eine Erholung des chinesischen Marktes nach dem
Ende der dort verfolgten Null-Covid-Strategie zu-
rickzufiihren ist.

Die Nachfrage auf den fiir den Volkswagen Konzern
relevanten Busmérkten lag stark tGber dem Vorjahr
(plus 23,2 %).

Entwicklung der Markte fir Power
Engineering

Die Markte fur Power Engineering unterliegen unter-
schiedlichen regionalen und konjunkturellen Einflis-
sen; deshalb sind die Geschéftsverldufe in den
jeweiligen Markten meist unabhangig voneinander.

Der Marinemarkt blieb im Jahr 2023 auf einem
ahnlichen Niveau wie im Vorjahr. Der Markt fiir
Energieerzeugung war im Jahr 2023 aufgrund der
Gasversorgungsthematik sowie der seitens der
Politik noch nicht vollstandig ausgearbeiteten Rah-
menbedingungen fiir den zukiinftigen Betrieb von
Kraftwerken insbesondere in Europa von Zurlickhal-
tung gepragt. Der Markt flr Turbomaschinen be-
wegte sich im Vergleich zum Vorjahr auf einem
héheren Niveau.

Entwicklung der Markte fir
Finanzdienstleistungen

Im Geschéftsjahr 2023 wurden automobile Finanz-
dienstleistungen auf hohem Niveau nachgefragt,
allerdings Ubten die gestiegenen Zinsen in fast allen
Regionen Druck auf die Nachfrage nach Finanz-
dienstleistungen aus.

Auslieferungen des Volkswagen Konzerns

Der Volkswagen Konzern hat im Geschéftsjahr 2023
weltweit 9,2 Mio. Fahrzeuge an Kunden ausgeliefert.
Das waren 11,8 % oder 1,0 Mio. Einheiten mehr als
im Vorjahr, das insbesondere durch die einge-
schrankte Verfligbarkeit von Volkswagen Konzern-
modellen aufgrund von anhaltenden Engpéssen bei
Halbleitern sowie durch den Russland-Ukraine-
Krieg belastet war. Im Berichtsjahr wirkten Engpas-

se in der Teileversorgung weiterhin beeintrachtigend.

Daneben hatten Stérungen der Logistikketten einen
negativen Effekt, der sich im Verlauf des Jahres
jedoch abschwéachte. Sowohl im Bereich Pkw als
auch im Bereich Nutzfahrzeuge lagen die Verkaufs-
zahlen Uber dem jeweiligen Vorjahreswert.

Mit Ausnahme von Bentley lieferten alle Marken im
Bereich Pkw und leichte Nutzfahrzeuge des Volks-
wagen Konzerns mehr Fahrzeuge an Kunden aus
als im Vorjahr. Auf allen wesentlichen Einzelméarkten
sowie in allen Vertriebsregionen der Welt verzeich-
nete Volkswagen einen Anstieg der Auslieferungen
an Kunden.
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Die Elektromobilitats-Offensive des Volkswagen
Konzerns setzte sich erfolgreich fort: Weltweit
lieferte Volkswagen im Berichtsjahr 0,8 Mio. voll-
elektrische Fahrzeuge an Kunden aus. Das waren
0,2 Mio. Einheiten bzw. 34,7 % mehr als im Vorjahr.
Der Anteil an den gesamten Auslieferungen des
Konzerns stieg auf 8,3 % (6,9 %). Die Auslieferun-
gen der Plug-in-Hybridmodelle beliefen sich auf
0,3 Mio. Einheiten (plus 4,4 %). Insgesamt stiegen
die Auslieferungen elektrifizierter Fahrzeuge um
25,6 %; ihr Anteil an den gesamten Auslieferungen
des Volkswagen Konzerns erhdhte sich im Vorjah-
resvergleich auf 11,1 % (9,9 %).

Der Pkw-Marktanteil des Volkswagen Konzerns
belief sich in einem spirbar wachsenden Weltge-
samtmarkt auf 11,1 % (11,0 %).

Im Geschéftsjahr 2023 Uibergab der Volkswagen
Konzern weltweit 10,7 % mehr Nutzfahrzeuge an
Kunden als ein Jahr zuvor. Insgesamt wurden
0,3 Mio. Nutzfahrzeuge an Kunden ausgeliefert.
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Auslieferungen des Volkswagen Konzerns vom 1. Januar bis zum 31. Dezember'

| 2023 | 2022 | Verinderung
%
Regionen
Europa/Ubrige Mérkte 4.133.754 3.432.451 20,4
Nordamerika 993.082 842.619 17,9
Suidamerika 518.172 473.691 9,4
Asien-Pazifik 3.594.504 3.514.000 2,3
Weltweit 9.239.512 8.262.761 11,8
nach Marken
Volkswagen Pkw 4.866.803 4.563.327 6,7
SKODA 866.820 731.262 18,5
SEAT 519.176 385.591 34,6
Volkswagen Nutzfahrzeuge 409.406 328.572 24,6
Audi 1.895.240 1.614.231 17,4
Lamborghini 10.112 9.233 9,5
Bentley 13.560 15.174 -10,6
Porsche 320.221 309.884 3,3
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge gesamt 8.901.338 7.957.274 11,9
Scania 96.568 85.232 13,3
MAN 115.653 84.372 37,1
Navistar 88.880 81.892 8,5
Volkswagen Truck & Bus 37.073 53.991 -31,3
Nutzfahrzeuge gesamt 338.174 305.487 10,7

' Inklusive der at Equity einbezogenen Gemeinschaftsunternehmen in China. Die Auslieferungen des Vorjahres wurden aufgrund der

statistischen Fortschreibung aktualisiert.
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Absatz, Produktion und Lagerbestande
im Volkswagen Konzern

Im Berichtsjahr stieg der Absatz des Volkswagen
Konzerns an die Handelsorganisation’ um 10,4 %
auf 9,4 Mio. Einheiten (einschlieBlich der at Equity
einbezogenen Gesellschaften in China) zurlick. Das
Vorjahr war insbesondere durch die eingeschrénkte
Fahrzeugverfligbarkeit aufgrund von Engpéassen bei
der Teileversorgung ausgelost durch den Halb-
leitermangel und den Russland-Ukraine-Krieg be-
lastet. Im Berichtsjahr wirkten anhaltende Engpas-
se in der Teileversorgung beeintréachtigend, zudem
flhrten Storungen der globalen Logistikketten zu
Verzdgerungen, die sich im Verlauf des Jahres
jedoch abschwéchten. Im Ausland erhéhte sich das
Absatzvolumen um 9,5 % auf 8,2 Mio. Fahrzeuge.
Einen Zuwachs verzeichneten insbesondere die
USA, GroBbritannien und die Turkei. Demgegen-

Uber wurden in China weniger Fahrzeuge abgesetzt.

Der Absatz im Inland erhdhte sich gegentiber dem
Vorjahreswert um 17,2 %. Der Inlandsanteil am
Gesamtabsatz des Konzerns erhdhte sich auf
12,6 % (11,9 %).

Von Januar bis Dezember 2023 fertigte der Volks-
wagen Konzern mit 9,3 Mio. Fahrzeugen (ein-
schlieBlich der at Equity einbezogenen Gesellschaf-
ten in China) 6,8 % mehr als im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum, der gepragt war durch Produkti-
onsstopps infolge von Unterbrechungen der Liefer-
ketten ausgeldst durch den Russland-Ukraine-Krieg
und die Covid-19-Pandemie. Im Geschaftsjahr 2023
beeintrachtigten Engpésse in der Teileversorgung
die Produktion. Im Inland stieg die Fertigung um
16,2 % auf 1,9 Mio. Fahrzeuge. Der Anteil der in
Deutschland hergestellten Fahrzeuge im Verhéltnis zur
Gesamtproduktion des Konzerns nahm auf 20,6 %
(18,9 %) zu.

Der weltweite Lagerbestand an Neufahrzeugen bei
den Volkswagen Konzerngesellschaften und in der
Handelsorganisation lag am Ende des Berichtsjah-
res Uber dem Stand zum Jahresende 2022. Im Be-
richtsjahr wirkten sich Stérungen in den Logistikket-
ten weiterhin negativ aus, die sich im Verlauf des
Jahres abschwéachten.

Finanzdienstleistungen des
Volkswagen Konzerns

Die Produkte und Services des Volkswagen Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen waren im Ge-
schéftsjahr 2023 beliebt. Die eingeschrankte Fahr-
zeugverflgbarkeit infolge von Engpassen bei der
Teileversorgung und Stérungen der Logistikketten
wirkten jedoch belastend. Die Zahl der Neuvertrage
im Finanzierungs-, Leasing-, Service- und Versiche-
rungsgeschaft stieg um 11,3 % auf weltweit 9,5 Mio.
Kontrakte. Der Anteil der geleasten und finanzierten
Fahrzeuge an den Auslieferungen des Konzerns
(Penetrationsrate) lag im Berichtsjahr in den Mark-
ten des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen mit
32,8 % in der GréBenordnung des Vorjahres. Der
Gesamtvertragsbestand belief sich am 31. Dezem-
ber 2023 auf 24,6 Mio. (24,5 Mio.) Einheiten.

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

In den nachfolgenden Erlauterungen werden die we-
sentlichen Ergebnis- und BestandsgroBen des

Porsche SE Konzerns flr das Geschéaftsjahr 2023 bzw.

zum 31. Dezember 2023 dargestellt. Wahrend sich die
Vorjahresangaben fur ErgebnisgroBen auf den Zeit-
raum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember 2022
beziehen, werden fir BestandsgréBen Werte zum

31. Dezember 2022 als VergleichsgroBe herangezogen.

Infolge der erstmaligen Anwendung von IFRS 17, der
die Vorschriften zur Bilanzierung von Versicherungs-
vertrdgen neu regelt, kam es auf Ebene des Volks-
wagen Konzerns einschlieBlich des Porsche AG
Konzerns zur Anpassung der Vorjahreswerte. Diese
Anderungen sind im Wesentlichen auf die gednderte
Systematik zur Ermittlung der Rickstellungen aus
dem Versicherungsgeschéft zuriickzufiihren. Auf
Ebene der Porsche SE bestehen keine vom Anwen-
dungsbereich des IFRS 17 umfassten Geschéftsvor-
falle. Aufgrund der Einbeziehung der Beteiligungen
an der Volkswagen AG und der Porsche AG in den
Konzernabschluss der Porsche SE nach der Equity-
Methode wirkt sich die Erstanwendung von IFRS 17
auf Ebene des Volkswagen Konzerns jedoch mittel-
bar auch auf den Konzernabschluss der Porsche SE
aus. Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen
flir das Geschéftsjahr 2022 erhdhte sich hierdurch
um 5 Mio. €. In der Bilanz zum 31. Dezember 2022
ergaben sich in Bezug auf die at Equity bewerteten
Anteile keine wesentlichen Auswirkungen.

Im Vorjahr wurden die von der Porsche SE gehal-
tenen Vorzugsaktien der Volkswagen AG als zur
VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte gemaB
IFRS 5 bilanziert, nachdem der Aufsichtsrat der
Porsche SE im Juni 2022 einem Verkaufsplan fir
die insgesamt 2,7 Mio. Vorzugsaktien als Finanzie-
rungsbestandteil fir den Erwerb von Stammaktien
der Porsche AG zugestimmt hatte. Insbesondere
vor dem Hintergrund der erfolgreichen Platzierung
des Schuldscheindarlehens in Hohe von rund

2,7 Mrd. € im Marz 2023, wodurch das auf Basis
vergleichbarer Transaktionen in der Vergangenheit
erwartbare Volumen signifikant Ubertroffen wurde,

haben sich im Geschéftsjahr 2023 Umstande erge-
ben, die einen Verkauf der durch die Porsche SE
gehaltenen Vorzugsaktien der Volkswagen AG bis
Juni 2023 nicht mehr hochwahrscheinlich erschei-
nen lieBen. Bereits im ersten Quartal des Geschéfts-
jahres 2023 endete daher die Klassifizierung der
Vorzugsaktien als zur VerauBerung gehaltene Ver-
maogenswerte mit der Folge einer retrospektiven
Anwendung der Equity-Methode. Der Kapitalanteil,
der der At-Equity-Bilanzierung der Beteiligung an der
Volkswagen AG seither zugrunde liegt, betragt rund
31,9 % im Vergleich zu vormals rund 31,4 %. Die
retrospektive Anwendung der Equity-Methode erfor-
derte die Anpassung der Vorjahresvergleichsanga-
ben. Einerseits werden die Vorzugsaktien nicht mehr
als zur VerduBerung gehaltene Vermdgenswerte in
Hoéhe von vormals 314 Mio. € ausgewiesen. Anderer-
seits kam es zu einer Erhéhung des At-Equity-
Buchwerts der Beteiligung an der Volkswagen AG
um 1.040 Mio. €, einer Erhéhung der passiven laten-
ten Steuern um 4 Mio. € sowie einer Erhéhung des
Eigenkapitals um 723 Mio. €. Das Beteiligungsergeb-
nis fir das Geschaftsjahr 2022 erhdhte sich hier-
durch um 703 Mio. €, der darauf entfallende latente
Ertragsteuerertrag verminderte sich um 3 Mio. €.
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Ertragslage des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns belief sich im Geschéftsjahr 2023 auf
5.096 Mio. € (5.492 Mio. €) und entfiel vollstédndig auf
fortgefiihrte Aktivitaten (5.396 Mio. €). Im Vorjahr
entfielen 96 Mio. € auf nicht fortgefiihrte Aktivitaten.
Das Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten Aktivi-
taten entfallt wiederum in Héhe von 5.107 Mio. €
(5.399 Mio. €) auf das Segment Kernbeteiligungen
und in H&he von minus 12 Mio. € (minus 3 Mio. €)
auf das Segment Portfoliobeteiligungen. Der Riick-
gang des Konzernergebnisses nach Steuern ist
insbesondere auf einen nicht zahlungswirksamen
Bewertungseffekt im Zusammenhang mit den
erworbenen Volkswagen Vorzugsaktien in Hohe von
597 Mio. € im Vorjahr zurtickzuftihren. Im Berichts-
jahr kam es auf Ebene der Porsche SE zu keinen
unmittelbaren wesentlichen Wéhrungs-, Krisen-
oder (Des-)Investitionseffekten. Im zusammenge-
fassten Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr
2022 wurde ein Konzernergebnis nach Steuern fir
das Geschéftsjahr 2023 mit einer Bandbreite zwi-
schen 4,5 Mrd. € und 6,5 Mrd. € prognostiziert. Am
20. Oktober 2023 hatte die Porsche SE zudem mit-
geteilt, ein Konzernergebnis nach Steuern in der
unteren Haélfte des prognostizierten Korridors zu
erwarten. Der prognostizierte Korridor wurde einge-
halten.

Das sonstige Ergebnis des Porsche SE Konzerns

in Hohe von minus 1.132 Mio. € (3.652 Mio. €) um-
fasst im Wesentlichen aus der At-Equity-
Bilanzierung der Beteiligung an der Volkswagen AG
resultierende Effekte in Hohe von insgesamt minus
1.033 Mio. € (3.529 Mio. €) nach Berlicksichtigung
latenter Steuern. Diese betreffen insbesondere
Effekte aus der At-Equity-Bilanzierung auf Ebene
des Volkswagen Konzerns in Hohe von minus

391 Mio. € (15 Mio. €), die Wahrungsumrechnung in
Héhe von minus 370 Mio. € (162 Mio. €) sowie ver-
sicherungsmathematische Gewinne aus der Neu-
bewertung von Pensionsriickstellungen in Héhe von
minus 368 Mio. € (3.250 Mio. €) jeweils nach Be-
ricksichtigung latenter Steuern. Aus der At-Equity-
Bilanzierung der Beteiligung an der Porsche AG

resultierende Effekte in Hohe von insgesamt minus
42 Mio. € (78 Mio. €) betreffen insbesondere versi-
cherungsmathematische Gewinne aus der Neube-
wertung von Pensionsriickstellungen in Héhe von
minus 35 Mio. € (minus 1 Mio. €) sowie die Wah-
rungsumrechnung in Hohe von minus 27 Mio. €
(minus 69 Mio. €) und gegenlaufig Effekte aus der
Bewertung von Cashflow-Hedges aus Sicherungs-
beziehungen in Hohe von 20 Mio. € (148 Mio. €)
jeweils nach Berticksichtigung latenter Steuern. Auf
Ebene der Porsche SE sind im sonstigen Ergebnis
insbesondere Effekte aus der Bewertung von durch
die Porsche SE abgeschlossenen Zinssicherungsin-
strumenten im Rahmen des Hedge-Accounting in
Hohe von minus 72 Mio. € (90 Mio. €) nach Beriick-
sichtigung latenter Steuern enthalten.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche SE nach Segmenten
Kern- \ Portfolio- \ Konzern Konzern

Mio. € beteiligungen beteiligungen 31.12.2023 31.12.2022
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen? 5.240 =11 5.229 5.263'

davon Volkswagen AG 4.849 4.849 5.2541

davon Porsche AG 391 391 121

davon Portfoliobeteiligungen =11 -11 -3
Ertrdge aus der Beteiligungsbewertung 1 1 12
Aufwendungen aus der Beteiligungsbewertung -1 -1 -1
Beteiligungsergebnis 5.240 -1 5.229 5.263!
Sonstige betriebliche Ertrage 220 0 220 179!
Personalaufwand -17 -17 -17
Abschreibungen -1 -1 -1
Sonstige betriebliche Aufwendungen -18 -1 -18 -25
Ergebnis vor Finanzergebnis 5.424 -12 5.412 5.399'
Finanzergebnis -269 -269 -57
Ergebnis vor Steuern 5.155 -12 5.143 5.343!
Ertragsteuern -47 0 -48 531
Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten
Aktivitaten 5.107 -12 5.096 5.396"
Ergebnis nach Steuern aus nicht fortgefiihrten
Aktivitaten 96
Ergebnis nach Steuern 5.107 -12 5.096 5.492!
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -1.132 0 -1.132 3.652'
Gesamtergebnis 3.975 =11 3.964 9.144!

Die Vorjahreswerte wurden aufgrund der retrospektiven Anwendung von IAS 28 fiir die durch die Porsche SE gehaltenen und vormals

nach IFRS 5 klassifizierten Vorzugsaktien der Volkswagen AG und aufgrund der erstmaligen Anwendung von IFRS 17 angepasst. Das
Beteiligungsergebnis erhohte sich hierdurch insgesamt um 708 Mio. €, der latente Ertragsteuerertrag verminderte sich um 3 Mio. €.

bewerteten Anteilen.

Die Anhangangaben [4], [5] und [12] des Konzernanhangs fiir das Geschaftsjahr 2023 enthalten ergédnzende Angaben zu den at Equity
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Das Ergebnis nach Steuern im Segment Kernbeteili-
gungen war maBgeblich durch das Ergebnis aus

at Equity bewerteten Anteilen an Volkswagen in
Hoéhe von 4.849 Mio. € (5.254 Mio. €) beeinflusst.
Hierin sind Ergebnisbeitrage aus der laufenden
At-Equity-Bewertung vor Kaufpreisallokationen in
Héhe von 5.111 Mio. € (4.716 Mio. €) sowie Fortfih-
rungseffekte aus Kaufpreisallokationen in Hohe von
minus 262 Mio. € (minus 59 Mio. €) enthalten. Der
Anstieg der Fortflihrungseffekte aus Kaufpreisalloka-
tionen ist auf auBerplanméaBige Abschreibungen
fortgeflhrter stiller Reserven infolge von Werthaltig-
keitstests auf Ebene des Volkswagen Konzerns
zurlickzufiihren und steht im Zusammenhang mit at
Equity bewerteten Beteiligungen des Volkswagen
Konzerns. Diese wurden tber die Nebenrechnung
zum At-Equity-Buchwert erfasst und sind in Hohe
von minus 232 Mio. € in den Effekten aus Kaufpreis-
allokationen enthalten. Im Vorjahr enthielt das At-
Equity-Ergebnis aus der Beteiligung an der Volkswa-
gen AG zudem einen nicht zahlungswirksamen Er-
trag aus dem Erwerb von Volkswagen Vorzugsaktien
in Hohe von 597 Mio. €. Dieser resultierte aus der
Differenz zwischen dem anteiligen neubewerteten
Eigenkapital des Volkswagen Konzerns und den
Anschaffungskosten der Volkswagen Vorzugsaktien.
Bezlglich der Ergebnisentwicklung auf Ebene des
Volkswagen Konzerns wird zudem auf den Abschnitt
»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im

Volkswagen Konzern“ und den Abschnitt ,,Ertragsla-
ge des Volkswagen Konzerns“ verwiesen.

Das At-Equity-Ergebnis aus der zweiten Kernbeteili-
gung, der Porsche AG, betrug im Berichtszeitraum
391 Mio. € (12 Mio. €). Hierin sind Ergebnisbeitréage
aus der laufenden At-Equity-Bewertung vor Kauf-
preisallokation in Hohe von 643 Mio. € (162 Mio. €)
sowie Fortfihrungseffekte aus der Kaufpreisallokati-
on in Héhe von minus 252 Mio. € (minus 150 Mio. €)
enthalten. Im Vorjahr erfolgte die Ergebniszurech-
nung erst seit dem 29. September 2022.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage, der Personal-
aufwand, die Abschreibungen, das Finanzergebnis
und der Ertragsteuerertrag des Segments Kernbetei-
ligungen entsprechen nahezu den Betrdgen im Ge-
samtkonzern.

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge des Berichts-
zeitraums beinhalten einen Ertrag aus einem ver-
traglichen Ausgleichsanspruch gegenuber der
Volkswagen AG in Hhe von 218 Mio. €. Dieser
resultierte aus einem auf entstandene steuerliche
Vor- und Nachteile gerichteten Ausgleichsmecha-
nismus des Einbringungsvertrags im Zusammen-
hang mit der Einbringung des operativen Holding-
Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die
Volkswagen AG im Geschéftsjahr 2012. Im Rahmen
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der Einbringung hat die Porsche SE die eingebrach-
ten Gesellschaften sowie deren Rechtsvorganger
unter bestimmten Voraussetzungen von steuerli-
chen Nachteilen freigestellt, die Uber die auf Ebene
dieser Gesellschaften passivierten Verpflichtungen
aus Zeitrdumen bis einschlieBlich 31. Juli 2009
hinausgehen. Umgekehrt hat sich die Volkswagen
AG grundsétzlich verpflichtet, etwaige steuerliche
Vorteile der eingebrachten Gesellschaften sowie
deren Rechtsvorgéngern und Tochterunternehmen,
die Veranlagungszeitraume bis zum 31. Juli 2009
betreffen, an die Porsche SE zu erstatten. Infolge
des inhaltlichen Abschlusses der steuerlichen Au-
Benprifung der Porsche AG flr den Veranlagungs-
zeitraum 2009 im dritten Quartal 2023 wurden die
Feststellungen der steuerlichen AuBenprifung der
Porsche AG durch die Porsche SE als damalige
Organtragerin und damit Steuerschuldnerin akzep-
tiert. Basierend auf dem Ergebnis aus den steuerli-
chen AuBenprifungen fir die Veranlagungszeitrau-
me 2006 bis 2009 wurde im Geschéftsjahr 2023
nach Saldierung mit bereits in Vorjahren passivierten
Ruckstellungen in Hohe von 9 Mio. € ein Ausgleichs-
anspruch in Hohe von 209 Mio. € gegen die
Volkswagen AG erfasst, der im vierten Quartal des
Berichtsjahres ausgeglichen wurde.

Im Vorjahr betrafen die sonstigen betrieblichen
Ertrage in Héhe von 177 Mio. € die anteilige Reali-
sierung eines im Geschaftsjahr 2012 eliminierten

Zwischengewinns. Dieser Zwischengewinn war auf
die im Geschéftsjahr 2012 erfolgte Einbringung

des operativen Holding-Geschéaftsbetriebs der
Porsche SE in die Volkswagen AG zurlickzufiihren.
Die im Rahmen des Bérsengangs der Porsche AG
vorgenommene VerauBerung von Vorzugsaktien der
Porsche AG durch Volkswagen an Dritte |6ste die
anteilige Realisierung dieses Zwischengewinns im
Vorjahr aus.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzier-
ten sich insbesondere aufgrund im Vergleich zum
Vorjahr geringerer Beratungsaufwendungen auf
insgesamt 18 Mio. € (25 Mio. €).

Das Finanzergebnis in H6he von minus 269 Mio. €
(minus 57 Mio. €) beinhaltet Finanzierungsaufwen-
dungen in H6he von minus 293 Mio. € (minus

71 Mio. €). Der Anstieg steht mit der im Berichts-
jahr erstmals ganzjahrigen Zinsperiode in Zusam-
menhang. Gegenlaufig wirkte das Ubrige Finanz-
ergebnis in H6he von 24 Mio. € (14 Mio. €), welches
insbesondere Zinsertrage aus Festgeldanlagen
enthalt. Im Vorjahr enthielt das Ubrige Finanzergeb-
nis insbesondere Effekte aus der Fair-Value-
Bewertung von Zinsderivaten auBerhalb des Hedge-
Accounting in Hohe von 13 Mio. €.

Das Ergebnis nach Steuern aus fortgefuhrten Aktivi-
téten des Segments Portfoliobeteiligungen entspricht
im Wesentlichen dessen Beteiligungsergebnis, wel-
ches neben einem Ergebnis aus at Equity bewerte-
ten Anteilen in Hohe von minus 11 Mio. € (minus

3 Mio. €) Ertrage in Hohe von 1 Mio. € (12 Mio. €) bzw.
Aufwendungen in Hohe von 1 Mio.€ (11 Mio. €) aus
der Fair-Value-Bewertung von Portfoliounternehmen
enthélt. Das negative Segmentergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen steht insbesondere auch mit
Fortflhrungseffekten aus Kaufpreisallokationen auf
Ebene der ETS und der friihen Lebenszyklusphase
der Beteiligungsunternehmen, in welcher typischer-
weise keine Gewinne verzeichnet werden, in Zu-
sammenhang.

Das Ergebnis nach Steuern aus nicht fortgefiihrten
Aktivitdten im Vergleichszeitraum resultierte aus
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dem Entkonsolidierungserfolg aus der VerauBerung
von Anteilen an der PTV Planung Transport Verkehr
GmbH, Karlsruhe (,PTV*, zusammen mit ihren Toch-
terunternehmen ,,PTV Gruppe®).

Finanzlage des Porsche SE Konzerns

Die Nettoverschuldung des Porsche SE Konzerns

— das heifBt die Finanzschulden vermindert um die
flissigen Mittel, Termingeldanlagen und Wertpapiere
- reduzierte sich im Vergleich zum 31. Dezember
2022 auf 5.717 Mio. € (6.672 Mio.€). Im zusammen-
gefassten Konzernlagebericht fir das Geschéfts-
jahr 2022 wurde eine Nettoverschuldung' des
Porsche SE Konzerns zum 31. Dezember 2023 mit
einer Bandbreite in Hohe von 5,6 Mrd. € bis

6,1 Mrd. € prognostiziert. In der Konzernquartals-
mitteilung fir das 3. Quartal 2023 hatte die
Porsche SE mitgeteilt, dass die Nettoverschuldung
zum Jahresende voraussichtlich in der unteren
Halfte der prognostizierten Bandbreite liegen wird.?
Der prognostizierte Korridor wurde eingehalten.

Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstéatig-
keit betragt im Berichtszeitraum 1.873 Mio. €

(791 Mio. €) und enthalt insbesondere die zugeflos-
senen Dividenden aus der Beteiligung an der
Volkswagen AG in Héhe von insgesamt 1.415 Mio. €
(884 Mio. €) sowie der Porsche AG in Héhe von

114 Mio. € (im Vorjahr kein Dividendenzufluss).

Von der Volkswagen Dividende entfielen 1.393 Mio. €
auf die Dividende auf Basis des Beschlusses der
ordentlichen Hauptversammlung fir das Geschéfts-
jahr 2022 und 22 Mio. € auf die Sonderdividende,
die durch die auBerordentliche Hauptversammlung
der Volkswagen AG im Zusammenhang mit dem
Boérsengang und dem Verkauf von Stammaktien
der Porsche AG bereits am 16. Dezember 2022

beschlossen, jedoch erst am 9. Januar 2023 ausge-
zahlt wurde. Dabei wurde der Sonderdividenden-
anspruch der Porsche SE gegen die Volkswagen AG
in Héhe von 3,1 Mrd. € mit der verbliebenen Kauf-
preisverbindlichkeit fur die durch die Porsche SE
erworbenen Stammaktien der Porsche AG gegenuber
Volkswagen in Hohe von 3,0 Mrd. € aufgerechnet.
Diese Dividendenzufliisse unterlagen keinem Kapital-
ertragsteuereinbehalt. Im Vergleichszeitraum wurde
die der Porsche SE zuzurechnende Bruttodividende
von Volkswagen fur das Geschaftsjahr 2021 in Héhe
von 1.201 Mio. € zunachst unter Abzug der Kapitaler-
tragsteuer inkl. Solidaritdtszuschlag in Héhe von
26,375 % bzw. 317 Mio. € ausgezahlt. Die im Wesent-
lichen mit diesem Kapitalertragsteuerabzug im
Zusammenhang stehende Korperschaftsteuererstat-
tung ist im Berichtszeitraum in Héhe von 316 Mio. €
unter den erhaltenen Ertragsteuern im Mittelzufluss
aus laufender Geschéftstatigkeit enthalten.

Zudem sind im Mittelzufluss aus der laufenden
Geschéftstatigkeit neben einer Zahlung der Volks-
wagen AG in Héhe von 209 Mio. € aus einem ver-
traglichen Ausgleichsanspruch (siehe hierzu Ab-
schnitt ,Ertragslage des Porsche SE Konzerns*)
Zuflusse aus der Auflésung von Zinsderivaten in
Hoéhe von 97 Mio. € sowie aus erhaltenen Zinsen aus
Festgeldanlagen in H6he von 17 Mio. € (1 Mio. €)
enthalten. Gegenléaufig wirkten im Berichtszeitraum
Mittelabflisse insbesondere aus gezahlten Zinsen
einschlieBlich Transaktionskosten in H6he von

248 Mio. € (52 Mio. €) im Zusammenhang mit der
Fremdfinanzierung. Sowohl im Berichts- als auch im
Vergleichszeitraum waren Mittelabflisse fir operati-
ve Holdingaufwendungen enthalten.

Aus der Investitionstétigkeit ergab sich im Ge-
schéftsjahr 2023 ein Mittelabfluss in Hohe von

243 Mio. € (7.287 Mio.£€). Dieser resultierte insbeson-
dere aus Veranderungen der Geldanlagen in

" Im zusammengefassten Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr 2022 wurde eine Nettoliquiditat zwischen minus 6,1 Mrd. € und
minus 5,6 Mrd. € prognostiziert. Die Nettoverschuldung entspricht der negativen Nettoliquiditat.
2 Die Porsche SE hat in der Konzernquartalsmitteilung fur das 3. Quartal 2023 mitgeteilt, dass die Nettoliquiditét voraussichtlich in der

oberen Halfte des prognostizierten Korridors liegen wird. Die Nettoverschuldung entspricht der negativen Nettoliquiditat.

133



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht/Wirtschaftsbericht

Wertpapiere und Termingelder in H6he von insgesamt
minus 178 Mio. € (Mittelzufluss: 35 Mio. €) sowie
Auszahlungen flr Erwerbe von Anteilen an Portfolio-
beteiligungen bzw. die Teilnahme an einer Folgefi-
nanzierungsrunde bei einer bestehenden Portfolio-
beteiligung in H6he von insgesamt 64 Mio.€

(14 Mio. €). Im Vergleichszeitraum ist der Mittelabfluss
aus der Investitionstatigkeit insbesondere auf Auszah-
lungen flr den Erwerb von Stammaktien an der
Porsche AG in Hohe von 7.075 Mio. € (inklusive An-
schaffungsnebenkosten) zuriickzufiihren. Weitere
Mittelabfliisse im Vergleichszeitraum resultierten aus
Auszahlungen fiir die Erwerbe von Vorzugsaktien der
Volkswagen AG in Hohe von 400 Mio. € sowie fiir die
Teilnahme an einer Kapitalerhéhung der ETS in Héhe
von 35 Mio. €. Gegenlaufig war im Vergleichszeitraum
auBerdem ein Mittelzufluss aus der VerauBerung von
Anteilen an der PTV in H6he von 226 Mio. € abziiglich
des im Rahmen der Entkonsolidierung abgegange-
nen Zahlungsmittelbestands der PTV Gruppe in
Hoéhe von 25 Mio. € enthalten.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergab sich im Ge-
schéftsjahr 2023 ein Mittelabfluss in Hohe von
1.222 Mio. € (Mittelzufluss: 6.286 Mio. €). Dieser Mit-
telabfluss resultierte aus den Dividendenzahlungen
an die Aktionare der Porsche SE in Héhe von

783 Mio. € (783 Mio. €) sowie aus der Uber die Refi-
nanzierung mittels des Schuldscheindarlehens und
der Anleihen hinausgehenden Tilgung von Bankdar-
lehen und Briickenfinanzierung in H6he von

439 Mio. €. Im Vorjahr war der Mittelzufluss insbe-
sondere auf die Aufnahme von Fremdkapital fur die
Kaufpreiszahlung fur die Stammaktien der Porsche
AG in Hohe von 7.070 Mio. € zurickzufihren.

Der Finanzmittelbestand erhéhte sich gegenliber
dem 31. Dezember 2022 auf 494 Mio. € (86 Mio. €).
Zudem verfugt die Porsche SE Uber eine ungezoge-
ne Kreditlinie mit einem Volumen von 1,0 Mrd. € und
einer Laufzeit bis mindestens September 2026.

Vermogenslage des Porsche SE Konzerns

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns
erhdhte sich zum 31. Dezember 2023 gegenlber dem
31. Dezember 2022 um 2,8 Mrd. € auf 62,4 Mrd. €.

Die langfristigen Vermdgenswerte des Porsche SE
Konzerns in H6he von 61,3 Mrd. € (58,7 Mrd. €)
betreffen im Wesentlichen die at Equity bewerteten
Anteile an den Kernbeteiligungen. Hierin enthalten
ist insbesondere der At-Equity-Buchwert fiir die
Beteiligung an der Volkswagen AG, welcher sich um
2,4 Mrd. € auf 50,7 Mrd. € erh6ht hat. Die Erhéhung
des Buchwerts ist in Hohe von 5.111 Mio. € auf das
laufende At-Equity-Ergebnis, in Hohe von minus

262 Mio. € auf Effekte aus der Fortfiihrung aufge-
deckter stiller Reserven und Lasten sowie in Hohe
von minus 1.033 Mio. € auf im sonstigen Ergebnis
erfasste Aufwendungen und Ertrége zuriickzufiihren.
Daneben wirkten sich erfolgsneutrale Anpassungen
des Eigenkapitals auf Ebene des Volkswagen Kon-
zerns in H6he von 15 Mio. € buchwerterhéhend aus.
Zugerechnete Dividenden in Héhe von 1.393 Mio. €
fuhrten zu einer Verringerung des Buchwerts. Fir
Erlauterungen zu den ergebniswirksam erfassten
Buchwertédnderungen wird zudem auf den Abschnitt
sErtragslage des Porsche SE Konzerns* verwiesen.

Der At-Equity-Buchwert der Kernbeteiligung an
der Porsche AG hat sich im Vergleich zum
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31. Dezember 2022 um 227 Mio. € auf 10,4 Mrd. €
erhoht. Die Erhéhung des Buchwerts ist in Hohe von
643 Mio. € auf das laufende At-Equity-Ergebnis, in
Héhe von minus 252 Mio. € auf Effekte aus der Fort-
fuhrung aufgedeckter stiller Reserven und Lasten
sowie in H8he von minus 42 Mio. € auf im sonstigen
Ergebnis erfasste Aufwendungen und Ertréage zu-
rickzuflhren. Zugerechnete Dividenden in Hohe von
114 Mio. € fuhrten zu einer Verringerung des Buch-
werts. Daneben wirkten sich erfolgsneutrale Anpas-
sungen des Eigenkapitals auf Ebene des Porsche AG
Konzerns in Hohe von minus 9 Mio. € ebenfalls buch-
wertmindernd aus. Fir Erlduterungen zu den ergeb-
niswirksam erfassten Buchwertéanderungen wird
zudem auf den Abschnitt , Ertragslage des
Porsche SE Konzerns* verwiesen.

Die langfristigen sonstigen finanziellen Vermégens-
werte in Hohe von 103 Mio. € (204 Mio. €) beinhalten
neben Anteilen an zum Fair Value bewerteten Portfo-
liobeteiligungen in Héhe von 98 Mio. € (59 Mio. €)
zum Fair Value bewertete Zinssicherungsinstrumen-
te in Hohe von 3 Mio. € (142 Mio. €), die vollstandig
unter den Anwendungsbereich des Hedge-
Accounting fallen. Der Buchwertriickgang resultiert
im Wesentlichen aus den im Zuge der Refinanzie-
rung vorgenommenen Auflésungen von Zinssiche-
rungsinstrumenten. Die verbliebenen Zinssiche-
rungsinstrumente weisen zum Bilanzstichtag einen
Riickgang des beizulegenden Zeitwerts auf und
werden in H6he von 3 Mio. € in den langfristigen
sonstigen finanziellen Vermdgenswerten und in
Héhe von 43 Mio. € in den langfristigen sonstigen
finanziellen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Die kurzfristigen Vermégenswerte in Hohe von
1.030 Mio. € (762 Mio. €) setzen sich insbesondere
aus flissigen Mitteln, Termingeldanlagen und Wert-
papieren zusammen. Im Vorjahr enthielten die kurz-
fristigen Vermdgenswerte zudem Ertragsteuerforde-
rungen in Héhe von insgesamt 316 Mio. €, die im
Wesentlichen auf einbehaltene Kapitalertragsteuern
auf erhaltene Dividendenzahlungen der Volkswagen
AG zurtickzufiihren waren und die im Berichtszeit-
raum erstattet wurden.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns

erhdhte sich infolge des positiven Konzern-Gesamt-
ergebnisses zum 31. Dezember 2023 auf insgesamt
55,3 Mrd. € (52,1 Mrd.€). Die Eigenkapitalquote hat

sich mit 88,7 % (87,6 %) im Vergleich zum Ende des
Geschaftsjahres 2022 erhoht.

Zur Refinanzierung der im Rahmen des Erwerbs
von Stammaktien der Porsche AG im Vorjahr aufge-
nommenen Bankenfinanzierung in Hohe von insge-
samt 7,1 Mrd. €, wovon zum 31. Dezember 2022
3,9 Mrd. € auf eine unter den kurzfristigen Finanz-
schulden ausgewiesene Brlickenfinanzierung und
3,2 Mrd. € auf unter den langfristigen Finanzschul-
den ausgewiesene Bankdarlehen entfielen, hat die
Porsche SE im Méarz 2023 ein Schuldscheindarlehen
im Volumen von rund 2,7 Mrd. € erfolgreich platziert.
Unter einem im Geschaftsjahr 2023 aufgelegten
Anleiheprogramm wurde im April 2023 eine erste
Anleihe im Volumen von 750 Mio. € begeben. Die
Briickenfinanzierung wurde mithilfe des Schuld-
scheindarlehens, der ersten Anleihe und darliber
hinaus aus der Dividendenzahlung der Volkswagen
AG vollstandig getilgt. Dartiber hinaus begab die
Porsche SE im Juni 2023 eine Anleihe im Volumen
von 500 Mio. € sowie eine Anleihe im Volumen von
750 Mio. €. Die Erlése aus diesen beiden Anleihen
wurden zur anteiligen Abldsung des flnfjahrigen
Bankdarlehens verwendet (siehe hierzu auch den
Abschnitt ,Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern®).

Infolge der Refinanzierung hat sich das Falligkeits-
profil der Finanzschulden und entsprechend auch
der Fristigkeitsausweis in der Konzernbilanz veran-
dert. Die Finanzschulden in H6he von insgesamt
6,7 Mrd. € (7,1 Mrd. €) werden zum 31. Dezember
2023 in Hohe von 6,6 Mrd. € (3,2 Mrd. €) als langfris-
tig und in H6he von 0,1 Mrd. € (3,9 Mrd. €) als kurz-
fristig klassifiziert.
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Ertragslage des Volkswagen Konzerns

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf
origindre ErgebnisgréBen des Volkswagen Konzerns
im Geschéftsjahr 2023. Es ist zu beachten, dass
sich das Ergebnis des Volkswagen Konzerns, soweit
es auf die Aktiondre der Volkswagen AG entféllt, nur
mit dem Kapitalanteil der Porsche SE im Wege der
At-Equity-Bilanzierung in ihrem Konzernergebnis
niederschlédgt. Zudem sind sonstige Effekte aus der
At-Equity-Einbeziehung in den Konzernabschluss
der Porsche SE, insbesondere aus der Fortfiihrung
der im Rahmen der Kaufpreisallokationen aufge-
deckten stillen Reserven und Lasten, in den nach-
folgenden Ausfihrungen nicht berticksichtigt.

Von Januar bis Dezember 2023 Ubertrafen die
Umsatzerlése des Volkswagen Konzerns mit

322,3 Mrd. € den Vorjahreswert um 15,5 %. Wesent-
liche Griinde hierfir waren das gestiegene Volumen
sowie die positive Entwicklung in der Preispositionie-
rung und im Mix. Wechselkurseffekte wirkten gegen-
laufig. Der Vorjahreszeitraum war noch stérker durch
eine eingeschrénkte Fahrzeugverfligbarkeit infolge
von Engpéssen bei der Teileversorgung negativ be-
einflusst. Der Volkswagen Konzern erzielte 81,5 %
(82,6 %) seiner Umsatzerldse im Ausland. Das
Bruttoergebnis (Umsatzerldse minus Kosten der
Umsatzerldse) erhohte sich um 8,8 Mrd. € auf

61,0 Mrd. €. Die Bruttomarge belief sich auf 18,9 %
(18,7 %).

Im Geschéftsjahr 2023 lag das operative Ergebnis
des Volkswagen Konzerns mit 22,6 Mrd. €

(22,1 Mrd. €) in der GroBenordnung des Vorjahres.
Die operative Umsatzrendite betrug 7,0 % (7,9 %).
Insbesondere der gestiegene Fahrzeugabsatz und
eine verbesserte Preispositionierung standen gestie-
genen Produktkosten (insbesondere flir Rohstoffe)
entgegen. Die Fair-Value-Bewertung von Derivaten
auBerhalb des Hedge-Accounting (insbesondere
Rohstoffsicherungen) wirkte sich von Januar bis
Dezember 2023 negativ (minus 3,2 Mrd. €) auf das
operative Ergebnis aus, wahrend sie im Vorjahreszeit-
raum das Konzernergebnis um plus 1,8 Mrd. € erhdh-
te; zudem hatten im Jahr 2022 positive Effekte aus

Derivaten im Finanzdienstleistungsbereich (plus

0,8 Mrd. €) einen erhéhenden Einfluss auf das Kon-
zernergebnis. Im Geschéftsjahr 2023 waren im Zu-
sammenhang mit der Dieselthematik keine wesentli-
chen Sondereinflisse zu erfassen (0,4 Mrd. €). Die
Entkonsolidierung der Volkswagen Group Rus und
ihrer Tochtergesellschaften fihrte im Jahr 2023 zu
einem Verlust von 0,4 Mrd. €. Im Vorjahr waren vor
allem Aufwendungen im Rahmen von Wertberichti-
gungen und Risikovorsorgen als Folge der unmittel-
baren Auswirkungen des Russland-Ukraine-Kriegs
und Sondereinflisse im Zusammenhang mit der
Dieselthematik zu berticksichtigen. Das Finanz-
ergebnis erhdhte sich um 0,7 Mrd. € auf 0,6 Mrd. €.
Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen lag
leicht unter dem Niveau des Vorjahres. Im Zinsergeb-
nis konnten héhere Zinsertrage gestiegene Zinsauf-
wendungen vor allem aufgrund gednderter Zinsséatze
zur Bewertung von Riickstellungen nicht ausgleichen.
Im Gbrigen Finanzergebnis war das Berichtsjahr unter
anderem durch negative Wechselkurseinfllisse vor
allem durch die starke Abwertung des argentinischen
Peso gepragt. Geringere nicht zahlungswirksame
Aufwendungen aus den Anpassungen der Buchwerte
von Beteiligungsgesellschaften aufgrund von Bor-
senkursentwicklungen und Wertminderungstests
sowie ein positives Wertpapier- und Fondsergebnis
wirkten gegenlaufig. Im Vorjahreszeitraum hatten die
auBerplanmaBige Abschreibung der Beteiligung an
der Argo Al und Kursveranderungen im Wertpapier-
und Fondsergebnis, insbesondere infolge des Russ-
land-Ukraine-Kriegs, jeweils einen negativen Einfluss.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen Konzerns
nahm im Geschéftsjahr 2023 um 1,1 Mrd. € auf

23,2 Mrd. € zu. Die Umsatzrendite vor Steuern ging
auf 7,2 % (7,9 %) zuriick. Aus den Steuern vom
Einkommen und vom Ertrag ergab sich ein Aufwand
in Hohe von 5,3 Mrd. € (6,2 Mrd. €), die resultierende
Steuerquote belief sich auf 22,7 % (28,2 %). Das
Ergebnis nach Steuern lag mit 17,9 Mrd. €

(15,9 Mrd. €) spurbar Uber dem Wert des Vorjahres.
Das Ergebnis nach Steuern und Minderheiten erhéh-
te sich um 1,1 Mrd. € auf 16,0 Mrd. €.
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Ertragslage des Porsche AG Konzerns

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf
origindre ErgebnisgréBen des Porsche AG Konzerns
im Geschaftsjahr 2023. Es ist zu beachten, dass sich
das Ergebnis des Porsche AG Konzerns — neben der
Bericksichtigung Uber das Ergebnis des Volkswagen
Konzerns - nur mit dem Kapitalanteil der Porsche SE
im Wege der At-Equity-Bilanzierung in ihrem Konzern-
ergebnis niederschlagt. Zudem sind sonstige Effekte
aus der At-Equity-Einbeziehung in den Konzernab-
schluss der Porsche SE, insbesondere aus der Fort-
fuhrung der im Rahmen der Kaufpreisallokation auf-
gedeckten stillen Reserven und Lasten, in den nach-
folgenden Ausfiihrungen nicht beriicksichtigt.

Der Porsche AG Konzern erzielte im Geschéaftsjahr
2023 Umsatzerldse in Héhe von 40,5 Mrd. €. Dies
entspricht einem Anstieg von 7,7 % gegeniiber dem
Vorjahr (37,6 Mrd. €) und resultiert im Wesentlichen
aus einem hoheren Konzernabsatz bei positiven Pro-
duktmix- und Preiseffekten. Gegenlaufig wirkte insbe-
sondere die Entwicklung der Wahrungen chinesischer
Renminbi und US-Dollar auf die Umsatzerlése.

Die Kosten der Umsatzerldse stiegen um 1,8 Mrd. €
auf 28,9 Mrd. € (27,1 Mrd. €) und lagen somit in
Relation zu den Umsatzerlésen bei 71,4 % (72,0 %).
Trotz Kostensteigerungen von Lieferantenseite
konnte aufgrund von Verdnderungen im Produktmix
eine unterproportionale Entwicklung der Kosten der
Umsatzerldse erreicht werden.

Das Bruttoergebnis konnte entsprechend mit
11,6 Mrd. € (10,5 Mrd. €) um 10,0 % erhoht werden.
Somit liegt die Bruttomarge bei 28,6 % (28,0 %).

Die Vertriebskosten stiegen um 0,5 Mrd. € auf

2,9 Mrd. € an und sind in Relation zu den Umsatzer-
I6sen auf 7,1 % (6,3 %) gestiegen. Der Anstieg
resultiert unter anderem aus gesteigerten Vertriebs-
aktivitaten. Die Verwaltungskosten stiegen von

1,7 Mrd. € auf 1,8 Mrd. € an. Das operative Ergebnis
des Porsche AG Konzerns konnte im Geschéftsjahr
2023 um 0,5 Mrd. € auf 7,3 Mrd. € gesteigert

werden (6,8 Mrd. €). Die operative Umsatzrendite
des Porsche AG Konzerns lag somit bei 18,0 %
(18,0 %).

Das Finanzergebnis belief sich auf 91 Mio. €

(308 Mio. €). Der Rickgang resultiert im Wesentli-
chen aus geringeren Zinsertragen aufgrund der im
Rahmen des Bdrsengangs umgesetzten Abspaltung
der Darlehensforderung gegen die Porsche Holding
Stuttgart GmbH. Zusétzlich wirkten sich geénderte
Zinssétze zur Bewertung von Ruckstellungen nega-
tiv auf das Finanzergebnis aus. Gegenlaufig profi-
tierten insbesondere die in Spezialfonds gehaltenen
Wertpapiere von einer insgesamt positiven Entwick-

lung der Kapitalmarkte und dem héheren Zinsniveau.

Zuséatzlich hatte eine Zuschreibung auf die nach der
Equity-Methode bilanzierte Bertrandt AG einen positi-
ven Effekt auf das Finanzergebnis.

Aufgrund der héheren Steuerquote von 30,1 %
(29,9 %) stiegen die Steuern vom Einkommen und
vom Ertrag bei einem héheren Ergebnis vor Steuern
Uberproportional auf 2,2 Mrd. € (2,1 Mrd. €). Die
Erhéhung der Steuerquote ist auf eine Verschiebung
von im Verhéltnis niedriger besteuerten Landern zu
héher besteuerten Landern, auf steuerliche Effekte
aus geplanten Dividenden sowie auf geringere Ef-
fekte aus der Zwischenergebnis-Eliminierung im
Vergleich zum Vorjahr zurlckzufiihren. Insoweit
erhohte sich das Ergebnis nach Steuern um

0,2 Mrd. € auf 5,2 Mrd. € im Berichtszeitraum.
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Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Nach dem 31. Dezember 2023 ergaben sich keine

Vorgénge von besonderer Bedeutung fir die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen
Lage des Porsche SE Konzerns

Der Vorstand der Porsche SE beurteilt die wirt-
schaftliche Lage der Gesellschaft sowie ihrer we-
sentlichen Beteiligungen an der Volkswagen AG und
an der Porsche AG auch vor dem Hintergrund der
aktuellen Herausforderungen insgesamt positiv. Auf
Ebene der beiden Kernbeteiligungen — der Volkswa-
gen AG und der Porsche AG — wurde das Geschaft
im Geschéftsjahr 2023 insbesondere durch ein
weltweit herausforderndes Marktumfeld, Engpésse
in der Teileversorgung sowie Stérungen in der Lo-
gistikkette beeinflusst. Zudem ist die Branche von
intensivem Wettbewerb, technologischem Wandel
und zunehmendem Umweltbewusstsein gepréagt.

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE Kon-
zerns hat sich insbesondere aufgrund eines im Vor-
jahr enthaltenen, nicht zahlungswirksamen Ertrags in
Hoéhe von 0,6 Mrd. € im Zusammenhang mit dem
Erwerb von Volkswagen Vorzugsaktien verringert und
lag mit 5,1 Mrd. € um 7,2 % unter dem Vorjahr. Ohne
Bericksichtigung dieses Effekts hatte sich das Er-
gebnis nach Steuern der Porsche SE im Vergleich
zum Vorjahr erhéht. Das Ergebnis nach Steuern liegt

innerhalb des im Vorjahr prognostizierten Ergebnis-
korridors. Die Ertragslage des Porsche SE Konzerns
wurde im abgelaufenen Geschaftsjahr 2023 maBgeb-
lich von der Entwicklung des Volkswagen Konzerns
einschlieBlich des Porsche AG Konzerns gepragt.

Die Nettoverschuldung des Porsche SE Konzerns
hat sich im Vergleich zum Vorjahr von 6.672 Mio. €
auf 5.717 Mio. € reduziert und liegt innerhalb des im
Vorjahr prognostizierten Korridors. Die Finanzlage
des Porsche SE Konzerns wurde insbesondere
beeinflusst durch erhaltene und gezahlte Dividen-
den, erhaltene Ertragsteuererstattungen, den Aus-
gleichsanspruch gegentiber der Volkswagen AG
sowie die Uber die Refinanzierung hinausgehende
Tilgung der Bankenfinanzierung.

Der Vorstand der Porsche SE bekennt sich unver-
andert zur Rolle der Gesellschaft als langfristig
orientierter Ankeraktionar der Volkswagen AG und
ist weiterhin vom Wertsteigerungspotenzial des
Volkswagen Konzerns Uberzeugt.
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Chancen und Risiken
der zukunftigen Entwicklung

Risikomanagement- und Internes
Kontrollsystem 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 bestandsgefédhrdende Risiken
sowie Risiken, die geeignet sind, die Ertrags-,
Finanz- und Vermégenslage nachhaltig und wesent-
lich zu beeintrachtigen, friihzeitig zu erkennen, um
mit angemessenen SteuerungsmaBnahmen drohen-
den Schaden fiir das Unternehmen abzuwenden.

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns Uberwacht sowohl die direkten Risiken auf
Ebene der Porsche SE als auch im nachfolgend
beschriebenen Rahmen die wesentlichen mittel-
baren und unmittelbaren Risiken aus Beteiligungen.
Die Beteiligungen verfligen grundsétzlich jeweils
Uber ein eigenstandiges Risikomanagementsystem
und sind selbst fir das Management ihrer Risiken
verantwortlich. Das Risikomanagementsystem |asst
sich dementsprechend in die Sphére der Porsche SE
als Holdinggesellschaft und die Sphére ihrer Beteili-
gungen unterteilen.

Die Porsche SE fokussiert sich in ihrem Risikoma-
nagementsystem auf Risiken, die zu einer fir das
Unternehmen negativen Zielabweichung flhren
koénnen. Situativ werden jedoch auch Chancen-
potenziale analysiert und dargestellt.

Durch die Ausgestaltung des Risikomanagementsys-
tems soll sichergestellt werden, dass das Manage-
ment der Porsche SE stets liber substanzielle Risiko-
treiber informiert ist und potenzielle Auswirkungen

der identifizierten Risiken einschatzen kann, um
frihzeitig angemessene GegenmaBnahmen zu
ergreifen.

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns wird kontinuierlich weiterentwickelt und
an sich verandernde Erfordernisse angepasst. Der
Abschlussprufer der Porsche SE Uberprift jahrlich
das Risikofriiherkennungssystem des Porsche SE
Konzerns auf seine grundsétzliche Eignung, be-
standsgeféhrdende Risiken frihzeitig erkennen zu
kdénnen und beurteilt gemaB § 317 Abs. 4 HGB die
Funktionsfahigkeit des Risikofriherkennungs- und
Uberwachungssystems. Die Einschatzung der
Wahrscheinlichkeit und des AusmaBes zukinftiger
Ereignisse und Entwicklungen unterliegt naturge-
maB Unsicherheiten. Ein Risikomanagementsystem
kann nicht alle potenziellen Risiken vorhersehen
oder regelwidrige Handlungen unter allen Umstan-
den verhindern oder aufdecken.

Risikomanagementsystem der Porsche SE

Das Risikomanagementsystem des Porsche SE
Konzerns Gberwacht und steuert die direkten Risi-
ken auf Ebene des Holdingbetriebs der Porsche SE.
Auf der Holdingebene werden zudem insbesondere
die wesentlichen mittelbaren Risiken aus Beteili-
gungen betrachtet.

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

Die Risikokultur als Teil der Unternehmenskultur
umfasst die grundséatzliche Einstellung und die
Verhaltensweisen beim Umgang mit Risiken. Sie
beeinflusst maBgeblich das Risikobewusstsein im
Unternehmen. Die Risikokultur im Porsche SE Kon-
zern ist durch die gelebten Verhaltensweisen der
Unternehmensleitung, die Schaffung und Férderung
eines unternehmensweiten Risikobewusstseins und
eine offene und transparente Risikokommunikation

geprégt.

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®). Beide Risikotypen
kénnen grundséatzlich auch Nachhaltigkeitsaspekte
umfassen. Jeder einzelne Fachbereich innerhalb der
Porsche SE ist dafiir verantwortlich, die in seinem
Bereich vorhandenen Risiken zu identifizieren, zu
bewerten, zu steuern, zu Uberwachen, zu dokumen-
tieren und wesentliche Risiken an den Finanzbe-
reich zu melden. Dies bedeutet insbesondere, dass
auf dieser Ebene in allen Bereichen des Unterneh-
mens unmittelbar MaBnahmen zur Steuerung der
Risiken abgeleitet und umgesetzt werden sollen und
eine Ausbreitung der Risiken auf andere Bereiche

oder gar auf das Gesamtunternehmen verhindert
werden soll. Hinsichtlich der organisatorischen
Risiken erfolgt das operative Risikomanagement
durch das Interne Kontrollsystem, welches im Ab-
schnitt ,Internes Kontrollsystem einschlieBlich rech-
nungslegungsbezogenes Internes 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 Ge-
samtrisikosituation des Konzerns Rechnung zu
tragen. Um das etwaige Zusammenwirken von
Risiken angemessen zu berticksichtigen, wird eine
Risikoaggregation vorgenommen. In diesem Kontext
erfolgt zudem regelméBig eine Bestimmung der
Risikotragfahigkeit auf Basis des Nettovermdgens
der Porsche SE. Zur Beurteilung eines etwaigen
Vorliegens von bestandsgefahrdenden Entwicklun-
gen werden die aggregierten Risiken szenariobasiert
dem Nettovermdégen der Porsche SE gegeniiberge-
stellt.

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
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.
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Das ,Uberprifende Risikomanagement” als dritte
Verteidigungslinie soll die Angemessenheit und die
Wirksamkeit des Risikomanagementsystems und
damit insbesondere sicherstellen, dass das operati-
ve und das strategische Risikomanagement im
Einklang mit extern und intern definierten Normen
stehen. Verantwortlich flr das ,,Uberpriifende Risi-
komanagement® ist die Interne Revision, die als
unabhéngige und objektive Stelle auf Grundlage
einer jahrlichen risikoorientierten Prifungsplanung
Uberprift, ob das operative Risikomanagement in
allen Bereichen verankert ist und regelméBig durch-
gefuhrt wird. Darliber hinaus wird die strategische
Ebene dahingehend Uberprift, ob ein strukturierter
Systemansatz besteht bzw. die jeweiligen Kontrollen
und Uberpriifungen im strategischen Risikoma-
nagement durchgeflihrt werden. Die Ergebnisse der
Revisionsaktivitdten werden von der Internen Revi-
sion an den Vorstand und den Prifungsausschuss
des Aufsichtsrats berichtet.

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. Es
dient damit insbesondere der Sicherstellung der
Definition und Einhaltung von Prozessen und basiert
im Wesentlichen auf den vom Vorstand eingefiihrten
Grundsétzen, Richtlinien und MaBnahmen. Der
Geltungsbereich des Internen Kontrollsystems er-
streckt sich auf die Porsche SE und ihre vollkonso-
lidierten Tochtergesellschaften. Bei diesen handelt
es sich ausschlielich um Zwischenholding-
gesellschaften. Die Beteiligungsgesellschaften der
Porsche SE, insbesondere die Volkswagen AG und
die Porsche AG, sind nicht im Geltungsbereich des
Internen Kontrollsystems der Porsche SE und haben
ihrerseits die Einrichtung und Uberwachung eines
angemessenen und wirksamen Internen Kontroll-
systems sicherzustellen.

Das Interne Kontrollsystem gibt einheitliche MaB-
nahmen zur Steuerung der organisatorischen Risi-
ken vor. Aufbauend auf einer umfassenden Prozess-
landkarte werden fir das Gesamtunternehmen eine
geeignete Aufbauorganisation und vom jeweiligen
Prozesseigner fiir 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 Uberwacht wird.
Die Dokumentation dieser MaBnahmen erfolgt in
ProzessUlibersichten, Richtlinien und Checklisten.

Das rechnungslegungsbezogene Interne Kontroll-
system hat zum Ziel, die OrdnungsmaBigkeit und
RechtméaBigkeit der internen und externen Rech-
nungslegung bzw. Finanzberichterstattung sicher-
zustellen. Es umfasst MaBnahmen, die eine voll-
sténdige, richtige und zeitnahe Erstellung und
Ubermittlung solcher Informationen gewahrleisten
sollen, die fur die Aufstellung des Jahres- und Kon-
zernabschlusses sowie des zusammengefassten
Konzernlageberichts der Porsche SE notwendig
sind (siehe auch die Erlduterungen zum Risikofeld
sBerichterstattung” im Kapitel ,,Chancen und Risi-
ken der zukilnftigen Entwicklung“, Abschnitt ,,Chan-
cen und Risiken des Porsche SE Konzerns® im
Unterabschnitt ,,Organisatorische Risiken®).

Die Gesamtverantwortung fir das Interne Kontroll-
system obliegt dem Vorstand. Auf Basis der Regel-
berichterstattung werden dem Vorstand, dem Pri-
fungsausschuss und dem Aufsichtsrat Risiken im
Porsche SE Konzern mitgeteilt. Hiervon sind grund-
sétzlich auch organisatorische Risiken einschlieBlich
etwaiger Schwachen im Internen Kontrollsystem
umfasst, sofern sich diese wesentlich auf die Risi-
kosituation der Porsche SE auswirken kdnnen. Das
Interne Kontrollsystem im Porsche SE Konzern wird
als Teil des Risikomanagementsystems fortlaufend
auf seine Wirksamkeit geprift (siehe auch die Pas-
sage zum ,,Uberprifenden Risikomanagement* in
Abschnitt ,,Risikomanagementsystem der Porsche
SE®) und unter Beriicksichtigung verénderter Rah-
menbedingungen kontinuierlich optimiert. Im
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Geschéftsjahr 2023 lagen dem Vorstand keine In-
formationen vor, die auf eine mangelnde Angemes-
senheit und Wirksamkeit des Risikomanagement-
systems und des Internen Kontrollsystems zum
31. Dezember 2023 schlieBen lassen kénnten.

Risikomanagement auf Ebene
der Beteiligungen

Die Kernbeteiligungen der Porsche SE verfiigen
grundsatzlich jeweils Uber ein eigensténdiges Risi-
komanagementsystem, um die Risiken auf ihrer
Ebene zu lberwachen und zu steuern.

Das Management der Risiken des Volkswagen
Konzerns ist auf Ebene der Volkswagen AG ange-
siedelt. Die Aufgabe des Risikomanagements der
Volkswagen AG ist es, die auf Ebene des Volkswa-
gen Konzerns bestehenden Risiken zu identifizieren,
zu steuern und zu Uberwachen. Dabei hat die
Volkswagen AG ihr eigenes konzernweites Risiko-
managementsystem implementiert und ist selbst fiir
ihre Risikohandhabung verantwortlich. Entspre-
chendes gilt fiir die Porsche AG. Gleichzeitig sind
sowohl die Volkswagen AG als auch die Porsche AG
gehalten sicherzustellen, dass die Porsche SE als
Holdinggesellschaft — im Rahmen des gesetzlich
zulassigen Informationsaustauschs - friihzeitig tber
bestandsgefahrdende Risiken informiert wird. Dies
geschieht unter anderem in Form von Manage-
mentgesprachen und durch die Weitergabe von
Risikoberichten. Der Abschlussprtifer der Volkswa-
gen AG Uberpriift jahrlich das Risikofriherken-
nungssystem des Volkswagen Konzerns auf seine
grundsatzliche Eignung, bestandsgefahrdende
Risiken friihzeitig erkennen zu kénnen und beurteilt
gemaB § 317 Abs. 4 HGB die Funktionsféhigkeit des
Risikofriiherkennungs- und Uberwachungssystems.
Entsprechendes gilt fiir die Porsche AG. Fir zusétz-
liche Informationen zum Aufbau des Risikomana-
gementsystems auf Ebene des Volkswagen
Konzerns wird auf die Ausfiihrungen im Abschnitt
»Risikomanagement- und -kontrollsystem des
Volkswagen Konzerns® verwiesen.

Neben den Kernbeteiligungen an der Volkswagen
AG und an der Porsche AG halt die Porsche SE
mittelbar weitere Portfoliobeteiligungen im Bereich
der Mobilitats- und Industrietechnologie 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, Managementgespréache so-
wie teilweise bestehende Beobachtungs- bzw.
Entsenderechte in Beratungs- und Uberwachungs-
gremien soll — jeweils im Rahmen des gesetzlich
zuléssigen Informationsaustauschs - sichergestellt
werden, dass die Porsche SE Uber wesentliche
Risiken auf Ebene der Portfoliobeteiligungen infor-
miert ist.
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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 Kontrollsystem.

Die Porsche SE unterscheidet hierbei zwischen den
Risikofeldern ,Berichterstattung®, ,operativer Ge-
schéaftsbetrieb”, ,Digital Security“ und ,,Compliance”.

Das Risikofeld ,Berichterstattung” bezieht sich ins-
besondere auf die interne und externe Berichterstat-
tung. Die Anwendung einheitlicher Bilanzierungs-
und Bewertungsmethoden wird durch das IFRS
Bilanzierungshandbuch der Porsche SE sicherge-
stellt. Die Aufgaben des Rechnungswesens nehmen
die in den Konzernabschluss einbezogenen Beteili-
gungsunternehmen eigenverantwortlich wahr. Die
Abschllisse der Porsche SE und ihrer vollkonsoli-
dierten Tochtergesellschaften werden unter Zuhilfe-
nahme von Standard-Software erstellt. Durch die
Vorgabe formaler Anforderungen wie einem Termin-
plan sowie festgelegter Berichtspakete wird die
rechtzeitige und einheitliche Berichterstattung an
die Porsche SE gewabhrleistet. Die Bestandteile der
fir den Porsche SE Konzern zu erstellenden Be-
richtspakete sind detailliert festgelegt und werden
regelmaBig aktualisiert. Nach Erhalt werden diese
einer Analyse und Plausibilisierung unterzogen.
Sachverhaltsabhéngig werden in Gesprachen die
wesentlichen Entwicklungen mit den berichterstat-
tenden Unternehmen diskutiert.

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
gewadhrleistet werden. Bei allen rechnungslegungs-
bezogenen Prozessen bilden das Vier-Augen-
Prinzip sowie Plausibilitdtskontrollen die zentralen
Grundlagen des Internen Kontrollsystems. Ferner

werden der Konzernabschluss sowie die in den
Berichtspaketen enthaltenen Zahlen und Informati-
onen Soll-Ist-Vergleichen unterzogen und Analysen
Uber die inhaltliche Zusammensetzung einzelner
Posten durchgefiihrt. Entsprechendes gilt fir die
Uberleitung der IFRS-Finanzinformationen auf den

handelsrechtlichen Jahresabschluss der Porsche SE.

Durch geeignete Auswahlprozesse und regelmaBige
SchulungsmaBnahmen soll die Qualifikation der in
den Rechnungslegungsprozess einbezogenen Mit-
arbeiter sichergestellt werden.

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

Hinsichtlich des Risikofelds ,,operativer Geschafts-
betrieb” haben samtliche Fachbereiche der
Porsche SE ihre jeweiligen operativen Prozesse und
Schnittstellen analysiert sowie fiir Prozesse und
Schnittstellen mit besonderer Relevanz Kontrollen
definiert und Uberwachen deren Einhaltung.
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Vor dem Hintergrund der zunehmenden Digitalisie-
rung ergeben sich gestiegene Anforderungen an die
Gewadhrleistung der Informationssicherheit der
Porsche SE. Im Rahmen des Risikomanagementsys-
tems der Porsche SE werden Risiken aus der Infor-
mationssicherheit durch das Risikofeld ,Digital
Security* abgebildet. Die Porsche SE betreibt ein
nach ISO/IEC 27001 zertifiziertes Information Security
Managementsystem (,,ISMS*), welches die Bereitstel-
lung und Steuerung von [T-Services fur die Ge-
schaftsprozesse der Porsche SE abdeckt.

Zur Steuerung der Risiken aus dem Risikofeld
»~compliance” hat die Porsche SE ein Compliance-
Managementsystem implementiert, das insbeson-
dere die praventive Aufgabe hat, VerstoBe gegen
Gesetze, sonstige Rechtsnormen, Gesellschafts-
richtlinien und sonstige unternehmensinterne Rege-
lungen zu verhindern.

Das Compliance-Management der Porsche SE
umfasst die Compliance-Organisation mit festgeleg-
ten Rollen und Verantwortlichkeiten sowie im Unter-
nehmen eingerichtete MaBnahmen und Prozesse,
um praventiv die Regelkonformitat des Verhaltens
der Mitarbeiter sicherzustellen und Compliance-
VerstdBe zu vermeiden sowie potenzielles regelwid-
riges Verhalten aufzuklaren, abzustellen und zu
ahnden. Ein fur die Mitarbeiter einschlieBlich des
Vorstands der Porsche SE verbindlicher Code of
Conduct stellt die wichtigsten Grundsétze fiir
rechts- und regelkonformes Handeln dar und dient
damit den Mitarbeitern als Orientierungshilfe fiir die
téagliche Arbeit im Umgang mit Kollegen, Ge-
schéaftspartnern sowie Dritten. Erganzt und konkre-
tisiert wird dieser Code of Conduct durch interne
Gesellschaftsrichtlinien zur Compliance.

Ergénzend hat die Porsche SE ein Tax-Compliance-
Managementsystem implementiert, das die Einhal-
tung, Uberwachung und Erfiillung steuerlicher
Pflichten bei der Porsche SE sicherstellen soll.

Um wesentliche Compliance-Themenfelder und
mdgliche, daraus folgende Compliance-Risiken zu

identifizieren, fuhrt die Porsche SE im Rahmen ihres
Compliance-Managements Risikoanalysen durch.

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 vier identifizierten Risikofelder ,,Be-
richterstattung®, ,operativer Geschéaftsbetrieb*,
»Digital Security* und ,,Compliance” werden zum
Berichtszeitpunkt jeweils in die Risikokategorie ge-
ring eingestuft.

Unternehmerische Risiken

Im Bereich der unternehmerischen Risiken weist der
Porsche SE Konzern im Wesentlichen Chancen und
Risiken aus Beteiligungen, Risiken aus Finanzierung
und Finanzinstrumenten sowie rechtliche und steu-
erliche Chancen und Risiken auf. Diese werden
anhand ihres potenziellen Einflusses auf die Ergeb-
nis- und Liquiditatssituation des Porsche SE Kon-
zerns betrachtet. Der Fokus des Risikomanage-
ments liegt hierbei insbesondere auf negativen
Abweichungen von den Erwartungen hinsichtlich
der Entwicklung des Konzernergebnisses nach
Steuern bzw. der Nettoverschuldung des

Porsche SE Konzerns.

Im Berichtsjahr wurden keine wesentlichen nicht-
finanziellen Risiken auf Ebene des Porsche SE
Holdingbetriebs identifiziert.

Chancen und Risiken aus Beteiligungen

Grundsatzlich bestehen fur die Porsche SE im
Rahmen bestehender und etwaiger kinftiger Betei-
ligungen Chancen und Risiken bezuglich der Effekte
auf ihr Ergebnis und/oder ihre Nettoverschuldung.
Dies beinhaltet das Risiko von Wertberichtigungs-
bedarfen mit entsprechender Belastung des
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Ergebnisses der Porsche SE, das Risiko verminder-
ter Dividendenzuflisse, das Risiko von Ergebnisbe-
lastungen aus Marktwertdnderungen von zum Fair
Value bilanzierten Eigenkapitalinstrumenten sowie
das Risiko von Ergebnisbelastungen, die der Por-
sche SE im Konzernabschluss im Wege der Equity-
Methode zugerechnet werden. Es ergeben sich aber
auch entsprechende Chancen aus einer positiven
Entwicklung in diesen Bereichen. Wesentliche Risi-
ken ergeben sich fiir die Porsche SE derzeit aus den
Kernbeteiligungen an der Volkswagen AG und an der
Porsche AG sowie aus den Portfoliobeteiligungen.

Zur frihzeitigen Erkennung eines moglichen Wert-
berichtigungsbedarfs in Bezug auf die Beteiligungen
der Porsche SE werden regelméaBig Kennzahlen
Uber den jeweiligen Geschaftsverlauf insbesondere
der Kernbeteiligungen an der Volkswagen AG und
an der Porsche AG analysiert und gegebenenfalls
Analysteneinschatzungen beobachtet.

Beziiglich der Beteiligung an der Volkswagen AG
besteht 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 Volkswagen* bezeichnet). Die
groBten Risiken auf Ebene des Volkswagen Kon-
zerns bestehen hierbei nach Aussage von Volkswa-
gen in einer negativen Markt- und Absatzentwick-
lung, in Bezug auf Qualitdt und Cyber-Sicherheit
sowie in einer nicht bedarfs- und anforderungsge-
rechten Produktentwicklung insbesondere im Hin-
blick auf Elektromobilitat und Digitalisierung. Wei-
terhin verbleiben flir den Volkswagen Konzern
Risiken aus der Dieselthematik. Fur das Jahr 2024
kénnen sich negative Auswirkungen aus einer an-
dauernden eingeschrankten Verfligbarkeit von Teilen,
Energie- und sonstigen Rohstoffen sowie aus geo-
politischen Spannungen und Konflikten ergeben —
weiterhin auch aus dem Russland-Ukraine-Krieg,
den Auseinandersetzungen im Nahen Osten sowie
einer Verscharfung der Situation in Ostasien. Uber
diese Risiken hinaus existieren Einflisse, die nicht
vorhersehbar und deren Folgen nur schwer kontrol-

lierbar sind. Sie kénnten im Fall ihres Eintritts die
weitere Entwicklung des Volkswagen Konzerns
beeintrachtigen und zu adversen Effekten auf Ebene
der Porsche SE fiihren. Solche Risiken kénnen
Naturkatastrophen, Pandemien, gewaltsame Ausei-
nandersetzungen und Terroranschldge sowie Unter-
brechungen in der Energieversorgung umfassen. Die
Einschétzung zu Risiken auf Ebene der Volkswagen
AG basiert grundsétzlich auf dem Risiko- und
Chancenbericht im Konzernlagebericht 2023 der
Volkswagen AG.

Hinsichtlich der Werthaltigkeit der Beteiligung an
der Volkswagen AG wurde im Geschéftsjahr 2023
aufgrund der unter dem At-Equity-Buchwert liegen-
den anteiligen Bdrsenkapitalisierung ein Werthaltig-
keitstest durchgefihrt. Da der Werthaltigkeitstest
auf der aktuellen Planung des Volkswagen Konzerns
basiert, bestehen auch hierbei die oben beschrie-
benen Risiken einer unterplanmaBigen Entwicklung
mit potenziellen Auswirkungen auf die Werthaltigkeit
der Beteiligung. Das Risiko eines ergebniswirksa-
men Wertberichtigungsbedarfs wird im Folgenden
als Risikofeld ,,Werthaltigkeit Volkswagen“ bezeich-
net. Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wurden
Sensitivitdtsanalysen hinsichtlich wesentlicher Be-
wertungsparameter durchgefiihrt. In jedem der im
Rahmen der Sensitivitdtsanalyse betrachteten Sze-
narien lag der Nutzungswert der Beteiligung an der
Volkswagen AG oberhalb des Buchwerts. Der
Marktwert der Beteiligung an der Volkswagen AG
lag dagegen auf Basis der volumengewichteten
Durchschnittskurse zuletzt unterhalb ihres Buch-
werts. Infolgedessen wird ein zukunftiger Wertbe-
richtigungsbedarf mit einer mittleren Wahrscheinlich-
keit eingeschatzt. Die Methodik zur Einschatzung der
Eintrittswahrscheinlichkeit im Risikofeld ,Werthaltig-
keit Volkswagen* wurde verfeinert und beriicksichtigt
nunmehr verstérkt auch die Sicht des Kapitalmarkts
auf die Kernbeteiligung an der Volkswagen AG.

Zudem besteht grundsatzlich 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

146



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht / Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung 1 2 3 4 5

Nettoverschuldung des Porsche SE Konzerns. Der-
artige Entwicklungen werden derzeit nicht erwartet.

Beziglich der unmittelbaren Beteiligung an der
Porsche AG besteht insbesondere das Risiko, dass
das der Porsche SE im Rahmen der At-Equity-
Bewertung zugerechnete Ergebnis durch eine un-
terplanmaBige Entwicklung des Porsche AG Kon-
zerns unterhalb der Erwartungen liegt (Risikofeld
»Ergebnisbeitrag Porsche AG®). Die groBten Risiken
auf Ebene des Porsche AG Konzerns betreffen nach
Aussage der Porsche AG strategische Risiken ein-
schlieBlich Abhangigkeiten von der Lieferkette,
geopolitische Bedrohungen — wie der Russland-
Ukraine-Krieg, die Auseinandersetzungen im Nahen
Osten sowie Spannungen im asiatischen Raum -,
weltweite Wirtschafts- und Finanzkrisen sowie ein
zunehmendes regulatorisches Umfeld und Versor-
gungsrisiken aus der Lieferkette und Geopolitik.
Weitere Risiken umfassen finanzwirtschaftliche
Risiken und Absatzrisiken. Uber diese Risiken hin-
aus existieren Einflisse, die nicht vorhersehbar und
deren Folgen nur schwer kontrollierbar sind. Sie
kénnten im Fall ihres Eintritts die weitere Entwick-
lung des Porsche AG Konzerns beeintrachtigen und
zu adversen Effekten auf Ebene der Porsche SE
fihren. Solche Risiken kénnen Naturkatastrophen,
Pandemien, gewaltsame Auseinandersetzungen
und Terroranschlége sowie Unterbrechungen in der
Energieversorgung umfassen. Die Einschatzung zu

Risiken auf Ebene der Porsche AG basiert grund-
satzlich auf dem Risiko- und Chancenbericht im
Konzernlagebericht 2023 der Porsche AG.

Auch in Bezug auf die Werthaltigkeit der Beteiligung
an der Porsche AG bestehen die oben beschriebe-
nen Risiken einer unterplanmaBigen Entwicklung mit
potenziellen Auswirkungen auf die Werthaltigkeit
(Risikofeld ,,Werthaltigkeit Porsche AG"). Im Ge-
schéftsjahr 2023 wurde aufgrund der zum 31. De-
zember 2023 unter dem At-Equity-Buchwert der
Beteiligung an der Porsche AG liegenden anteiligen
Borsenkapitalisierung ein Werthaltigkeitstest durch-
geflhrt. Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wurden
Sensitivitdtsanalysen hinsichtlich wesentlicher Be-
wertungsparameter betrachtet. In jedem der im
Rahmen der Sensitivitdtsanalyse betrachteten Sze-
narien lag der Nutzungswert der Beteiligung an der
Porsche AG Uber dem Buchwert. Der Marktwert der
Beteiligung an der Porsche AG lag auf Basis des
volumengewichteten Durchschnittskurses zuletzt
zudem unterhalb ihres Buchwerts. Infolgedessen
wird ein zukunftiger Wertberichtigungsbedarf mit
einer mittleren Wahrscheinlichkeit eingeschétzt. Die
Methodik zur Einschatzung der Eintrittswahr-
scheinlichkeit im Risikofeld ,,Werthaltigkeit
Porsche AG* wurde ebenfalls verfeinert und be-
rlcksichtigt nunmehr verstarkt auch die Sicht des
Kapitalmarkts auf die Kernbeteiligung an der
Porsche AG.
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Zudem besteht grundsétzlich das Risiko einer signi-
fikanten Verminderung des erwarteten Dividenden-
zuflusses von der Porsche AG (Risikofeld ,,Dividen-
denzufluss Porsche AG*) mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die Nettoverschuldung des Porsche
SE Konzerns. Derartige Entwicklungen werden
derzeit nicht erwartet.

Chancen und Risiken aus den Portfoliobeteiligungen
der Porsche SE ergeben sich im Wesentlichen aus
Marktwertanderungen, die sich bei zum Fair Value
bewerteten Beteiligungen unmittelbar und vollstéan-
dig auf das Ergebnis des Porsche SE Konzerns
auswirken. Bei Portfoliobeteiligungen, die nach der
Equity-Methode bewertet werden, bestehen neben
dem Risiko von Wertberichtigungsbedarfen auch
Chancen und Risiken aus dem der Porsche SE
anteilig zuzurechnenden laufenden Ergebnis der
jeweiligen Beteiligungen. Insbesondere die Wert-
entwicklung von Technologieunternehmen in disrup-
tiven Markten unterliegt grundsétzlich einer erhdh-
ten Unsicherheit.

Risiken aus Finanzierung und
Finanzinstrumenten

Die Porsche SE sieht sich im Rahmen ihrer Ge-
schaftstatigkeit Risiken ausgesetzt, die aus der
Aufnahme von Fremdkapital und dem Einsatz von
Finanzinstrumenten resultieren. Sich hieraus erge-
bende wesentliche Risiken werden im Folgenden als
Risikofeld ,Finanzierung/Finanzinstrumente® be-
zeichnet.

Risiken aus der Finanzierung und der Geldanlage
werden regelmaBig lUberwacht, berichtet und gege-
benenfalls durch den Einsatz von Finanzinstrumen-
ten, bspw. Zinssicherungsinstrumenten, gesteuert.
Vorrangiges Ziel ist dabei die Begrenzung finanziel-
ler Risikopositionen des Porsche SE Konzerns.

Die Grundsétze und Verantwortlichkeiten fur das
Management von Risiken aus dem Einsatz von
Finanzinstrumenten werden grundsatzlich vom
Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat tber-

wacht. Im Porsche SE Konzern sind interne Richtli-
nien verankert, welche die Prozesse des Risikoma-
nagements und der Risikosteuerung in Bezug auf
den Einsatz von Finanzinstrumenten klar definieren.
Diese Richtlinien regeln u.a. notwendige Kontrollver-
fahren, wie bspw. die Anforderung eines Grundge-
schafts oder die Funktionstrennung in Bezug auf
Handelsgeschéfte nach Handel und Abwicklung.
Die zugrunde liegenden Leitlinien sowie die Syste-
me werden regelmaBig Uberpriift und an aktuelle
Marktentwicklungen angepasst.

Zur Steuerung von Zinsdnderungsrisiken aus varia-
bel verzinsten Finanzierungsinstrumenten werden
u.a. Derivate wie bspw. Zinsswaps eingesetzt. Da-
bei werden stets einzelne Nominalwerttranchen der
Finanzierungselemente durch ein Zinssicherungs-
instrument mit im Wesentlichen identischen bewer-
tungsrelevanten Merkmalen abgesichert. Das Risiko
des Auseinanderfallens der tatsachlichen und bilan-
ziellen Risikoposition wird durch die Anwendung
von Hedge-Accounting begrenzt. Die weiteren von
der Porsche SE eingesetzten Finanzinstrumente
setzen sich insbesondere aus flissigen Mitteln,
Termingeldanlagen und Wertpapieren zusammen.

Aus der Finanzierung kénnen fur die Porsche SE
grundsatzlich Risiken resultieren. Geplante Tilgun-
gen der Finanzierung sowie die Zahlung von Zinsen
erfolgt im Wesentlichen aus Dividendenzufliissen
von der Volkswagen AG und der Porsche AG. So-
fern sich deutlich negative Abweichungen von der
mittelfristigen Planung der Dividendeneingénge
ergeben, kdnnen hieraus Risiken in Bezug auf die
Tilgung der Fremdfinanzierung und aus damit ein-
hergehenden Refinanzierungsbedarfen resultieren.
Die Bankenfinanzierung ist mit marktiblichen Fi-
nancial Covenants ausgestattet, die sich insbeson-
dere auf den Marktwert des Aktienbestandes der
Porsche SE an Aktien der Volkswagen AG und der
Porsche AG sowie auf die Zinsdeckung beziehen.
Ein Bruch von Financial Covenants kann grundsétz-
lich zu einer Falligstellung des ausstehenden Kredit-
volumens und damit zu Liquiditatsrisiken flhren.
Derartige Entwicklungen sind aktuell nicht absehbar
und werden als unwahrscheinlich eingeschétzt. Des
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Weiteren kdnnen sich Marktpreisrisiken aus Ande-
rungen der Marktzinssatze ergeben. Zur Absiche-
rung von Zinsrisiken bestehen zum Aufstellungs-
zeitpunkt und zum Bilanzstichtag Zinssicherungs-
geschafte mit einem Nominalvolumen von

3,3 Mrd. € und Laufzeiten von bis zu ca. 6 Jahren.

Aus den Finanzinstrumenten im Rahmen des Liqui-
ditats- und Finanzierungsmanagements ergeben
sich zudem Kontrahentenrisiken. Die Bonit&t der
Kontrahenten von Finanzinstrumenten wird insbe-
sondere zur Beurteilung eines méglichen Ausfalls
regelmaBig Uberwacht. Zur Verminderung der Kon-
trahentenrisiken diversifiziert die Porsche SE zudem
die Anlage von Liquiditat und den Abschluss von
Zinssicherungsgeschéaften Uber unterschiedliche
Kontrahenten.

Daneben besteht eine Freistellungserklarung der

Porsche SE gegeniuiber 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 2023 hierbei um
Schadensersatzklagen im Zusammenhang mit dem
Aufbau der Beteiligung an der Volkswagen AG und
dem Vorwurf angeblicher Marktmanipulation und
angeblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation
sowie Klageverfahren wegen angeblich pflichtwidrig
unterlassener bzw. fehlerhafter Kapitalmarktinfor-

mationen im Zusammenhang mit der Dieselthematik.

Soweit libersehbar, werden zur bilanziellen Beriick-
sichtigung der hieraus entstehenden Risiken im
erforderlichen Umfang Rickstellungen gebildet. Die
im Berichtsjahr gebildeten Riickstellungen fur
Rechtsrisiken entsprechen in ihrer Hohe den fir die
Verfahren erwarteten Anwalts- und Verfahrenskos-
ten. Nach Einschatzung des Unternehmens haben
diese Risiken bislang keinen nachhaltigen Einfluss
auf die wirtschaftliche Lage des Konzerns. Da der
Ausgang der Rechtsstreitigkeiten jedoch nur be-
grenzt einschatzbar ist, ist nicht auszuschlieBen,
dass gleichwonhl, gegebenenfalls sehr schwerwie-
gende, Schaden eintreten kénnen, die nicht durch
zurlickgestellte Betrage abgedeckt sind, was zu
entsprechenden Ergebnis- und Liquiditatsbelastun-
gen flihren wirde.

Zum Stand der Rechtsstreitigkeiten und zu aktuellen
Entwicklungen wird auf den Abschnitt ,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE Kon-
zern“ verwiesen.

Steuerliche Chancen und Risiken

Mit der Einbringung des operativen Holding-
Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswa-
gen AG zum 1. August 2012 sind grundsétzlich
steuerliche Risiken verbunden. Zur Absicherung der
Transaktion aus steuerlicher Sicht und damit zur
Vermeidung der Nachversteuerung von in der Vergan-
genheit vorgenommenen Ausgliederungen wurden
verbindliche Auskunfte der zustédndigen Finanzbe-
hdrden eingeholt. Die Porsche SE hat die zur
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Umsetzung des Einbringungsvorgangs erforderli-
chen MaBnahmen entsprechend den erhaltenen
verbindlichen Auskiinften umgesetzt und Gberwacht
deren Einhaltung.

In den Veranlagungszeitrdumen 2006 bis 2009 war
die Porsche SE zunachst Rechtsnachfolgerin der
Porsche AG und spéater Organtrégerin und damit
Steuerschuldnerin. Die Volkswagen AG hat sich im
Rahmen der Betriebseinbringung grundsétzlich
verpflichtet, steuerliche Vorteile — zum Beispiel in
Form einer Erstattung, Minderung oder Ersparnis
von Steuern, einer Aufldsung von Steuerverbind-
lichkeiten oder Rickstellungen oder einer Erh6hung
steuerlicher Verluste — der Porsche Holding
Stuttgart GmbH, der Porsche AG sowie deren
Rechtsvorgangern und Tochterunternehmen, die
Veranlagungszeitrdume bis zum 31. Juli 2009 be-
treffen, an die Porsche SE zu erstatten. Umgekehrt
stellt die Porsche SE die Porsche Holding Stuttgart
GmbH, die Porsche AG sowie deren Rechtsvorgan-
ger unter bestimmten Voraussetzungen von steuer-
lichen Nachteilen frei, die tber die auf Ebene dieser
Gesellschaften passivierten Verpflichtungen aus
Zeitrdumen bis einschlieBlich 31. Juli 2009 hinaus-
gehen. Falls die Summe der steuerlichen Vorteile die
Summe der steuerlichen Nachteile Ubersteigt, hat
die Porsche SE einen Anspruch gegen die
Volkswagen AG auf eine Zahlung in Héhe des die
steuerlichen Nachteile Ubersteigenden Betrags. Die

Regelungen des Einbringungsvertrags decken je-
doch nicht alle Sachverhalte und damit nicht sémtli-
che steuerlichen Risiken der Porsche SE aus den
steuerlichen AuBenprifungen fir die Veranlagungs-
zeitrdume 2006 bis 2009 ab.

Die steuerliche AuBenprifung fiir die Veranlagungs-
zeitrdume 2009 bis 2013 findet weiterhin statt. Es
kann daher nicht ausgeschlossen werden, dass
neue Erkenntnisse aus der steuerlichen AuBenpri-
fung fur die Zeitrdume 2009 bis 2013 sowie gesetz-
liche Anderungen dazu fuhren, dass sich die Steuer-
rickstellungen und Zinsen erhéhen oder vermindern
bzw. bereits erhaltene Erstattungen teilweise zu-
rickgezahlt werden mussen.

Risikoeinschatzung zu
unternehmerischen Risiken

Die Methodik zur regelméBigen Einschatzung unter-
nehmerischer Risiken wurde im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr unveréndert beibehalten. So wird fiir 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 Prognose-
korridore fiir das Ergebnis nach Steuern und/oder die
Nettoverschuldung der Porsche SE bewertet.

In die Risikoeinschédtzung eines Risikofelds flieBen
das mdgliche AusmaB des Risikofelds sowie dessen
Eintrittswahrscheinlichkeit ein. Ein betrachtetes
Risikofeld wird anhand seines mdglichen AusmaBes
einer der Stufen gering, moderat und hoch zuge-
ordnet. Diese Zuordnung basiert in der Regel auf
der potenziellen Wirkung, die ein betrachtetes
Risikofeld nach mdéglichen prozessintegrierten
SteuerungsmaBnahmen auf das Ergebnis nach
Steuern und/oder die Nettoverschuldung des Por-
sche SE Konzerns im Sinne einer negativen Abwei-
chung vom entsprechenden Prognosewert haben
kann. Risikofelder mit einem moglichen AusmaB der
Stufe hoch haben in Einzelbetrachtung zum Be-
richtszeitpunkt grundsétzlich das Potenzial, die
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Kennzahlen Ergebnis nach Steuern und/oder Netto-  nun mit einer mittleren Wahrscheinlichkeit
verschuldung des Porsche SE Konzerns um mehr (Vorjahr: unwahrscheinlich) eingeschétzt.
als die Halfte des Prognosekorridors zu belasten.

Die Risikoeinschatzung stellt sich zum Berichtszeit-

Die Einteilung nach der Eintrittswahrscheinlichkeit punkt wie folgt dar:
geschieht anhand der Stufen unwahrscheinlich,
mittlere Wahrscheinlichkeit und sehr wahrscheinlich.

Die Risikoeinschatzung der wesentlichen unterneh-
merischen Risiken des Porsche SE Konzerns an-
hand der Risikokategorien hat sich in Bezug auf die
Risikofelder ,Werthaltigkeit Volkswagen® und ,Wert-
haltigkeit Porsche AG* veréndert. Die Eintrittswahr-
scheinlichkeit des Risikofelds ,Werthaltigkeit Volks-
wagen“ wird vor dem Hintergrund der starkeren
Berlcksichtigung der Kapitalmarktperspektive nun
mit einer mittleren Wahrscheinlichkeit (Vorjahr: un-
wahrscheinlich) eingeschatzt. Die Eintrittswahr-
scheinlichkeit des Risikofelds ,Werthaltigkeit
Porsche AG“ wird vor dem Hintergrund der stérke-
ren BerUcksichtigung der Kapitalmarktperspektive

Darstellung der Risikoeinschatzung (in Bezug auf die Prognosekorridore)

hoch

+ Dividendenzufluss Porsche AG
* Ergebnisbeitrag Porsche AG

moderat

* Ergebnisbeitrag
Portfoliobeteiligungen

Mogliches AusmaB
(in Bezug auf die Prognosekorridore)

gering

unwahrscheinlich mittlere Wahrscheinlichkeit sehr wahrscheinlich

Eintrittswahrscheinlichkeit

Risikokategorie ,,Gering“ . Risikokategorie ,Mittel”

. Risikokategorie ,Hoch*

w
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Gesamtaussage zur Risikosituation
des Porsche SE Konzerns

Die Gesamtrisikosituation ergibt sich flir den
Porsche SE Konzern aus den Einzelrisiken der
wesentlichen Beteiligungen sowie aus den darge-
stellten spezifischen Risiken der Porsche SE. Das
Risikomanagementsystem soll einen adaquaten
Umgang mit diesen Risiken gewahrleisten. Nach
den heute bekannten Informationen bestehen nach
Einschatzung des Vorstands keine Risiken, die
einzeln oder im Zusammenwirken mit anderen
Risiken den Fortbestand des Porsche SE Konzerns
gefahrden kénnten.
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Risikomanagement- und -kontrollsystem
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 diese
Systeme, auch mit Blick auf den Rechnungsle-
gungsprozess. Die Volkswagen AG hat ihr eigenes
konzernweites Risikomanagementsystem implemen-
tiert und ist damit selbst fir ihre Risikohandhabung
verantwortlich. Es handelt sich im Folgenden um
Textauszlige aus dem Risiko- und Chancenbericht
im Konzernlagebericht 2023 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 Geschéftstatigkeit
friihzeitig identifiziert, zutreffend bewertet sowie
effektiv und effizient gesteuert werden. Mit Hilfe des
RMS und IKS sollen potenzielle Risiken friihzeitig
erkannt werden, um mit geeigneten MaBnahmen
gegenzusteuern und so drohenden Schaden fiir das
Unternehmen abwenden und eine Bestandsgefahr-
dung ausschlieBen zu kénnen.

Die Einschétzung der Eintrittswahrscheinlichkeit und
des AusmaBes zukunftiger Ereignisse und Entwick-
lungen unterliegt naturgeman 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 und
IKS des Volkswagen Konzerns basiert auf dem
international anerkannten COSO-Enterprise-Risk-
Management-Rahmenwerk (,COSO“: Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway Commis-
sion). Der Aufbau des RMS und IKS gemaB dem
COSO-Enterprise-Risk-Management-Rahmenwerk
bezweckt eine umfassende Abdeckung méglicher
Risikobereiche. Konzernweit einheitliche Grundsét-
ze bilden die Basis fiir den standardisierten Umgang
mit Risiken. Chancen werden in den RMS-
Prozessen nicht erfasst.

Ein weiteres zentrales Element des RMS und IKS
bei Volkswagen ist das Drei-Linien-Modell, das
unter anderem der Dachverband der europaischen
Revisionsinstitute (,ECIIA“) fordert. Diesem Modell
folgend verfiigt das RMS und IKS des Volkswagen
Konzerns Uber drei Linien, die das Unternehmen vor
dem Eintritt wesentlicher Risiken schiitzen sollen.

Die Mindestanforderungen an das RMS und an das
IKS einschlieBlich des Drei-Linien-Modells sind bei
Volkswagen konzernweit in einer Richtlinie festge-
legt, werden regelmaBig Uberpriift und weiterentwi-
ckelt. Zudem bietet Volkswagen regelmaBig
Schulungen zum RMS und IKS an.

154



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht / Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung 1 2 3

In einem gesonderten Vorstandsausschuss ,Risi-
komanagement® des Volkswagen Konzerns werden
zudem vierteljahrlich die wesentlichen Aspekte des
RMS und des IKS behandelt, um

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

.

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

Empfehlungen zur Weiterentwicklung des RMS
und des IKS auszusprechen, sowie

« den offenen Umgang mit Risiken zu unterstitzen
und eine offene Risikokultur zu férdern.

Erste Linie:
Operatives Risikomanagement und IKS

Die operativen Risikomanagement- und Internen
Kontrollsysteme der einzelnen Konzerngesellschaf-
ten und -bereiche des Volkswagen Konzerns bilden
die vorderste Linie. Das RMS und das IKS sind inte-
grale Bestandteile der Aufbau- und Ablauforganisa-
tion des Volkswagen Konzerns. Ereignisse, die ein
Risiko begriinden kénnen, werden dezentral in den
Geschéftsbereichen und in den Beteiligungs-
gesellschaften identifiziert und beurteilt. Gegen-
maBnahmen werden eingeleitet, die verbleibenden
potenziellen Auswirkungen bewertet und bei Bedarf
zeitnah in die Planungen eingearbeitet. Wesentliche
Risiken werden anlassbezogen an die relevanten
Gremien gemeldet. Die Ergebnisse des operativen
Risikomanagements flieBen kontinuierlich in die
Planungs- und Kontrollrechnungen ein. Zielvorgaben,

die in den Planungsrunden von Volkswagen verein-
bart wurden, unterliegen so einer permanenten
Uberpriifung innerhalb revolvierender Planungs-
Uberarbeitungen. Parallel dazu flieBen die Ergeb-
nisse der MaBnahmen zur Bewaltigung der Risiken
zeitnah in die monatlichen Vorausschatzungen zur
weiteren Geschéftsentwicklung ein. Somit liegt dem
Vorstand der Volkswagen AG Uber die dokumentier-
ten Berichtswege auch unterjahrig ein Gesamtbild
der aktuellen Risikolage vor.

Ermittlung des Risiko-Score

Risiko-Score

Eintrittswahr-

= scheinlichkeit % et e

_ Score x Score + Score Score

- Wkt Mat Immat Vorg
2
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Zweite Linie:
Konzern-Risikomanagement und IKS

Ergénzend zum laufenden operativen Risikoma-
nagement richtet die Abteilung Konzern-
Risikomanagement des Volkswagen Konzerns vier-
teljahrlich standardisierte Abfragen zur Risikositua-
tion und zur Umsetzung der GegenmaBnahmen

— mittels des sogenannten Risiko-Quartalsprozesses
(,RQP*) — an alle Konzernmarken und wesentliche
Konzerngesellschaften. Die Risiken werden dabei in
einem Mehraugenprinzip erfasst und freigegeben
sowie anschlieBend durch das Volkswagen Konzern-
Risikomanagement plausibilisiert.

FUr jedes Risiko wird ein Score-Wert ermittelt,

der sich aus der Multiplikation des Kriteriums Ein-
trittswahrscheinlichkeit (Wkt) mit dem potenziellen
SchadenausmaB (SchadenausmaB) ergibt und die
Risiken vergleichbar macht. Das Schadenausmal
ergibt sich aus den Kriterien finanzieller Schaden
(Mat) sowie Reputationsschaden (Immat) und der
potenziellen Gefahrdung der Einhaltung von exter-
nen rechtlichen Vorgaben (Vorg). Fur jedes dieser
Kriterien wird die getroffene Bewertung einem
Score-Wert zwischen 0 und 10 zugeordnet. Dabei
werden die MaBnahmen, die zur Risikosteuerung
und -kontrolle getroffen wurden, bei der Risikobe-
wertung beriicksichtigt (Nettobetrachtung).

Der Score-Wert fiir die Eintrittswahrscheinlichkeit
von Uber 50 % im Betrachtungszeitraum wird als
hoch bezeichnet, bei einer mittleren Einstufung liegt

die Eintrittswahrscheinlichkeit mindestens bei 25 %.

Fir das Kriterium finanzieller Schaden steigt der
Score-Wert mit zunehmendem AusmaB an und er-
reicht ab 1 Mrd. € den hdchsten Score-Wert von 10.
Das Kriterium Reputationsschaden kann Auspra-
gungen von lokaler Vertrauensstérung Uber den
lokalen Vertrauensverlust bis hin zum regionalen
oder internationalen Reputationsverlust annehmen.
Die potenzielle Gefahrdung der Einhaltung von
externen rechtlichen Vorgaben wird anhand der
potenziellen Auswirkungen auf die lokale

Gesellschaft, die Marke oder den Volkswagen Kon-
zern eingestuft.

Risiken aus potenziellen Regelverletzungen (Com-
pliance-Risiken) und aus dem Nachhaltigkeitsum-
feld (ESG) sind in diesen Prozess ebenso integriert
wie strategische, betriebliche und Berichterstat-
tungsrisiken.

Die Volkswagen Financial Services AG und die
Volkswagen Bank GmbH haben eigenstandige RMS
bzw. IKS-Prozesse implementiert und berichten
regelmaBig an das Volkswagen Konzern-
Risikomanagement.

Zur Uberpriifung der Risikotragfahigkeit des Volks-
wagen Konzerns fuhrt das Volkswagen Konzern-
Risikomanagement auf Basis der Risikomeldungen
regelmaBig einen Abgleich zwischen der aggregier-
ten Risikolage und der Risikotragféhigkeit durch.
Hierbei wird durch eine Simulation geprift, ob Ein-
zelrisiken durch Kumulation zu einem bestandsge-
fahrdenden Risiko aggregieren kénnen. Im Ge-
schaftsjahr 2023 haben sich keine Hinweise auf eine
unzureichende Risikotragféhigkeit des Volkswagen
Konzerns ergeben.
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Die Risikoberichterstattung an die Gremien der
Volkswagen AG erfolgt abhé&ngig von Wesentlich-
keitsschwellen. Risiken werden ab einem Risiko-
Score von 40 bzw. ab einem potenziellen finanziel-
len Schaden von 1 Mrd. € dem Vorstand der Volks-
wagen AG und dem Prifungsausschuss des Auf-
sichtsrats der Volkswagen AG quartalsweise berich-
tet. Die Berichterstattung berticksichtigt zusétzlich
die Risiken aus dem RQP ab einem Risiko-Score
von 20.

Dariiber hinaus werden bedeutende Anderungen
der Risikolage, die kurzfristig bspw. durch unerwar-
tete externe Ereignisse entstehen kénnen, anlass-
bezogen 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 % eingeschétzt wird.

In den vergangenen Jahren hat Volkswagen zudem
ein standardisiertes IKS zur besseren Absicherung
von Prozessrisiken entwickelt und in wesentlichen
Gesellschaften des Volkswagen Konzerns etabliert.
Jahrlich erfolgt eine Einflhrung in weiteren Gesell-
schaften. Das IKS geht dabei deutlich tber die An-
forderungen an das rechnungslegungsbezogene IKS
hinaus. In 25 Kontrollkatalogen werden den Volks-
wagen Konzerngesellschaften im Betrachtungsum-
fang Vorgaben im Hinblick auf abzudeckende
Prozessrisiken und Kontrollziele gemacht, um die
Wertschopfungskette standardisiert abzusichern.

Inhaltlich sind neben den Themen zur Finanzbe-
richterstattung bspw. Prozessrisiken in der Entwick-
lung oder der Produktion, im Bereich Compliance
sowie fir Nachhaltigkeitsthemen adressiert. Die
Kontrollkataloge werden in regelméBigen Abstanden
auf ihre Aktualitdt geprift und erweitert.

Wesentliche Kontrollen zur Abdeckung der Pro-
zessrisiken und Kontrollziele werden zudem auf ihre
Wirksamkeit hin getestet; hierbei identifizierte we-
sentliche Schwachstellen werden an die zustandi-
gen Gremien der Volkswagen AG berichtet und in

den Fachbereichen behoben. Wie der RQP wird
auch das standardisierte IKS durch das IT-System
Riskradar unterstitzt.

Im Rahmen der kontinuierlichen Uberwachungs-
und Verbesserungsprozesse optimiert Volkswagen
das RMS und IKS regelmaBig. Dabei tragt Volkswa-
gen internen und externen Anforderungen gleicher-
maBen Rechnung. Als Bestandteil des RMS ist auch
das Compliance-Managementsystem (,CMS*) des
Volkswagen Konzerns diesen Kontroll- und Anpas-
sungsmechanismen entsprechend unterworfen.
Fallweise begleiten externe Experten die kontinuier-
liche Weiterentwicklung des RMS, CMS und IKS
des Volkswagen Konzerns.

Dritte Linie:
Priifung durch die Volkswagen Konzern-
Revision

Die Volkswagen Konzern-Revision unterstitzt den
Vorstand der Volkswagen AG dabei, die verschiede-
nen Geschaftsbereiche und Unternehmenseinheiten
im Volkswagen Konzern zu Uberwachen. Sie Uber-
prift das Risikofriiherkennungssystem sowie den
Aufbau und die Umsetzung des RMS, des IKS und
des CMS regelmaBig im Rahmen ihrer unabhéngigen
Prifungshandlungen. Der vom Vorstand der Volks-
wagen AG verabschiedete Prifungsplan umfasst die
erste und zweite Linie, also neben den operativen
Einheiten auch die risikomitigierenden Funktionen.

Risikofriiherkennungssystem bei
Volkswagen

Durch die zuvor beschriebenen Elemente des RMS
und IKS (erste und zweite Linie) werden die Anfor-

derungen an ein Risikofriherkennungssystem erfillt.

Die Risikolage des Volkswagen Konzerns wird er-
fasst, bewertet und dokumentiert und erfillt somit
auch die gesetzlichen Anforderungen. Unabhéngig
davon Uberprift der Abschlusspriifer der Volkswa-
gen AG jahrlich die hierflr implementierten

157



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht / Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung 1 2 3 4 5

Verfahren und Prozesse sowie die Angemessenheit
der Dokumentation. Die Risikomeldungen werden
dabei stichprobenartig in vertiefenden Interviews mit
den betreffenden Bereichen und Gesellschaften auf
ihre Plausibilitdt und Angemessenheit hin gepruft.
Der Abschlussprifer der Volkswagen AG priift das
in das Risikomanagementsystem integrierte Risiko-
friherkennungssystem des Volkswagen Konzerns
auf seine grundsétzliche Eignung, bestandsgeféhr-
dende Risiken friihzeitig erkennen zu kénnen, und
beurteilt gemaB § 317 Abs. 4 HGB die Funktionsfa-
higkeit des Risikofriiherkennungs- und Uberwa-
chungssystems.

Dariliber hinaus werden in den Unternehmen des
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen des Volks-
wagen Konzerns turnusméBige Kontrollen im Rah-
men der Jahresabschlussprifung durchgefihrt. Als
Kreditinstitut unterliegt die Volkswagen Bank GmbH
mit ihren Tochterunternehmen der Aufsicht der
Européischen Zentralbank und die Volkswagen
Leasing GmbH als Finanzdienstleistungsinstitut
sowie die Volkswagen Versicherung AG als Versi-
cherungsunternehmen der jeweiligen Fachaufsicht
der Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht
(,BaFin“). Im Rahmen des turnusmaBigen aufsichts-
rechtlichen Uberpriifungsprozesses sowie im Rah-
men unregelmaBiger Priifungen beurteilt die zustén-
dige Aufsichtsbehdrde, ob die Regelungen, Strate-
gien, Verfahren und Mechanismen ein solides

Risikomanagement und eine solide Risikoabde-
ckung gewéhrleisten. Daneben priift der Priifungs-
verband deutscher Banken die Volkswagen Bank
GmbH in unregelmaBigen Absténden.

Die Volkswagen Financial Services AG betreibt ein
System zur Risikofriherkennung und -steuerung.
Damit soll gewahrleistet werden, dass die jeweils
lokal geltenden regulatorischen Anforderungen
eingehalten werden. Es ermdglicht zugleich eine
angemessene und wirksame Risikosteuerung auf
Gruppenebene. Wesentliche Bestandteile davon
werden regelmaBig im Rahmen der Jahresab-
schlussprifung Uberprift.

Uberwachung der Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems und des Internen
Kontrollsystems

In die Berichterstattung an Vorstand und Aufsichts-
rat der Volkswagen AG flieBen neben den Ergebnis-
sen aus der kontinuierlichen Uberwachung und
Verbesserung des RMS und IKS auch die Evaluation
der unternehmensweiten Risikosituation auf Basis
des RQP und die Darstellung der Ergebnisse des
internen Kontrollprozesses auf Basis des standardi-
sierten IKS sowie der nachgelagerten Kontrollsys-
teme einzelner Marken ein.
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Basierend darauf wird einmal jéhrlich in einer Vor-
standssitzung der Volkswagen AG eine Gesamtaus-
sage Uber die Angemessenheit und Wirksamkeit
des RMS, CMS und IKS des Volkswagen Konzerns
getroffen. Dem Vorstand der Volkswagen AG liegen
keine Hinweise vor, dass das RMS und IKS des
Volkswagen Konzerns im Geschéftsjahr 2023 in
ihrer jeweiligen Gesamtheit nicht angemessen oder
nicht wirksam gewesen wéren.

Dessen ungeachtet gibt es inharente Beschrankun-
gen der Wirksamkeit eines jeden Risikomanage-
ment-, Compliance-Management- und Kontrollsys-
tems. Auch ein als angemessen und wirksam beur-
teiltes System kann bspw. nicht sicherstellen, dass
alle tatsachlich eintretenden Risiken vorab aufge-
deckt oder jedwede Prozessstérungen unter allen
Umstanden ausgeschlossen werden.

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

Der flir die Abschlisse der Volkswagen AG und des
Volkswagen Konzerns sowie seiner Tochtergesell-
schaften maBgebliche rechnungslegungsbezogene
Teil des RMS und IKS umfasst MaBnahmen, die
gewabhrleisten sollen, dass die Informationen, die fur
die Aufstellung des Abschlusses der Volkswagen AG
und des Konzernabschlusses sowie des zusam-
mengefassten Lageberichts des Volkswagen Kon-
zerns und der Volkswagen AG notwendig sind,
vollstandig, richtig und zeitgerecht Ubermittelt
werden. Diese MaBnahmen sollen das Risiko einer
materiellen Falschaussage in der Buchfiihrung und
der externen Berichterstattung minimieren.

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 {ibertragen. Die in Uber-
einstimmung mit den IFRS und dem Volkswagen
IFRS Bilanzierungshandbuch aufgestellten Finanz-
abschlusse der Volkswagen AG und ihrer Tochter-
gesellschaften werden grundsatzlich verschlisselt
an den Volkswagen Konzern Ubermittelt. Fur die
Verschlisselung wird ein marktgangiges Produkt
verwendet.

Das Volkswagen IFRS Bilanzierungshandbuch, bei
dessen Erstellung Meinungen externer Experten
bertcksichtigt wurden, soll eine einheitliche Bilan-
zierung und Bewertung auf Grundlage der Vorschrif-
ten gewabhrleisten, die flr das Mutterunternehmen
des Volkswagen Konzerns anzuwenden sind. Es
umfasst insbesondere Konkretisierungen der An-
wendung gesetzlicher Vorschriften und branchen-
spezifischer Sachverhalte. Auch die Bestandteile
der Berichtspakete, die die Volkswagen Konzernge-
sellschaften zu erstellen haben, sind dort im Detail
aufgefiihrt, ebenso wie Vorgaben fiir die Abbildung
und Abwicklung konzerninterner Geschéftsvorfalle

sowie fir die darauf aufbauende Saldenabstimmung.

Kontrollaktivitaten auf Volkswagen Konzernebene
umfassen die Analyse und gegebenenfalls die An-
passung der Meldedaten der von Tochtergesell-
schaften des Volkswagen Konzerns vorgelegten
Finanzabschlisse. Dabei werden auch die Berichte,
die der Abschlusspriifer der Volkswagen AG vorge-
legt hat, und die Ergebnisse der Abschlussbespre-
chungen mit Vertretern der Einzelgesellschaften
bertcksichtigt. In den Gesprachen werden sowohl
die Plausibilitat der Einzelabschlisse als auch
wesentliche Einzelsachverhalte bei den Tochterge-
sellschaften diskutiert. Eine klare Abgrenzung der
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Verantwortungsbereiche sowie die Anwendung des
Vier-Augen-Prinzips sind weitere Kontrollelemente,
die — ebenso wie Plausibilitdtskontrollen — bei der
Erstellung 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 stan-
dardisierten IKS in wesentlichen Gesellschaften des
Volkswagen Konzerns systematisch bewertet. Am
Beginn stehen eine Risikoanalyse und eine Kontroll-
definition mit dem Ziel, bedeutende Risiken fur die
Rechnungslegungsprozesse zu identifizieren. Um
die Wirksamkeit der Kontrollen zu beurteilen, wer-
den regelmaBig Tests auf Basis von Stichproben
durchgefihrt. Diese bilden die Grundlage fir eine
Selbsteinschétzung, ob die Kontrollen angemessen
ausgestaltet und wirksam sind.

Der zusammengefasste Lagebericht des
Volkswagen Konzerns und der Volkswagen AG wird
— unter Beachtung der geltenden Vorschriften und
Regelungen - zentral unter Einbeziehung der und in
Abstimmung mit den Volkswagen Konzerneinheiten
und -gesellschaften erstellt.

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

7

Integriertes Konsolidierungs- und
Planungssystem

Mit dem Volkswagen Konsolidierungs- und Unter-
nehmenssteuerungssystem (,,VoKUs") lassen sich
im Volkswagen Konzern sowohl die vergangen-
heitsorientierten Daten des Rechnungswesens als
auch Plandaten des Controllings konsolidieren und
analysieren. VoKUs bietet eine zentrale Stammda-
tenpflege, ein einheitliches Berichtswesen, ein Be-
rechtigungskonzept und erforderliche Flexibilitat im
Hinblick auf Anderungen der rechtlichen Rahmen-
bedingungen; es ist somit eine technische Plattform,
von der das Volkswagen Konzern-Rechnungswesen
und das Volkswagen Konzern-Controlling gleicher-
maBen profitieren. Fir die Uberprﬂfung der Daten-
konsistenz verfliigt VoKUs Uber ein mehrstufiges
Validierungssystem, das im Wesentlichen die
inhaltliche Plausibilitdt zwischen Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung und Anhang priift.
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il A S L ——

Durchschnittliche Score-Werte der Risikokategorien

10

Risiken aus
Gesamtwirtschaft,
Branche, Markten
Hoch und Vertrieb
>50%
Forschungs- und
Entwicklungsrisiken

Operative Risiken

Risiken aus Umwelt
und Soziales

Mittel
>25%

Rechtsrisiken

Finanzrisiken

Gering

<25% Risiken aus Mergers &

Acquisitions und/oder
anderen strategischen
Kooperationen/
Beteiligungen

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10111213 14 1516 17 18 19 20
Gering Mittel Hoch
SchadenausmaB

(gewichteter Score-Wert aus finanziellem Schaden, Reputationsschaden und
der potenziellen Gefahrdung der Einhaltung von externen rechtlichen Vorgaben)
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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-

schéaftstatigkeit des Volkswagen Konzerns ergeben.

Die dargestellten Chancen und Risiken schlieBen
insbesondere auch solche aus dem Porsche AG
Konzern mit ein. Zur besseren Ubersicht sind die
Risiken und Chancen in Kategorien zusammenge-
fasst. Zu jeder Risikokategorie des Volkswagen
Konzerns werden die von Volkswagen anhand der
Risiko-Score-Bewertung aus dem RQP ermittelten
groBten Risiken ihrer Bedeutung nach aufgefiihrt.

In die Bewertung der Risikokategorien des
Volkswagen Konzerns sowie in die Berichterstat-
tung an den Vorstand der Volkswagen AG flieBen
unter anderem alle an das Volkswagen Konzern-
Risikomanagement berichteten Risiken der einbe-
zogenen Einheiten aus dem RQP ab einem Risiko-
Score von 20 ein. Die grafische Darstellung der
Risikokategorien erfolgt anhand der durchschnittli-
chen Score-Werte. Fir die Risikokategorie

»Risiken aus Mergers & Acquisitions und/oder
anderen strategischen Kooperationen/Beteiligun-
gen“ wurden bei Volkswagen im Berichtsjahr keine
Risiken mit entsprechenden Werten gemeldet.
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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 einschatzbar - in seiner
Mittelfristplanung und seiner Prognose bereits be-
riicksichtigt. Der Volkswagen Konzern berichtet
daher Uber interne und externe Entwicklungen als
Risiken und Chancen, die nach den dem Volkswa-
gen Konzern im Zeitpunkt der Aufstellung seines
Lageberichts bekannten Informationen zu einer
negativen bzw. positiven Abweichung von seiner
Prognose bzw. von seinen Zielen flhren kénnen.

Risikokategorien im Volkswagen Konzern

In der Kategorie ,,Risiken und Chancen aus Ge-
samtwirtschaft, Branche, Markten und Vertrieb® sind
gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen ein-
schlieBlich mdglicher Auswirkungen aus geopoliti-
schen Spannungen und Konflikten, Branchenrisiken
und Marktchancen/-potenziale, Risiken im Bereich
Power Engineering, Vertriebsrisiken, Risiken aus
dem Russland-Ukraine-Krieg und aus Auseinander-
setzungen im Nahen Osten sowie sonstige Einflisse
zusammengefasst. Unter den Risiken aus dem
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Russland-Ukraine-Krieg und aus Auseinanderset-
zungen im Nahen Osten wird von Volkswagen das
Risiko beschrieben, dass sich der fortdauernde
Russland-Ukraine-Krieg sowie die Auseinanderset-
zungen im Nahen Osten negativ auf die Entwicklung
der globalen Konjunktur und das Branchenwachs-
tum sowie die Geschéftstatigkeit des Volkswagen
Konzerns, insbesondere aufgrund steigender Preise

und sinkender Verfligbarkeit von Energie, auswirken.

Fir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahr-
scheinlichkeit mit hoch (Vorjahr: hoch) und das
SchadenausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel) von
Volkswagen bewertet. Aus Sicht des Volkswagen
Konzerns liegen die gréBten Risiken aus dem RQP in
dieser Kategorie in negativen Auswirkungen auf die
Markt- und Absatzentwicklung auch bedingt durch
Handelsbeschrankungen und zunehmenden Protek-
tionismus.

Die Kategorie ,,Forschungs- und Entwicklungsrisi-
ken“ beinhaltet Risiken aus Forschung und Entwick-
lung sowie Risiken und Chancen aus der Baukas-
tenstrategie. Fir diese Risikokategorie ist die Ein-
trittswahrscheinlichkeit 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 Elektromobilitat und Digitalisierung.

Als ,,Operative Risiken und Chancen”“ werden Risi-
ken aus besonderen Ereignissen im Beschaffungs-
und Produktionsnetzwerk des Volkswagen Kon-
zerns, Risiken und Chancen aus der Beschaffung
und der Technik, Produktionsrisiken, Risiken aus
langfristiger Fertigung, Qualitatsrisiken, IT-Risiken
und Risiken aus medialer Wirkung zusammenge-
fasst. Unter den Risiken aus besonderen Ereignis-
sen im Beschaffungs- und Produktionsnetzwerk des
Volkswagen Konzerns werden insbesondere die
Risiken beschrieben, dass Naturkatastrophen, Pan-
demien oder gewaltsame Auseinandersetzungen —
wie der Russland-Ukraine-Krieg oder die Auseinan-
dersetzungen im Nahen Osten — zu Versorgungsrisi-
ken in der Beschaffung flihren und die Produktion
stark beeintréchtigen kénnen. In der Folge kann es
bei Volkswagen zu Engpéssen oder sogar Ausfallen
in der Produktion und damit zu einer Abweichung
gegenlber der geplanten Produktionsmenge kom-
men. Fir diese Risikokategorie ist die Eintrittswahr-
scheinlichkeit mit mittel (Vorjahr: hoch) und das
SchadenausmaB mit mittel (Vorjahr: mittel) von
Volkswagen bewertet. Die groBten Risiken aus dem
RQP liegen insbesondere im Bereich der Cyber-
Sicherheit und neuer regulatorischer Vorgaben in
der IT, in volatilen Beschaffungsmarkten, vor allem
im Zusammenhang mit der Teileversorgung, sowie
in Qualitatsproblemen.

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: hoch) 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
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der Dieselthematik sowie steuerrechtliche Risiken
subsumiert. Flr diese Risikokategorie ist die Ein-
trittswahrscheinlichkeit mit gering (Vorjahr: mittel)
und das SchadenausmaB mit hoch (Vorjahr: hoch)
von Volkswagen bewertet. Die groBten Risiken aus
dem RQP stehen im Zusammenhang mit der Die-
selthematik.

Zur Kategorie ,,Finanzrisiken“ zahlt der Volkswagen
Konzern Finanzrisiken, insbesondere aus den Ver-
anderungen von Zinssdtzen, Wéhrungskursen,
Rohstoffpreisen oder Aktien- und Fondspreisen,
Risiken aus Finanzinstrumenten, Liquiditatsrisiken
sowie Risiken und Chancen im Finanzdienstleis-
tungsgeschéft. Fur diese Risikokategorie ist die
Eintrittswahrscheinlichkeit mit hoch und das Scha-
denausmaB mit mittel bewertet. In dieser Risikoka-
tegorie gab es bei Volkswagen im Vorjahr keine
Meldung von Risiken mit einem Score-Wert lber 20.
Die groBten Risiken aus dem RQP resultieren im
Wesentlichen aus volatilen Devisenmarkten.

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 bzw. Marken-
namen und aus Beteiligungen sowie Risiken aus
dem Verkauf von Beteiligungen zusammen. Flr
diese Risikokategorie gab es bei Volkswagen im
Berichtsjahr keine Meldung von Risiken mit einem
Score-Wert Uber 20.

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 2023 auf Basis des gegen-
wartigen Kenntnisstands und aktueller Einsch&tzun-
gen von Volkswagen einen Betrag von rund

0,9 Mrd. € (1,4 Mrd. €). Soweit durch Volkswagen
bereits hinreichend bewertbar, wurden im Zusam-
menhang mit der Dieselthematik insgesamt Eventu-
alverbindlichkeiten in H6he von 4,0 Mrd. €

(4,2 Mrd. €) im Konzernanhang von Volkswagen
angegeben, auf die Anlegerverfahren in Deutschland
entfallen davon rund 3,8 Mrd. € (3,6 Mrd. €). Auf-
grund der noch nicht abgeschlossenen Sachver-
haltsaufklarung sowie der Vielschichtigkeit der
einzelnen Einflussfaktoren und der noch andauern-
den Abstimmungen mit den Behdrden unterliegen
die im Zusammenhang mit der Dieselthematik im
Volkswagen Konzern gebildeten Riickstellungen
sowie die angegebenen Eventualverbindlichkeiten
und die weiteren latenten Rechtsrisiken zum Teil
erheblichen Einschatzungsrisiken. Sollten sich diese
Rechts- bzw. Einschdtzungsrisiken verwirklichen,
kann dies zu weiteren erheblichen finanziellen Belas-
tungen fiihren. Insbesondere lasst sich nicht aus-
schlieBen, dass aufgrund von zukinftigen Erkennt-
nissen oder Ereignissen die von Volkswagen gebil-
deten Rickstellungen méglicherweise angepasst
werden missen. Fur weitere Erlduterungen zu den
Rechtsrisiken in Zusammenhang mit der Dieselthema-
tik wird auf Anhangangabe [2] des Konzernanhangs
fur das Geschaftsjahr 2023 verwiesen.

Weitergehende Angaben zu den Schéatzungen hin-
sichtlich der finanziellen Auswirkungen sowie Anga-
ben zu Unsicherheiten hinsichtlich der H6he oder
der Félligkeit von Betrdgen der Rickstellungen und
Eventualverbindlichkeiten im Zusammenhang mit
der Dieselthematik werden von Volkswagen gemaB
IAS 37.92 nicht gemacht, um die Ergebnisse der
Verfahren und die Interessen des Unternehmens
nicht zu beeintrachtigen.
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Gesamtaussage zur Risiko- und Chancen-
situation des Volkswagen Konzerns

Die Gesamt-Risiko- und Chancensituation ergibt
sich fur den Volkswagen Konzern aus den zuvor
genannten Einzelrisiken und -chancen. Um die
Beherrschung dieser Risiken zu gewahrleisten, hat
Volkswagen ein umfassendes Risikomanagement-
system etabliert. Die groBten Risiken Uber alle Risi-
kokategorien hinweg bestehen fuir den Volkswagen
Konzern in einer negativen Markt- und Absatzent-
wicklung, in Bezug auf Qualitat und Cyber-
Sicherheit sowie in einer nicht bedarfs- und
anforderungsgerechten Produktentwicklung insbe-
sondere im Hinblick auf Elektromobilitdt und Digita-
lisierung. Weiterhin verbleiben fiir den Volkswagen
Konzern Risiken aus der Dieselthematik. Flr das
Jahr 2024 kénnen sich negative Auswirkungen aus
einer andauernden eingeschrankten Verfligbarkeit
von Teilen, Energie- und sonstigen Rohstoffen sowie
aus geopolitischen Spannungen und Konflikten
ergeben — weiterhin auch aus dem Russland-
Ukraine-Krieg und den Auseinandersetzungen im
Nahen Osten. Nach den dem Volkswagen Konzern
im Zeitpunkt der Aufstellung seines Lageberichts
bekannten Informationen bestehen keine Risiken,
die den Fortbestand wesentlicher Gesellschaften
des Volkswagen Konzerns oder des Volkswagen
Konzerns gefdhrden kdnnten.
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Prognosebericht und Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung 2024

Den Planungen liegt die Annahme zugrunde, dass
die globale Wirtschaftsleistung im Jahr 2024 insge-
samt mit einer im Vergleich zu 2023 verringerten
Dynamik wachsen wird. Die anhaltend hohe Inflation
in wichtigen Wirtschaftsregionen und die daraus
resultierenden restriktiven geldpolitischen MaBnah-
men der Zentralbanken sollten sich weiterhin nega-
tiv auf die private Nachfrage auswirken. Risiken
werden weiterhin in protektionistischen Tendenzen,
in Turbulenzen auf den Finanzmérkten sowie in

strukturellen Defiziten in einzelnen L&ndern gesehen.

Die Wachstumsaussichten werden zudem von an-
haltenden geopolitischen Spannungen und Konflik-
ten belastet; Risiken bergen insbesondere der Russ-
land-Ukraine-Krieg sowie die Auseinandersetzun-
gen im Nahen Osten. Es wird davon ausgegangen,
dass sowohl die fortgeschrittenen Volkswirtschaften
als auch die Schwellenldnder im Durchschnitt eine
positive Dynamik aufweisen werden, wenngleich mit
unterdurchschnittlichen Wachstumsraten des
Bruttoinlandsprodukts.

Flr 2024 wird eine leichte Aufwertung des Euro im
Verhaltnis zum US-Dollar erwartet und mit einem
ahnlichen Wahrungskursverhaltnis zum britischen
Pfund wie im Berichtsjahr gerechnet. Der chinesi-
sche Renminbi, der brasilianische Real, der mexika-
nische Peso, der slidafrikanische Rand und die
tlrkische Lira sollten annahmegemaB in unter-
schiedlichem AusmaB abwerten. Aufgrund der
kritischen wirtschaftlichen Situation in Argentinien
und der Unsicherheiten infolge der Président-
schaftswahl wird fir den argentinischen Peso eine
starke Abwertung angenommen.

Die weitere Verdnderung der Leitzinsen in 2024 wird
in den jeweiligen Landern auf der einen Seite von

der weiteren Inflationsentwicklung und auf der an-
deren Seite von dem AusmaB eines méglichen
wirtschaftlichen Abschwungs abhangen. Insgesamt
wird flr 2024 von einem im Durchschnitt gegeniiber
dem Jahr 2023 verhéltnismaBig leicht erhdhten
Zinsniveau ausgegangen.

Marktentwicklungen 2024 in Bezug
auf die Kernbeteiligungen

Entwicklung der Rohstoffmarkte

Hinsichtlich der Rohstoffmérkte erwartet Volkswagen
fur 2024 fir einige Rohstoffe aufgrund der techno-
logischen Transformation und bedingt durch Ange-
botsliberhange weiterhin riicklaufige Preise, wah-
rend bei dem Uberwiegenden Anteil der Rohstoffe
angesichts der erwarteten Erholung der globalen
Wirtschaft mit Preisanstiegen gerechnet wird.

Entwicklung der Markte fiir Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Die Entwicklung der Automobilbranche ist eng an
den Verlauf der Weltwirtschaft gekoppelt. Volkswa-
gen rechnet auf den internationalen Automobilmark-
ten mit einer weiter zunehmenden Wettbewerbsin-
tensitat. Krisenbedingte Unterbrechungen der glo-
balen Versorgungkette und dadurch resultierende
Auswirkungen auf die Fahrzeugverfligbarkeit kdn-
nen das Neuzulassungsvolumen belasten. Zudem
kénnen sich Unsicherheiten aus anhaltenden

166



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht/ Prognosebericht und Ausblick 1 2 3 4 5

Engpéssen bei Vorprodukten und Rohstoffen erge-
ben. Diese kdnnen sich zuséatzlich durch die Folgen
des Russland-Ukraine-Kriegs und der Auseinander-
setzungen im Nahen Osten verstarken und zu ins-
besondere steigenden Materialpreisen und sinken-
der Verflgbarkeit von Energie flhren.

Der Volkswagen Konzern erwartet, dass sich die
Markte fur Pkw im Jahr 2024 in den einzelnen Regi-
onen uneinheitlich, aber Uberwiegend positiv entwi-
ckeln werden. Insgesamt wird das weltweite Ver-
kaufsvolumen von Neufahrzeugen voraussichtlich
leicht Gber dem des Vorjahres liegen.

Die Markte fir leichte Nutzfahrzeuge werden sich
in den einzelnen Regionen unterschiedlich ent-
wickeln; insgesamt rechnet Volkswagen fir 2024
mit einem Verkaufsvolumen leicht Uber dem
Niveau des Vorjahres.

Entwicklung der Mérkte fiir Nutzfahrzeuge

Volkswagen erwartet fiir 2024, dass sich die Neuzu-
lassungen von mittelschweren und schweren Lkw
mit einem Gesamtgewicht von mehr als 6 t auf den
fur den Volkswagen Konzern relevanten Markten im
Vorjahresvergleich spirbar negativ entwickeln, mit
regional unterschiedlichen Ausprégungen.

Auf den fir den Volkswagen Konzern relevanten
Busmaérkten wird fir das Jahr 2024 mit einer insge-
samt splrbar Gber dem Niveau des Vorjahres lie-
genden Nachfrage mit unterschiedlichen regionalen
Entwicklungen gerechnet.

Entwicklung der Markte fiir Power Engineering

Fir das Jahr 2024 wird im Bereich Power Enginee-
ring grundsétzlich mit einem weiterhin herausfor-
derndem Marktumfeld gerechnet. Die aktuelle geo-
politische Lage sowie die Entwicklung der Energie-
und Rohstoffpreise tragen weiterhin zur anhaltenden
Verunsicherung in nahezu allen Méarkten bei.

Entwicklung der Markte fiir
Finanzdienstleistungen

Es wird erwartet, dass automobilbezogene Finanz-
dienstleistungen im Jahr 2024 eine hohe Bedeutung
fir den weltweiten Fahrzeugabsatz haben werden.
Unsicherheiten kdnnen sich aus anhaltenden Eng-
passen bei Vorprodukten und Rohstoffen ergeben,
zusatzlich verstarkt durch die Folgen des Russland-
Ukraine-Kriegs und die Auseinandersetzungen im
Nahen Osten. Zudem kann das gestiegene Zinsni-
veau Druck auf die Nachfrage nach Finanzdienst-
leistungen ausiiben. Der Volkswagen Konzern geht
davon aus, dass in Schwellenméarkten mit bisher
niedriger Marktdurchdringung die Nachfrage steigen
wird. In Regionen mit bereits entwickelten automo-
bilen Finanzdienstleistungsmarkten wird sich der
Trend voraussichtlich fortsetzen, Mobilitat zu mog-
lichst geringen Gesamtkosten zu erwerben. Die im
europaischen Finanzdienstleistungsgeschéaft mit
Einzelkunden begonnene Verschiebung von Finan-
zierung zu Leasing wird sich weiter fortsetzen. Da-
bei dirften integrierte Gesamtlésungen, die mobili-
tatsnahe Dienstleistungsmodule wie Versicherungen
und innovative Servicepakete einschlieBen, an
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Bedeutung gewinnen. Zusétzlich wird damit ge-
rechnet, dass die Nachfrage nach neuen Mobilitats-
formen, etwa nach Vermiet- oder Auto-Abo-
Modellen, sowie nach integrierten Mobilitatsdienst-
leistungen, zum Beispiel Parken, Tanken und Laden,
zunehmen wird. Volkswagen erwartet eine zuneh-
mende Bedeutung des Direktgeschéfts zwischen
Herstellern und Kunden. Zur Forderung dieses
Geschéfts wird die nahtlose Integration von Finanz-
dienstleistungen in das Online-Fahrzeugangebot
zunehmend wichtiger.

Im Bereich der mittelschweren und schweren
Nutzfahrzeuge sieht Volkswagen in den Schwellen-
landern eine steigende Nachfrage nach Finanz-
dienstleistungsprodukten. Insbesondere in diesen
Landern unterstitzen Finanzierungsldsungen den
Fahrzeugabsatz und sind daher ein wesentlicher
Bestandteil des Verkaufsprozesses. Auf den entwi-
ckelten Méarkten erwartet Volkswagen 2024 einen
erhoéhten Bedarf an Telematikdiensten und Service-
leistungen, mit denen sich die Gesamtbetriebskos-
ten senken lassen.
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Marktentwicklungen 2024 in Bezug auf
die Portfoliobeteiligungen

Entwicklung der Markte fiir M&A und
Venture Capital

Die Aktivitat der globalen Méarkte fir M&A und Ven-
ture Capital ist eng an makrotkonomische und
geopolitische Faktoren gekoppelt. Aufgrund des
gegenuber den Vorjahren stabileren Investitionsum-
felds und der geringeren Unsicherheit in Bezug auf
das Zinsniveau und die Inflationserwartungen geht
die Porsche SE davon aus, dass die M&A-Aktivitat
im Laufe des Jahres 2024 gegenliber dem Vorjahr
zunehmen wird. Obwohl der IPO-Markt als Exit-
Option fir Private-Equity-Investoren weiterhin als
schwierig einzuschétzen ist, erwartet die Porsche
SE flir 2024, dass sich das Niveau der M&A-
Aktivitdt vom starken Riickgang in den Jahren 2022
und 2023 erholen sollte. Hierzu trégt auch bei, dass
die geringere M&A-Aktivitat der vergangenen zwei
Jahre zu einem Riickstau an Transaktionen von
Private-Equity Portfoliounternehmen gefihrt hat,
der sich erwartungsgemaB allméhlich auflésen sollte.

Aufgrund des gegeniber den Vorjahren héheren
Zinsniveaus erwartet die Porsche SE im globalen
Venture Capital Markt weiterhin ein zurlickhaltendes
Finanzierungsumfeld, aufgrund des Riickgangs der
Bewertungsniveaus kénnen sich jedoch Chancen
fur Investitionen bieten.
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Voraussichtliche Entwicklung des
Volkswagen Konzerns

Den Planungen von Volkswagen liegt die Annahme
zugrunde, dass die globale Wirtschaftsleistung im
Jahr 2024 insgesamt mit einer im Vergleich zu 2023
verringerten Dynamik wachsen wird. Die anhaltend
hohe Inflation in wichtigen Wirtschaftsregionen und
die daraus resultierenden restriktiven geldpoliti-
schen MaBnahmen der Zentralbanken sollten sich
zunehmend negativ auf die private Nachfrage aus-
wirken. Risiken sieht Volkswagen weiterhin in pro-
tektionistischen Tendenzen, in Turbulenzen auf den
Finanzméarkten sowie in strukturellen Defiziten in
einzelnen Landern. Die Wachstumsaussichten wer-
den zudem von anhaltenden geopolitischen Span-
nungen und Konflikten belastet; Risiken bergen
insbesondere der Russland-Ukraine-Krieg sowie die
Auseinandersetzungen im Nahen Osten. Der Volks-
wagen Konzern geht davon aus, dass sowohl die
fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch die
Schwellenlander im Durchschnitt eine positive
Dynamik aufweisen werden, wenngleich mit unter-
durchschnittlichen Wachstumsraten des Bruttoin-
landsprodukts.

Der Volkswagen Konzern geht davon aus, dass die
Auslieferungen an Kunden im Jahr 2024 unter her-
ausfordernden Marktbedingungen gegenliber dem
Vorjahr um bis zu 3 % wachsen.

Herausforderungen ergeben sich insbesondere aus
dem konjunkturellen Umfeld, der steigenden Wett-

bewerbsintensitat, volatilen Rohstoff-, Energie- und
Devisenmarkten sowie aus verscharften emissions-
bezogenen Anforderungen.

Volkswagen erwartet fir den Konzern und den
Bereich Pkw im Jahr 2024, dass die Umsatzerlose
das Vorjahr um bis zu 5 % Ubertreffen. Die operative
Umsatzrendite fur den Volkswagen Konzern und
den Bereich Pkw wird voraussichtlich zwischen

7 % und 7,5 % liegen. Fur den Bereich Nutzfahr-
zeuge wird bei ebenfalls bis zu 5 % Uber dem Vor-
jahr liegenden Umsatzerldsen von einer operativen

Umsatzrendite zwischen 8,5 % und 9,5 % ausge-
gangen. Im Bereich Power Engineering werden
Umsatzerlése um bis zu 2 % Uber denen des Vor-
jahres und flir das operative Ergebnis einen niedri-
gen positiven dreistelligen Millionen-Euro-Betrag
erwartet. Fir den Konzernbereich Finanzdienstleis-
tungen rechnet Volkswagen mit 3 % bis 7 % Uber
dem Vorjahr liegenden Umsatzerlésen und einem
operativen Ergebnis in der GréBenordnung von

4,0 Mrd. €.

Fir das Jahr 2024 geht der Porsche AG Konzern mit
seiner Planung davon aus, dass die durchschnittli-
che globale Wirtschaftsleistung auf einem im Ver-
gleich zum Berichtsjahr geringeren Niveau weiter-
wachsen wird. Dies gilt vorbehaltlich sich nicht wei-
ter verscharfender geopolitischer Konflikte und
Spannungen mit globalen Auswirkungen. Zudem
sind Risiken mit protektionistischen Tendenzen,
Turbulenzen auf den Finanzmarkten, strukturellen
Defiziten in einzelnen Landern sowie den realwirt-
schaftlichen Auswirkungen weltweit hoher Inflations-
raten und Zinsniveaus zu erkennen. AuBerdem geht
die Prognose auch fir 2024 von Schwierigkeiten in
der Lieferkette und weiter hohen Preisniveaus bei
Vorprodukten und Rohstoffen inklusive Energie aus.

Der Porsche AG Konzern erwartet fir das Gesamt-
jahr 2024 basierend auf den vorgenannten Annah-
men eine operative Umsatzrendite in einer Band-
breite von 15 % bis 17 %. In dieser Prognose sind
angenommene Umsatzerlése im Korridor von rund
40 Mrd. € bis 42 Mrd. € enthalten. Insbesondere
reduzierte Fahrzeugabsatze, regionale und modell-
seitige Absatzverschiebungen, das nach wie vor
hohe Kostenniveau fir die Teileversorgung sowie
aufgrund der umfassenden Investitionen steigende
Abschreibungen und inflatorisch bedingt héhere
Personal- und Sachkosten machen eine Reduzie-
rung der Prognose der operativen Umsatzrendite im
Vergleich zum Berichtsjahr notwendig.
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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 Ergebnissitu-
ation des Volkswagen Konzerns beeinflusst.

Die Prognose des Ergebnisses nach Steuern des
Porsche SE Konzerns basiert daher weitgehend auf
den Erwartungen des Volkswagen Konzerns zu
seiner zuklnftigen Entwicklung. Wahrend in die
Prognose des Porsche SE Konzerns das Ergebnis
nach Steuern des Volkswagen Konzerns eingeht,
liegt der Prognose des Volkswagen Konzerns ledig-
lich dessen operatives Ergebnis zugrunde. So be-
einflussen Effekte auBerhalb des operativen Ergeb-
nisses 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.
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Die Erwartungen des Volkswagen Konzerns

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

Zudem wird das Ergebnis des Porsche SE
Konzerns von dem der Porsche SE zuzurechnen-
den At-Equity-Ergebnis und damit von der Ergeb-
nissituation des Porsche AG Konzerns beeinflusst.
Die Ergebnisprognose der Porsche SE beriicksich-
tigt daher auch die Erwartungen des Porsche AG
Konzerns zu seiner zukiinftigen Entwicklung.

Die zukunftsbezogenen Aussagen der Prognose
basieren in weiten Teilen auf Einschatzungen und
Erwartungen des Volkswagen Konzerns und des
Porsche AG Konzerns, die von unvorhersehbaren
Ereignissen beeinflusst werden kénnen. Infolgedessen
kann die tats&chliche Geschéaftsentwicklung von den
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Erwartungen sowohl positiv als auch negativ abwei-
chen. Risiken, die zu Abweichungen fihren kénnen,
umfassen vor allem protektionistische Tendenzen,
Turbulenzen auf den Finanzmarkten sowie strukturelle
Defizite in einzelnen Landern. Die Wachstumsaussich-
ten werden zudem von anhaltenden geopolitischen
Spannungen und Konflikten belastet.

Daneben sind in der Prognose folgende Aspekte
berlcksichtigt: Die Porsche SE erwartet fir das
Geschaftsjahr 2024 im Segment Kernbeteiligungen
Aufwendungen fiir den Holdingbetrieb in einem
grundsatzlich vergleichbaren Umfang wie im Be-
richtsjahr bei leicht ricklaufigen Finanzierungsauf-
wendungen. Zudem wird fiir das Segment Portfolio-
beteiligungen — ohne Bertcksichtigung von Markt-
wertdnderungen - ein leicht negatives Beteiligungs-
ergebnis auf dem Niveau des Berichtsjahres erwartet,
welches im Wesentlichen dem Segmentergebnis
nach Steuern entsprechen wird. In Bezug auf die
Finanzlage rechnet die Porsche SE im Geschaftsjahr
2024 mit Dividendeneinnahmen in Hohe von insge-
samt 1,7 Mrd. € und Dividendenausschuttungen an
ihre Aktionare in Héhe von insgesamt 783 Mio. €. Es
wird zudem mit Investitionen in Portfoliobeteiligungen

in einem niedrigen dreistelligen Millionen-Euro-
Bereich geplant.

Insbesondere aufgrund der Erwartungen des Volks-
wagen Konzerns und des Porsche AG Konzerns zu
deren kiinftiger Entwicklung geht die Porsche SE fiir
das Geschéftsjahr 2024 von einem positiven Kon-
zernergebnis nach Steuern zwischen 3,8 Mrd. € und
5,8 Mrd. € aus. Entsprechendes gilt fir das Ergebnis
nach Steuern des Segments Kernbeteiligungen.

Zum 31. Dezember 2023 weist der Porsche SE
Konzern eine Nettoverschuldung in Hohe von

5,7 Mrd. € aus. Zum 31. Dezember 2024 wird eine
Nettoverschuldung fir den Porsche SE Konzern
erwartet, die sich voraussichtlich zwischen

5,0 Mrd. € und 5,5 Mrd. € bewegen wird.
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Erklarung zur Unternehmensfuhrung

Nach §§ 289f und 315d HGB missen bdrsennotier-
te Aktiengesellschaften im Lagebericht und Mutter-
unternehmen, die eine bdrsennotierte Aktiengesell-
schaft sind, im Konzernlagebericht eine Erklarung
zur Unternehmensfiihrung abgeben. Die Erklarung
haben wir auf unserer Internetseite unter

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

verdffentlicht. Entsprechend den gesetzlichen Vor-
gaben und den Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex (,DCGK* oder
,Kodex*“) macht die Porsche SE (die ,,Gesellschaft®)
die folgenden Angaben:

I. Grundlagen der Corporate Governance

1. Allgemeine Angaben zum Unternehmen

Die Porsche SE mit Sitz in Stuttgart ist eingetragen
im Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart unter
der Nummer HRB 724512.

Gegenstand des Unternehmens ist die Leitung von
Unternehmen oder die Verwaltung von Beteiligun-

gen an Unternehmen, die in folgenden Geschéfts-

feldern oder Teilbereichen davon tatig sind:

« Entwicklung, Konstruktion, Herstellung und Ver-
trieb von Fahrzeugen, Motoren aller Art und ande-
ren technischen oder chemischen Erzeugnissen
sowie von Teilen und Baugruppen fir die genann-
ten Produkte;

Beratung auf dem Gebiet der Entwicklung und
Fertigung, insbesondere im Bereich des Fahr-
zeug- und Motorenbaus;

Beratung und Entwicklung der Datenverarbeitung
sowie die Erstellung und der Vertrieb von Erzeug-
nissen der Datenverarbeitung;

Vermarktung von Waren unter Nutzung von
Markenrechten;

Erbringen von Finanz- oder Mobilitatsdienstleis-
tungen;

Gewinnung, Beschaffung, Verarbeitung und Ver-
trieb von in der Automobilindustrie verwendbaren
Rohstoffen;

Erzeugung und Beschaffung von Energie, insbe-
sondere erneuerbarer Energien, sowie Handel mit
Energie;

Erwerb, Halten und Verwalten sowie VerduBerung
von Immobilien.

Die Tatigkeit des Unternehmens umfasst insbeson-
dere den Erwerb, das Halten und Verwalten sowie
die VerduBerung von Beteiligungen an solchen
Unternehmen, deren Zusammenfassung unter ein-
heitlicher Leitung sowie deren Unterstitzung und
Beratung einschlieBlich der Ubernahme von Dienst-
leistungen fur diese Unternehmen.

Grundlagen fur die Unternehmensverfassung

der Porsche SE sind im Wesentlichen die
europaischen SE-Vorschriften, das deutsche
SE-Ausfliihrungsgesetz, das deutsche
SE-Beteiligungsgesetz, das deutsche Aktien-
gesetz sowie die satzungsrechtlichen Regelungen


https://www.porsche-se.com/unternehmen/corporate-governance
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und daneben die Vorgaben des DCGK. Wie bei
deutschen Aktiengesellschaften gilt auch in der
Porsche SE das duale Leitungssystem mit einer
strikten Trennung von Vorstand und Aufsichtsrat.
Vorstand und Aufsichtsrat arbeiten dabei im Un-
ternehmensinteresse eng zusammen.

Die Satzung der Porsche SE in ihrer jeweils gelten-
den Fassung finden Sie auf der Internetseite der
Porsche SE unter

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

2. Unternehmens- bzw. Konzernstruktur

Die Porsche SE ist eine bérsennotierte Holdingge-
sellschaft mit Beteiligungen in den Bereichen Mobi-
litdts- und Industrietechnologie. Die Beteiligungen
der Porsche SE werden nach den Kategorien Kern-
beteiligungen und Portfoliobeteiligungen unter-
schieden.

In der Kategorie der Kernbeteiligungen hélt die
Porsche SE die Mehrheit der Stammaktien an der
Volkswagen AG, Mutterunternehmen des Volkswa-
gen Konzerns', einem der weltweit fiihrenden Au-
tomobilhersteller. Ebenso der Kategorie der Kernbe-
teiligungen zuzuordnen ist die Beteiligung von 25 %
zuzuglich einer Aktie an den Stammaktien der
Porsche AG, einem der erfolgreichsten Sport- und
Luxusautomobilhersteller der Welt.

In der Kategorie Portfoliobeteiligungen halt die
Porsche SE Minderheitsanteile an Technologieun-
ternehmen in Nordamerika, Europa und Israel.

Diese Beteiligungen werden von der Porsche SE in
der Regel auf Zeit gehalten. Solche Beteiligungen
zeichnen sich typischerweise durch ein hohes
Wachstums- und Wertsteigerungspotential wahrend
der Halteperiode aus.

3. Erklarung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex (§ 161 AktG)

Vorstand und Aufsichtsrat einer borsennotierten SE
mit Sitz in Deutschland sind gem. § 161 AktG in
Verbindung mit Art. 9 Abs. 1 lit. c) ii) SE-VO ver-
pflichtet, einmal jéhrlich zu erklaren, ob dem DCGK
in seiner jeweils geltenden Fassung entsprochen
wurde und wird oder welche Empfehlungen des
Kodex nicht angewendet wurden oder werden und
warum nicht. Im Fall unterjahriger Veranderungen
zwischen zwei reguléren Erklarungen hat eine
Aktualisierung der Erklarung zu erfolgen.

Im Geschéftsjahr 2023 hat die Porsche SE im
Dezember 2023 die jahrliche Entsprechenserkldrung
nach § 161 AktG abgegeben.

Wortlaut der Erklarung gemaB § 161 Abs. 1 AktG
der Porsche SE vom Dezember 2023:

Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche Automonbil
Holding SE erkldren gemaB § 161 Abs. 1 AktG, dass
seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung im
Dezember 2022 den vom Bundesministerium der
Justiz im amtlichen Teil des Bundesanzeigers be-
kannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance
Kodex (,DCGK®) in der Fassung des DCGK vom

" Der Begriff Konzern bezieht sich im Folgenden auf den Konzernbegriff nach IFRS.
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28. April 2022, verdffentlicht im Bundesanzeiger am
27. Juni 2022, jeweils mit Ausnahme der nachfol-
genden Abweichungen entsprochen wurde und
auch zukunftig entsprochen wird:

Empfehlung B.5 DCGK:

GemaB der Empfehlung B.5 DCGK soll fiir Vor-
standsmitglieder eine Altersgrenze festgelegt und
inder Erklarung zur Unternehmensfihrung angege-
ben werden. Da eine Regelaltersgrenze flir Vor-
standsmitglieder nicht besteht, wurde und wird
dieser Empfehlung nicht entsprochen. Der Auf-
sichtsrat bestellt die Mitglieder des Vorstands aus-
schlieBlich mit Blick auf ihre Qualifikation und ihre
Fahigkeit, die Geschafte der Gesellschaft im Unter-
nehmenswohl zu fihren. Die entsprechende Eig-
nung der Vorstandsmitglieder hangt nicht von deren
Alter ab. Eine Altersgrenze wirde zudem die Aus-
wahl qualifizierter Kandidaten pauschal einschrén-
ken und kann diskriminierend wirken.

Empfehlung C.2 DCGK:

GemaB C.2 DCGK soll fur Aufsichtsratsmitglieder
eine Altersgrenze festgelegt und in der Erklarung zur
Unternehmensfiihrung angegeben werden. Dieser
Empfehlung wurde und wird nicht entsprochen. Der

Aufsichtsrat ist unveréndert der Ansicht, dass die
Fahigkeit, den Vorstand bei der Geschéftsfiihrung
zu Uberwachen und zu beraten, nicht bei Erreichen
eines bestimmten Alters entfallt. Eine starre Alters-
grenze kann sich zudem diskriminierend auswirken.

Empfehlung C.13 Satz 1 DCGK:

GemaB C.13 Satz 1 DCGK soll der Aufsichtsrat bei
seinen Wahlvorschlagen an die Hauptversammlung
die persénlichen und die geschéftlichen Beziehun-
gen eines jeden Kandidaten zum Unternehmen, den
Organen der Gesellschaft und einem wesentlich an
der Gesellschaft beteiligten Aktionéar offenlegen. Mit
Blick auf diese Empfehlung wurde und wird vorsorg-
lich eine Abweichung erklart. Die Anforderungen
des Kodex sind unbestimmt und in ihrer Abgren-
zung und Reichweite unklar. Der Aufsichtsrat hat
sich in der Vergangenheit bemuht und wird sich
auch in Zukunft bemuahen, den Anforderungen von

C.13 Satz 1 DCGK gerecht zu werden, kann aber
angesichts der Unbestimmtheit, unklaren Reichwei-
te und Abgrenzung der Empfehlung nicht ausschlie-
Ben, dass dieser Empfehlung nicht voll entsprochen
wurde bzw. wird.

Empfehlung G.1, 1. Spiegelstrich DCGK:

In G.1, 1. Spiegelstrich DCGK wird empfohlen, dass
im VergUtungssystem festgelegt werden soll, wie fir
die einzelnen Vorstandsmitglieder die Ziel-
Gesamtvergiitung bestimmt wird und welche Héhe
die Gesamtvergitung nicht Gbersteigen darf (Maxi-
malvergltung). Diese Empfehlung wird zum Teil in
dem Sinne interpretiert, dass der Aufsichtsrat im
Vergltungssystem eine Maximalvergltung fir jedes
Vorstandsmitglied einzeln festlegen soll. Der Auf-
sichtsrat der Porsche Automobil Holding SE hat im
Vergutungssystem im Einklang mit den aktienrecht-
lichen Bestimmungen eine kollektive Maximalvergii-
tung fur den Vorstand insgesamt festgelegt. Auch
soll in den Vorstandsdienstvertrédgen kiinftig — wie
bisher — nicht zwingend eine vertraglich festgelegte
Maximalgesamtverglitung festgelegt werden. Hin-
tergrund ist, dass wahrend der grundsétzlichen
vierjahrigen Geltungsdauer des Verglitungssystems
von Fall zu Fall Gber die individuelle Maximalvergi-
tung im Rahmen der festgelegten Maximalvergltung
fir den Gesamtvorstand entschieden werden kén-
nen soll. Es wird daher vorsorglich erklart, dass der
Empfehlung aus G.1, 1. Spiegelstrich DCGK inso-
weit nicht voll entsprochen wurde und wird, als
keine Maximalvergitung fur die Vorstandsmitglieder
einzeln im Vergltungssystem festgelegt ist.

Empfehlung G.10 Satz 1 DCGK:

G.10 Satz 1 DCGK empfiehlt, dass die dem Vor-
standsmitglied gewahrten variablen Vergtitungsbe-
trage von ihm unter Berticksichtigung der jeweiligen
Steuerbelastung Uberwiegend in Aktien der Gesell-
schaft angelegt oder entsprechend aktienbasiert
gewahrt werden sollen. Das Vorstandsvergltungs-
system der Porsche Automobil Holding SE und die
Vorstandsdienstvertrdge der amtierenden Vor-
standsmitglieder (soweit sie eine variable Vergiitung
beinhalten) sehen weder eine Investitionspflicht in
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Aktien der Gesellschaft noch eine aktienbasierte
variable Vergltung vor. Dies beruht auf der Erwéa-
gung, dass der Aktienkurs der Gesellschaft im Fall
der Porsche Automobil Holding SE maBgeblich von
externen, vom Vorstand nicht kontrollierbaren Fak-
toren abhangt und daher aus Sicht des Aufsichts-
rats keine sinnvolle Incentivierungsfunktion haben
kann. Der Empfehlung aus G.10 Satz 1 DCGK wurde
und wird daher nicht entsprochen.

Empfehlung G.10 Satz 2 DCGK:

G.10 Satz 2 DCGK empfiehlt, dass das Vorstands-
mitglied Uber die langfristig variablen Gewahrungs-
betrage erst nach vier Jahren verfligen kénnen soll.

Im Vorstandsvergitungssystem und in den Vor-
standsdienstvertragen der amtierenden Vorstands-
mitglieder (soweit diese eine variable Vergiitung
beinhalten) ist weiterhin ein zweijahriger Zuriickbe-
haltungszeitraum im Anschluss an das bonusrele-
vante Geschéftsjahr vorgesehen. Damit wird abwei-
chend von G.10 Satz 2 DCGK im Grundsatz eine
Verfligung Uber den langfristig orientierten Bo-

nusanteil zum Auszahlungszeitpunkt nach Ablauf
von drei Jahren ermdglicht. Aus Sicht des Auf-
sichtsrats ist fiir die Vergiitung der Mitglieder des
Vorstands der Porsche Automobil Holding SE ein
zweijahriger Zurlickbehaltungszeitraum im

Anschluss an das bonusrelevante Geschéftsjahr
ausreichend und eine auf vier Jahre verldngerte
Zurtckbehaltung in Bezug auf die langfristige Bo-
nuskomponente nicht angemessen. Der Empfeh-
lung aus G.10 Satz 2 DCGK wurde und wird daher
nicht entsprochen.

Empfehlung G.12 DCGK:

G.12 DCGK empfiehlt, dass im Fall der Beendigung
eines Vorstandsvertrags die Auszahlung noch offe-
ner variabler Vergiitungsbestandteile, die auf die
Zeit bis zur Vertragsbeendigung entfallen, nach den
urspriinglich vereinbarten Zielen und Vergleichspa-
rametern und nach den im Vertrag festgelegten
Falligkeitszeitpunkten oder Haltedauern erfolgen
soll. Mit dem ehemaligen Mitglied des Vorstands
Herrn Philipp von Hagen wurde anldsslich seines
Ausscheidens aus dem Vorstand der Gesellschaft
vereinbart, die bis zur Vertragsbeendigung noch
ausstehenden Erfolgstantiemen fur die Jahre 2020
und (anteilig) 2021 auf dem Vorjahresniveau festzu-
setzen und die urspriinglich vorgesehenen Festset-
zungs- bzw. Auszahlungsvoraussetzungen fir die
Erfolgstantiemen der Jahre 2018 bis (anteilig) 2021
(positives Konzernergebnis und positive Netto-
Liquiditat der Porsche Automobil Holding SE) nicht
anzuwenden. Die urspringlich fir die noch offene
variable Vergltung vereinbarten Ziele fir Herrn von
Hagen wurden und werden damit nicht unveréandert

flr die Zeit bis zur Vertragsbeendigung angewendet.

Es wird daher erklart, dass der Empfehlung aus
G.12 DCGK in Bezug auf die noch ausstehenden
variablen Vergutungszahlungen fir Herrn von Hagen
fur die Jahre 2018 bis 2021 nicht entsprochen wur-
de und zukunftig nicht entsprochen wird.

Empfehlung G.13 Satz 1 DCGK:

G.13 Satz 1 DCGK empfiehlt, dass Zahlungen an
ein Vorstandsmitglied bei vorzeitiger Beendigung
der Vorstandstatigkeit den Wert von zwei Jahres-
vergutungen nicht Gberschreiten (Abfindungs-Cap)
und nicht mehr als die Restlaufzeit des Anstellungs-
vertrags verguten sollen. Die mit Herrn von Hagen
im Zusammenhang mit seinem Ausscheiden ge-
troffene Vereinbarung, mit der eine Fixierung der
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Erfolgstantiemen fir die Jahre 2020 und (anteilig)
2021 auf dem Vorjahresniveau und eine Nichtan-
wendung der Auszahlungsvoraussetzungen auf die
Erfolgstantiemen flir die Jahre 2018 bis (anteilig)
2021 vereinbart wurde, kdénnte unter Umstéanden
dazu fuhren, dass Herr von Hagen fiir die Restlauf-
zeit des mit ihm bestehenden Anstellungsvertrags
eine héhere Vergutung erhélt, als er bei unverander-
ter Vertragsfortflhrung erhielte (z.B. wenn sich
spater herausstellt, dass die urspriinglich vereinbar-
ten Auszahlungsvoraussetzungen fir die Auszah-
lung der noch offenen Erfolgstantiemen fur 2018 bis
2021 in einem oder mehreren Jahren nicht erfullt
sind). In einem solchen Fall wiirde der Empfehlung
in G.13 Satz 1 DCGK aufgrund der getroffenen
Ausscheidensvereinbarung mit Herrn von Hagen
nicht entsprochen. Es wird daher vorsorglich erklart,
dass im Zusammenhang mit der mit Herrn von
Hagen getroffenen Ausscheidensvereinbarung der
Empfehlung aus G.13 Satz 1 DCGK nicht entspro-
chen wurde und zukiinftig nicht entsprochen wird.

Il. Vorstand

1. Zusammensetzung des Vorstands

Der Vorstand der Porsche SE besteht aus mindes-
tens zwei Personen. Der Aufsichtsrat kann eine
héhere Zahl an Mitgliedern bestimmen.

Im Geschéftsjahr 2023 bestand der Vorstand aus
vier Personen, den Herren Hans Dieter Potsch (Vor-
standsvorsitzender), Dr. Manfred Ddss (Vorstand fir
Recht und Compliance), Dr. Johannes Lattwein
(Vorstand fur Finanzen und IT) und Lutz Meschke
(Vorstand fir Beteiligungsmanagement).

Herr Pdtsch ist neben seinem Vorstandsmandat bei
der Porsche SE Aufsichtsratsvorsitzender der
Volkswagen AG und Mitglied im Aufsichtsrat der
Porsche AG. Herr Dr. Déss ist zudem Mitglied des
Vorstands der Volkswagen AG und verantwortet
dort das Ressort Integritdt und Recht; er ist auBer-
dem Aufsichtsratsvorsitzender der AUDI AG. Herr
Meschke ist auch stellvertretender Vorsitzender des
Vorstands und Vorstand Finanzen und IT der
Porsche AG. Weitere Informationen tber die Mit-
glieder des Vorstands sind unter

https://www.porsche-se.com/unternehmen/vorstand
abrufbar.

Der Aufsichtsrat achtet bei der Bestellung von Vor-
standsmitgliedern darauf, dass der Vorstand insge-
samt Uber die zur ordnungsgemaBen Wahrnehmung
seiner Aufgaben erforderlichen Kenntnisse, Fahig-
keiten und Erfahrungen verfligt. Um diesen Anforde-
rungen Rechnung zu tragen, hat der Aufsichtsrat
unter anderem ein Diversitatskonzept beschlossen,
mit dem eine vielféltige Besetzung des Vorstands
angestrebt wird. Die Gesellschaft ist der Uberzeu-
gung, dass eine vielfaltige Besetzung des Vorstands
die Meinungs- und Kenntnisvielfalt férdert und hilft,
ausgewogene Entscheidungen zu treffen und opera-
tive und finanzielle Chancen und Risiken friihzeitig
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zu erkennen. Ungeachtet dessen ist fur die Beset-
zung einer konkreten Vorstandsposition stets das
Unternehmensinteresse unter Berlcksichtigung aller
Umstande des Einzelfalls maBgebend. Der Auf-
sichtsrat orientiert sich daher in erster Linie an den
fachlichen Kenntnissen und der persénlichen Eig-
nung der Kandidaten.

Bei der Zusammensetzung des Vorstands
sollen nach Mdéglichkeit insbesondere die folgenden
Diversitatsaspekte mit den darin zum Ausdruck

gebrachten Zielvorstellungen bertcksichtigt werden:

 Unter Beriicksichtigung der fir ein Vorstandsamt
erforderlichen Erfahrungen sollen im Vorstand un-
terschiedliche Altersgruppen angemessen repra-
sentiert sein. Konkrete Vorgaben in Bezug auf das
Alter einzelner oder aller Vorstandsmitglieder sol-
len dabei nicht gemacht werden, um den Auf-
sichtsrat und den Présidialausschuss bei der
Auswahl geeigneter Kandidaten nicht Uber Ge-
blhr einzuschrénken. Insbesondere besteht fur
die Mitglieder des Vorstands keine Regelalters-
grenze oder Grenze fir die Zugehdrigkeitsdauer.

Der Aufsichtsrat hat zuletzt im Jahr 2022 geman

§ 111 Abs. 5 AktG flir den Frauenanteil im Vorstand
eine ZielgréBe von 25 % mit einer Umsetzungsfrist
bis zum 31. Mai 2027 beschlossen. Fur das Diver-
sitdtskonzept des Vorstands wurde keine hiervon
abweichende ZielgréBe festgelegt. Die durch das
Zweite Flhrungspositionen-Gesetz (FUPoG ll) ein-
geflihrten geschlechterspezifischen Anforderungen
an die Zusammensetzung des Vorstands finden bei
der Porsche SE keine Anwendung.

.

Die Mitglieder des Vorstands sollen sich im Hin-
blick auf ihren Bildungs- und beruflichen Hinter-
grund ergénzen und ein mdglichst breites Spekt-
rum von Kenntnissen und Erfahrungen abdecken.
Dabei soll insbesondere der Rolle der Gesell-
schaft als beteiligungsverwaltende Holding und
dem jeweiligen Beteiligungsportfolio der Gesell-
schaft angemessen Rechnung getragen werden.

« Bei der Zusammensetzung des Vorstands soll auf
angemessene Internationalitdt geachtet werden,
um dem Umstand Rechnung zu tragen, dass die
Gesellschaft sowohl ausléandische Beteiligungen
als auch deutsche Beteiligungen mit internationa-
len Aktivitaten halt. Vor diesem Hintergrund soll
mindestens ein Vorstandsmitglied Uber internatio-
nale Erfahrung verfligen. Diese soll insbesondere
aus einer beruflichen Tatigkeit oder Ausbildung im
Ausland oder aus seiner Herkunft resultieren.

Die Umsetzung des Diversitdtskonzepts erfolgt
durch den Aufsichtsrat, der bei der Bestellung von
Vorstandsmitgliedern die vorstehend beschriebenen
Diversitatskriterien und deren Ziele berucksichtigt.

Die Anforderungen des Diversitatskonzepts fiir den
Vorstand werden — mit Ausnahme der ZielgréBe fur
den Frauenanteil, flir den eine Umsetzungsfrist bis
zum 31. Mai 2027 lauft — erfullt.

§ 76 Abs. 4 AktG bestimmt, dass der Vorstand fiir
den Frauenanteil in den beiden Flihrungsebenen
unterhalb des Vorstands ZielgroBen und eine Frist
fur die Erreichung dieser ZielgroBen festlegt. Mit
Beschluss vom 22. Juni 2022 hat der Vorstand
erneut ZielgréBen fur den Frauenanteil der beiden
FUhrungsebenen unterhalb des Vorstands in Héhe
von jeweils 25 % beschlossen und hat hierfur eine
Umsetzungsfrist bis zum 31. Mai 2027 bestimmt.
Derzeit betrdgt der Frauenanteil auf der ersten Fiih-
rungsebene 33 % und auf der zweiten Flhrungs-
ebene 25 %.

Entsprechend der Empfehlung B.2 Halbsatz 1
DCGK sorgt der Aufsichtsrat gemeinsam mit dem
Vorstand fir eine langfristige Nachfolgeplanung im
Vorstand. Der flr Vorstandsangelegenheiten zu-
standige Prasidialausschuss hat sich auch im Ge-
schaftsjahr 2023 eingehend mit diesem Thema
befasst. Zu diesem Themenkreis werden auBerdem
regelmaBig Gesprache zwischen dem Prasidialaus-
schuss und den Vorstandsmitgliedern gefiihrt.
Sofern die Neubesetzung eines Vorstandsressorts
erforderlich werden sollte, werden in einem
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strukturierten Prozess geeignete Kandidaten
identifiziert. Dabei kann die Gesellschaft sowohl
qualifizierte gesellschaftsinterne als auch -externe
Kandidaten berticksichtigen. Ebenfalls nicht ausge-
schlossen ist, dass einzelne der derzeit bestehen-
den Vorstandsressorts bei einer etwaigen Verande-
rung im Vorstand zusammengelegt werden.

2. Arbeitsweise des Vorstands

Der Vorstand leitet die Gesellschaft und den
Porsche SE Konzern in eigener Verantwortung im
Unternehmensinteresse und vertritt die Gesellschaft
bei Geschaften mit Dritten. Seine wesentlichen
Aufgaben liegen in der strategischen Ausrichtung
und Steuerung der Porsche SE sowie der Einrich-
tung und Uberwachung eines angemessenen und
wirksamen internen Kontroll- und Risikomanage-
mentsystems. Die ndhere Ausgestaltung der Tatig-
keit des Vorstands ist in einer vom Aufsichtsrat
erlassenen Geschaftsordnung geregelt.

Bei der Unternehmensfiihrung wurden im Berichts-
jahr Interessenkonflikte, die sich unter anderem
aus Doppelmandaten (z.B. bei der Porsche SE auf
der einen und bei der Volkswagen AG oder der
Porsche AG auf der anderen Seite) ergeben konnten,
unter Berlcksichtigung des Unternehmensinteresses
der Porsche SE entsprechend behandelt. Bspw.
haben sich Herr P6tsch und Herr Dr. D&ss nicht an
der Beschlussfassung Uber das Stimmverhalten der
Porsche SE in der Hauptversammlung der Volkswa-
gen AG beteiligt. Ebenso haben Herr Pétsch und
Herr Meschke nicht an der Beschlussfassung tiber
das Stimmverhalten der Porsche SE in der Haupt-
versammlung der Porsche AG teilgenommen.

Die Mitglieder des Vorstands tragen gemeinschaft-
lich die Verantwortung fur die gesamte Geschéfts-
fihrung. Sie entscheiden in ihrer Gesamtheit Uber
alle Angelegenheiten von wesentlicher oder grund-
séatzlicher Bedeutung. Unbeschadet dieser Gesamt-
verantwortung leitet jedes Vorstandsmitglied den
ihm zugewiesenen Geschaftsbereich selbstandig,
soweit nicht — bei Angelegenheiten von wesentlicher
oder grundsétzlicher Bedeutung — der Gesamtvor-
stand zur Entscheidung zustandig ist.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regelmaBig,
zeitnah und umfassend Uber alle fir das Unterneh-
men relevanten Fragen der Strategie, der Planung,
der Geschéftsentwicklung, der Risikolage, des
Risikomanagements einschlieBlich der das interne
Kontrollsystem betreffenden organisatorischen
Risiken und der Compliance des Unternehmens und
stimmt mit dem Aufsichtsrat die strategische Aus-
richtung ab. Dem Vorstandsvorsitzenden obliegt die
Organisation und die Koordinierung des Dienstver-
kehrs mit dem Aufsichtsrat und den Mitgliedern des
Aufsichtsrats; er hat flr die rechtzeitige, gewissen-
hafte und umfassende Information des Aufsichtsrats
zu sorgen und durch sténdigen Austausch mit dem
Aufsichtsratsvorsitzenden sowie durch fortlaufende
Beratung mit ihm die Grundlagen flr eine gedeihli-
che Entwicklung der Porsche SE zu sichern.

Der Vorstand benétigt bei bestimmten Arten von
Geschéften die vorherige Zustimmung des Auf-
sichtsrats. Dazu zahlen unter anderem der Erwerb
und die VeraduBerung von Unternehmen und Unter-
nehmensbeteiligungen, sofern der Wert der MaB-
nahme im Einzelfall den Betrag von 25 Mio. €
Ubersteigt, die Errichtung und Aufldsung von Betei-
ligungsgesellschaften und die Begriindung und
Aufldsung von Standorten, soweit der jeweilige
Vorgang von erheblicher Bedeutung fir die
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Gesellschaft ist, und die Ubernahme von Biirgschaf-
ten, Schuldversprechen und Garantien auBerhalb
der gewodhnlichen Geschéftstatigkeit, sofern der
Wert des Rechtsgeschéfts im Einzelfall den Betrag
von 5 Mio. € Ubersteigt sowie bei Rechtsgeschéften
mit Stammaktionaren, Aufsichtsratsmitgliedern oder
Angehdrigen solcher Personen auBerhalb der ge-
wohnlichen Geschéftstatigkeit.

Vorstandssitzungen werden regelmaBig und grund-
séatzlich einmal im Monat abgehalten. Sie werden
vom Vorstandsvorsitzenden einberufen. Auf Verlan-
gen eines Vorstandsmitglieds ist der Vorstandsvor-
sitzende zur Einberufung einer Vorstandssitzung
verpflichtet. Im Geschéftsjahr 2023 traf der Vorstand
in der Regel zweimal im Monat zu Sitzungen zu-
sammen.

Der Vorstand ist beschlussfahig, wenn alle Vor-
standsmitglieder geladen sind und mindestens die
Halfte seiner Mitglieder personlich oder durch
elektronische Medien an der Sitzung teilnimmt.
Beschllisse werden mit der Mehrheit der Stimmen
der teilnehmenden Mitglieder gefasst. Abweichend
von Art. 50 Abs. 2 Satz 1 SE-VO gibt die Stimme
des Vorsitzenden bei Stimmengleichheit nicht den
Ausschlag. Der Vorstandsvorsitzende bestimmt die
Art der Abstimmung. Wenn kein Vorstandsmitglied
widerspricht, kdnnen Entscheidungen auch im
Umlaufwege getroffen werden.

3. Instrumente der Unternehmensfiihrung

Im Rahmen einer verantwortungsvollen Unterneh-
mensfiihrung der Porsche SE hat die Einhaltung der
gesetzlichen Vorschriften héchste Prioritat. Die
Porsche SE befolgt die Empfehlungen des DCGK
sowohl hinsichtlich seiner auf die Einzelgesellschaft

bezogenen Empfehlungen als auch hinsichtlich
seiner konzernbezogenen Empfehlungen in dem
jeweils in der Erklarung zum DCGK und etwaigen
Aktualisierungen zum Ausdruck kommenden Um-
fang. Dariliber hinaus hat der Vorstand der Porsche
SE interne Richtlinien aufgestellt, die die Einhaltung
der gesetzlichen Anforderungen gewahrleisten
sollen, da das Ansehen der Porsche SE durch das
Auftreten, das Verhalten und das Handeln jedes
Einzelnen im Unternehmen mitgepragt wird.

Die Fuhrungskréfte der Porsche SE tragen maBgeb-
lich die Verantwortung dafiir, dass die Richtlinien
und Regelungen im Unternehmen konsequent be-
achtet und eingehalten werden. Jede Fihrungskraft
muss im téglichen Geschaft stets darauf bedacht
sein, ihren Mitarbeitern eine gréBtmdgliche Hand-
lungsfreiheit zu gewahren, ohne dabei jedoch die
Grundsatze der ordnungsgemaBen Unternehmens-
fuhrung auBer Acht zu lassen. Um dies zu gewéhr-
leisten, schult die Porsche SE ihre Fiihrungskrafte
und Mitarbeiter regelmaBig mit den Regelungsinhal-
ten ihrer internen Richtlinien.

Die Fuhrungskréfte der Porsche SE sorgen dafir,
dass die vorstehenden Unternehmensfiihrungsprak-
tiken in den in ihrem Konzernabschluss vollkonsoli-
dierten Tochterunternehmen eingehalten werden,
soweit sie dort einen Anwendungsbereich haben.
Sowohl die Volkswagen AG als auch die Porsche
AG als bedeutendste Beteiligungen der Porsche SE
entscheiden in eigener Verantwortung tber die im
jeweiligen Konzern anzuwendenden Unternehmens-
flhrungspraktiken und berichten dartber in ihren
jeweiligen Konzernlageberichten, wobei der
Porsche AG Konzern einen Teil des Volkswagen
Konzerns bildet.
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Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Der Konzernabschluss der Porsche SE wird unter
Anwendung der International Financial Reporting
Standards (IFRS), wie sie in der Européischen Union
anzuwenden sind, und der ergédnzend nach § 315e
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften aufgestellt. Grundlage des
Jahresabschlusses der Porsche SE als Mutterge-
sellschaft des Porsche SE Konzerns sind die Rech-
nungslegungsvorschriften des Handelsgesetzbuchs
und die besonderen Rechnungslegungsvorschriften
des Aktiengesetzes. Abschlusspriifer fir das Ge-
schéftsjahr 2023 und fir die priferische Durchsicht
des Halbjahresfinanzberichts 2023 ist die Grant
Thornton AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft,
Dusseldorf, als unabhéangige Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft. Darliber hinaus werden die der Ent-
sprechenserkldrung gemaB § 161 Abs. 1 AktG zu-
grundeliegenden Tatsachen bei der Durchfiihrung
der Abschlussprifung berlcksichtigt. Sofern durch
den Abschlussprufer Tatsachen festgestellt werden,
aus denen sich eine Unrichtigkeit der Entsprechens-
erklarung ergibt, wird der Vorsitzende des Prifungs-
ausschusses dartber informiert. Zudem ist der
Abschlussprifer dazu aufgefordert, solche Unrich-
tigkeiten im Prufungsbericht zu vermerken.

Compliance

In Ubereinstimmung mit den Vorgaben des DCGK
sorgt der Vorstand fir die Einhaltung der gesetzli-
chen Bestimmungen und der unternehmensinternen
Richtlinien und wirkt auf deren Beachtung hin
(-Compliance®). Die Porsche SE hat ein eigenes
Vorstandsressort fiir die Themen ,,Recht und Com-
pliance“. Die Aufgabe des fir Recht und Compli-
ance ressortzustandigen Vorstands der Porsche SE
besteht darin, an den Gesamtvorstand in allen Fra-
gen der Compliance zu berichten, praventive MaB-
nahmen einzuflihren, sie zu steuern, zu Uberwachen
und auf Regeleinhaltung hinzuwirken. Grundlage der
Compliance-Aktivitdten ist eine Strategie, die einen
praventiven Ansatz verfolgt.

Die Porsche SE hat ein Compliance Council einge-
richtet, das regelmaBig die Compliance der Gesell-
schaft behandelt. Es unterstitzt den Vorstand Recht
und Compliance bei der Wahrnehmung seiner Auf-
gaben, insbesondere bei der Uberwachung der
Einhaltung der auf die Gesellschaft und ihre Mitar-
beiter anwendbaren gesetzlichen Regelungen sowie
der Pravention méglicher VerstoBe.

Um Mitarbeitern sowie Dritten die Méglichkeit ein-
zurdumen, Hinweise auf eventuelle RechtsverstéBe
im Unternehmen zu geben, hat die Porsche SE
unterschiedliche Meldewege eingerichtet. Einge-
hende Hinweise werden streng vertraulich behan-
delt. Der Schutz des Hinweisgebers hat fir die
Gesellschaft héchste Prioritat.

Eine interne Gesellschaftsrichtlinie der Porsche SE
halt die zustandigen organisatorischen Einheiten
und Entscheidungstréger im Hinblick auf Compli-
ance relevante Vorgange fest.

Ebenso werden Compliance und Integritat bei der
Porsche SE durch einen fir die Beschaftigten sowie
fur den Vorstand der Porsche SE verbindlichen
Verhaltenskodex (,Code of Conduct®) sichergestellt.
Dieser Code of Conduct wird durch interne Gesell-
schaftsrichtlinien zur Compliance sowie zu ausge-
wahlten Themenbereichen in ihrer jeweils gultigen
Fassung konkretisiert und ergéanzt.

Risikomanagementsystem und Internes
Kontrollsystem

Der Porsche SE Konzern verfugt Gber ein Por-
sche SE konzernweites Risikomanagement- und
Internes Kontrollsystem, mit dessen Hilfe die Unter-
nehmensleitung wesentliche Risiken friihzeitig er-
kennt und dadurch in die Lage versetzt wird, recht-
zeitig erforderliche GegenmaBnahmen einzuleiten.
Die Ausgestaltung des Risikomanagementsystems
und des internen Kontrollsystems liegt im pflicht-
gemaBen Ermessen des Vorstands und erfolgt ge-
maB § 91 Abs. 3 AktG unter Beriicksichtigung des
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Umfangs der Geschéftstatigkeit und der Risikolage
des Unternehmens. Das Risikomanagement- und
interne Kontrollsystem im Porsche SE Konzern wird
fortlaufend auf seine Wirksamkeit gepruft und unter
Beriicksichtigung verénderter Rahmenbedingungen
kontinuierlich optimiert. Im Geschéftsjahr 2023
lagen Vorstand und Aufsichtsrat keine Informationen
vor, die auf eine unzureichende Angemessenheit
und Wirksamkeit des Risikomanagementsystems
und des internen Kontrollsystems schlieBen lassen
kénnten. Weitere Einzelheiten zum Risikomanage-
ment- und internen Kontrollsystem werden im Kapi-
tel ,,Chancen und Risiken der zukinftigen Entwick-
lung® im Geschéftsbericht erlautert.

Kommunikation und Transparenz

Die Porsche SE legt Wert auf eine transparente
Kommunikation und unterrichtet Aktionare, Finanz-
analysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die
interessierte Offentlichkeit regelmaBig tber die Lage
des Unternehmens und dessen Geschéftsentwick-
lung. Als Informationsquelle dient dabei insbeson-
dere die Internetseite

https://www.porsche-se.com

(,Porsche SE-Homepage*), auf der sémtliche
Pressemitteilungen und Finanzberichte ebenso

eingestellt sind wie die Satzung der Porsche SE, die
Geschéftsordnung fir den Aufsichtsrat und Informa-
tionen zur Hauptversammlung.

Neben der regelméaBigen Berichterstattung informiert
die Porsche SE nach MaBgabe der Regelung des
Art. 17 der europdischen Marktmissbrauchsverord-
nung im Wege von Ad-hoc-Mitteilungen Uber
Insiderinformationen, die unmittelbar die Porsche SE
betreffen. Auch diese Ad-hoc-Mitteilungen sind auf
der Porsche SE-Homepage verdffentlicht.

Umwelt-, Arbeitnehmer- und Sozialbelange
sowie Achtung von Menschenrechten

Die Porsche SE misst Umwelt-, Arbeitnehmer- und
Sozialbelangen sowie der Achtung der Menschen-
rechte eine hohe Bedeutung bei. Dies spiegelt sich
auch in mehreren Beteiligungen der Porsche SE
wider, in deren jeweiligen Geschaftsmodellen Nach-
haltigkeitsaspekte verankert sind. Die Porsche SE
geht davon aus, dass die Bedeutung von Nachhal-
tigkeitsaspekten in den Geschaftsmodellen von
Beteiligungen der Porsche SE noch weiter zunimmt.
In diesem Zusammenhang spielt fir die Porsche SE
auch das Thema Environmental, Social, Governance
(-,ESG"), welches die Grundprinzipien des nachhal-
tigen Wirtschaftens beschreibt, eine zentrale Rolle.
Vorstand und Aufsichtsrat erkennen die besondere
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Bedeutung ESG-relevanter Themen fiir die Unter-
nehmenstatigkeit der Porsche SE ausdriicklich an.
Die vom Aufsichtsrat benannte ESG-Expertin im
Aufsichtsrat ist Frau Mag. Marianne Heif3.

4. VergUtung

Der Aufsichtsrat hat das aktuell angewandte Vergi-
tungssystem flr die Mitglieder des Vorstands der
Porsche SE am 3. Dezember 2020 beschlossen. Die
Vorstandsvergitung setzt sich danach aus fixen,
erfolgsunabhéngigen sowie variablen, erfolgsab-
hangigen Vergltungsbestandteilen zusammen.
Dieses Vergltungssystem wurde der Hauptver-
sammlung am 23. Juli 2021 zur Billigung vorgelegt
und einstimmig durch die Hauptversammlung gebil-
ligt. Der Aufsichtsrat hat dieses Vergltungssystem
fortentwickelt und das Uberarbeitete Vergitungssys-
tem am 4. Dezember 2023 beschlossen. Das tber-
arbeitete Vergitungssystem soll der ordentlichen
Hauptversammlung im Jahr 2024 zur Billigung vor-
gelegt werden und im Fall der Billigung durch die
Hauptversammlung rickwirkend zum 1. Januar
2024 Anwendung finden. Die Vorstandsvergitung
setzt sich nach diesem fortentwickelten System
weiterhin aus fixen, erfolgsunabhangigen sowie
variablen, erfolgsabhangigen Vergitungsbestandtei-
len zusammen.

Der durch den Vorstand und Aufsichtsrat zu erstel-
lende Vergltungsbericht Gber das Geschéftsjahr
2023 und der Vermerk des Abschlussprifers geman
§ 162 AktG und das aktuell angewandte Vergitungs-
system gemaB § 87a Abs. 1 und 2 Satz 1 AktG
werden sowohl auf unserer Internetseite unter

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

als auch als Teil des Geschaftsberichts veroffentlicht.

5. Wertpapiertransaktionen der
Vorstandsmitglieder

Nach MaBgabe des Art. 19 der europaischen
Marktmissbrauchsverordnung sind Mitglieder des
Vorstands sowie in enger Beziehung zu ihnen ste-
hende Personen verpflichtet, Eigengeschéfte in
Aktien oder Schuldtiteln der Porsche SE oder damit
verbundenen Derivaten oder anderen damit verbun-
denen Finanzinstrumenten offenzulegen. Die
Porsche SE verdffentlicht Meldungen Uber derartige
Transaktionen unter anderem auf der Porsche SE-
Homepage.

Ill. Aufsichtsrat

1. Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Die Gr6Be und Zusammensetzung des Aufsichtsrats
der Porsche SE bestimmen sich nach den européi-
schen SE-Vorschriften und einer mit Vertretern der
europdischen Porsche-Arbeitnehmer im Jahr 2007
abgeschlossenen und durch Vereinbarungen vom

1. Februar 2017 und vom 9. September 2022 geén-
derten Mitbestimmungsvereinbarung sowie den
Regelungen der Satzung.
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Der Aufsichtsrat besteht ausschlieBlich aus von der
Hauptversammlung zu bestellenden Mitgliedern
(Anteilseignervertreter). Der Aufsichtsrat besteht
satzungsgemaB aus zehn Anteilseignervertretern,
die auf der Porsche SE-Homepage unter

http://www.porsche-se.com/unternehmen/
aufsichtsrat

aufgefihrt sind.

Der Aufsichtsrat der Porsche SE ist nach MaBgabe
von Gesetz und Satzung sowie in Ubereinstimmung
mit den von der Gesellschaft befolgten Empfehlun-
gen des DCGK in einer Weise zusammenzusetzen,
die jederzeit eine qualifizierte Uberwachung und
Beratung des Vorstands gewahrleistet. Uberwa-
chung und Beratung umfassen auch Nachhaltig-
keitsfragen. Der Aufsichtsrat muss durch seine
Mitglieder insgesamt Uber die zur ordnungsgema-
Ben Wahrnehmung dieser Aufgaben erforderlichen
Kenntnisse, Fahigkeiten und fachlichen Erfahrungen
verflgen. Die Zusammensetzung des Aufsichtsrats
beriicksichtigt dabei insbesondere die Tatigkeit der
Gesellschaft als international ausgerichtete, kapi-
talmarktorientierte Beteiligungsholding im Bereich

Mobilitédtslésungen sowie die Eigentimerstruktur
der Gesellschaft.

Vor diesem Hintergrund hat der Aufsichtsrat gemas
der Empfehlung C.1 des DCGK ein Kompetenzprofil
sowie weitere Ziele fir seine Zusammensetzung, mit
denen insbesondere die vielfaltige Besetzung des
Aufsichtsrats angestrebt wird, beschlossen (gemein-
sam das ,Anforderungsprofil“). Die Empfehlungen des
Nominierungsausschusses an den Aufsichtsrat und
die Wahlvorschlage des Aufsichtsrats an die Haupt-
versammlung sollen die im Anforderungsprofil nieder-
gelegten Kriterien fir die Suche und Auswahl von
geeigneten Kandidaten angemessen berlicksichtigen.

Der Aufsichtsrat soll als Gesamtgremium Uber
Kompetenzen verfligen, die flur die Tatigkeit der
Gesellschaft als international ausgerichtete, kapi-
talmarktorientierte Beteiligungsholding im Bereich
Mobilitatslésungen von wesentlicher Bedeutung
sind. Hierzu z&hlen insbesondere Kenntnisse,
Féhigkeiten und fachliche Erfahrungen in

« der Uberwachung und Beratung der Geschéftslei-
tung international tétiger, kapitalmarktorientierter
Unternehmen;

der Entwicklung, Konstruktion, Herstellung und
dem Vertrieb von Fahrzeugen und Fahrzeugkom-
ponenten auf dem internationalen Markt;

dem Bereich der technischen und wissenschaftli-

chen Innovationen insbesondere der Automobilin-
dustrie und ihrer Digitalisierung sowie der Entwick-
lung intelligenter Verkehrs- und Mobilitatskonzepte;

dem Bereich Unternehmensk&ufe und
Ubernahmen;

Bilanzierung, Controlling, Risikomanagement
sowie Recht und Compliance in international
tatigen, kapitalmarktorientierten Unternehmen;

den flr die Gesellschaft bedeutsamen Nachhal-
tigkeitsfragen.
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Unabhéngig von dem Vorstehenden muss jederzeit
mindestens ein Mitglied des Aufsichtsrats tber
Sachverstand auf dem Gebiet Rechnungslegung
und mindestens ein weiteres Mitglied des Aufsichts-
rats Uber Sachverstand auf dem Gebiet Abschluss-
priifung verfiigen. Eines dieser Mitglieder des
Aufsichtsrats oder ein weiteres Mitglied des Auf-
sichtsrats muss darlber hinaus sowohl Giber beson-
dere Kenntnisse und Erfahrungen in der Anwendung
von Rechnungslegungsgrundsatzen sowie internen
Kontroll- und Risikomanagementsystemen verfligen
als auch mit der Abschlussprifung vertraut sein. Die
Mitglieder des Aufsichtsrats mussen in ihrer Ge-
samtheit mit den Sektoren, in denen die Gesell-
schaft tatig ist, vertraut sein.

Nach der Empfehlung C.1 Satz 5 DCGK ist der
Stand der Umsetzung des Kompetenzprofils in einer
Qualifikationsmatrix offenzulegen.

Qualifikationsmatrix des Aufsichtsrats der
Porsche Automobil Holding SE nach Empfehlung
C.1 Satz 5 DCGK 2022

Der Aufsichtsrat der Porsche SE hat in Ubereinstim-
mung mit Empfehlung C.1 Satz 1 des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK 2022) konkrete

Ziele fir seine Zusammensetzung benannt und ein
Kompetenzprofil erarbeitet. Er ist als Gesamtgremi-
um mit dem Tatigkeitssektor der Gesellschaft als
international ausgerichtete, kapitalmarktorientierte
Beteiligungsholding im Bereich Mobilitatslésungen
vertraut und mit Kompetenzen ausgestattet, die flr
die Tatigkeit der Gesellschaft von wesentlicher Be-
deutung sind. Auf der Grundlage der jahrlichen
Selbsteinschatzung verfiigen die Aufsichtsratsmit-
glieder derzeit Uber die folgenden Qualifikationen, die
nach der Zielsetzung des Aufsichtsrats innerhalb des
Gesamtgremiums vertreten sein sollen.
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Dr. Dr. Hans Mag. Mag. Dr. Prof. Dr. Sophie Dr. Peter Prof. KR
Wolfgang  Michel Josef Marianne  Ginther Ulrich Piéch Ferdinand Daniell Ing.
Porsche Piéch Michael HeiB Horvath Lehner Oliver Porsche Siegfried
Ahorner Porsche Wolf
Generelle Angaben
Unabhangigkeit i.S.v. ° ° ° [ [ ° ° ° ° °
Empfehlung C. 7 DCGK 2022
Qualifikation'
Uberwachung und Beratung ° ° ° ° ° ° ° ° ° °
der Geschéftsleitung
Fahrzeuge und ° ° ° ° ° °
Fahrzeugkomponenten
Technische und [ ° [ [ ° ° ° ° °
wissenschaftliche Innovationen
Unternehmenskéaufe und o ° ° [ ° ° ° °
Ubernahmen
Bilanzierung, Controlling, ® [ ] [} [ ] [
Risikomanagement,
Recht und Compliance
Nachhaltigkeit [] ° ° °
Rechnungslegung ° ° [
Abschlussprifung ° ° [

' Die nachfolgend genannten Qualifikationen beschreiben stichwortartig die im Kompetenzprofil der Gesellschaft naher beschriebenen
Fahigkeiten, Kenntnisse und fachlichen Erfahrungen.
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Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats sollen
nach Mdglichkeit zudem insbesondere die folgenden

Ziele und Diversitatsaspekte mit den darin zum Aus-
druck gebrachten Zielvorstellungen berticksichtigt
werden (,Ziele fur die Zusammensetzung des Auf-
sichtsrats der Gesellschaft und Diversitdtskonzept®):

.

.

.

Mehr als die Halfte der Mitglieder des Aufsichts-
rats (jedenfalls solange der Aufsichtsrat nur aus
Anteilseignervertretern besteht) soll unabhangig
von der Gesellschaft und vom Vorstand gemés
Empfehlung C.7 des DCGK sein.

Mindestens zwei der Mitglieder des Aufsichtsrats
sollen gemaB Empfehlung C.9 des DCGK unab-
hangig von den kontrollierenden Aktiondren sein.

Dem Aufsichtsrat sollen gemaB Empfehlung C.11
des DCGK nicht mehr als zwei ehemalige Mitglie-
der des Vorstands angehoren.

Aufsichtsratsmitglieder sollen gemaB Empfehlung
C.12 des DCGK keine Organfunktion oder Bera-
tungsaufgaben bei wesentlichen Wettbewerbern
des Unternehmens austiben und nicht in einer
personlichen Beziehung zu einem wesentlichen
Wettbewerber stehen.

Der Aufsichtsrat hat im Jahr 2022 geméB

§ 111 Abs. 5 AktG eine ZielgroBe fir den Frauen-
anteil im Aufsichtsrat in Héhe von 10 % mit einer
Umsetzungsfrist bis zum 31. Mai 2027 festgesetzt.
Fur das Diversitatskonzept des Aufsichtsrats soll
keine hiervon abweichende ZielgréBe festgelegt
werden. Dem Aufsichtsrat gehdren seit der Be-
stellung von Frau Sophie Piéch durch die Haupt-
versammlung im Jahr 2023 zwei weibliche Mit-
glieder an, was einer Quote von 20 % entspricht.
Die festgesetzte ZielgréBe fur den Frauenanteil im
Aufsichtsrat ist somit Ubertroffen.

Dem Aufsichtsrat sollen ausschlieBlich Personen
angehdren, die den zur ordnungsgemaBen

Erfullung des Aufsichtsratsmandats erforderlichen
Zeitaufwand erbringen kénnen.

Der Aufsichtsrat soll bei seiner Zusammensetzung
auf eine angemessene Altersstruktur achten. Eine
Altershdéchstgrenze fir Mitglieder des Aufsichts-
rats und eine Regelgrenze fir die Zugehdrigkeits-
dauer zum Aufsichtsrat bestehen nicht. Der Auf-
sichtsrat ist unverandert der Ansicht, dass die Fa-
higkeit, den Vorstand bei der Geschéftsfihrung zu
Uberwachen und zu beraten, nicht bei Erreichen
eines bestimmten Alters oder einer bestimmten
Zugehorigkeitsdauer entféllt. Eine starre Alters-

grenze kann sich zudem diskriminierend auswirken.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sollen sich im
Hinblick auf ihren Bildungs- und beruflichen Hin-
tergrund ergénzen und ein mdglichst breites
Spektrum von Kenntnissen und Erfahrungen ab-
decken. Dabei soll insbesondere der Rolle der
Gesellschaft als beteiligungsverwaltende Holding
und dem jeweiligen Beteiligungsportfolio der Ge-
sellschaft angemessen Rechnung getragen
werden.

Bei der Zusammensetzung des Aufsichtsrats soll
auf angemessene Internationalitat geachtet wer-
den, um dem Umstand Rechnung zu tragen, dass
die Gesellschaft sowohl ausl&ndische Beteiligun-
gen als auch deutsche Beteiligungen mit interna-
tionalen Aktivitaten hélt. Vor diesem Hintergrund
sollen mindestens drei Aufsichtsratsmitglieder
Uber internationale Erfahrung verfligen. Diese soll
insbesondere aus einer beruflichen Tatigkeit oder
Ausbildung im Ausland oder aus ihrer Herkunft
resultieren.

Die vorgenannten Ziele beziehen sich, soweit nicht
anders bestimmt, auf den Aufsichtsrat insgesamt.
Der Aufsichtsrat kann fir seine Besetzung nur
Wabhlvorschlage an die Hauptversammlung unter-
breiten. Die Bestellung der Aufsichtsratsmitglieder
erfolgt im Regelfall durch die Hauptversammlung.
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Wahlvorschldge von Aufsichtsratsmitgliedern an die
Hauptversammlung der Porsche SE missen die
gesetzlichen Vorgaben an die Besetzung des Auf-
sichtsrats erflllen und sollen die selbstgesetzten
Ziele des Anforderungsprofils berlicksichtigen. Der
Nominierungsausschuss soll daher bei den Empfeh-
lungen an den Aufsichtsrat die im Anforderungspro-
fil niedergelegten Kriterien fiir die Suche und Aus-
wahl von geeigneten Kandidaten angemessen be-
achten.

Nach Auffassung der Gesellschaft sind die Kriterien
des Anforderungsprofils in der derzeitigen Zusam-
mensetzung des Aufsichtsrats vollstéandig erfullt.

Mit Ablauf der Hauptversammlung am 30. Juni 2023
endeten die Amtszeiten der von der Hauptver-
sammlung am 15. Mai 2018 gewahlten Aufsichts-
ratsmitglieder Herrn Mag. Josef Michael Ahorner,
Frau Mag. Marianne HeiB, Herrn Dr. Glnther Hor-
vath, Herrn Dr. Stefan Piéch und Herrn Peter Daniell
Porsche. Herr Dr. Stefan Piéch stand fiir eine weite-
re Amtszeit nicht zur Verfigung. Die Hauptver-
sammlung hat auf Vorschlag des Aufsichtsrats —
gestitzt auf die Empfehlung des Nominierungsaus-
schusses — daher Frau Sophie Piéch erstmalig und
Herrn Mag. Josef Michael Ahorner, Frau Mag. Mari-
anne HeiB, Herrn Dr. Gunther Horvath sowie Herrn
Peter Daniell Porsche fUr eine weitere Amtszeit als
Aufsichtsratsmitglieder mit einer Amtszeit bis zum
Ablauf der Hauptversammlung, die tber die Entlas-
tung der Mitglieder des Aufsichtsrats fir das Ge-
schaftsjahr 2027 beschlieBt, gewahlt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats sind in ihrer Ge-
samtheit mit den Sektoren, in denen die Gesell-
schaft tatig ist, vertraut. Darliber hinaus ist im Auf-
sichtsrat Sachverstand auf den Gebieten Rech-
nungslegung und Abschlussprifung vorhanden.
Dieser ist entsprechend den gesetzlichen Anforde-
rungen nach dem Finanzmarktintegritatsstarkungs-
gesetz (,FISG*) auf mindestens zwei Mitglieder
verteilt. GemaB § 100 Abs. 5 AktG muss mindestens
ein Mitglied des Aufsichtsrats Uber Sachverstand
auf dem Gebiet Rechnungslegung und mindestens

ein weiteres Mitglied des Aufsichtsrats Uiber Sach-

verstand auf dem Gebiet Abschlusspriifung verfiigen.

Mit Herrn Prof. Dr. Ulrich Lehner und Herrn

Dr. Ferdinand Oliver Porsche, die zugleich Mitglieder
des Prufungsausschusses sind, verfigt der Auf-
sichtsrat Uber zwei Mitglieder, die aufgrund ihrer
langjahrigen Erfahrung mit Fragen der Rechnungsle-
gung, der Abschlusspriifung und interner Kontroll-
verfahren tber umfangreiche Kenntnisse und beson-
deren Sachverstand in diesen Bereichen verfligen.

Darliber hinaus verfligt der Aufsichtsrat nach eige-
ner Einschatzung Uber eine angemessene Anzahl
unabhéngiger Anteilseignervertreter. Unabhangig
von der Gesellschaft und ihrem Vorstand im Sinne
der Empfehlung C.7 DCGK sind jedenfalls die fol-
genden Mitglieder des Aufsichtsrats: Herr

Mag. Josef Michael Ahorner, Frau Mag. Marianne
HeiB, Herr Dr. Glnther Horvath, Frau Sophie Piéch,
Herr Peter Daniell Porsche und Herr Prof. KR Ing.
Siegfried Wolf. Herr Dr. Wolfgang Porsche, Herr

Dr. Hans Michel Piéch, Herr Dr. Ferdinand Oliver
Porsche und Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner gehéren
seit mehr als 12 Jahren dem Aufsichtsrat an und
erfillen damit einen der sogenannten Indikatoren fiir
eine moégliche Einschrankung ihrer Unabhangigkeit
im Sinne der Empfehlung C.7 DCGK. Der Aufsichts-
rat ist gleichwohl der Auffassung, dass Herr

Dr. Wolfgang Porsche, Herr Dr. Hans Michel Piéch,
Herr Dr. Ferdinand Oliver Porsche und Herr Prof.

Dr. Ulrich Lehner unabhéngig sind. Im Rahmen der
Arbeit des Aufsichtsrats und seiner Ausschisse
zeigt sich, dass Herr Dr. Wolfgang Porsche, Herr

Dr. Hans Michel Piéch, Herr Dr. Ferdinand Oliver
Porsche und Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner weiterhin
uneingeschrankt tUber die erforderliche kritische
Distanz zu der Gesellschaft und ihrem Vorstand
verfligen, um den Vorstand bei seiner Geschéftsfih-
rung angemessen zu lUberwachen und zu begleiten.

Unabhangig von den kontrollierenden Aktiondren im
Sinne der Empfehlung C.9 DCGK sind die folgenden
Aufsichtsratsmitglieder: Frau Mag. Marianne HeiB,
Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner und Herr Prof. KR Ing.
Siegfried Wolf.
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2. Arbeitsweise des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat erflillt seine gesetzlichen und ihm
durch die Satzung auferlegten Aufgaben in gemein-
schaftlicher Arbeit seiner Mitglieder. Zu den Aufgaben
des Aufsichtsrats gehéren insbesondere die Uberwa-
chung und Beratung der Geschéftsfliihrung. Darliber
hinaus unterliegen bestimmte Arten von Geschaften
des Vorstands der vorherigen Zustimmung des Auf-
sichtsrats. Ferner bedurfen wesentliche Geschéfte
mit nahestehenden Personen gemaB § 111b Abs. 1
AktG der Zustimmung des Aufsichtsrats.

Der Aufsichtsrat hat sich eine Geschéftsordnung
gegeben, die auf der Porsche SE-Homepage unter

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

abgerufen werden kann. Der Aufsichtsrat arbeitet
vertrauensvoll mit den Ubrigen Unternehmensorga-
nen zum Wohle des Unternehmens zusammen.
Seine Mitglieder haben gleiche Rechte und Pflichten;
sie sind an Auftrage und Weisungen nicht gebunden,
insbesondere nicht an solche der Aktionére.

Der Aufsichtsratsvorsitzende beruft die Aufsichts-
ratssitzungen unter Einhaltung einer Frist von min-
destens vierzehn Tagen ein. Der Aufsichtsrat muss
zweimal im Kalenderhalbjahr und soll einmal im

Kalendervierteljahr Sitzungen abhalten. Dariiber
hinaus sind Aufsichtsratssitzungen einzuberufen,
wenn ein besonderer Grund vorliegt. Im Geschéfts-
jahr 2023 hat der Aufsichtsrat vier ordentliche Sit-
zungen abgehalten.

An den Sitzungen des Aufsichtsrats nehmen bei
Bedarf die Mitglieder des Vorstands oder einzelne
Mitglieder des Vorstands teil. Der Aufsichtsrat berat
auch regelmaBig ohne den Vorstand. Uber die Teil-
nahme der Mitglieder des Vorstands entscheidet der
Aufsichtsratsvorsitzende. Auf Antrag eines Mitglieds
entscheidet hierliber der Aufsichtsrat. Wird der
Abschlussprifer als Sachverstandiger zugezogen,
nehmen der Vorstand und der Leiter Finanzen an
dieser Sitzung nicht teil, es sei denn, der Aufsichts-
rat erachtet ihre Teilnahme als erforderlich.

Der Aufsichtsrat ist beschlussfahig, wenn nach
Einladung séamtlicher Mitglieder mindestens die
Halfte der nach der Satzung erforderlichen Mitglie-
der an der Beschlussfassung teilnimmt. Er be-
schlieBt mit der Mehrheit der Stimmen der teilneh-
menden Mitglieder.

Ergibt eine Abstimmung Stimmengleichheit, so gibt
die Stimme des Vorsitzenden den Ausschlag. Be-
schllsse des Aufsichtsrats kdnnen auch in einer
Telefon- oder Videokonferenz oder auBerhalb einer
Sitzung durch schriftliche, fernmiindliche oder in
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Textform Ubermittelte Stimmabgaben erfolgen,
wenn der Aufsichtsratsvorsitzende dies bestimmt.

Aufgrund des Einflusses einzelner Aufsichtsratsmit-
glieder der Porsche SE auf Stammaktionare der
Porsche SE oder der bestehenden Doppelmandate
einzelner Aufsichtsratsmitglieder in den Aufsichtsra-
ten der Porsche SE, der Volkswagen AG und der
Porsche AG bzw. einzelner Volkswagen-
Tochtergesellschaften kénnen bei diesen Aufsichts-
ratsmitgliedern in Einzelfallen Interessenkonflikte
entstehen.

Die Behandlung etwaig auftretender Interessenkon-
flikte erfolgte im Berichtsjahr nach folgendem
Grundsatz: Die Mitglieder des Aufsichtsrats der
Porsche SE prifen, insbesondere vor Sitzungen und
bei Beschlussfassungen, ob Interessenkonflikte
bestehen, und legen diese gegebenenfalls offen.
Dies gilt vor allem fur Mitglieder, die auch Mitglied
im Aufsichtsrat der Volkswagen AG oder im Auf-
sichtsrat der Porsche AG sind. Sofern die Prifung
zum Ergebnis kommt, dass ein Interessenkonflikt
vorliegt, nehmen die jeweiligen Mitglieder nicht an
der Abstimmung Uber den betreffenden Beschluss-
gegenstand teil bzw. enthalten sich bei der Abstim-
mung der Stimme. An einer Abstimmung kann sich
ein Aufsichtsratsmitglied dann nicht durch Abgabe
von Ja- oder Nein-Stimmen beteiligen, wenn die
Beschlussfassung die Vornahme eines Rechtsge-
schéafts mit ihm oder die Einleitung eines Rechts-
streits zwischen ihm und dem Unternehmen betrifft.

Der Aufsichtsrat Uberpruft in der Regel alle zwei
Jahre, wie wirksam der Aufsichtsrat insgesamt und
seine Ausschiisse ihre Aufgaben erfillen. Zu diesem
Zweck wird ein Fragebogen an die Mitglieder des
Aufsichtsrats verteilt, in dem sie ihre Einschatzung
der Wirksamkeit der Arbeitsweise des Aufsichtsrats
abgeben und Moglichkeiten zur Verbesserung vor-
schlagen kdénnen. Das Ergebnis der Auswertung
dieser Fragebdgen wird in der nachfolgenden or-
dentlichen Sitzung des Aufsichtsrats besprochen
und Uber die Umsetzung etwaiger Verbesserungs-
mdglichkeiten wird diskutiert. Die letzte Selbstbeur-

teilung wurde im zweiten Halbjahr des Geschafts-
jahres 2022 durchgeflihrt.

Die Mitglieder des Aufsichtsrats nehmen die fur ihre
Aufgabe erforderlichen Aus- und FortbildungsmaB-
nahmen grundsétzlich eigenverantwortlich wahr und
werden dabei von der Porsche SE sowohl organisa-
torisch als auch durch die Ubernahme etwaiger
Kosten unterstitzt. Zuletzt wurde im Dezember 2022
eine Fortbildung fur den gesamten Aufsichtsrat
durchgefiihrt, die Uber aktuelle fir den Aufsichtsrat
der Porsche SE relevante Fragestellungen informiert
hat. Die Porsche SE unterstitzt zudem neu in den
Aufsichtsrat gewahlte Mitglieder umfassend und
unter Hinzuziehung interner sowie gegebenenfalls
auch externer Experten bei ihrer Amtseinfiihrung.

Der Aufsichtsrat hat auch im Geschéftsjahr 2023
séamtliche Aufgaben wahrgenommen, die ihm nach
Gesetz oder Satzung obliegen. Der Aufsichtsrat hat
den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens
beraten und sein Handeln aufmerksam tberwacht.
Der Aufsichtsrat war zugleich in alle grundlegenden
Entscheidungen eingebunden. Vom Vorstand wurde
er regelmaBig, umfassend und zeitnah Uber die
wesentlichen Aspekte der Geschéftsentwicklung,
die Ertragslage sowie die Risiken und deren Ma-
nagement informiert. Der Aufsichtsrat hat seine
Entscheidungen auf Grundlage umfassender Be-
richte und Beschlussvorschlage des Vorstands
getroffen. Der Aufsichtsrat hatte ausreichend Gele-
genheit, sich im Plenum und in den Ausschissen
mit den Berichten und Beschlussvorschlagen des
Vorstands auseinanderzusetzen. Uber Projekte und
Vorgénge von besonderer Bedeutung oder Dring-
lichkeit hat ihn der Vorstand umfassend informiert,
teils in Sitzungen und teils auch auBerhalb von
Sitzungen. Der Aufsichtsrat hat alle nach Gesetz
oder Satzung erforderlichen Beschlisse gefasst,
mitunter auch im Umlaufverfahren. Der Vorsitzende
des Gremiums stand in stdndigem Kontakt mit dem
Vorstand. Ereignisse von auBerordentlicher Bedeu-
tung fur die Lage und Entwicklung des Konzerns
konnten somit ohne Zeitverzug erortert werden.
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Weitere Informationen zur Arbeit des Aufsichtsrats,
insbesondere zu den Sitzungen im Geschafts-
jahr 2023 (z. B. zur Prasenz der Aufsichtsratsmit-
glieder und zu den Themen) kénnen dem im
Geschéftsbericht verdffentlichten Bericht des Auf-
sichtsrats entnommen werden. Gleiches gilt fiir die
Arbeit der Ausschisse, die nachfolgend beschrie-
ben werden.

3. Ausschusse des Aufsichtsrats und deren
Arbeitsweise

Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hatte der Auf-
sichtsrat im Geschéaftsjahr 2023 insgesamt vier Aus-
schisse (Préasidialausschuss, Prifungsausschuss,
Nominierungsausschuss und Phoenixausschuss)
eingerichtet. Wéhrend des laufenden Geschéftsjah-
res wurde der Phoenixausschuss aufgeldst, da das
Projekt Phoenix nach dem vollzogenen Erwerb von
25 % zuziglich einer Aktie der Stammaktien der
Porsche AG sowie dem Abschluss der korrespondie-
renden Finanzierungsvertrdge abgeschlossen ist. Die
konkrete Zusammensetzung der im Geschéafts-

jahr 2023 eingerichteten Ausschiisse ist im Uberblick
am Ende dieses Kapitels wiedergegeben.

Die Sitzungen der Ausschiisse werden durch den
jeweiligen Ausschussvorsitzenden einberufen, wo-
bei die Einberufungsfrist in der Regel eine Woche
nicht unterschreiten soll. Ausschusse, die anstelle
des Aufsichtsrats entscheiden, sind nur beschluss-
fahig, wenn alle Ausschussmitglieder an der Be-
schlussfassung durch Stimmabgabe oder Enthal-
tung mitwirken. Der jeweilige Ausschussvorsitzende
berichtet dem Aufsichtsrat regelmaBig Uber die
Tétigkeit seines Ausschusses.

Die Ausschisse unterstiitzen den Aufsichtsrat und
bereiten dessen Beschliisse sowie Themen vor, die
im Plenum zu behandeln sind. Dartiber hinaus kén-
nen im gesetzlich zuldssigen Rahmen Entschei-
dungsbefugnisse des Aufsichtsrats an einzelne
Ausschusse Ubertragen werden.

Prasidialausschuss

Der Préasidialausschuss entscheidet in Eilféllen Gber
nach der Geschéftsordnung des Vorstands zustim-
mungspflichtige Geschéfte. AuBerdem fungiert er
als Personalausschuss und spricht Empfehlungen
tiber Abschluss, Anderung und Aufhebung von
Anstellungsvertragen der Vorstandsmitglieder an
den Aufsichtsrat aus. Der Prasidialausschuss ist fur
die Genehmigung von Nebentatigkeiten der Vor-
standsmitglieder zustandig. Dariiber hinaus erarbei-
tet der Présidialausschuss fir jedes abgelaufene
Geschéftsjahr unter Berilicksichtigung der jeweiligen
Geschéfts- und Ertragslage und basierend auf der
individuellen Leistung des einzelnen Vorstandsmit-
glieds einen Vorschlag fir die individuelle H6he der
variablen Vergutung. Dieser Vorschlag wird dem
Aufsichtsrat der Porsche SE zur Entscheidung vor-
gelegt. Seit dem Geschéftsjahr 2023 ist der Prasidi-
alausschuss auBerdem fir die Vorbereitung von
Beschlissen des Aufsichtsrats und die Behandlung
von Themen zusténdig, die zur Umsetzung der
durch den Vorstand erarbeiteten Investitionsstrate-
gie erforderlich oder zweckmaBig sind. Hierfir kann
er auch Empfehlungen an den Aufsichtsrat richten.

Der Préasidialausschuss setzt sich aus dem Auf-
sichtsratsvorsitzenden, seinem Stellvertreter und
einem weiteren Mitglied des Aufsichtsrats zusam-
men. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist zugleich
Vorsitzender des Prasidialausschusses.

Prifungsausschuss

Der Prifungsausschuss unterstltzt den Aufsichtsrat
bei der Uberwachung der Geschaftsfilhrung und
befasst sich insbesondere mit der Priifung der
Rechnungslegung, der Uberwachung des Rech-
nungslegungsprozesses, der Wirksamkeit des inter-
nen Kontrollsystems, des Risikomanagementsys-
tems und des internen Revisionssystems, der Ab-
schlusspriifung, insbesondere der Auswahl und der
Unabhéangigkeit des Abschlusspriifers, der Qualitat
der Abschlussprifung und den vom Abschlussprufer
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zusétzlich erbrachten Leistungen sowie der Compli-
ance.

Die Prifung der Rechnungslegung durch den Pri-
fungsausschuss betrifft insbesondere den Konzern-
abschluss und den zusammengefassten Konzernla-
gebericht, unterjahrige Finanzinformationen und den
Jahresabschluss nach HGB. Der Priifungsausschuss
behandelt fir den Aufsichtsrat den Halbjahres-
finanzbericht und die Konzernquartalsmitteilungen
und erdrtert diese mit dem Vorstand und gegebe-
nenfalls dem Abschlusspriifer. Zusatzlich befasst
sich der Priifungsausschuss mit dem Abhangig-
keitsbericht, dem Gewinnverwendungsvorschlag
sowie gegebenenfalls mit dem nichtfinanziellen
Konzernbericht und bereitet deren Priifung durch
den Aufsichtsrat vor.

Im Zusammenhang mit der Abschlussprifung legt
der Prifungsausschuss dem Aufsichtsrat eine
Empfehlung fir die Wahl des Abschlussprifers vor,
die — auBer in den Fallen der Erneuerung des
Prifungsmandats — im Anschluss an ein Auswahl-
verfahren im Sinne des Art. 16 Abs. 3 Verordnung
(EU) Nr. 537/2014 erstellt wird, mindestens zwei
Kandidaten umfasst und begriindet wird. Dartber
hinaus Uberwacht der Prifungsausschuss die
Unabhéngigkeit des Abschlussprifers und stellt
sicher, dass die durch den Vorstand beauftragten
Nichtprifungsleistungen des Abschlussprifers
keine Anhaltspunkte fir Ausschluss- oder Befan-
genheitsgriinde oder eine Gefahrdung der Unab-
héngigkeit ergeben. Der Prifungsausschuss ist
erm&chtigt, fur den Aufsichtsrat dem von der
Hauptversammlung gewahlten Abschlussprifer den
Prifungsauftrag zu erteilen, das Honorar mit ihm zu
vereinbaren und seine Prifungsschwerpunkte sowie
seine Informationspflichten festzulegen. Zudem
befasst er sich mit den besonders wichtigen Pri-
fungssachverhalten und beurteilt regelméaBig die
Qualitét der Abschlussprifung.

Der Prifungsausschuss kann schlieBlich nach der
Geschaftsordnung des Aufsichtsrats die dem Auf-
sichtsrat nach § 111 Abs. 2 AktG zustehenden

besonderen Einsichts- und Priifungsrechte wahr-
nehmen, soweit dies fir die Wahrnehmung seiner
Aufgaben erforderlich ist oder nitzlich erscheint. Der
Prifungsausschuss ist berechtigt, Ausktinfte im
Zusammenhang mit seiner Tatigkeit vom Abschluss-
prifer und vom Vorstand einzuholen. Zudem kann
jedes Mitglied des Priifungsausschusses tber den
Vorsitzenden des Prifungsausschusses unmittelbar
bei den Leitern derjenigen Zentralbereiche der Ge-
sellschaft, die fir die den Prifungsausschuss betref-

fenden Aufgaben zusténdig sind, Auskiinfte einholen.

Der Prifungsausschuss besteht aus drei Mitgliedern.

Mindestens ein Mitglied des Prifungsausschusses
muss Uber Sachverstand auf dem Gebiet Rech-
nungslegung und mindestens ein weiteres Mitglied
Uber Sachverstand auf dem Gebiet Abschlusspri-
fung verfigen. GemaB der Empfehlung D.3 DCGK
soll der Sachverstand auf dem Gebiet der Rech-
nungslegung in besonderen Kenntnissen und Erfah-
rungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundséatzen und interner Kontroll- und Risikomana-
gementsysteme bestehen und der Sachverstand auf
dem Gebiet Abschlusspriifung in besonderen
Kenntnissen und Erfahrungen in der Abschlusspri-
fung. Zur Rechnungslegung und Abschlusspriifung
gehoren auch die Nachhaltigkeitsberichterstattung
und deren Prifung. Der Vorsitzende des

191



Geschaftsbericht 2023 / Konzernlagebericht/ Erklarung zur Unternehmensfiihrung 1 2

Prifungsausschusses soll zumindest auf dem
Gebiet der Rechnungslegung oder der Abschluss-
prifung entsprechend sachverstandig sein. Der
Aufsichtsratsvorsitzende soll nicht den Vorsitz im
Prifungsausschuss innehaben.

Die vorstehend beschriebenen Anforderungen
wurden im Geschéftsjahr 2023 erfiillt. Herr Prof.

Dr. Ulrich Lehner als Vorsitzender des Prifungsaus-
schusses und Herr Dr. Ferdinand Oliver Porsche als
Mitglied des Priifungsausschusses verfligen jeweils
Uber den notwendigen Sachverstand auf dem Ge-
biet Rechnungslegung und dem Gebiet Abschluss-
prifung. Sowohl Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner als
auch Herr Dr. Ferdinand Oliver Porsche verfligen
insbesondere durch langjahrige Geschaftsfih-
rungstatigkeiten sowie Tatigkeiten als Aufsichts-
ratsmitglieder groBer Kapitalgesellschaften tiber
einen fundierten Sachverstand auf den Gebieten
Rechnungslegung und Abschlussprifung. Zudem
war Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner als Steuerberater
und Wirtschaftsprufer tatig sowie mehrere Jahre bei
verschiedenen Unternehmen in den Bereichen Con-
trolling, Rechnungswesen und Finanzen beschéftigt.
Herr Dr. Ferdinand Oliver Porsche hat seine Kennt-
nisse in den Bereichen der Abschlussprifung und
Rechnungslegung aufgrund seiner langjéhrigen
Tatigkeit als Vorsitzender des Prifungsausschusses
der Volkswagen AG vertieft.

An den Sitzungen des Prifungsausschusses neh-
men der Vorstandsvorsitzende, der Finanzvorstand,
der Vorstand Recht und Compliance und der Leiter
Finanzen teil, sofern nicht der Vorsitzende des Prii-
fungsausschusses im Einzelfall etwas anderes be-
stimmt. Wird der Abschlusspriifer als Sachverstan-
diger zugezogen, nehmen der Vorstand und der
Leiter Finanzen an dieser Sitzung nicht teil, es sei
denn, der Prifungsausschuss erachtet ihre Teil-
nahme als erforderlich. Der Prifungsausschuss
berdt ungeachtet dessen regelmaBig auch ohne den
Vorstand mit dem Abschlusspriifer. Zudem steht der
Vorsitzende des Priifungsausschusses auch auBer-
halb der Sitzungen mit dem Abschlussprifer im

Austausch und berichtet hiertiber im Prifungsaus-
schuss.

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss schlagt dem Auf-
sichtsrat flr dessen Wahlvorschldge an die Haupt-
versammlung geeignete Kandidaten vor. Im Ge-
schéftsjahr 2023 hat der Nominierungsausschuss
einmal getagt und dabei dem Aufsichtsrat

Frau Sophie Piéch erstmalig und Herrn Mag. Josef
Michael Ahorner, Frau Mag. Marianne HeiB,

Herrn Dr. Giinther Horvath sowie Herrn Peter Daniell
Porsche fur eine weitere Amtsperiode zur Wahl
vorgeschlagen.

Der Nominierungsausschuss besteht aus drei Mit-
gliedern. Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist stets

zugleich Vorsitzender des Nominierungsausschusses.
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Phoenixausschuss

Um im Zusammenhang mit dem Projekt Phoenix
eine regelmaBige Uberwachung sowie den Aus-
tausch und die Koordinationen mit dem Vorstand zu
ermdglichen, hatte der Aufsichtsrat vom 13. Mai
2022 bis zum 25. September 2023 den zunachst
aus finf (ab dem 30. Juni 2023 aus vier) Mitgliedern
bestehenden Phoenixausschuss als nicht standigen
Ad-hoc-Ausschuss eingerichtet. Der Phoenixaus-
schuss wurde vom Aufsichtsrat ermachtigt, als
vorbereitender Ausschuss im Rahmen der rechtli-
chen Grenzen projektférdernde Beschllsse zu fas-
sen. Da das Projekt Phoenix nach dem Vollzug des
Erwerbs von 25 % zuzlglich einer Aktie der
Stammaktien der Porsche AG sowie dem Abschluss
der korrespondierenden Finanzierungsvertrage
zwischenzeitlich abgeschlossen wurde, hat der
Aufsichtsrat der Porsche SE den Phoenixausschuss
am 25. September 2023 aufgeldst.

4. VergUtung

Die Vergltung der Aufsichtsratsmitglieder der
Porsche SE ist in § 13 der Satzung festgesetzt.
Danach erhalten die Aufsichtsratsmitglieder fir ihre
Tatigkeit eine fixe Vergltung, deren Hohe im Einzel-
nen von den Ubernommenen Aufgaben im Auf-
sichtsrat bzw. in dessen Ausschiissen abhangt,
sowie eine Erstattung ihrer Auslagen. Eine variable
Vergutung ist nicht vorgesehen. Die Verguitung der
Aufsichtsratsmitglieder wurde der Hauptversamm-
lung zuletzt am 23. Juli 2021 zur Beschlussfassung
vorgelegt und einstimmig durch die Hauptversamm-
lung bestatigt. Im Geschéftsjahr 2023 erfolgte keine
Anpassung des bestehenden Vergltungssystems.

Der durch den Vorstand und Aufsichtsrat zu erstel-
lende Verglitungsbericht fir das Geschéftsjahr 2023
und der Vermerk des Abschlusspriifers geman

§ 162 AktG sowie der letzte Vergltungsbeschluss
gemaB § 113 Abs. 3 AktG werden auf unserer Inter-
netseite unter

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

veroffentlicht.

5. Wertpapiertransaktionen der
Aufsichtsratsmitglieder

Nach MaBgabe des Art. 19 der europaischen
Marktmissbrauchsverordnung sind Mitglieder des
Aufsichtsrats sowie in enger Beziehung zu ihnen
stehende Personen verpflichtet, Eigengeschéfte in
Aktien oder Schuldtiteln der Porsche SE oder damit
verbundenen Derivaten oder anderen damit verbun-
denen Finanzinstrumenten offenzulegen. Die
Porsche SE veroffentlicht Meldungen Uber derartige
Transaktionen unter anderem auf der Porsche SE-
Homepage.

IV. Aktion&re und Hauptversammlung

Das Grundkapital der Porsche SE ist je zur Halfte in
Stammaktien mit und in Vorzugsaktien ohne Stimm-
recht eingeteilt. Die Aktionare nehmen im Rahmen
der satzungsméaBig vorgesehenen Moglichkeiten
ihre Rechte vor oder wahrend der Hauptversamm-
lung wahr und UGben dabei, soweit sie Stammaktien
halten, ihr Stimmrecht aus. Bei der Beschlussfas-
sung gewahrt jede Stammaktie der Porsche SE eine
Stimme. Es gibt keine Aktien mit Mehr- oder Vor-
zugsstimmrechten. Ein Hochststimmrecht existiert
ebenfalls nicht.

Jeder Aktionér ist berechtigt, an der Hauptver-
sammlung teilzunehmen, sich zu den Gegenstédnden
der Tagesordnung zu auBern, Antréage zu stellen und
Auskunft Uber Angelegenheiten der Gesellschaft zu
verlangen, soweit dies zur sachgeméaBen Beurtei-
lung eines Gegenstands der Tagesordnung erforder-
lich ist.
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Hauptversammlungen der Porsche SE kdnnen als
Préasenzhauptversammlung oder als sogenannte
virtuelle Hauptversammlung ohne physische Pra-
senz der Aktionare oder ihrer Bevollmachtigten
abgehalten werden. Diese Mdglichkeit bestand im
Jahr 2023 bereits aufgrund einer Ubergangsvor-
schrift. In Zukunft besteht diese Mdglichkeit auf-
grund einer von der Hauptversammlung 2023 be-
schlossenen Satzungserméchtigung.

Die Hauptversammlung entscheidet Uiber die Ge-
winnverwendung sowie die Entlastung von Vorstand
und Aufsichtsrat und wahlt die Mitglieder des Auf-
sichtsrats und den Abschlussprifer. Darliber hinaus
entscheidet die Hauptversammlung insbesondere
Uber die Satzung und den Gegenstand der Gesell-
schaft und tber wesentliche unternehmerische MaB-
nahmen, wie insbesondere Unternehmensvertrage.

Porsche Automobil Holding SE
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Liste aller Ausschiisse

des Aufsichtsrats der

Porsche Automobil Holding SE

und ihrer Mitglieder im Geschaftsjahr
2023

Prasidialausschuss:

« Dr. Wolfgang Porsche (Vorsitz)
« Dr. Hans Michel Piéch
« Dr. Ferdinand Oliver Porsche

Prifungsausschuss:

« Prof. Dr. Ulrich Lehner (Vorsitz)
« Dr. Hans Michel Piéch
« Dr. Ferdinand Oliver Porsche

Nominierungsausschuss:

« Dr. Wolfgang Porsche (Vorsitz)
« Dr. Hans Michel Piéch
« Dr. Ferdinand Oliver Porsche

Phoenixausschuss (bis 25. September 2023):

« Dr. Ferdinand Oliver Porsche (Vorsitz)
« Dr. Wolfgang Porsche
« Dr. Hans Michel Piéch
« Dr. Stefan Piéch
(bis 30. Juni 2023 - Ende seiner Amtszeit)
« Dr. Ginther Horvath

Weitere Informationen zu den vorstehend genannten
und noch amtierenden Ausschussmitgliedern, ins-
besondere zum ausgeibten Beruf sowie der Mit-
gliedschaft in Aufsichtsraten und anderen Kontroll-
gremien, sind unter

https://www.porsche-se.com/unternehmen/
aufsichtsrat

abrufbar.
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Porsche SE - Angaben

zum Jahresabschluss nach HGB

Ertragslage

Die Porsche SE erzielte im Geschéftsjahr 2023

einen Jahreslberschuss in Hohe von 1.441 Mio. €
(4.104 Mio. €), wovon 1.510 Mio. € (4.256 Mio. €) auf
das Beteiligungsergebnis entfallen. Das Beteiligungs-
ergebnis enthélt insbesondere Dividendenertréage aus
der Beteiligung an der Volkswagen AG in Hohe von
1.393 Mio. € (4.253 Mio. €) sowie aus der Beteiligung
an der Porsche AG in Hohe von 114 Mio. € (im Vor-
jahr kein Dividendenertrag). Dies entspricht dem im
zusammengefassten Konzernlagebericht firr das
Geschéftsjahr 2022 fir die Porsche SE im Geschéfts-
jahr 2023 in Aussicht gestellten Dividendenertrag in
Hoéhe von 1,5 Mrd. €. Daneben enthalt das Beteili-
gungsergebnis im Saldo einen Ertrag aus Ergeb-
nisabflhrungsvertragen in Hohe von 3 Mio. €

(3 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge des Berichts-
zeitraums beinhalten insbesondere einen Ertrag
aus einem Ausgleichsanspruch gegenlber der
Volkswagen AG. Dieser resultierte aus einem auf
entstandene steuerliche Vor- und Nachteile gerichte-
ten Ausgleichsmechanismus des Einbringungsver-
trags im Zusammenhang mit der Einbringung

des operativen Holding-Geschéftsbetriebs der
Porsche SE in die Volkswagen AG im Geschéftsjahr
2012 (siehe hierzu den Abschnitt ,,Ertragslage des
Porsche SE Konzerns*®).

Der Rickgang der sonstigen betrieblichen Aufwen-
dungen von 27 Mio. € auf 20 Mio. € ist insbesondere
auf die im Vorjahr angefallenen Beratungskosten im
Zusammenhang mit dem Erwerb von Stammaktien
der Porsche AG zurlickzufuhren.

Die Entwicklung des Zinsergebnisses steht insbeson-
dere mit der initial im vierten Quartal des Geschéfts-
jahres 2022 erfolgten Fremdkapitalaufnahme, deren
Refinanzierung im Geschéftsjahr 2023 sowie deren
Zinssicherung in Zusammenhang, die sich im Ge-
schéaftsjahr 2023 erstmals ganzjahrig auswirkten.

Die Steuern vom Einkommen und vom Ertrag wei-
sen im Berichtszeitraum im Saldo einen Ertrag aus.
Dieser ist im Wesentlichen auf die Auflésung von
Ertragsteuerriickstellungen flr Vorjahre aufgrund
neuer Erkenntnisse aus den laufenden steuerlichen
AuBenpriifungen sowie auf gebildete Ertragsteuer-
forderungen aufgrund eines steuerlichen Verlustriick-
trags ins Vorjahr zurlickzufihren.
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Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE

Mio. € 2023 2022
Umsatzerlése 0 0
Sonstige betriebliche Ertrage 234 3
Personalaufwand =9 -18
Sonstige betriebliche Aufwendungen -20 =27
Beteiligungsergebnis 1.510 4.256
Zinsergebnis -267 -99
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 8 -11
Ergebnis nach Steuern 1.441 4.104
Sonstige Steuern 0 0
Jahresiiberschuss 1.441 4.104
Einstellungen in andere Gewinnriicklagen -658 -2.052
Bilanzgewinn 783 2.052
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Vermdgens- und Finanzlage

Das Anlagevermdgen in Hohe von 33.488 Mio. €
(33.424 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen die Betei-
ligung an der Volkswagen AG in Héhe von

22.912 Mio. € (22.912 Mio. €) sowie die Beteiligung
an der Porsche AG in Héhe von 10.106 Mio. €
(10.106 Mio. €). Die Erhéhung resultiert im Wesentli-
chen aus Kapitalerhdhungen in Tochtergesellschaften
in Hohe von insgesamt 64 Mio. €.

Die Forderungen gegen verbundene Unternehmen
beinhalten Forderungen aufgrund von Beherr-
schungs- und Ergebnisabflihrungsvertréagen. Im
Vorjahr war daneben insbesondere eine Forderung
der Porsche SE gegen die Volkswagen AG in Hohe
von 22 Mio. € enthalten. Diese betraf den saldierten
Ausweis des Sonderdividendenanspruchs der
Porsche SE gegen die Volkswagen AG in Hhe von
3,1 Mrd. € mit der zum Bilanzstichtag verbliebenen
Kaufpreisverbindlichkeit fir den Erwerb von Stamm-
aktien der Porsche AG in Hohe von 3,0 Mrd. €, wel-
che am 9. Januar 2023 beglichen wurde. Die sonsti-
gen Vermogensgegenstande des Vorjahres enthiel-
ten im Wesentlichen Ertragsteuerforderungen aus
einbehaltenen Kapitalertragsteuern.

Die flissigen Mittel enthalten Bankguthaben ein-
schlieBlich kurzfristiger Termingeldanlagen.

Die Riickstellungen enthalten Positionen fir Pensio-
nen und ahnliche Verpflichtungen, Steuerriickstel-
lungen sowie sonstige Ruckstellungen.

Im Marz 2023 hat die Porsche SE ein Schuldschein-
darlehen im Volumen von rund 2,7 Mrd. € erfolgreich
platziert. Unter einem neu aufgelegten Anleihepro-
gramm hat die Porsche SE im Berichtszeitraum drei
Anleihen im Volumen von insgesamt 2,0 Mrd. € bege-
ben. Die Verbindlichkeiten gegeniber Kreditinstituten
enthielten im Vorjahr eine Bankenfinanzierung in Héhe
von insgesamt 7,1 Mrd. €. Hiervon entfielen 3,9 Mrd. €
auf eine Briickenfinanzierung mit einer Laufzeit von
bis zu zwei Jahren, 3,0 Mrd. € auf ein Bankdarlehen

mit einer Laufzeit von finf Jahren und 0,2 Mrd. € auf
ein Bankdarlehen mit einer Laufzeit von drei Jahren.
Im Geschaftsjahr wurde die Briickenfinanzierung
mithilfe des Schuldscheindarlehens, der ersten Anlei-
he in H6he von 750 Mio. € und dartber hinaus aus
der Dividendenzahlung der Volkswagen AG vollstan-
dig getilgt. Das funfjahrige Bankdarlehen wurde im
Zuge der Begebung der beiden weiteren Anleihen in
Hohe von insgesamt 1.250 Mio. € teilweise getilgt.

Die Verbindlichkeiten betreffen unverandert insbeson-

dere Darlehensbeziehungen mit Tochtergesellschaften.
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Bilanz der Porsche Automobil Holding SE

Mio. € 31.12.2023 31.12.2022
Aktiva
I
Anlagevermdgen 33.488 33.424
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 6 30
Sonstige Vermdgensgegensténde 19 317
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 283 70
Flissige Mittel 724 343
Rechnungsabgrenzungsposten 9 0
34.530 34.185
Passiva
I
Eigenkapital 27.365 26.707
Ruckstellungen 94 112
Anleihen 2.062
Schuldscheindarlehen 2.805
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 1.953 7.118
Verbindlichkeiten 251 247
34.530 34.185
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
der Porsche SE

Der Vorstand der Porsche SE beurteilt die wirt-
schaftliche Lage der Gesellschaft sowie ihrer we-
sentlichen Beteiligungen an der Volkswagen AG und
an der Porsche AG vor dem Hintergrund der aktuel-
len Herausforderungen insgesamt positiv. Auf Ebene
der beiden Kernbeteiligungen — der Volkswagen AG
und der Porsche AG — wurde das Geschéft im Ge-
schéftsjahr 2023 insbesondere durch ein weltweit
herausforderndes Marktumfeld, Engpéasse in der
Teileversorgung sowie Stérungen in der Logistikket-
te beeinflusst. Zudem ist die Branche von intensi-
vem Wettbewerb, technologischem Wandel und
zunehmendem Umweltbewusstsein gepragt.

Der handelsrechtliche Jahreslberschuss der

Porsche SE in H6he von 1,4 Mrd. € (4,1 Mrd. €) ist
maBgeblich von den Dividendenertragen der Beteili-
gungen an der Volkswagen AG sowie der Porsche AG
gepragt. Der Riickgang des Jahresiiberschusses ist
im Wesentlichen auf die im Vorjahr erfasste Sonder-
dividende der Volkswagen AG zuriickzufiihren. Die im
Geschaftsjahr erfassten Dividendenertrége entspre-
chen dem im zusammengefassten Konzernlagebe-
richt fir das Geschéftsjahr 2022 fur die Porsche SE
im Geschéftsjahr 2023 in Aussicht gestellten Betrag.
Im Berichtszeitraum vereinnahmte die Porsche SE
des Weiteren einen Ertrag aus dem Erstattungsan-
spruch gegen Volkswagen.

Risiken der Geschaftsentwicklung

Die Risiken der Geschéftsentwicklung der

Porsche SE héngen eng mit den Risiken der Kern-
beteiligungen an der Volkswagen AG und an der
Porsche AG und mit der Entwicklung der anhangi-
gen Klageverfahren zusammen. Die Beschreibung
der Risiken erfolgt im Kapitel ,Chancen und Risiken
der zuklinftigen Entwicklung®.

Dividendenvorschlag

Die Dividendenpolitik der Porsche SE ist grundsétz-
lich auf Stabilitat ausgerichtet (siehe hierzu auch
den Abschnitt ,,Ziele und Strategie® im Kapitel
»,Grundlagen des Konzerns®).

Der handelsrechtliche Jahresabschluss der
Porsche SE weist zum 31. Dezember 2023 bei
einem Jahrestiiberschuss in Héhe von 1.441 Mio. €
und einer Einstellung in die Gewinnrlicklagen in
Hoéhe von 658 Mio. € einen Bilanzgewinn in Héhe
von 783 Mio. € aus. Der Vorstand der Porsche SE
schléagt vor, die Auszahlung einer Dividende je
Stammaktie von 2,554 € (2,554 €) und je Vorzugs-
aktie von 2,560 € (2,560 €), das heiBt in H6he von
insgesamt 783 Mio. € (783 Mio. €), zu beschlieBen.
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Abhéangigkeitsbericht

Die Porsche SE hat geméaB § 312 AktG einen Be-
richt Gber die Beziehungen zu den Stammaktion&-
ren und mit diesen verbundenen Unternehmen
erstellt (,Abhangigkeitsbericht“). Als Ergebnis dieses
Berichts ist Folgendes festzuhalten: ,Die Porsche SE
hat nach den Umsténden, die ihr zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem die im Bericht aufgeflihrten
Rechtsgeschéafte vorgenommen wurden, bei jedem
Rechtsgeschéft eine angemessene Leistung er-
bracht bzw. eine angemessene Gegenleistung erhal-
ten. Durch diese Rechtsgeschafte wurde die Gesell-
schaft nicht benachteiligt.”

Ausblick

Wir verweisen auf die Aussagen im Abschnitt
»Voraussichtliche Entwicklung des Porsche SE
Konzerns*® im Kapitel ,,Prognosebericht und Aus-
blick“, die insbesondere auch die Erwartungen fur die
Muttergesellschaft widerspiegeln. Die Porsche SE
erwartet basierend auf dem Vorschlag des Vor-
stands und Aufsichtsrats der Volkswagen AG eine
Dividende in H6he von 9,00 € je Volkswagen
Stammaktie und 9,06 € je Volkswagen Vorzugsaktie
sowie basierend auf dem Vorschlag des Vorstands
und Aufsichtsrats der Porsche AG 2,30 € je
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Porsche AG Stammaktie fir das Geschaftsjahr
2023. Mithin wird auf Ebene der Porsche SE mit
Dividendenertrdgen von der Volkswagen AG und
der Porsche AG in Héhe von insgesamt 1,7 Mrd. €
gerechnet, welche den Jahresabschluss und das
Jahresergebnis 2024 voraussichtlich maBgeblich
pragen werden. Zudem schlagen Vorstand und
Aufsichtsrat der Porsche SE der Hauptversammlung
vor, die Auszahlung einer Dividende je Stammaktie
von 2,554 € und je Vorzugsaktie von 2,560 €, das
heiBt in H6he von insgesamt 783 Mio. € fur das
Geschaftsjahr 2023 zu beschlieBen.

Stuttgart, den 13. Méarz 2024
Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand
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