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Porsche Konzern in Zahlen

2010 2009/10 2008/09 2007/08 2006/07 2005/06 2004/05 2003/04 2002/03 2001/02
IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS IFRS HGB HGB

Finanzen
Umsatz Mio. € 0 04 04 7.466 7.368 7.2732 6.574 6.148 5.583 4.857

davon Inland Mio. € 0 04 04 1.365 1.326 1.234 1.267 1.214 1.483 1121

davon Ausland Mio. € 0 0+ 0+ 6.101 6.042 6.039 5.307 4.934 4.100 3736
Bilanzsumme Mio. € 29.666 28.152 213.565 45.577 23.332 14.641 9.710 9.014 6.315 5.409
Eigenkapital Mio. € 17.214 15.197 48.479 16.846 9.481 5.338 3.420 2.921 1.755 1.467
Anlagevermogen Mio. € 24.258 22.707 85.066 11.168 9.760 5.681 2.428 2.380 2.663 2.208
Investitionen Mio. € 0 21.964 22.410 1.383 3.881 4.083 919 1111 1.295 1.120
Personalaufwand Mio. € 11 174 744 1.359 1.264 1.037 965 950 850 799
Abschreibungen Mio. € 0 04 04 569 532 489 511 382 392 279
Ergebnis vor Steuern Mio. € 639 5.8554 -2.559*4 8.569 5.857 2.1102 1.238 1.137 933 829
Ergebnis nach Steuern Mio. € 1.286 -454 -3.563 6.392 4.242 1.393? 779 690 565 462
Ausschiittungssumme Mio. € © 17 8 472 385 157 87 70 59 297
Dividende je Stiickaktie!
Stammaktie € 6 0,094 0,044 0,694 +2,00 0,694+1,50 0,594+0,30 0,494 0,394 0,334 0,294 +1,40
Vorzugsaktie € 6 0,10 0,050 0,700+2,00 0,700+1,50 0,600+0,30 0,5 04 0,34 0,300+1,40
Ergebnis je Stammaktie! € 7,28 32,674 -13,684 35,943 23,98 7,81 4,468 3,963 - -
Ergebnis je Vorzugsaktie! € 7,29 32,684 -13,674 35,949 23,986 7,822 4,474 3,969 - -
Mitarbeiter (zum Bilanzstichtag) Anzahl 36 37 375.959 12.202 11.571 11.384 11.878 11.668 10.699 10.143
Absatz Neufahrzeuge Gesamt® Fahrzeuge - - 3.082.837 98.652 97.515 96.794 88.379 76.827 66.803 54.234

davon Absatz Neufahrzeuge Volkswagen Konzern® Fahrzeuge - - 3.007.599 - - - - - - -

davon Absatz Neufahrzeuge

Porsche Zwischenholding GmbH Konzern® Fahrzeuge - - 75.238 98.652 97.515 96.794 88.379 76.827 66.803 54.234
Inland Porsche® Fahrzeuge - - 12.291 13.524 14.314 13.921 13.902 12.176 13.896 12.825
Ausland Porsche® Fahrzeuge - - 62.947 85.128 83.201 82.873 74.477 64.651 52.907 41.409
911° Fahrzeuge - - 27.070 31.423 37.415 34.386 27.826 23.704 27.789 32.337
Boxster/Cayman3s Fahrzeuge - - 13.140 21.747 26.146 27.906 18.009 12.988 18.411 21.897
Cayenne® Fahrzeuge - - 34.265 45.478 33.943 34.134 41.884 39.913 20.603 -
Panamera® Fahrzeuge - - 763 0 - - - - - -
Carrera GT & RS Spyder® Fahrzeuge - - 0 4 11 368 660 222 - -
Produktion Gesamt® Fahrzeuge - - 2.899.388 105.162 101.844 102.602 90.954 81.531 73.284 55.050

davon Produktion Volkswagen Konzern® Fahrzeuge - - 2.822.649 - - - - - - -

davon Produktion

Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns Fahrzeuge - - 76.739 105.162 101.844 102.602 90.954 81.531 73.284 55.050
911° Fahrzeuge = - 27776 34.303 38.959 36.504 28.619 26.650 29.564 33.061
Boxster/Cayman?®° Fahrzeuge - - 14.403 22.356 26.712 30.680 20.321 13.462 18.788 21.989
Cayenne® Fahrzeuge - - 32.640 48.497 36.169 35.128 41.299 41.149 24.925 -
Panamera® Fahrzeuge - - 1.920 3 - - - - - -
Carrera GT & RS Spyder® Fahrzeuge - - 0 3 4 290 715 270 7 -

Cayman ab Geschaftsjahr 2005/06

Die Vorjahre wurden entsprechend den Aktiensplitts im Geschaftsjahr 2000/01 und 2007/08 bereinigt dargestellt.
Inkl. Anteil aus nicht fortzufiihrendem Geschéftsbereich der CTS Gruppe

Fortgefiihrte Tatigkeiten (Werte fiir das Geschaftsjahr 2008/09 angepasst)

Aufgrund der E ierung der i Teil

fiir das Geschaftsjahr 2009/10 keine Absatz- und Produktionszahlen dargestellt.

den Vorstand noch nicht vor.

ne Porsche und Volkswagen im Geschaftsjahr 2009/10 werden

Ein Vorschlag an die Hauptversammlung zur Verwendung des Bilanzgewinns lag zum Zeitpunkt der Aufstellung des Abschlusses durch



Porsche Automobil Holding SE Rumpfgeschéftsjahr 2010 ﬂ







2010

Umstellung des Geschaftsjahres

Im Hinblick auf die Schaffung des integrierten Automobilkonzerns mit Volkswagen hat die
Hauptversammlung der Porsche SE am 29. Januar 2010 beschlossen, das zuvor vom 1. August bis
zum 31. Juli des folgenden Kalenderjahres dauernde Geschéftsjahr der Gesellschaft mit Wirkung ab
dem 1. Januar 2011 auf das Kalenderjahr umzustellen. Fiir den Zeitraum vom 1. August 2010 bis
zum 31. Dezember 2010 wurde ein Rumpfgeschéftsjahr gebildet, welches Basis des vorliegenden
Abschlusses ist.
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An unsere Aktionare



Brief an unsere Aktionare

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionare,

die Porsche Automobil Holding SE konnte ihre Performance
verbessern. Hierfiir steht als Beleg ein starkes Konzernergebnis na

Unser Unternehmen fahrt wieder eindeutig auf Erfolgskurs.
rative Entwicklung unserer beiden Beteiligungen. Porsche legt mit s
latte in der Automobilindustrie und iberzeugt mehr denn je mit fasz
Konzern hat auch im Aufschwung bewiesen, wie (iberlegen seine Me

Auch auf dem Weg zur Bildung des integrierten Automobilk
kommen. Gemeinsame Projektteams arbeiten mit Hochdruck daran
gehen von Volkswagen und Porsche zu schaffen und die operative Z
hinaus konnten wir ein wichtiges steuerliches Thema erledigen. Dur
Uber die steuerliche Behandlung von Aktienoptionsgeschaften aus d
lungen auflésen und dieses Kapitel endgiiltig schlieBen. In den USA
pensieg errungen: Im vergangenen Dezember hat das zustandige US
gegen die Porsche SE und friihere Vorstandsmitglieder als unzulassi
2011 gegen diese Entscheidung Berufung eingelegt.

Der wichtigste Meilenstein des aktuellen Geschéftsjahres 20
wir nicht nur die wesentliche Voraussetzung fiir die angestrebte Ver
wagen AG. Der geplante Emissionserlds von fiinf Milliarden Euro ist
weitgehende Entschuldung der Gesellschaft. Vor diesem Hintergrun
Aktionére flr diese Kapitalerhéhung auf der Hauptversammlung der
deutliches Zukunftssignal. Zugleich nehmen wir das klare Votum als|
eigner in die Zukunft des Unternehmens. Die vorgeschlagene Kapita
aktiondren einstimmig angenommen, sondern, bei einer sehr hohen
mehr als 88 Prozent der Vorzugsaktiondare genehmigt.

Dennoch sind wir uns bewusst, dass der in der Grundlagen
Verschmelzung der Porsche SE auf die Volkswagen AG im Jahr 201
ten werden kann. Die rechtliche und steuerliche Priifung der Transa
kénnen die Auswirkungen der in den USA erhobenen Schadensersat
gemachten Schadensersatzanspriichen gegenwartig noch nicht end

im Rumpfgeschaftsjahr 2010 deutlich
ch Steuern von 1,29 Milliarden Euro.

Der Motor dafir ist die hervorragende ope-
einer hohen Profitabilitat weiterhin die Mess-
inierenden Fahrzeugen. Der Volkswagen
2hrmarkenstrategie ist.

onzerns sind wir ein gutes Stiick vorange-
die Voraussetzungen fur das Zusammen-
Zusammenarbeit voranzutreiben. Dariiber

ch die Einigung mit der Finanzverwaltung

en Vorjahren konnten wir gebildete Rickstel-
haben wir zudem vor Gericht einen Etap-
5-Gericht sdmtliche Schadensersatzklagen

g abgewiesen. Die Klager haben im Januar

11 ist die Kapitalerhdhung. Damit schaffen
schmelzung der Porsche SE auf die Volks-
auch der entscheidende Faktor fiir die

d war die Zustimmung der Aktionarinnen und
Porsche SE am 30. November 2010 ein
Beleg fur das grolRe Vertrauen der Anteils-
lerhéhung wurde nicht nur von den Stamm-
Présenz von lber 50 Prozent, auch von

ereinbarung vorgesehene Zeitplan, der eine
1 vorsieht, moglicherweise nicht eingehal-
ktion ist noch nicht abgeschlossen. So
zklagen sowie von in Deutschland geltend
giltig bewertet werden. Zudem hat die




Staatsanwaltschaft Stuttgart im Februar 2011 mitgeteilt, dass die Ermittlungsverfahren gegen zwei ehemalige
Vorstandsmitglieder der Porsche SE langer dauern als geplant. Mit ihrem Abschluss ist voraussichtlich friihes-
tens zu Beginn des Jahres 2012 zu rechnen. Damit ist die Wahrscheinlichkeit, die Verschmelzung noch 2011
hinzubekommen, aus Sicht des Vorstands der Porsche SE von 70 auf 50 Prozent gesunken.

Der Vorstand der Porsche SE geht derzeit davon aus, dass bei erfolgreicher Klarung der noch offenen
Themen die Verschmelzung gegebenenfalls auch noch nach 2011 gelingen kann. Und er weil} dabei wichtige
Beteiligte hinter sich: Volkswagen, Porsche, die Familien Porsche und Piéch sowie die Arbeitnehmervertreter
beider Unternehmen. Aber selbst wenn juristische oder steuerliche Faktoren uns auf den alternativen Weg einer
vollstandigen Erhéhung der Beteiligung der Volkswagen AG an der Porsche Zwischenholding GmbH fiihren
sollten, bliebe die Porsche SE mit rund 50,7 Prozent der Stammaktien an der Volkswagen AG ein hdchst attrak-
tives Investment.

Zwei Dinge stehen damit fest: Erstens, der integrierte Automobilkonzern wird kommen. Denn hinter
dem Zusammengehen von Porsche und Volkswagen steht eine Uberzeugende industrielle Logik. Alle Weichen
fir den gemeinsamen Erfolg sind gestellt. Und zweitens wird die faszinierende Traditionsmarke Porsche in dem
neuen, starken Konzernverbund ihr grof3es Potential erst voll entfalten kdnnen. Eine Verdoppelung ihrer Absatz-
zahlen unter Beibehaltung der hohen Profitabilitdt und Exklusivitat ist fir die Marke Porsche das erklarte Ziel.

Als Aktionarinnen und Aktionére der Porsche SE nehmen Sie Teil an dieser Entwicklung. Wir danken Ih-

nen fiir lhr Vertrauen in ein Unternehmen, das bei Produkten, Markenstarke, Innovationskraft und Rendite zum
Besten gehdren wird, was die Automobilindustrie zu bieten hat.

FAY T TR T e

Prof. Dr. Martin Winterkorn



Verwaltungsorgane der
Porsche Automobil Holding SE

Mitglieder des Aufsichtsrats

Dr. Wolfgang Porsche Peter Mosch*
Diplom-Kaufmann Betriebsrat der
Vorsitzender Porsche Automobil Holding SE

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats der AUDI AG

Uwe Hick*

Stellvertretender Vorsitzender Bernd Osterloh*

Stellvertretender Vorsitzender des Vorsitzender des Betriebsrats der

Betriebsrats der Porsche Automobil Holding SE

Porsche Automobil Holding SE Vorsitzender des Gesamt- und Konzernbetriebsrats
Vorsitzender des Gesamt- und der Volkswagen AG

Konzernbetriebsrats der
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG
Betriebsratsvorsitzender Hon.-Prof. Dr. techn. h.c.
Zuffenhausen und Ludwigsburg Ferdinand K. Piéch
Diplom-Ingenieur ETH

Seine Exzellenz Scheich
Jassim Bin Abdulaziz Bin Jassim Al-Thani Dr. Hans Michel Piéch
Chairman des Boards der Qatar Foundation Rechtsanwalt
International, USA

Board-Mitglied der Qatar National Bank,

von InvestCorp und des Dr. Ferdinand Oliver Porsche
Qatar Foundation Endowment Fund Beteiligungsmanagement

Hans Baur* Werner Weresch*
Diplom-Ingenieur Betriebsrat der
Gewerkschaftssekretar Porsche Automobil Holding SE

Betriebsrat der

Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG
Berthold Huber*
1. Vorsitzender der IG-Metall

Prof. Dr. Ulrich Lehner
Mitglied des Gesellschafterausschusses
der Henkel AG & Co. KGaA

* Arbeitnehmervertreter
Stand 31. Dezember 2010




Mitglieder des Vorstands

Prof. Dr. rer. nat. Martin Winterkorn Hans Dieter Potsch
Diplom-Ingenieur Diplom-Wirtschaftsingenieur

Vorsitzender des Vorstands der Finanzvorstand der

Porsche Automobil Holding SE Porsche Automobil Holding SE
Vorsitzender des Vorstands der Volkswagen AG Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
und Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG Geschaftsbereich Finanzen und Controlling
Geschéftsbereich Konzern Forschung und Entwicklung

Matthias Muller
(seit 13. Oktober 2010)
Diplom-Informatiker

Produkte und Technik
Vorsitzender des Vorstands der
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG
(seit 1. Oktober 2010)

Dr. Ing. E. h. Michael Macht
(bis 30. September 2010)
Diplom-Ingenieur

Allgemeine technische
Produktangelegenheiten
Vorsitzender des Vorstands der
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG

(bis 30. September 2010)

Thomas Edig
Diplom-Betriebswirt (BA)

Kaufmannische und administrative
Angelegenheiten
Stellvertretender Vorsitzender
des Vorstands der

Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG



12

Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

im abgelaufenen Rumpfgeschéftsjahr 2010 (1. August 201
die Porsche Automobil Holding SE einen weiteren grofRen Schritt au

0 bis 31. Dezember 2010) ist
f dem Weg zur Schaffung des

integrierten Automobilkonzerns mit der Volkswagen AG vorangekommen. In der ordentlichen Haupt-

versammlung am 30. November 2010 stimmten sowohl die Stamm
den von Vorstand und Aufsichtsrat vorgeschlagenen Kapitalma3nah

als auch die Vorzugsaktionare
men mit einem angestrebten

Bruttoemissionserlds in Héhe von bis zu 5 Milliarden Euro zu. Es ist beabsichtigt, mit den aus der

Kapitalerhohung zuflieRenden Mitteln die Verschuldung der Porsche
deutlich zu reduzieren.

Automobil Holding SE weiter

Wahrend des gesamten Rumpfgeschaftsjahrs befasste sich der Aufsichtsrat mit der wirt-
schaftlichen Situation und der Finanz-, Ertrags- und Liquiditatslage der Porsche Automobil Holding

SE und der mit ihr gemaR § 15 AktG verbundenen Unternehmen un
Satzung obliegenden Beratungs- und Kontrollaufgaben wahr.

Der Aufsichtsrat tagte im abgelaufenen Rumpfgeschaftsjah

1 nahm die ihm nach Gesetz und

r in einer auBerordentlichen und

zwei ordentlichen Sitzungen. Im Falle ihrer Abwesenheit haben die Aufsichtsratsmitglieder zum Teil
durch schriftliche Stimmabgabe an der Beschlussfassung mitgewirkt. Seine Exzellenz Scheich Jas-

sim Bin Abdulaziz Bin Jassim Al-Thani und Herr Peter Mosch waren
Aufsichtsratssitzungen anwesend.

bei weniger als der Halfte der

Zusammenarbeit zwischen dem Aufsichtsrat und dem Vorstand

Der Aufsichtsrat wurde im Rahmen seiner Beratungs- und Kontrollaufgaben wahrend des

Geschaftsjahres anhand schriftlicher und mindlicher Berichte des

orstands sowie in Sitzungen

informiert. Die Berichterstattung erstreckte sich insbesondere auf die Lage des Unternehmens, den

Geschaftsverlauf sowie die Geschaftspolitik und die Entwicklung de

Finanz-, Ertrags- und Liquidi-

tatslage. Der Aufsichtsrat hat in die ihm vorgelegten wesentlichen Planungs- und Abschlussunterla-
gen Einsicht genommen und sich von deren Richtigkeit und Angemessenheit iiberzeugt. Er prifte

und erdrterte alle ihm unterbreiteten Berichte und Unterlagen im ge

botenen Maf’ und hinterfragte




diese kritisch. Zwischen den einzelnen Aufsichtsratssitzungen filhrten Aufsichtsratsmitglieder Ge-
sprache mit den Mitgliedern des Vorstands. Dariiber hinaus stand der Aufsichtsratsvorsitzende im
Berichtszeitraum in kontinuierlichem Kontakt mit dem Vorstand.

Der Aufsichtsrat befasste sich mit der angestrebten Schaffung des integrierten Automobil-
konzerns und sonstigen grundsétzlichen Fragen der Unternehmensplanung, insbesondere der Fi-
nanz-, Liquiditéts-, Investitions- und Personalplanung. Er stimmte nach eingehender Priifung samtli-
chen Angelegenheiten zu, die ihm vom Vorstand entsprechend der Mitbestimmungsvereinbarung,
der Satzung oder der Geschéaftsordnung des Vorstands zur Beschlussfassung oder Zustimmung
vorgelegt wurden. Solche Angelegenheiten waren insbesondere der Abschluss einer Vereinbarung
iiber die Anderung der unter anderem mit den den Familien Porsche und Piéch zuzuordnenden
Stammaktionéren vereinbarten Kapitalerhbhungszusage sowie das Stimmverhalten in der ordentli-
chen Hauptversammlung der Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft in Bezug auf die Entlastung
der Verwaltung fiir das Geschaftsjahr 2009/10.

Der Aufsichtsrat hat Uberwacht, dass der Vorstand die Geschafte ordnungsgemaR fiihrt und
alle notwendigen Manahmen rechtzeitig vorgenommen hat. Dies gilt auch fiir angemessene MaR-
nahmen zur Risikovorsorge und der Compliance. Der Aufsichtsrat hat ferner iberwacht, dass der
Vorstand die ihm nach § 91 Abs. 2 AktG obliegenden MaRnahmen in geeigneter Form getroffen hat
und dass das danach einzurichtende Risikoiuberwachungssystem effektiv arbeitet.

Schwerpunkte der Uberwachungs- und Beratungstatigkeit des Aufsichtsrats
im Rumpfgeschaftsjahr 2010

In einer auBerordentlichen Sitzung am 28. September 2010 befasste sich der Aufsichtsrat
mit dem durch mehrere Aktionare gestellten Antrag auf Bestellung eines Sonderpriifers und verab-
schiedete eine Stellungnahme. In der ersten ordentlichen Aufsichtsratssitzung des Rumpfgeschéfts-
jahrs 2010 am 13. Oktober 2010 bestellte der Aufsichtsrat Herrn Matthias Miller zum Mitglied des
Vorstands. Ferner billigte der Aufsichtsrat den Jahres- und Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr
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Bericht des Aufsichtsrats

2009/10. Ein Prufungsschwerpunkt war dabei die Bewertung der Put- und Call-Option auf die bei
der Porsche Automobil Holding SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH. Der
Aufsichtsrat lie? sich zudem durch den Vorstand lber die Geschéaftslage unterrichten. AuRerdem
fasste der Aufsichtsrat Beschlussvorschldge an die ordentliche Hauptversammlung am 30. Novem-
ber 2010 und stimmte dem Abschluss einer Vereinbarung iiber die Anderung der unter anderem mit
den den Familien Porsche und Piéch zuzuordnenden Stammaktionédren vereinbarten Kapitalerho-
hungszusage zu. In der zweiten und zugleich letzten ordentlichen Aufsichtsratssitzung des Rumpf-
geschaftjahrs 2010 am 29. November 2010 befasste sich der Aufsichtsrat insbesondere mit der
am folgenden Tag stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung und der fiir das erste Halbjahr
2011 geplanten Kapitalerh6hung mit einem angestrebten Bruttoemissionserlds in Hohe von bis zu 5
Milliarden Euro. AuBerdem lieR sich der Aufsichtsrat durch den Vorstand (iber die Geschaftslage
unterrichten.

Effiziente Arbeit in den Ausschiissen des Aufsichtsrats

Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat insgesamt drei Ausschiisse einge-
richtet, die die Arbeit im Plenum effektiv unterstiitzen. Dies sind im abgelaufenen Rumpfgeschafts-
jahr 2010 der Prasidialausschuss, der Prifungsausschuss und der Nominierungsausschuss. Die
Ausschusse bereiten Beschliisse des Aufsichtsrats sowie Themen vor, die im Plenum zu behandeln
sind. In Einzelfallen wurden im gesetzlichen Rahmen Entscheidungsbefugnisse des Aufsichtsrats auf
Ausschisse Ubertragen.

Prasidialausschuss

Der Préasidialausschuss entscheidet in Eilfallen iber zustimmungspflichtige Geschéafte sowie
iiber Abschluss, Anderung und Aufhebung von Anstellungsvertréagen der Vorstandsmitglieder, soweit
nicht die Festsetzung der Verglitung oder deren Herabsetzung betroffen ist.

Der Présidialausschuss setzt sich aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, seinem Stellvertreter
und jeweils einem aus der Mitte des Aufsichtsrats zu wahlenden Anteilseignervertreter und Arbeit-
nehmervertreter zusammen. Neben dem Aufsichtsratsvorsitzenden Herrn Dr. Wolfgang Porsche
sowie dessen Stellvertreter Herrn Uwe Hiick gehéren Herr Dr. Hans Michel Piéch als Vertreter der
Anteilseigner und Herr Bernd Osterloh als Vertreter der Arbeitnehmer dem Prasidialausschuss an.
Der Préasidialausschuss tagte im Rumpfgeschéftsjahr 2010 zweimal.



Der Vermittlungsausschuss musste nicht einberufen werden. Uber die Arbeit des Prasidial-
ausschusses wurde dem Aufsichtsratsplenum regelmagig berichtet.

Prifungsausschuss

Der Priifungsausschuss unterstiitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der Geschéfts-
fiinrung und befasst sich insbesondere mit der Uberwachung der Rechnungslegungsprozesse, der
Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des Compliance Systems, des Risikomanagementsys-
tems und des internen Revisionssystems sowie der Abschlusspriifung.

Der Priifungsausschuss besteht aus vier Mitgliedern, Herrn Prof. Dr. Ulrich Lehner als Vorsit-
zendem sowie den Herren Uwe Hiick, Bernd Osterloh und Dr. Ferdinand Oliver Porsche. Der Prifungs-
ausschuss tagte zweimal und berichtete dem Aufsichtsratsplenum regelméagig iber seine Tatigkeit.

In seiner Sitzung am 12. Oktober 2010 befasste sich der Priifungsausschuss insbesondere
mit dem Risikobericht (September 2010) sowie dem aktuellen Verfahrensstand der Schadenser-
satzklagen von US-Hedgefonds gegen die Porsche Automobil Holding SE. Dariliber hinaus prifte der
Prifungsausschuss den Jahres- und Konzernabschluss 2009/10, den zusammengefassten Lagebe-
richt sowie den Abhéngigkeitsbericht und empfahl dem Aufsichtsratsplenum, den Jahres- und Kon-
zernabschluss zu billigen. Ferner empfahl der Priifungsausschuss dem Aufsichtsratsplenum der
Hauptversammlung, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, als Ab-
schlussprifer fiir das Rumpfgeschéftsjahr 2010 vorzuschlagen. In der zweiten Sitzung am 26.
November 2010 erdrterte der Prifungsausschuss die Zwischenmitteilung der Porsche Automobil
Holding SE fiir den Zeitraum vom 1. August 2010 bis zum 31. Oktober 2010 sowie den Risikobe-
richt (November 2010) und nahm sie zustimmend zur Kenntnis.

Nominierungsausschuss

Der Nominierungsausschuss spricht Empfehlungen fiir die Vorschlage des Aufsichtsrats an
die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern aus. Der Nominierungsausschuss
besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, der auch Vorsitzender des Nominierungsausschusses
ist, sowie drei weiteren Vertretern der Anteilseigner. Neben Herrn Dr. Wolfgang Porsche als Aus-
schussvorsitzendem gehéren dem Nominierungsausschuss derzeit die Herren Prof. Dr. Ferdinand K.
Piéch, Dr. Hans Michel Piéch und Dr. Ferdinand Oliver Porsche an.

Im Berichtszeitraum tagte der Nominierungsausschuss nicht.
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Bericht des Aufsichtsrats

Corporate Governance

Aufsichtsrat und Vorstand haben die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex wiederholt und intensiv erdrtert, die Entsprechenserklarung nach § 161
AktG abgegeben und den Aktionédren auf der Internetseite www.porsche-se.com dauerhaft zugang-
lich gemacht. Die aktuelle Entsprechenserklérung ist im Corporate Governance Bericht als Teil des
Geschaftsberichts 2009/10 vollstandig wiedergegeben. Der Aufsichtsrat Uberprift die Effizienz
seiner Tatigkeit im Wege der Selbstevaluierung.

Bei der Anderung der Kapitalerhéhungszusage bestand ein potentieller Interessenkonflikt.
Die Anderung wurde auf Bitten der Gesellschaft zu Ihren Gunsten vorgenommen. Ihr wurde einver-
nehmlich zugestimmt.

Jahres- und Konzernabschlussprufung fir das Rumpfgeschaftsjahr 2010

Der vom Vorstand der Porsche Automobil Holding SE aufgestellte Jahresabschluss und der
Konzernabschluss fir das Rumpfgeschéaftsjahr 2010 sind unter Einbeziehung der Buchfiihrung und
des mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlageberichts von der Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, geprift worden. Der Abschlusspriifer hat keine Einwen-
dungen erhoben und dies in uneingeschrankten Bestatigungsvermerken bescheinigt.

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns im Rumpfgeschaftsjahr 2010 belauft sich vor
Steuern auf 639 Millionen Euro. Das Ergebnis nach Steuern betragt 1.286 Millionen. Der Jahresab-
schluss der Porsche Automobil Holding SE weist einen Jahresiiberschuss von 879 Millionen Euro
und einen Bilanzgewinn von 440 Millionen Euro auf.

Die durch den Aufsichtsrat in Abstimmung mit dem Prifungsausschuss gesetzten Priifungs-
schwerpunkte der Abschlusspriifung waren insbesondere die Bewertung der Put- und Call-Optionen
auf die bei der Porsche Automobil Holding SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding
GmbH und die Auflésung der auf Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volks-
wagen AG.

Gegenstand der Abschlusspriifung war gemaR § 313 AktG auch der Bericht des Vorstands
iber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (§ 312 AktG).

Der Abschlusspriifer kam aufgrund der bei seiner Prifung gewonnenen Erkenntnisse zu
dem Ergebnis, dass der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den
erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und der



Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften entsprechen und unter Beachtung dieser Vorschrif-
ten ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage des Konzerns bzw. der Gesellschaft vermitteln. Er stellte ferner fest, dass der mit dem Lage-
bericht zusammengefasste Konzernlagebericht im Einklang mit dem Konzernabschluss bzw. dem
Jahresabschluss steht und insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns bzw. der
Gesellschaft vermittelt und die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar-
stellt. Nach Einschatzung des Abschlusspriifers erfiillt das Risikofriiherkennungssystem auf Ebene
der Porsche Automobil Holding SE die gesetzlichen Anforderungen des § 91 Abs. 2 AktG.

Der Jahresabschluss der Porsche Automobil Holding SE, der Konzernabschluss und der mit
dem Lagebericht zusammengefasste Konzernlagebericht, die mit dem uneingeschrénkten Bestati-
gungsvermerk der Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, versehen sind,
sowie die Priifungsberichte des Abschlussprifers und der Vorschlag des Vorstands fiir die Verwen-
dung des Bilanzgewinns haben dem Aufsichtsrat rechtzeitig zur Priifung vorgelegen.

Der Prifungsausschuss hat in seiner Sitzung am 7. Marz 2011 den testierten Jahresab-
schluss, den testierten Konzernabschluss und den mit dem Lagebericht zusammengefassten Kon-
zernlagebericht sowie den Vorschlag fiir die Verwendung des Bilanzgewinns gepriift und wesentliche
Abschlussthemen, insbesondere die Bewertung der Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche
Automobil Holding SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH und die Auflo-
sung der auf Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG mit dem
Abschlussprifer diskutiert. Der Priifungsausschuss priifte dabei die ZweckmaRigkeit der Bilanzie-
rung und ob die gesetzlichen Anforderungen bei der Erstellung des Konzern- und Jahresabschlusses
sowie des mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlageberichts eingehalten wurden und
ob die Darstellungen ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-,
Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns widerspiegeln. Vertreter des Abschluss-
prifers haben an der Sitzung des Prifungsausschusses zu dem betreffenden Tagesordnungspunkt
teilgenommen und Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung des Jahres- und Konzernab-
schlusses berichtet. Insbesondere haben die Vertreter des Abschlussprifers die Vermogens-, Fi-
nanz- und Ertragslage der Porsche Automobil Holding SE erlautert und dem Aufsichtsrat fiir ergan-
zende Auskinfte zur Verfigung gestanden.

Der Priifungsausschuss beschloss, dem Aufsichtsrat zu empfehlen, den Jahres- und Kon-
zernabschluss zu billigen. Ferner wurde die Unabhangigkeitserklarung des Abschlusspriifers gemat
Ziffer 7.2.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex eingeholt. Der Priifungsausschuss be-
schloss darauf hin, dem Aufsichtsrat zu empfehlen, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft, Stuttgart, der ordentlichen Hauptversammlung am 17. Juni 2011 zur Wahl des Ab-
schlusspriifers vorzuschlagen.
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Bericht des Aufsichtsrats

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Art. 9 Abs. 1 Lit. ¢ (ii) SE-VO, § 170 Abs. 1 und 2 AktG
vorgelegten Unterlagen sowie die Priifungsberichte des Abschlussprifers in seiner Sitzung am 15.
Marz 2011 eingehend gepriift und erértert. Der Vorsitzende des Priifungsausschusses erstattete in
diesem Zusammenhang einen ausfihrlichen Bericht Giber die Behandlung des Jahresabschlusses
und des Konzernabschlusses im Prifungsausschuss. Die Prifung des Aufsichtsrats bezog sich
dabei insbesondere auf die Bewertung der Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche Automobil
Holding SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH, die Auflosung der auf
Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG und das Risikomana-
gement der Porsche Automobil Holding SE. Vertreter des Abschlusspriifers haben an der Sitzung
des Aufsichtsrats zu dem betreffenden Tagesordnungspunkt teilgenommen und lber die wesentli-
chen Ergebnisse ihrer Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses berichtet. Insbesondere haben
die Vertreter des Abschlusspriifers die Vermdégens-, Finanz- und Ertragslage der Porsche Automobil
Holding SE erldutert und dem Aufsichtsrat fir ergdnzende Auskinfte zur Verfligung gestanden.

Der Aufsichtsrat stimmt den Prifungsergebnissen der Ernst & Young GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Stuttgart, zu. Als abschlieRendes Ergebnis seiner eigenen Priifungen hat der
Aufsichtsrat festgestellt, dass keine Einwendungen zu erheben sind. Der Aufsichtsrat hat den Jah-
resabschluss und den Konzernabschluss fiur das Rumpfgeschaftsjahr 2010 entsprechend der Emp-
fehlung des Prifungsausschusses gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Mit dem mit
dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlagebericht des Vorstands erklart sich der Aufsichts-
rat einverstanden. Dem Vorschlag des Vorstands fiir die Verwendung des Bilanzgewinns schlie3t
sich der Aufsichtsrat nach Priifung an.

Der Vorstand hat gemaR Art. 9 Abs. 1 Lit. c (ii) SE-VO, 8§ 312 AktG fiir das Rumpfgeschafts-
jahr 2010 einen Bericht tiber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abhangigkeitsbericht)
aufgestellt. Der Abschlusspriifer hat den Abhangigkeitsbericht gepriift und folgenden Bestétigungs-
vermerk erteilt:

»Nach unserer pflichtgeméaRen Priifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
(1) die tatsachlichen Angaben des Berichts richtig sind,

(2) bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschéaften die Leistung der Gesellschaft
nicht unangemessen hoch war.“

Der Abhangigkeitsbericht wurde dem Aufsichtsrat zusammen mit dem Priifungsbericht des
Abschlussprifers rechtzeitig vorgelegt. Beide wurden in den Sitzungen des Prifungsausschusses
und des Aufsichtsrats am 7. bzw. 15. M&rz 2011 eingehend erdrtert und insbesondere auf Voll-
standigkeit und Richtigkeit Uberprift. Vertreter des Abschlusspriifers nahmen an diesen Sitzungen



teil, berichteten lber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Prifung des Abh&ngigkeitsberichts und
standen dem Priifungsausschuss bzw. Aufsichtsrat fir ergdnzende Auskinfte zur Verfugung. Der
Aufsichtsrat hat sich dem Ergebnis der Priifung des Abh&ngigkeitsberichts durch den Abschlusspri-
fer angeschlossen. Nach dem abschliefenden Ergebnis seiner eigenen Priifung sind gegen die im
Abhéangigkeitsbericht enthaltene Schlusserklarung des Vorstands keine Einwendungen zu erheben.

Besetzung von Aufsichtsrat und Vorstand

Herr Dr. Michael Macht gehorte bis zum 30. September 2010 dem Vorstand der Porsche
Automobil Holding SE an und fungierte bis zu diesem Zeitpunkt zugleich als Vorstandsvorsitzender
der Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft. Herr Dr. Macht ist seit 1. Oktober 2010 Vorstands-
mitglied der Volkswagen AG (Geschéftsbereich Konzern, Produktion). In der Aufsichtsratssitzung am
13. Oktober 2010 wurde Herr Matthias Miller zum Mitglied des Vorstands der Porsche Automobil
Holding SE bestellt. Herr Miller ist bereits seit 1. Oktober 2010 Vorstandsvorsitzender der Dr. Ing.
h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft.

Die Besetzung des Aufsichtsrats hat sich im Berichtszeitraum nicht verandert.

Dank
Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand, den gewahlten Vertretern der Belegschaft, und allen

Mitarbeitern fiir die im abgelaufenen Geschéftsjahr geleistete Arbeit und ihren groRen Einsatz seinen
herzlichen Dank und hohe Anerkennung aus.

Stuttgart, den 15. Marz 2011
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Y otfper /
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Der Aufsichtsrat
Dr. Wolfgang Porsche
Vorsitzender
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Eine verantwortungsbewusste, transparente
und effiziente Unternehmensfiihrung und -kontrolle ist
integraler Bestandteil der Unternehmenskultur von
Porsche.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung
gemaf § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung ge-
méaR § 289a HGB finden Sie auf unserer Internetseite
unter www.porsche-se.com/pho/de/investorrelations.

Unternehmensverfassung der Porsche
Automobil Holding SE

Gesetzliche Grundlagen fiir die Unterneh-
mensverfassung der Porsche SE sind im Wesentlichen
die europdischen SE-Vorschriften und das deutsche
SE-Ausflihrungsgesetz sowie das deutsche Aktienge-
setz. Die sich daraus gegeniber der Verfassung einer
Aktiengesellschaft ergebenden Unterschiede betreffen
in erster Linie die Bildung und Zusammensetzung des
Aufsichtsrats. Auch in der Porsche SE gelten das
duale Leitungssystem mit einer strikten Trennung von
Vorstand und Aufsichtsrat, der Grundsatz der paritati-
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Dazu z&hlen unter anderem der Erwerb und die Ver-
auBerung von Unternehmen ab einer bestimmten
GroRenordnung, die Begriindung und Auflésung von
Standorten, die Aufnahme oder Einstellung von Ge-
schéftsfeldern sowie Rechtsgeschafte mit Stammakti-
ondren oder Aufsichtsratsmitgliedern der Porsche SE.

Bei der Unternehmensfiihrung werden Inter-
essenskonflikte, die sich aus den Doppelvorstands-
mandaten (bei der Porsche SE auf der einen und bei
der Volkswagen AG bzw. der Porsche AG auf der
anderen Seite) ergeben kdnnen, beriicksichtigt und im
Unternehmensinteresse behandelt. Beispielsweise
nehmen Vorstandsmitglieder, die zugleich Vorstands-
mitglieder der Volkswagen AG sind, bei Beschlussfas-
sungen uber Vorgange im Zusammenhang mit der
Volkswagen AG grundsatzlich nicht teil.

In Ubereinstimmung mit den Vorgaben des
Deutschen Corporate Governance Kodex sorgt der
Vorstand fiir die Einhaltung der gesetzlichen Bestim-
mungen und der unternehmensinternen Richtlinien und
wirkt auf deren Beachtung hin. Der Chief Compliance
Officer der Porsche SE berichtet direkt an den Vor-
standsvorsitzenden. Die Aufgabe des Chief Complian-
ce Officers besteht darin, den Vorstand in allen Fra-
gen der Compliance zu beraten, praventive MalRnah-
men einzufiihren, sie zu steuern, zu Uberwachen und
auf Regeleinhaltung hinzuwirken. Grundlage der
Compliance-Aktivitaten ist eine Strategie, die einen
praventiven Ansatz verfolgt.

Uberwachung der Unternehmensleitung durch
den Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des
Vorstands und lberwacht und berét den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens. Eine grundsatzliche
Unabhéangigkeit des Aufsichtsrats bei der Kontrolle
des Vorstands wird strukturbedingt bereits dadurch
gewahrleistet, dass ein Mitglied des Aufsichtsrats
nicht zugleich dem Vorstand angehdéren darf und
beide Gremien auch nach den ihnen zugewiesenen
Kompetenzen streng voneinander getrennt sind.

Der Aufsichtsrat besteht aus zwolf Mitglie-
dern. GréRRe und Zusammensetzung des Aufsichtsrats

bestimmen sich nach den europdischen SE-
Vorschriften. Diese werden erganzt durch die mit
Vertretern der europdischen Porsche Arbeitnehmer
abgeschlossene Mitbestimmungsvereinbarung, in der
die Kompetenzen der Arbeitnehmer im Betriebsrat der
Porsche SE sowie das Verfahren zur Wahl des SE-
Betriebsrats und die Vertretung der Arbeitnehmer im
SE-Aufsichtsrat festgelegt sind, sowie entsprechende
Satzungsregelungen. Der Aufsichtsrat der Porsche SE
wird paritatisch durch Anteilseigner- und Arbeitneh-
mervertreter besetzt, wobei die Grundziige der deut-
schen Mitbestimmung auf die Porsche SE Ubertragen
wurden. Keines der aktuellen Aufsichtsratsmitglieder
ist ein ehemaliges Mitglied des Vorstands der Porsche
SE bzw. der Porsche AG. Nach Einschétzung des
Aufsichtsrats gehdren ihm eine ausreichende Anzahl
unabhangiger Mitglieder an.

Der Aufsichtsrat trifft seine Entscheidungen
mit einfacher Mehrheit der an der Abstimmung teil-
nehmenden Aufsichtsratsmitglieder. Bei Stimmen-
gleichheit entscheidet die Stimme des Aufsichtsrats-
vorsitzenden, der immer ein von den Anteilseignern
gewadhltes Aufsichtsratsmitglied sein muss.

Der Aufsichtsrat hat mehrere Ausschiisse ge-
bildet: einen Préasidialausschuss, einen Priifungsaus-
schuss und einen Nominierungsausschuss. Zur Um-
setzung der am 30. November 2010 gefassten
Hauptversammlungsbeschliisse zur Kapitalerhhung
wurde fir den Zeitraum vom 24. Februar 2011 bis
einschlief8lich 30. August 2011 ein Kapitalerh6hungs-
ausschuss gebildet.

Der Présidialausschuss fungiert als Personal-
ausschuss und entscheidet in Eilfallen tiber zustim-
mungspflichtige Geschéfte. Der Priifungsausschuss
unterstiitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der
Geschaftsfiihrung und befasst sich mit der Uberprii-
fung des Rechnungslegungsprozesses, der Wirksam-
keit des internen Kontrollsystems, des Compliance
Systems, des Risikomanagementsystems und des
internen Revisionssystems sowie der Abschlussprii-
fung. Der Nominierungsausschuss gibt dem Aufsichts-
rat Empfehlungen fiir die Vorschlage des Aufsichtsrats
an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichts-
ratsmitgliedern. Dem Kapitalerhéhungsausschuss
wurden die nach Gesetz, Satzung und Hauptversamm-
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lungsbeschluss dem Aufsichtsrat bei der beschlosse-

nen Kapitalerhéhung obliegenden Aufgaben lbertragen.

Er ist insbesondere ermachtigt, anstelle des Aufsichts-
rats Uber die Zustimmung zu den Entscheidungen des
Vorstands zu den weiteren Einzelheiten der Kapitaler-
hoéhung und ihrer Durchfiihrung, insbesondere zur
Festsetzung des Bezugspreises, der Hochstzahl der
zum Bezug anzubietenden Aktien und des resultieren-
den Bezugsverhaltnisses sowie der weiteren Bedin-
gungen fiir die Ausgabe der neuen Aktien zu entschei-
den. Dartliber hinaus ist der Kapitalerhhungsaus-
schuss ermachtigt, anstelle des Aufsichtsrats lber die
Anpassung der Fassung von § 4 Abs. 1 der Satzung
der Gesellschaft (Grundkapital) entsprechend der
Durchflihrung der Kapitalerhéhung zu entscheiden.

Rechte der Aktionare

Das Grundkapital der Porsche SE ist je zur
Halfte in Stammaktien und in Vorzugsaktien ohne
Stimmrecht eingeteilt. Die Aktiondre iben die ihnen
zustehenden Rechte in der Hauptversammlung aus.
Bei der Beschlussfassung gewahrt jede Stammaktie
der Porsche SE eine Stimme. Es gibt keine Aktien mit
Mehrfach- oder Vorzugsstimmrechten. Ein Hochst-
stimmrecht existiert ebenfalls nicht. Jeder Aktionér ist
berechtigt, an der Hauptversammlung teilzunehmen,
sich zu den Gegenstanden der Tagesordnung zu
auBern, Antrage zu stellen und Auskunft iiber Angele-
genheiten der Gesellschaft zu verlangen, soweit dies
zur sachgemafen Beurteilung eines Gegenstands der
Tagesordnung erforderlich ist.

Die Hauptversammlung beschlief3t unter an-
derem Uber die Entlastung des Vorstands und des
Aufsichtsrats, die Verwendung des Bilanzgewinns, die
Durchfiihrung von Kapitalmalinahmen sowie die Vor-
nahme von Satzungsanderungen.

Die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat
werden von der Hauptversammlung bestellt. Im Hin-
blick auf die Bestellung der Arbeitnehmervertreter im
Aufsichtsrat gilt Folgendes: Die Satzung der Porsche
SE bestimmt, dass auch die Arbeitnehmervertreter im
Aufsichtsrat von der Hauptversammlung bestellt
werden, sofern nicht eine nach MalRgabe des SE-
Beteiligungsgesetzes geschlossene Vereinbarung

lber die Beteiligung der Arbeitnehmer ein abweichen-
des Bestellungsverfahren fiir die Arbeitnehmervertre-
ter im Aufsichtsrat bestimmt. Letzteres trifft gegen-
wartig zu: In der Vereinbarung lber die Beteiligung
der Arbeitnehmer in der Porsche SE ist geregelt, dass
die Arbeitnehmervertreter unmittelbar mit der Annah-
me ihrer Wahl durch den SE-Betriebsrat in ihr Amt
gelangen. Selbst wenn keine solche Vereinbarung
vorlage, ware die Hauptversammlung bei der Wahl der
Arbeitnehmervertreter an die Vorschlage der Arbeit-
nehmer gebunden.

Rechnungslegung und Abschlussprifung

Die Rechnungslegung des Porsche Konzerns
erfolgt auf der Grundlage der International Accounting
Standards (IAS) und der International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) in der vom International Accoun-
ting Standards Board (IASB) veroffentlichten Fassung
soweit diese in der Européaischen Union anzuwenden
sind und der erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden deutschen handelsrechtlichen Vor-
schriften. Grundlage des Jahresabschlusses der
Porsche SE als der Muttergesellschaft des Porsche
Konzerns sind die Rechnungslegungsvorschriften des
deutschen Handelsgesetzbuchs (HGB). Beide Ab-
schliisse werden von der Ernst & Young GmbH Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft als unabhangiger Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft gepriift. Darliber hinaus
werden die der Entsprechenserklarung gemaR § 161
AktG zugrunde liegenden Tatsachen bei der Durchfiih-
rung der Abschlussprifung gepriift.

Risikomanagement

Der Porsche Konzern verfugt tber ein kon-
zernweites Risikomanagementsystem, mit dessen
Hilfe die Unternehmensleitung wesentliche Risiken
friihzeitig erkennt und dadurch in die Lage versetzt
wird, rechtzeitig erforderliche GegenmalRnahmen
einzuleiten. Das Risikomanagementsystem im Por-
sche Konzern wird fortlaufend auf seine Effizienz
geprift und unter Beriicksichtigung veranderter
Rahmenbedingungen kontinuierlich optimiert. Einzel-
heiten dazu finden Sie auf den Seiten 84 ff. des
Geschéftsberichts.



Kommunikation und Transparenz

Porsche legt Wert auf eine transparente
Kommunikation und unterrichtet Aktionére, Finanzana-
lysten, Aktionarsvereinigungen, Medien und die inte-
ressierte Offentlichkeit regelméaRig tiber die Lage des
Unternehmens und seine Geschaftsentwicklung. Als
Informationsquelle dient dabei insbesondere die Inter-
netseite www.porsche-se.com, auf der samtliche
Pressemitteilungen und Finanzberichte ebenso einge-
stellt sind wie die Satzung der Porsche SE sowie
Informationen zur Hauptversammiung. Interessierte
Besucher der Homepage der Porsche SE haben dort
auch die Moglichkeit, einen Newsletter zu abonnieren,
der sie regelmaRig Uber Neuigkeiten aus dem Por-
sche Konzern informiert.

Neben der regelméaRigen Berichterstattung
informiert Porsche auf Grundlage von § 15 Wertpa-
pierhandelsgesetz liber nicht 6ffentlich bekannte
Umstéande, die geeignet sind, im Falle ihres Bekannt-
werdens den Bérsenpreis der Porsche Aktie erheblich
zu beeinflussen. Auch diese Ad hoc-Mitteilungen sind
auf der Homepage der Porsche Automobil Holding SE
eingestellt.

Directors’ Dealings

Nach § 15a Wertpapierhandelsgesetz sind
Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats, sonstige
Fiihrungspersonen sowie mit diesen in enger Bezie-
hung stehende Personen verpflichtet, den Erwerb
oder die VerdaufRerung von Porsche Aktien und sich
darauf beziehenden Finanzinstrumenten offen zu
legen. Die Porsche SE verdffentlicht solche Mitteilun-
gen Uber derartige Transaktionen auf der Porsche
Homepage.
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Entsprechenserklarung zum
Corporate-Governance-Kodex

Zum Hintergrund

Am 26. Februar 2002 hat die Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex
einen Standard guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensfiihrung fur bérsennotierte Gesellschaften
vorgelegt. GemaR § 161 Abs. 1 Aktiengesetz sind
Vorstand und Aufsichtsrat einer bdrsennotierten Ge-
sellschaft verpflichtet, einmal jahrlich zu erklaren, ob
den Empfehlungen des Kodex entsprochen wurde und
wird oder welche Empfehlungen des Kodex nicht
angewendet wurden oder werden und warum nicht.

Die nachfolgende Erklarung bezieht sich fiir den
Zeitraum bis zum 2. Juli 2010 auf die Kodex-Fassung
vom 18. Juni 2009 und fiir den Zeitraum ab dem
3. Juli 2010 auf die Kodex-Fassung vom 26. Mai 2010,
die am 2. Juli 2010 im elektronischen Bundesanzeiger
verdffentlicht wurde. Soweit keine ausdriickliche An-
gabe der Kodex-Fassung erfolgt, ist die jeweilige
Empfehlung in diesem Zeitraum unverandert geblieben.

Entsprechenserklarung der Porsche Automobil
Holding SE vom Oktober 2010

Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche Auto-
mobil Holding SE erklaren gemaR § 161 Abs. 1 Akti-
engesetz, dass den vom Bundesministerium der Justiz
im amtlichen Teil des elektronischen Bundesanzeigers
bekannt gemachten Empfehlungen der Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex
seit Abgabe der letzten Entsprechenserklarung mit
folgenden Ausnahmen entsprochen wurde und wird:
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LDer Aufsichtsrat soll fir seine Zusammen-
setzung konkrete Ziele benennen, die unter Beach-
tung der unternehmensspezifischen Situation die
internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentiel-
le Interessenskonflikte, eine festzulegende Alters-
grenze fur Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diver-
sity) berticksichtigen. Diese konkreten Ziele sollen
insbesondere eine angemessene Beteiligung von
Frauen vorsehen.

Vorschlage des Aufsichtsrats an die zustan-
digen Wahlgremien sollen diese Ziele beriicksichtigen.
Die Zielsetzung des Aufsichtsrats und der Stand der
Umsetzung sollen im Corporate Governance Bericht
verdffentlicht werden.” (Ziffer 5.4.1 Abs. 2 und 3 in
der Fassung vom 26. Mai 2010)

Der Aufsichtsrat begriiit die Intention des
Kodex, Regelungen fiir die Zusammensetzung von
Aufsichtsratsgremien zu benennen, und fiihlt sich
diesem Ziel verpflichtet. Angesichts der angestrebten
Verschmelzung mit der Volkswagen AG und der Tat-
sache, dass bis dahin nach heutigem Stand keine
Neuwahlen der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat
anstehen, erscheint eine Nennung konkreter Ziele
zum jetzigen Zeitpunkt jedoch nicht sachgerecht.

,Uber die gesetzliche Pflicht zur unverziigli-
chen Mitteilung und Veroffentlichung von Geschaften
in Aktien der Gesellschaft hinaus, soll der Besitz von
Aktien der Gesellschaft oder sich darauf beziehender
Finanzinstrumente, von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern angegeben werden, wenn er direkt oder
indirekt groRer als 1 % der von der Gesellschaft aus-
gegebenen Aktien ist. Ubersteigt der Gesamtbesitz
aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder 1 % der
von der Gesellschaft ausgegebenen Aktien, soll der
Gesamtbesitz getrennt nach Vorstand und Aufsichts-
rat angegeben werden. Die vorgenannten Angaben
sollen im Corporate Governance Bericht enthalten
sein.“ (Ziffer 6.6 Deutscher Corporate Governance
Kodex)

Stimmrechtsmitteilungen unserer Aktionare
nach dem Wertpapierhandelsgesetz werden wie von
diesem Gesetz vorgeschrieben von der Porsche
Automobil Holding SE verdffentlicht. Mitteilungen
Uiber Erwerb und VerauBerung von Porsche Vorzugs-

aktien durch Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder
gemaR 8§ 15a Wertpapierhandelsgesetz werden ver-
offentlicht, soweit dies § 15a Wertpapierhandelsge-
setz vorschreibt. Eine dartber hinausgehende Verof-
fentlichung der von Organmitgliedern an der Gesell-
schaft gehaltenen Aktien und sich darauf beziehender
Finanzinstrumente ist bisher nicht erfolgt und wird
auch in Zukunft nicht erfolgen, da die von uns vollum-
fanglich eingehaltenen Veroffentlichungspflichten
nach unserer Auffassung geniigen, um den Kapital-
markt und insbesondere unsere Aktiondre ausrei-
chend zu informieren.

Corporate Governance im Volkswagen Teilkonzern

Volkswagen AG

Vorstand und Aufsichtsrat der Volkswagen AG
haben am 20. November 2009 die Entsprechenser-
kl&rung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
abgegeben. Sie haben darin erklart, dass in der Zeit
vom 21. November 2008 bis zum 05. August 2009
den Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom 6.
Juni 2008 mit Ausnahme der Ziffer 4.2.3. Abs. 4 und
5 (Abfindungs-Cap) und danach den am 05. August
2009 bekannt gemachten Empfehlungen des Kodex in
der neuen Fassung vom 18. Juni 2009 mit Ausnahme
der Ziffern 3.8 Abs. 2 (Selbstbehalt in der D&O-
Versicherung), 4.2.3 Abs. 2 Satz 2 und 3 (Vergleichs-
parameter bei variabler Vergiitung) und 4.2.3 Abs. 3
und 4 (Abfindungs-Cap) entsprochen wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der Volkswagen AG
haben weiterhin erklart, dass den Empfehlungen des
Kodex in der Fassung vom 18. Juni 2009 mit Aus-
nahme der Ziffern 3.8 Abs. 2 (Selbstbehalt in der
D&O-Versicherung), 4.2.3 Abs. 2 Satz 2 und 3 (Ver-
gleichsparameter bei variabler Vergiitung) und 4.2.3
Abs. 3 und 4 (Abfindungs-Cap) uneingeschrankt ent-
sprochen wird. Diesen Ziffern soll zukinftig entspro-
chen werden; Ziffer 3.8 Abs. 2 ab dem 1. Januar
2010. Die Entsprechenserklarung ist auf der Internet-
seite www.volkswagenag.com/ir, Rubrik ,,Corporate
Governance”, Meniipunkt ,Entsprechenserkarung”,
veroffentlicht.



AUDI AG

Vorstand und Aufsichtsrat der AUDI AG haben
am 23. November 2009 die Entsprechenserklarung
zum Deutschen Corporate Governance Kodex abge-
geben. Sie haben darin erklart, dass den Empfehlun-
gen des Kodex in der Fassung vom 6. Juni 2008 bis
zur Bekanntmachung der neuen Fassung am 5. Au-
gust 2009 mit Ausnahme der Ziffern 4.2.3 Abs. 4 und
5 (Abfindungs-Cap), 5.3.3 (Nominierungsausschuss),
5.4.3 Satz 1 (Wahlen zum Aufsichtsrat als Einzelwahl)
und 5.4.6 Abs. 3 Satz 1 (individualisierte, nach Be-
standteilen aufgegliederte Ausweisung der Vergiitung
der Aufsichtsratsmitglieder) entsprochen wurde.

Vorstand und Aufsichtsrat der AUDI AG haben
weiterhin erklart, dass nach dem 5. August 2009 den
Empfehlungen des Kodex in der Fassung vom 18. Juni
2009 mit Ausnahme der Ziffern 3.8 Abs. 2 Satz 2
(Selbstbehalt in der D&O-Versicherung fiir den Auf-
sichtsrat), 4.2.3 Abs. 2 Satz 2 und 3 (Vergleichspa-
rameter bei variabler Vergiitung), 4.2.3 Abs. 3 und 4
(Abfindungs-Cap), 5.3.3 (Nominierungsausschuss) und
5.4.3 Satz 1 (Wahlen zum Aufsichtsrat als Einzelwahl)
entsprochen wurde und wird. Ziffer 3.8 Abs. 2 Satz 2
soll ab dem 1. Januar 2010, Ziffer 4.2.3 Abs. 3 und 4
zukunftig berlicksichtigt werden. Die Entsprechenser-
klarung ist auf der Internetseite www.audi.de/cgk-
erklaerung veroffentlicht.

Stuttgart, 15. Marz 2011

Porsche Automobil Holding SE

Aufsichtsrat und Vorstand
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Vergutungsbericht
(Teil des Lageberichts)

Der Verglitungsbericht beschreibt die Grund-
zlige des Vergiitungssystems fiir die Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche Auto-
mobil Holding SE, Stuttgart, (,Porsche SE“ oder
sGesellschaft’) und erlautert die grundsatzliche Struk-
tur, Zusammensetzung und Hohe der individuellen
Einkommen. Der Bericht enthalt weiterhin Angaben zu
sonstigen Leistungen, die den Mitgliedern des Vor-
stands fur den Fall der Beendigung ihrer Téatigkeit
zugesagt worden sind.

Vergltung des Vorstands

Allgemeine Grundsatze

Zum Ende des Rumpfgeschéftsjahres 2010
gehdrten dem Vorstand der Porsche SE die Herren
Prof. Dr. Martin Winterkorn (Vorsitzender), Thomas
Edig (kaufméannische und administrative Angelegen-
heiten), Hans Dieter P6tsch (Finanzen und Controlling)
und Matthias Miller (Produkte und Technik) an.

Dr. Michael Macht, der zum Ende des voran-
gegangenen Geschéftsjahres noch Mitglied im Vor-
stand der Porsche SE war, schied mit Wirkung zum
30. September 2010 aus dem Vorstandsgremium
aus. Sein Nachfolger, Matthias Milller, trat mit Wir-
kung zum 13. Oktober 2010 in den Vorstand der
Porsche SE ein.

Die Vorstandsmitglieder der Porsche SE
Uben neben ihren Mandaten bei der Gesellschaft auch
Vorstandsmandate bei der Volkswagen Aktiengesell-

schaft, Wolfsburg, (,Volkswagen AG“) oder der Dr. Ing.

h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft, Stuttgart, (,Por-
sche AG*) aus. Die Herren Professor Dr. Martin Win-
terkorn und Hans Dieter Potsch sind zugleich Vor-
standsmitglieder der Volkswagen AG, die Herren
Thomas Edig und Matthias Miller zugleich Vor-
standsmitglieder der Porsche AG, der Tochtergesell-
schaft der Porsche Zwischenholding GmbH.

Dr. Michael Macht schied mit Wirkung zum
30. September 2010 aus dem Vorstand der Porsche
AG aus. Sein Nachfolger, Matthias Miiller, wurde mit
Wirkung zum 1. Oktober 2010 durch den Aufsichtsrat
der Porsche AG zum neuen Vorstandsvorsitzenden
der Porsche AG berufen.

Vergutung des Vorstands im
Rumpfgeschéaftsjahr 2010

Vergltungsgrundséatze der Porsche SE

Der Aufsichtsrat befasst sich in regelmagigen
Abstanden mit Verglitungsangelegenheiten des Vor-
stands und priift in diesem Zusammenhang auch die
Struktur und die Hohe der Vorstandsvergiitung. Zu
Beginn des vorangegangenen Geschéaftsjahres
2009/10 hatte der Aufsichtsrat der Porsche SE be-
schlossen, das Vergutungssystem fiir die Mitglieder
des Vorstands der Gesellschaft maRgeblich zu &ndern
und damit den auf Basis der Grundlagenvereinbarung
durchgefiihrten MaBnahmen und der geanderten Rolle
der Gesellschaft Rechnung zu tragen.

Die Darstellung der Vergiitung des Vorstands
entspricht den gesetzlichen Vorgaben und den Empfeh-
lungen des Deutschen Corporate Governance Kodex.

Die vier Vorstandsmitglieder der Porsche SE
erhalten fur ihre Tatigkeit bei der Gesellschaft aus-
schliel3lich eine fixe Grundverglitung.

Der Aufsichtsrat behélt sich jedoch ausdriick-
lich die Mdglichkeit vor, ein variables Vergltungssys-
tem einzuflihren bzw. den Vorstandsmitgliedern auf-
grund einer zuvor abgeschlossenen Zielvereinbarung
eine Sonder- bzw. nachtréagliche Anerkennungsvergi-
tung zu bezahlen.

Die Mitglieder des Vorstands erhalten dariiber
hinaus sonstige Sachzuwendungen, insbesondere die



Uberlassung von Dienstfahrzeugen und die Gewdah-
rung von Versicherungsschutz, fir die die Gesell-
schaft die anfallenden Steuern trégt. Fir die seitens
der Gesellschaft fiir ihre Vorstandsmitglieder abge-
schlossene D&O Versicherung wurde der in § 93 Abs.
2 Aktiengesetz (,AktG") vorgesehene Selbstbehalt
vereinbart.

Sonstige Leistungen der Gesellschaft sind
nicht vorgesehen. Insbesondere erhalten die Mitglie-
der des Vorstands von der Gesellschaft keine Versor-
gungszusage. Fir den Fall einer vorzeitigen Beendi-
gung eines Vorstandsmandats gibt es in den Dienst-
vertragen der einzelnen Vorstandsmitglieder mit der
Gesellschaft keine besonderen Regelungen.

Vorstandsvergitungen gem. 8 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB im Rumpfgeschéftsjahr 2010

\ Erfolgsunabhéangige
Bestandteile

Prof. Dr. Martin Winterkorn 323.945
Thomas Edig 208.333
Matthias Miiller

(seit 13. Oktober 2010) 109.722
Hans Dieter Pétsch 218.995
Dr. Michael Macht

(bis 30. September 2010) BERSES
Gesamt 944.328

Vorstandsvergutung im Geschéaftsjahr 2009/10

Entsprechend den gesetzlichen Vorgaben be-
riicksichtigt die Darstellung der Struktur und Zusam-
mensetzung der Vergitung fir die Mitglieder des
Vorstands im Geschaftsjahr 2009/10 neben der
Vergitung fir die Tatigkeit als Vorstand der Porsche
SE auch die bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung
des Volkswagen Konzerns am 3. Dezember 2009 und
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns am
7. Dezember 2009 zeitanteilig bezogene Vergiitung
fur die jeweiligen Mandate in diesen Konzernen.

Vergltungsgrundséatze der Volkswagen AG

Die im Vergutungsbericht fir das Geschafts-
jahr 2009/10 dargestellten Bezlige der Vorstandsmit-
glieder Professor Dr. Martin Winterkorn und Hans
Dieter Potsch fiir ihre Tatigkeit im Porsche SE Konzern
enthalten vom Zeitpunkt der Annahme der Vorstands-
bestellung bei der Gesellschaft mit Wirkung zum 25.
November 2009 bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidie-
rung des Volkswagen Konzerns am 3. Dezember 2009
auch die von der Volkswagen AG bezogene Vergiitung.

Diese setzt sich zusammen aus einer fixen
Grundvergiitung, die auch sonstige Sachzuwendungen
enthalt, sowie einer variablen Vergitung, die sich auf
die Geschaftsentwicklung der jeweils vorangegange-
nen zwei Jahre bezieht. Eine Vergiitung aus Wand-
lungsrechten im Rahmen des bis Ende 2009 wirksa-
men Aktienoptionsplans wurde nicht bezogen.

Vielmehr beschloss der Aufsichtsrat der
Volkswagen AG die Einfiihrung einer neuen erfolgsab-
héngigen Verglitungskomponente (LTI) fir den Vor-
stand und das Management des Volkswagen Konzerns,
deren Hohe maBgeblich vom Erreichen der Ziele der
Strategie 2018 abhangt.

Die zugrunde liegenden Indizes zur Kundenzu-
friedenheit, zum Bereich der Arbeitgeberattraktivitat
sowie zur Absatzsteigerung werden addiert und das
Ergebnis anschlieBend mit dem sich aus der Entwick-
lung der Umsatzrendite ergebenden Renditeindex
multipliziert. Eine Auszahlung des LTI erfolgt somit nur
dann, wenn der Konzern finanziell auch erfolgreich ist.
Der Aufsichtsrat legt auf der Basis eines Vier-Jahres-
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Durchschnitts der Gesamtindizes die Hohe des LTI
Betrages in jedem Geschéftsjahr neu fest. Im Rahmen
eines Einfihrungsszenarios wird der LTI erstmals
2011 fur das Geschaftsjahr 2010 und das sich ab-
zeichnende Geschaftsjahr 2011 berechnet und aus-
bezahlt. Dieser Prozess wird in den Jahren 2012 und
2013 sukzessive fortgefiihrt. Ab dem Geschaftsjahr
2014 werden erstmals die vier zuriickliegenden Ge-
schaftsjahre zugrunde gelegt.

Vergltungsgrundsétze der Porsche AG

Die Vorstandsmitglieder Thomas Edig und
Dr. Michael Macht iibten im Geschéftsjahr 2009/10
neben ihren Vorstandsmandaten bei der Porsche SE
auch Vorstandsmandate bei der Porsche AG aus, fir
die sie Vergiitung bezogen haben. Diese Vergiitung ist
zeitanteilig vom Beginn der Vergleichsperiode bis zum
Zeitpunkt der Entkonsolidierung des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns und damit auch der
Porsche AG am 7. Dezember 2009 in der ausgewie-
senen Vorstandsvergitung fir das Geschéftsjahr
2009/10 beriicksichtigt. Die Geschaftsfiihrung der
Porsche Zwischenholding GmbH, die personeniden-
tisch mit dem Vorstand der Porsche AG ist, erhélt flr
die Wahrnehmung ihrer Aufgaben bei der Porsche
Zwischenholding GmbH keine Vergitung.

Das Vergilitungssystem fiir den Vorstand der
Porsche AG wurde durch den Aufsichtsrat im Rahmen
der Einflihrung des Gesetzes zur Angemessenheit der
Vorstandsvergiitung entsprechend angepasst und die
Dienstvertrage der Vorstandsmitglieder im Zuge der
Ausgliederung des operativen Geschéftsbetriebs auf
die (neue) Porsche AG entsprechend geéndert.

Die Vergutung des Vorstands der Porsche AG
setzt sich demnach im Wesentlichen aus drei Kompo-
nenten zusammen:

Jedes Vorstandsmitglied erhélt ein festes
Jahresgehalt, das sich aus einer fixen Grundvergiitung
sowie einer festen Tantieme zusammensetzt. Letztere
bleibt bei der Berechnung der Héhe der betrieblichen
Altersversorgung unberiicksichtigt.

Dartiber hinaus erhalt jedes Vorstandsmitglied
eine variable Vergutungskomponente, deren Hohe sich
am (nach International Financial Reporting Standards,
»IFRS") ermittelten Ergebnis der gewdhnlichen Ge-
schéftstatigkeit des Porsche AG Konzerns (Porsche
AG und ihre Tochtergesellschaften) sowie dem Grad
der Erreichung bestimmter vereinbarter Ziele orientiert
und nach dem Abschluss eines Geschaftsjahres zur
Auszahlung gelangt (kurzfristige variable Vergitung).
Die im Rahmen einer Zielvereinbarung zu vereinbaren-
den Ziele sind auf eine nachhaltige Entwicklung des
Porsche AG Konzerns ausgerichtet.

Zudem hat der Aufsichtsrat die Vergitungs-
struktur des Vorstands um eine LTI Komponente (lang-
fristige variable Verglitung) erweitert, die sich eben-
falls am (nach IFRS) ermittelten Ergebnis der gewdhn-
lichen Geschaftstatigkeit orientiert, deren Auszahlung
allerdings um zwei Jahre aufgeschoben wird und
zusatzlich durch das Erreichen festgelegter langfristi-
ger Ziele zum Zeitpunkt der Auszahlung bedingt ist.

Die Auszahlung der LTI Komponente setzt
voraus, dass im letzten Geschaftsjahr vor Félligkeit
ein positives Geschaftsergebnis erwirtschaftet wurde.

Die Hohe der Auszahlung der LTI Komponente
ist maRgeblich von den Zielsetzungen der fiir das
jeweils betreffende Geschaftsjahr malRgeblichen lang-
fristigen Unternehmensplanung und des dort festge-
legten Ergebnisziels abhangig. Liegt das Ergebnis um
50 Prozent unter dem jeweiligen Zielwert, verfallt die
LTI Komponente.

Beide Vergutungskomponenten sind der Héhe
nach begrenzt (Bonuscap). Der Aufsichtsrat hat die
Mdglichkeit, die variablen Verglitungskomponenten
nach pflichtgeméalRem Ermessen zu reduzieren, sofern
er dies aufgrund von auBergewdhnlichen Entwicklun-
gen flir geboten erachtet. Dies kann insbesondere
dann der Fall sein, wenn bspw. das Ergebnis der
gewdhnlichen Geschéftstatigkeit in erheblichem Um-
fang ansteigt, ohne dass der Vorstand bzw. ein ein-
zelnes Vorstandsmitglied — in erheblichem Umfang —
daran mitgewirkt hat.



Der Anteil der kurzfristigen variablen Vergi-
tung betragt ca. 40 Prozent der maximalen variablen
Gesamtverglitung, der Anteil der langfristigen variab-
len Komponente ca. 60 Prozent.

Die Mitglieder des Vorstands der Porsche AG
erhalten dariiber hinaus sonstige Sachzuwendungen,
insbesondere die Uberlassung von Dienstfahrzeugen
und die Gewahrung von Versicherungsschutz, fir die

die Porsche AG die anfallenden Steuern tragt. Fur die
seitens der Gesellschaft flr ihre Vorstandsmitglieder
abgeschlossene D&O Versicherung wurde der in § 93
Abs. 2 AktG vorgesehene Selbstbehalt vereinbart.

Fir den Fall einer vorzeitigen Beendigung ei-
nes Vorstandsmandats gibt es in den Dienstvertragen
der Vorstandsmitglieder mit der Porsche AG keine
besonderen Regelungen.

Vorstandsvergiitungen gem. § 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB fiir das Geschéftsjahr 2009/10*

| Erfolgsunabhéangige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtvergitung
Bestandteile Bestandteile
davon mit
langfristiger
Anreizwirkung
Prof. Dr. Martin Winterkorn
Porsche SE Konzern 553.570 120.822 - 674.392
davon Porsche SE 511.644 - - 511.644
Thomas Edig
Porsche SE Konzern 789.424 535.226 321.136 1.324.650
davon Porsche SE 500.000 - - 500.000
Dr. Michael Macht 2
(bis 30. September 2010)
Porsche SE Konzern 965.741 706.849 - 1.672.590
davon Porsche SE 500.000 - - 500.000
Hans Dieter Potsch
Porsche SE Konzern 364.528 61.644 - 426.172
davon Porsche SE 341.096 - - 341.096
Gesamt
Porsche SE Konzern 2.673.263 1.424.541 321.136 4.097.804
davon Porsche SE 1.852.740 - - 1.852.740

i

Die in der Ubersicht genannten Betrige beriicksichtigen die fiir Zwecke der Konzernrechnungslegung nach IFRS erforderliche Entkonsolidierung
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns. Neben der Vergiitung fiir die Vorstandstétigkeit bei der Porsche SE
enthalten die fir den Porsche SE Konzern genannten Betrége die Vergiitung der Herren Dr. Michael Macht und Thomas Edig im Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern vom 1. August 2009 bis zum 7. Dezember 2009 und die Vergiitung der Herren Prof. Dr. Martin Winterkorn
und Hans Dieter Potsch im Volkswagen Konzern vom 25. November 2009 bis zum 3. Dezember 2009.

2 Herr Dr. Macht ist mit Ablauf des 30. September 2010 aus dem Vorstand der Porsche SE und dem Vorstand der Porsche AG ausgeschieden.

Leistungen nach Beendigung der Tatigkeit men ihrer Tatigkeit fir den Volkswagen Konzern eine
Ruhegeldzusage. Das Ruhegehalt ergibt sich danach
aus einem Prozentsatz des fixen Grundgehalts. Der

individuelle Prozentsatz steigt, ausgehend von einem
Prozentsatz von 50 Prozent, mit jedem Jahr der Un-

ternehmenszugehdrigkeit um zwei Prozentpunkte an.

Die Mitglieder des Vorstands der Porsche SE erhalten
von der Gesellschaft keine Versorgungszusage.

Die Vorstandsmitglieder Professor Dr. Martin
Winterkorn und Hans Dieter P6étsch erhalten im Rah-
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Die vom Prasidium des Aufsichtsrats der Volkswagen
AG festgelegte Hochstgrenze liegt bei 70 Prozent.

Die Herren Dr. Michael Macht und Thomas
Edig gehérten im Geschaftsjahr 2009/10 dem Vor-
stand der Porsche SE und zugleich dem Vorstand der
Porsche AG an. Nach dem Ausscheiden von Dr. Mi-
chael Macht aus dem Vorstand der Porsche AG zum
30. September 2010 wurde Matthias Miller mit Wir-
kung zum 1. Oktober 2010 als sein Nachfolger beru-
fen. Die Vorstandsmitglieder der Porsche AG erhalten
von dieser Gesellschaft kiinftige Versorgungsleistun-
gen, die in der Regel in Abh&ngigkeit von der geleiste-
ten Dienstzeit zwischen 25 Prozent und 40 Prozent
des letzten Grundgehalts liegen.

Zum Ende des Rumpfgeschaftsjahres 2010
bestehen bei der Porsche SE, ebenso wie zum Ende
der Vergleichsperiode, keine Pensionsverpflichtungen
gegenlber friheren Vorstandsmitgliedern und ihren
Hinterbliebenen.

Bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung des
Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns und des
Volkswagen Konzerns wurden im Geschéftsjahr
2009/10 Pensionszahlungen fir diese Personengrup-
pe in Hohe von 1,0 Millionen Euro geleistet.

Vergltung des Aufsichtsrats

Die Vergiitung des Aufsichtsrats der Porsche

SE ist in 8§ 14 der Satzung der Gesellschaft festgelegt.

Diese setzt sich zusammen aus einer festen Vergu-
tung und einem Sitzungsgeld fiir die Teilnahme an
Sitzungen des Aufsichtsrats und der jeweiligen Aus-
schiisse. Dariiber hinaus erhalten die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte Vergitung, die
sich am Ergebnis vor Steuern aus fortgefiihrten Tatig-
keiten des Porsche SE Konzerns bemisst.

Der Aufsichtsratsvorsitzende, sein Stellvertre-
ter sowie der Vorsitzende und die Mitglieder des Pri-
fungsausschusses erhalten das Doppelte der Vergi-
tung (Vorsitzende) bzw. das Eineinhalbfache (Stellver-

treter und Ausschussmitglied) der Verglitung eines
Aufsichtsratsmitglieds. Ubt ein Mitglied des Aufsichts-
rats mehrere Amter gleichzeitig aus, erhélt es nur die
Verglitung flr das am hochsten vergiitete Amt.

Ferner erstattet die Gesellschaft jedem Auf-
sichtsratsmitglied die auf seine Beziige entfallende
Umsatzsteuer.

Verschiedene Mitglieder des Aufsichtsrats der
Porsche SE sind dartiber hinaus Mitglied in Aufsichts-
raten und anderen Kontrollgremien im Sinne des § 125
Abs. 1, S. 3 AktG im Porsche Zwischenholding GmbH
Konzern und im Volkswagen Konzern. Die Vergitung
des Aufsichtsrats der Porsche AG ist in § 13 der
Satzung der Porsche AG geregelt. 8 17 der Satzung
der Volkswagen AG enthalt die Regelungen zur Vergi-
tung des Aufsichtsrats der Volkswagen AG. Die Vergi-
tung der Mitglieder des Aufsichtsrats der AUDI Aktien-
gesellschaft, Ingolstadt, (AUDI AG) bestimmt sich nach
den Regelungen in § 16 der Satzung der AUDI AG.

Vergitung des Aufsichtsrats im
Rumpfgeschéaftsjahr 2010

Gemal § 14 der Satzung der Porsche SE
erhalt der Aufsichtsrat fiir seine Tatigkeit bei der
Porsche SE im Rumpfgeschéftsjahr 2010 insgesamt
0,6 Millionen Euro. In diesem Betrag sind feste Bezi-
ge in Hohe von 0,3 Millionen Euro und variable Bezi-
ge in Hohe von 0,3 Millionen Euro enthalten.

Die Aufsichtsratsmitglieder haben dartber hin-
aus keine weiteren Vergltungen bzw. Vorteile flr per-
sonlich erbrachte Leistungen wie Vermittlungs- oder
Beraterleistungen erhalten.

Die nachfolgend dargestellten Vergitungen
enthalten die Bezige fiir die Tatigkeit in den Auf-
sichtsratsgremien der Porsche SE und ihrer Tochter-
gesellschaften.



Aufsichtsratsvergiitungen gem. § 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB im Rumpfgeschaftsjahr 2010*

\ Erfolgsunabhéngige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtvergltung
Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 35.833 44.327 80.160
Uwe Hiick * 36.625 33.245 69.870
Hans Baur ! 16.417 22.163 38.580
Berthold Huber 1 16.417 22.163 38.580
Prof. Dr. Ulrich Lehner 35.833 44.327 80.160
Peter Mosch * 13.417 22.163 35.580
Bernd Osterloh * 33.625 33.245 66.870
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl. Ing. ETH
Ferdinand K. Piéch 19.417 22.163 41.580
Dr. Hans Michel Piéch 25.417 22.163 47.580
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 30.625 33.245 63.870
Seine Exzellenz Scheich Jassim Bin Abdulaziz Bin
Jassim Al-Thani 13.417 22.163 35.580
Werner Weresch t 19.417 22.163 41.580
Gesamt 296.460 343.530 639.990

1 Diese Arbeitnehmervertreter haben erklart, ihre Aufsichtsratsvergiitung nach den Richtlinien des Deutschen Gewerkschaftsbundes an die

Hans-Bockler-Stiftung abzufiihren.

Vergitung des Aufsichtsrats
im Geschéftsjahr 2009/10

GemaR § 14 der Satzung der Porsche SE
errechnete sich eine Vergltung des Aufsichtsrats fiir
seine Tatigkeit bei der Porsche SE im Geschéftsjahr
2009/10 in Hohe von insgesamt 2,2 Millionen Euro. In
diesem Betrag sind feste Beziige in Hohe von 0,9
Millionen Euro und variable Beziige in Hohe von 1,3
Millionen Euro enthalten.

Die erfolgsorientierte Vergitung des Auf-
sichtsrats gemaR 8§ 14 der Satzung der Porsche SE
fir das Geschéftsjahr 2009/10 bemisst sich auch an
dem im Konzernabschluss ausgewiesenen Ergebnis
der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit aus fortzufih-
rendem Geschaft vor Steuern.

Der Aufsichtsrat hélt diese Satzungsregelung
zur erfolgsorientierten Vergltung sowie die Vergltungs-
regelungen insgesamt flir angemessen. Angesichts der
erheblichen bilanziellen Einmaleffekte im Geschéftsjahr
2009/10, die sich auf die erfolgsabhangige Vergiitung
gemaR § 14 Abs. 1 lit. ¢) (1. Spiegelstrich) der Satzung

auswirken, halten die Aufsichtsratsmitglieder die
Auszahlung dieses Vergutungsbestandteils jedoch
nicht fur sachgerecht. Das im Konzernabschluss
ausgewiesene Ergebnis der gewdhnlichen Geschéfts-
tatigkeit aus fortzufihrendem Geschaft vor Steuern
war im Geschéftsjahr 2009/10 insbesondere durch
die erstmalige Einbeziehung der Volkswagen AG nach
der Equity-Methode deutlich positiv. Der durch die
Entkonsolidierungen des Volkswagen Konzerns und
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns insge-
samt hohe negative Ergebnisbeitrag aus aufgegebe-
nen Geschéftsbereichen floss dagegen nicht in die
Berechnung der erfolgsabhéngigen Vergiitung ein.

Deshalb erklarten die Mitglieder des Auf-
sichtsrats im Rahmen der Aufsichtsratssitzung am
13. Oktober 2010, die ihnen fiir ihre Tatigkeit als
Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE gemaR § 14
der Satzung der Gesellschaft zustehende erfolgsori-
entierte Verglitung in Héhe von 749.925 Euro nicht in
Anspruch zu nehmen.
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Die Aufsichtsratsmitglieder haben im Ge-
schéftsjahr 2009/10 dariiber hinaus keine weiteren
Vergutungen bzw. Vorteile fiir personlich erbrachte
Leistungen wie Vermittlungs- oder Beraterleistungen
erhalten.

Die fir das Geschaftsjahr 2009/10 nachfol-
gend dargestellten Verglitungen der einzelnen Mitglie-
der des Aufsichtsrats der Porsche SE enthalten die
Beziige fur die Tatigkeit in den Aufsichtsratsgremien
der Porsche SE und ihrer Tochtergesellschaften. Darin
sind folglich auch die Vergiitungen enthalten, die bis
zur Entkonsolidierung des Volkswagen Konzerns am
3. Dezember 2009 und des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns am 7. Dezember 2009 fir Mitglied-
schaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgre-

mien im Sinne des § 125 Abs. 1, S. 3 AktG im Por-
sche Zwischenholding GmbH Konzern und im Volks-
wagen Konzern bezogen wurden, soweit die Auf-
sichtsratsmitglieder der Porsche SE den Kontrollgre-
mien dieser Unternehmen angehdérten. Entsprechend
8§ 13 Abs. 2 der Satzung der Porsche AG erhalten
Mitglieder des Aufsichtsrats der Porsche AG, die auch
dem Aufsichtsrat der Porsche SE angehoren, zur
Vermeidung einer Doppelvergiitung keine erfolgsorien-
tierte Verglitung von der Porsche AG. Die dargestell-
ten Vergutungen lassen zudem den vom Aufsichtsrat
der Porsche SE am 13. Oktober 2010 gefassten
Beschluss, einen Teil der erfolgsabhangigen Vergi-
tung in Hohe von 749.925 Euro nicht in Anspruch zu
nehmen, auBer Acht.

Aufsichtsratsvergiitungen gem. § 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB im Geschéftsjahr 2009/10*

\ Erfolgsunabhéngige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtvergltung
Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 151.376 250.630 402.006
Uwe Hiick 2 140.625 150.945 291.570
Hans Baur 2 78.264 100.630 178.894
Berthold Huber 2 52.666 117.430 170.096
Prof. Dr. Ulrich Lehner 78.264 100.630 178.894
Peter Mosch 2 65.645 154.611 220.256
Bernd Osterloh 2 103.507 162.702 266.209
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl. Ing. ETH
Ferdinand K. Piéch 82.678 233.403 316.081
Dr. Hans Michel Piéch 119.900 140.717 260.617
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 85.063 171.041 256.104
Hans-Peter Porsche 41.625 49.756 91.381
Seine Exzellenz Scheich Jassim Bin Abdulaziz Bin
Jassim Al-Thani 15.639 50.874 66.513
Werner Weresch 2 69.264 100.630 169.894
Gesamt 1.084.516 1.783.999 2.868.515

-

Die in der Ubersicht genannten Betrdge beriicksichtigen die fiir Zwecke der Konzernrechnungslegung nach den IFRS erforderliche

Entkonsolidierung des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns. Neben der Vergutung fir die
Aufsichtsratstatigkeit bei der Porsche SE enthalten die genannten Betrdge die Vergutung fiir Aufsichtsratstatigkeiten im Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern bis zum 7. Dezember 2009 und im Volkswagen Konzern bis zum 3. Dezember 2009. Zudem
beriicksichtigen die in der Ubersicht genannten Betrige nicht den Beschluss des Aufsichtsrats der Porsche SE vom 13. Oktober 2010,
einen Teil der erfolgsabhéngigen Vergitung in Héhe von 749.925 Euro nicht in Anspruch zu nehmen.

N

Hans-Bockler-Stiftung abzufithren.

Diese Arbeitnehmervertreter haben erklart, ihre Aufsichtsratsvergitung nach den Richtlinien des Deutschen Gewerkschaftsbundes an die



Erganzende Angaben nach dem Deutschen
Corporate Governance Kodex

Die Porsche Zwischenholding GmbH (und damit
auch die Porsche AG) sowie die Volkswagen AG waren —
ungeachtet der fiir Zwecke der Konzernrechnungsle-
gung nach den IFRS bereits im Geschaftsjahr 2009/10
erfolgten Entkonsolidierung — im Rumpfgeschaftsjahr
2010 Konzernunternehmen im Sinne des § 18 AktG der
Porsche SE. Teil der nach MaRgabe des Deutschen
Corporate Governance Kodex offen zu legenden Ge-
samtvergitung der Vorstandsmitglieder der Porsche SE
sind deshalb auch die Vorstandsvergitungen, die die
Vorstandsmitglieder aufgrund ihrer jeweiligen Vorstands-
tatigkeit bei den beiden Konzernunternehmen, der Por-
sche AG bzw. der Volkswagen AG, sowie bei deren
Tochterunternehmen erhalten haben.

Die nachfolgend genannte Gesamtvergiitung
der Vorstandsmitglieder der Porsche SE fiir das Rumpf-
geschéftsjahr 2010 enthélt daher, neben der Vergiitung
fiir die Tatigkeit als Vorstand der Gesellschaft, fiir die
Herren Dr. Michael Macht, Matthias Miller und Thomas
Edig zudem die Vergutung flr die Vorstandstatigkeit im
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern fir das
Rumpfgeschéftsjahr 2010 und fir die Herren Prof. Dr.
Martin Winterkorn und Hans Dieter Pétsch, zeitanteilig
auf die Dauer des Rumpfgeschéftsjahres 2010 der
Porsche SE bezogen, zudem die Vergiitung fur die
Vorstandstatigkeit im Volkswagen Konzern im Jahr 2010
sowie fiir ihre Tatigkeit im Aufsichtsrat der Porsche AG.

Der erfasste Aufwand aus der laufenden Zu-
fihrung zu den Pensionsriickstellungen belauft sich
bei der Porsche AG fiir Herrn Matthias Miller auf
50.726 Euro und fiir Herrn Thomas Edig auf 30.957
Euro. Die von Herrn Dr. Michael Macht erdienten
Pensionsanspriiche wurden im Rumpfgeschéftsjahr
2010 vollstandig an die Volkswagen AG Ubertragen.
Der bei der Volkswagen AG erfasste Aufwand aus der
Zufuhrung zu den Pensionsriickstellungen beléuft sich,
zeitanteilig auf die Dauer des Rumpfgeschaftsjahres
2010 der Porsche SE bezogen, fur Herrn Prof. Dr.
Martin Winterkorn auf 375.404 Euro und flr Herrn
Hans Dieter Pdtsch auf 536.610 Euro.
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Vorstandsvergiitungen nach dem Deutschen Corporate Governance Kodex*

\ Erfolgsunabhéangige \
Bestandteile

Erfolgsabhéngige \ Gesamtverglitung

Bestandteile

\ davon mit
langfristiger
Anreizwirkung

Prof. Dr. Martin Winterkorn

Porsche SE Konzern 1.067.283 3.174.620 1.166.667 4.241.903
davon Porsche SE 323.945 - - 323.945
Thomas Edig
Porsche SE Konzern 570.866 872.400 523.440 1.443.266
davon Porsche SE 208.333 - - 208.333
Matthias Miiller 2
(seit 1. bzw. 13. Oktober 2010)
Porsche SE Konzern 347.644 654.300 392.580 1.001.944
davon Porsche SE 109.722 - - 109.722
Hans Dieter Potsch
Porsche SE Konzern 642.621 1.362.119 520.833 2.004.740
davon Porsche SE 218.995 - - 218.995
Dr. Michael Macht 3
(bis 30. September 2010)
Porsche SE Konzern 308.074 - - 308.074
davon Porsche SE 83.333 - - 83.333
Gesamt
Porsche SE Konzern 2.936.488 6.063.439 2.603.520 8.999.927
davon Porsche SE 944.328 - - 944.328

1 Die in der Ubersicht genannten Betriage beriicksichtigen die Vergiitungen im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern und im Volkswagen
Konzern, die nicht mehr Konzernunternehmen der Porsche SE im Sinne der IFRS sind.

2 Herr Miiller wurde mit Wirkung zum 1. Oktober 2010 vom Aufsichtsrat der Porsche AG zum neuen Vorstandsvorsitzenden der Porsche AG
berufen. Er trat mit Wirkung zum 13. Oktober 2010 in den Vorstand der Porsche SE ein.

3 Herr Dr. Macht ist mit Ablauf des 30. September 2010 aus dem Vorstand der Porsche SE und dem Vorstand der Porsche AG ausgeschieden.

Die Porsche Zwischenholding GmbH (und da-
mit auch die Porsche AG) sowie die Volkswagen AG
waren — wie oben beschrieben — im Rumpfgeschafts-
jahr 2010 unverandert Konzernunternehmen im Sinne
des § 18 AktG der Porsche SE. Teil der nach MaRga-
be des Deutschen Corporate Governance Kodex offen
zu legenden Vergutung der Aufsichtsratsmitglieder
der Porsche SE sind deshalb auch die Aufsichtsrats-
vergltungen, die die Aufsichtsratsmitglieder aufgrund
ihrer jeweiligen Aufsichtsratstatigkeit bei den Kon-
zernunternehmen der Porsche SE erhalten haben.

Die nachfolgend genannte Vergltung der Auf-
sichtsratsmitglieder der Porsche SE enthalt daher —
neben der Vergitung fir die Tatigkeit als Aufsichtsrat
der Gesellschaft — zudem die Vergitung fir Aufsichts-
ratstatigkeiten in Konzernunternehmen der Porsche SE.

Die fur die Téatigkeit von Aufsichtsratsmitglie-
dern der Gesellschaft als Aufsichtsratsmitglieder der
Volkswagen AG bzw. der AUDI AG beriicksichtigten
Verglitungen sind dabei zeitanteilig auf die Dauer des
Rumpfgeschaftsjahres 2010 der Porsche SE bezogen.



Aufsichtsratsvergiitungen nach dem Deutschen Corporate Governance Kodex*

\ Erfolgsunabhéngige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtverglitung
Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 74.916 151.097 226.013
Uwe Hiick 2 64.250 33.245 97.495
Hans Baur 2 38.834 22.163 60.997
Berthold Huber 2 28.646 126.095 154.741
Prof. Dr. Ulrich Lehner SoR88S 44.327 80.160
Peter Mosch 2 24.458 110.344 134.802
Bernd Osterloh 2 39.875 140.016 179.891
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl. Ing. ETH
Ferdinand K. Piéch 52.292 252.705 304.997
Dr. Hans Michel Piéch 57.417 104.677 162.094
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 61.000 192.606 253.606
Seine Exzellenz Scheich Jassim
Bin Abdulaziz Bin Jassim Al-Thani 13.417 22.163 35.580
Werner Weresch 2 41.834 22.163 63.997
Gesamt 532.772 1.221.601 1.754.373

1 Die in der Ubersicht genannten Betrage beriicksichtigen die Vergitungen im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern und im Volkswagen

Konzern, die nicht mehr Konzernunternehmen der Porsche SE im Sinne der IFRS sind.

2 Diese Arbeitnehmervertreter haben erklart, ihre Aufsichtsratsvergiitung nach den Richtlinien des Deutschen Gewerkschaftsbundes an die

Hans-Bockler-Stiftung abzufihren.
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Konzernlagebericht und Lagebericht
der Porsche Automobil Holding SE

Wesentliche Ereignisse

Geplante KapitalmaRnahmen der Porsche SE

Die ordentliche Hauptversammlung der Por-
sche Automobil Holding SE, Stuttgart (,Porsche
SE“ oder ,Gesellschaft) am 30. November 2010 hat
der von Vorstand und Aufsichtsrat der Gesellschaft
vorgeschlagenen direkten Kapitalerhohung in Hohe
von bis zu 5 Milliarden Euro, aufgeteilt auf bis zu 2,5
Milliarden Stlick neue Aktien (bis zu 1,25 Milliarden
neue Stammaktien und bis zu 1,25 Milliarden neue
Vorzugsaktien), mit deutlicher Mehrheit zugestimmt.
Diese Kapitalerhdhung ist Teil des in der Grundlagen-
vereinbarung zur Schaffung des integrierten Automo-
bilkonzerns von Porsche und Volkswagen (,GLV*)
vereinbarten Konzepts (wir verweisen auf unsere
Ausflhrungen im Abschnitt ,Umsetzung der Grundla-
genvereinbarung zur Schaffung des integrierten Au-
tomobilkonzerns"). Die Kapitalerhbhung schafft eine
weitere Voraussetzung fur die geplante Verschmel-
zung der Porsche SE auf die Volkswagen Aktienge-
sellschaft, Wolfsburg (,Volkswagen AG"). Der geplante

Erlés muss gemal vertraglicher Bestimmungen voll-
standig zur Ruckfihrung des Konsortialkredits der
Porsche SE verwendet werden. Dies betrifft insbe-
sondere die am 30. Juni 2011 féllig werdende erste
Tranche des Konsortialkredits in Hohe von 2,5 Milliar-
den Euro. Die Kapitalerh8hung soll bis zum 30. Mai
2011 durchgefihrt werden.

Die Kapitalerhthung ist als so genannte ,,Bis
zu“- Kapitalerhdhung ausgestaltet. Das bedeutet, dass
die genaue Anzahl der neu auszugebenden Aktien vom
Zielemissionsvolumen und vom noch festzusetzenden
Bezugspreis abhangt. Das Zielemissionsvolumen der
Kapitalerhthung betragt 5 Milliarden Euro und soll zu
gleichen Teilen durch Ausgabe neuer Stamm- und
Vorzugsaktien erzielt werden. Fir beide Aktiengattun-
gen wird der gleiche Bezugspreis festgesetzt werden.
Das Bezugsrecht der Aktiondre der einen Gattung auf
Aktien der jeweils anderen Gattung ist ausgeschlos-
sen (sog. gekreuzter Bezugsrechtsausschluss).




Die den Familien Porsche und Piéch zuzuord-
nenden Stammaktionare der Porsche SE haben sich
im Rahmen des Gesamtkonzepts der GLV verpflichtet,
unter bestimmten Voraussetzungen die Zeichnung
neuer Stammaktien im Rahmen der am 30. November
2010 beschlossenen Kapitalerhbhung gegen einen
Gesamtbezugspreis von voraussichtlich 2,5 Milliarden
Euro sicherzustellen.

Ferner hat die Hauptversammlung den Vor-
stand der Porsche SE ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats Wandelanleihen und entsprechende
Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu 5 Milli-
arden Euro auszugeben. Bei der Begebung von
Wandelanleihen sind Wandlungsrechte oder Wand-
lungspflichten auf Stammaktien und Vorzugsaktien zu
gewahren. Wandlungsrechte oder -pflichten auf Vor-
zugsaktien kdnnen aus einem neu geschaffenen be-
dingten Kapital bedient werden. Wandlungsrechte
oder -pflichten auf Stammaktien kdnnen aus einem
neu geschaffenen genehmigten Kapital bedient wer-
den. Das genehmigte Kapital ist auch isoliert ausiib-

bar. Bedeutung kénnen diese zusatzlichen Ermachti-
gungen nur haben, wenn die Direktkapitalerhhung
nicht rechtzeitig oder nicht vollstandig durchgefiihrt
werden kann. Fur diesen Fall soll die Porsche SE die
notige Flexibilitat erhalten, um Kapital insbesondere
fir die Ruckzahlung der am 30. Juni 2011 fallig wer-
denden ersten Tranche des Konsortialkredits und fir
die Ermdglichung der Verschmelzung aufzunehmen.
Der Erlds aus allen durch die Hauptversammlung
beschlossenen KapitalmalRnahmen ist auf insgesamt
5 Milliarden Euro beschréankt.

Der Hauptversammlungsbeschluss uber die
Kapitalerhthung wurde am 13. Januar 2011 ins Han-
delsregister eingetragen und damit wirksam. Auch die
weiteren durch die Hauptversammlung am 30. No-
vember 2010 beschlossenen Satzungsénderungen,
dies sind die Schaffung eines neuen genehmigten
Kapitals und die Schaffung eines bedingten Kapitals,
wurden ins Handelsregister eingetragen und damit
ebenfalls wirksam.
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Umsetzung der Grundlagenvereinbarung zur
Schaffung des integrierten Automobilkonzerns

Die Porsche SE beabsichtigt, gemeinsam mit
der Volkswagen AG und der Dr. Ing. h.c. F. Porsche
Aktiengesellschaft, Stuttgart (,Porsche AG"), einen
integrierten Automobilkonzern zu schaffen.

In den vergangenen Monaten wurden bereits
die nachfolgend beschriebenen, wesentlichen Trans-
aktionsschritte auf dem Weg zum integrierten Auto-
mobilkonzern umgesetzt.

Die Porsche SE hatte sich im Geschaftsjahr
2009/10 von einem wesentlichen Teil der von ihr
gehaltenen auf Barausgleich gerichteten Optionen mit
Bezug auf Aktien der Volkswagen AG getrennt und
diese an einen Investor veraufRert. Des Weiteren hatte
sie ihre Finanzierung neu strukturiert und hierzu im
November 2009 mit einem internationalen Banken-
konsortium eine neue Kreditlinie in Hohe von bis zu
8,5 Milliarden Euro vereinbart.

Die Volkswagen AG hatte sich im Dezember
2009 im Wege einer Kapitalerhhung gegen Bareinla-
gen in Hohe von 49,9 Prozent an der Porsche Zwi-
schenholding GmbH, Stuttgart, und damit mittelbar in
gleicher Hohe an der Porsche AG beteiligt. Zur Ver-
besserung der Kapitalausstattung vor dem Hinter-
grund der geplanten Schaffung eines integrierten
Automobilkonzerns und dem damit in Zusammenhang
stehenden Erwerb dieser Beteiligung sowie des damit
verbundenen Liquiditatsabflusses hat die Volkswagen
AG im April 2010 eine Vorzugskapitalerhdhung durch-
gefihrt, bei der ein Nettoemissionserlds in Héhe von
rund 4,1 Milliarden Euro erzielt wurde.

Als weiteren Teil des in der GLV vereinbarten
Konzepts haben die Familiengesellschafter der Por-
sche Holding Gesellschaft mbH, Salzburg, am
10. November 2010 den Beschluss lber die Aus-
ibung der Put-Option zur VerauRerung des operativen
Geschaftsbetriebs der Porsche Holding Salzburg an
Volkswagen gefasst.

Als Schlussstein zur Schaffung des integrier-
ten Automobilkonzerns sieht die GLV die Verschmel-
zung der Porsche SE auf die Volkswagen AG vor. Im

Falle eines Scheiterns der Verschmelzung im Sinne der
GLV, das heiBt, fiir den Fall, dass die erforderlichen
Verschmelzungsbeschliisse der Hauptversammlungen
der Porsche SE und der Volkswagen AG nicht bis zum
31. Dezember 2011 gefasst sein sollten oder, falls
diese gefasst wurden, ein Freigabeverfahren erfolglos
durchgefiihrt wurde und erhobene Klagen der Eintra-
gung weiter entgegen stehen, haben sich die Porsche
SE und die Volkswagen AG im Rahmen der GLV wech-
selseitig Put- und Call-Optionen eingerdumt. Diese
Optionen beziehen sich auf die verbliebenen 50,1
Prozent an der Porsche Zwischenholding GmbH, die
von einem Treuhander firr die Porsche SE gehalten
werden und die zu festgelegten Perioden im Zeitraum
vom 15. November 2012 bis zum 31. Januar 2015
austibbar sind.

Es besteht weiterhin Unsicherheit in Bezug auf
die steuerlichen Rahmenbedingungen der Verschmel-
zung. AuBerdem konnen die Auswirkungen der in den
USA gegen die Porsche SE erhobenen Schadenser-
satzklagen sowie der von verschiedenen Fondsgesell-
schaften und einer Privatperson in Deutschland gel-
tend gemachten Schadensersatzanspriiche auf die
Verschmelzung beim jetzigen Verfahrensstand noch
nicht endgiiltig bewertet werden. Die Staatsanwalt-
schaft Stuttgart hat am 22. Februar 2011 mitgeteilt,
dass die Ermittlungsverfahren gegen zwei ehemalige
Vorstandsmitglieder der Porsche SE, unter anderem
wegen des Verdachts auf Manipulation des Marktes in
Volkswagen-Aktien, langer dauern als geplant.



Der Ausgang der Ermittlungsverfahren hat
Bedeutung fur die zum Zwecke der Verschmelzung
der Porsche SE auf die Volkswagen AG vorzuneh-
mende Bewertung der gegen die Porsche SE wegen
angeblicher Marktmanipulation geltend gemachten
Schadensersatzanspriiche (wir verweisen insoweit
und zum Stand der Verfahren auf den Abschnitt
,Rechtliche Risiken“ im Risikobericht der Porsche SE
sowie den Abschnitt ,Voraussichtliche Entwicklung
des Porsche SE Konzerns® im Kapitel ,Prognosebe-
richt und Ausblick” in diesem Lagebericht). Da mit
dem Abschluss der Ermittlungen voraussichtlich
frihestens zu Beginn des Jahres 2012 zu rechnen ist,
werden sich die in der GLV vorgesehenen rechtlichen
und steuerlichen Prifungen der Verschmelzung der
Porsche SE auf die Volkswagen AG voraussichtlich
verzdgern. Damit verringert sich aus Sicht des Vor-
stands auch die Wahrscheinlichkeit, dass die Ver-
schmelzung noch im Zeitplan der GLV gelingen wird,
das heif3t, dass die erforderlichen Hauptversamm-
lungsbeschliisse beider Unternehmen zur Verschmel-
zung noch in 2011 gefasst werden, von bisher 70
Prozent auf 50 Prozent.

Kommt es zu wesentlichen Verzdgerungen
des Verschmelzungsprozesses gegeniiber dem Zeit-
plan der GLV, sinkt nach Einschéatzung des Vorstands
der Porsche SE auch die Wahrscheinlichkeit eines
Gelingens der Verschmelzung insgesamt.

Der Vorstand der Porsche SE geht dennoch
davon aus, dass ein erfolgreicher Abschluss der
Prifungen so rechtzeitig mdglich ist, dass die Ver-
schmelzung, gegebenenfalls auch noch nach 2011,
gelingen kann.

Liquiditatssicherung und Schritte zur
Ruckfuhrung der Verschuldung

Fir die Liquiditatssicherung auch tiber den
30. Juni 2011 hinaus ist es erforderlich, dass die bis
zum 30. Mai 2011 geplante Kapitalerhohung der
Porsche SE mit einem Emissionserlés von mindestens
2,5 Milliarden Euro durchgefiihrt wird. Fiir weitere
Informationen zu den von der ordentlichen Hauptver-
sammlung am 30. November 2010 beschlossenen
Kapitalmanahmen verweisen wir auf den Abschnitt

.Geplante KapitalmaRnahmen der Porsche SE* in
diesem Lagebericht. Mit dem Erlés aus der geplanten
Kapitalerhohung muss die erste Tranche des Konsorti-
alkredits in Hohe von 2,5 Milliarden Euro zuriickgefiihrt
werden. Ein darlber hinausgehender Erlés muss zur
weiteren Reduzierung der Bankverbindlichkeiten ver-
wendet werden.

Der Gesamtkreditrahmen der Porsche SE be-
tragt seit Dezember 2009 8,5 Milliarden Euro, von
denen zum 31. Dezember 2010 7,0 Milliarden Euro
genutzt wurden. Der Kredit ist vorrangig durch die
Verpfandung aller von der Porsche SE gehaltenen
Aktien an der Volkswagen AG besichert.

Die Kredit gebenden Banken unterstiitzen die
vorgeschlagenen KapitalmaBnahmen und haben sich
bereit erklart, bei bestimmten rechtlichen Durchfih-
rungshindernissen der Kapitalerh6hung, die am
30. Juni 2011 fallige erste Tranche der Kreditlinie in
Hohe von 2,5 Milliarden Euro um bis zu vier Monate
zu verlédngern.

Geschaftsjahresumstellung bei der Porsche SE

Im Hinblick auf die Schaffung des integrierten
Automobilkonzerns mit Volkswagen hat die Hauptver-
sammlung der Porsche SE am 29. Januar 2010 be-
schlossen, das zuvor vom 1. August bis zum 31. Juli
des folgenden Kalenderjahres dauernde Geschaftsjahr
der Gesellschaft mit Wirkung ab dem 1. Januar 2011
auf das Kalenderjahr umzustellen. Fiir den Zeitraum
vom 1. August 2010 bis zum 31. Dezember 2010
wurde ein Rumpfgeschaftsjahr gebildet, welches Basis
des vorliegenden Abschlusses ist. Vergleichszeitraum
ist, soweit nicht anders angegeben, das Geschafts-
jahr 2009/10, das einen Zeitraum von 12 Monaten
umfasste. Entsprechende Beschlisse wurden von der
Gesellschafterversammlung der Porsche Zwischen-
holding GmbH sowie der Hauptversammlung der
Porsche AG fiir den Porsche Zwischenholding GmbH
Konzern gefasst.

41



Konzernlagebericht

Auflésung von Aktienoptionen mit Barausgleich

Der Beteiligungsaufbau an Volkswagen war in
den Vorjahren groRtenteils mittels auf Barausgleich
gerichteter Optionen mit Bezug auf Aktien der Volks-
wagen AG abgesichert worden. Die zum Bilanzstichtag
der Vorperiode, dem 31. Juli 2010, verbliebenen, noch
von der Porsche SE gehaltenen auf Barausgleich
gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volks-
wagen AG, die sich auf rund zwei Prozent der VW-
Stammaktien bezogen, wurden im abgelaufenen
Rumpfgeschaftsjahr vollstandig aufgeldst.

Erweiterung des Vorstands der Porsche SE

Der Aufsichtsrat der Porsche SE hat in seiner
Sitzung am 13. Oktober 2010 Matthias Miller ein-
stimmig und mit sofortiger Wirkung in den Vorstand
der Porsche SE (Ressort Produkte und Technik) beru-
fen. Matthias Miiller, seit dem 1. Oktober 2010 Vor-
standsvorsitzender der Porsche AG, folgte im Vor-
stand der Porsche SE auf Dr. Michael Macht, der mit
Wirkung zum 1. Oktober 2010 in den Vorstand der
Volkswagen AG berufen wurde und dort das Ressort
Konzern Produktion verantwortet.

Neben Matthias Miller gehéren dem Vor-
stand der Porsche SE Prof. Dr. Martin Winterkorn
(Vorsitzender), Hans Dieter Potsch (Finanzen) und
Thomas Edig (Kaufmannische und administrative
Angelegenheiten) an.

US-Schadensersatzklagen in erster Instanz als
unzuldssig abgewiesen

Beim United States District Court des Sou-
thern District of New York in den USA hatten im Jahr
2010 insgesamt 46 Klager sechs Schadensersatz-
klagen gegen die Porsche SE eingereicht. Die Klager
machen Schaden in Hohe von mehr als 2,5 Milliarden
US-Dollar geltend. In drei der sechs Klagen sind
Beklagte auch die fritheren Vorstandsmitglieder
Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter. In den
Klagen wird unterstellt, dass die Malnahmen der
Porsche SE im Rahmen des Aufbaus ihrer Beteiligung
an der Volkswagen AG wéhrend des Jahres 2008

Marktmanipulation und Wertpapierbetrug unter Ver-
stoR gegen den U.S. Securities Exchange Act sowie
Betrug im Sinne des Common Law darstellen. Die
Porsche SE ist der Auffassung, dass diese Klagen
unzulassig und unbegriindet sind und ist den Klage-
vorwirfen entgegengetreten. Das US-Gericht hat
samtliche Schadensersatzklagen in erster Instanz als
unzulassig abgewiesen. Gegen diese Entscheidung
haben samtliche Klager im Januar 2011 Berufung
eingelegt (wir verweisen zudem auf den Abschnitt
,Rechtliche Risiken" im Risikobericht der Porsche SE
in diesem Lagebericht).

Aktionare scheitern mit Anfechtungsklagen

Zwei Aktionare der Porsche SE, die gegen
Beschliisse der Hauptversammlung am 30. Januar
2009 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklagen erhoben
hatten, sind auch in der Berufungsinstanz gescheitert.
Die Klagen wurden im Mai 2010 vom Landgericht
Stuttgart abgewiesen. Die hiergegen erhobenen
Berufungsklagen wurden durch das Oberlandesge-
richt Stuttgart mit Urteil vom 17. November 2010
zurlickgewiesen, die Revision wurde nicht zugelassen.
Die Klager haben daraufhin Nichtzulassungsbe-
schwerde eingelegt.

Steuerliche Behandlung von
Aktienoptionsgeschaften

Die Porsche SE beziehungsweise die Por-
sche AG hatten im Rahmen von Aktienoptionsge-
schaften im Hinblick auf verschiedene bdrsennotierte
Unternehmen auch Transaktionen getatigt, die nach
Auffassung der Gesellschaft zu steuerfreien VerduRe-
rungsgewinnen und steuerlich wirksamen Verlusten
fuhren. Die Finanzverwaltung hatte die von der Por-
sche SE vertretene Auffassung zunédchst nicht akzep-
tiert. Gegen die ablehnenden Entscheidungen der
Finanzverwaltung hatte die Gesellschaft Rechtsbehel-
fe eingelegt. Die Finanzverwaltung hatte auf Antrag
die Aussetzung der Vollziehung der Nachforderungen
bis zur endgiltigen Entscheidung tiber die steuerliche
Behandlung gewahrt.



Die Meinungsverschiedenheiten zwischen der
Gesellschaft und der Finanzverwaltung wurden im
November 2010 beigelegt. Infolge dessen ergibt sich
bei der Gesellschaft insgesamt ein Liquiditatsabfluss
aus Steuer- und Zinszahlungen bis zur tatsachlichen
Falligkeit in Hohe von rund 628 Millionen Euro, von
denen bis zum Bilanzstichtag 357 Millionen Euro
abgeflossen waren. Die nach Zahlung verbleibenden
Rickstellungen wurden in Héhe von rund 717 Millio-
nen Euro ertragswirksam, aber liquiditatsneutral
aufgelost.

Aufsichtsrat nimmt Teil der erfolgsabhangigen
Vergutung nicht in Anspruch

Die Mitglieder des Aufsichtsrats der Gesell-
schaft haben im Rahmen der Aufsichtsratssitzung am
13. Oktober 2010 erklart, den Teil der erfolgsabhan-
gigen Vergiitung fir das Geschaftsjahr 2009/10 nicht
in Anspruch zu nehmen, der sich nach dem Ergebnis
der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit aus fortzufih-
rendem Geschaft des abgelaufenen Geschaftsjahres
bemisst (Verglitung gemaR § 14 Abs. 1 lit. c,

(1. Spiegelstrich) der Satzung der Porsche SE). Die-
ser Teil der Vergutung belduft sich auf insgesamt
749.925 Euro. Die Aufsichtsratsmitglieder halten die
Auszahlung dieses Vergltungsbestandteils wegen der
erheblichen bilanziellen Einmaleffekte im Geschéfts-
jahr 2009710 nicht fiir sachgerecht. Das im Konzern-
abschluss ausgewiesene Ergebnis der gewdhnlichen
Geschaftstatigkeit aus fortzufihrendem Geschaft vor
Steuern war im Geschaftsjahr 2009/10 insbesondere
durch die erstmalige Einbeziehung der Volkswagen AG
nach der Equity-Methode deutlich positiv. Der durch
die Entkonsolidierungen des Volkswagen Konzerns
und des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns
(Porsche Zwischenholding GmbH und ihre Tochterge-
sellschaften) insgesamt hohe negative Ergebnisbei-
trag aus aufgegebenen Geschéftsbereichen floss
dagegen nicht in die Berechnung der erfolgsabhangi-
gen Aufsichtsratsvergiitung ein. Im Rumpfgeschafts-
jahr 2010 erfolgte eine Auflésung der fiir diesen Teil
der Aufsichtsratsvergiitung zuriickgestellten Betréage.
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Wesentliche Ereignisse im Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern

Matthias Miller wurde am 6. Juli 2010 vom
Aufsichtsrat der Porsche AG mit Wirkung zum
1. Oktober 2010 zum neuen Vorstandsvorsitzenden
der Porsche AG berufen. Er war zuletzt Leiter Pro-
duktplanung, Produktmanagement und Modellreihen

des Volkswagen Konzerns und der Marke Volkswagen.

Matthias Miiller folgt bei der Porsche AG Dr. Michael
Macht, der mit Wirkung zum 30. September 2010
aus dem Vorstand ausschied. Dr. Michael Macht
wurde vom Aufsichtsrat der Volkswagen AG mit Wir-
kung zum 1. Oktober 2010 in den Vorstand der
Volkswagen AG berufen.

Ein entsprechender Wechsel fand auch in der
Geschaftsfliihrung der Porsche Zwischenholding
GmbH statt.

In seiner Sitzung am 29. November 2010 hat
der Aufsichtsrat der Porsche AG Wolfgang Hatz mit
Wirkung zum 1. Februar 2011 in den Vorstand des
Unternehmens berufen. Er (ibernahm die Leitung des
Ressorts Forschung und Entwicklung. Darlber hinaus
blieb er Leiter der Aggregateentwicklung des Volks-
wagen Konzerns. Der bisherige Vorstand der Porsche
AG fir das Ressort Forschung und Entwicklung, Wolf-
gang Diirheimer, tibernahm am 1. Februar 2011 den
Vorsitz des Vorstands von Bentley Motors Ltd., die
Positionen des Prasidenten und des Geschaftsfihren-
den Direktors der Bugatti S.A. sowie die Funktion des
Motorsportbeauftragten des Volkswagen Konzerns.

Neue Kreditvereinbarung

Im Berichtszeitraum vereinbarte die Porsche
AG einen neuen syndizierten Kredit in Hohe von einer
Milliarde Euro, mit dem eine Anleihe in H6he von einer
Milliarde Euro, die Anfang Februar 2011 fallig war,
refinanziert wurde. Der syndizierte Kredit wird Ende
des Jahres 2011 oder optional ein Jahr spater fallig.

Porsche plant neues Modell

Der Aufsichtsrat der Porsche AG hat in seiner
Sitzung am 29. November 2010 den Vorstand beauf-
tragt, die Entwicklung eines weiteren Modells bis zur
Serienreife zu forcieren. Mit dem neuen Modell will die
Porsche AG ihr Angebot im Segment der sportlichen
Gelandewagen neben der bestehenden Baureihe
Cayenne erweitern. Zuvor hatte die Porsche AG be-
reits Investitionen in Héhe von 150 Millionen Euro am
Entwicklungsstandort Weissach fiir den Bau eines
Windkanals, eines Design-Zentrums und eines Elektro-
nik-Integrationszentrums beschlossen.

Wesentliche Ereignisse im
Volkswagen Konzern

Konzernvorstand erweitert

Vor dem Hintergrund der Strategie 2018 er-
weiterte der Volkswagen Konzern seinen Vorstand. Mit
Wirkung zum 1. Oktober 2010 ubernahm Prof. Dr.
Jochem Heizmann, bisher zusténdig fur den Bereich
»Konzern Produktion®, das neu geschaffene Vorstands-
Ressort ,Konzern Nutzfahrzeuge“ und steuert die Lkw-
Aktivitaten im Konzern. Als sein Nachfolger riickte
Dr. Michael Macht, bisher Vorstandsvorsitzender der
Porsche AG, in den Konzernvorstand auf.



Neues Motorenwerk in Mexiko

Volkswagen erweitert seine Produktionskapa-
zitaten in Mexiko. Nach der Eroffnung eines neuen
Werksteils am Standort Puebla im Juli 2010 zahlt das
Werk mit einer jahrlichen Kapazitat von 525.000
Fahrzeugen zu den groRten Fertigungsstatten im
Konzern. Weitere Planungen sehen vor, in den kom-
menden drei Jahren bis zu 1 Milliarde US-Dollar in
Mexiko zu investieren.

Im Rahmen seiner Wachstumsstrategie fir
Nordamerika errichtet der Volkswagen Konzern zu-
dem im mexikanischen Silao ein neues Motorenwerk.
Ab 2013 sollen dort jahrlich bis zu 330.000 Motoren
der neuesten Generation produziert werden. Das Werk
Silao wird die nordamerikanischen Werke in Puebla
(Mexiko) und Chattanooga (USA) mit Motoren ver-
sorgen. Das Investitionsvolumen fiir die Entwicklung
neuer Aggregate und den Aufbau des Standortes
belauft sich auf insgesamt 550 Millionen US-Dollar.
Mittelfristig will Volkswagen in Silao rund 700 Mitar-
beiter beschaftigen. Darliber hinaus entstehen weitere
Arbeitspléatze bei Zulieferern und in der Logistik.

Strategische Partnerschaften

Volkswagen und das US-amerikanische Unter-
nehmen Cummins MerCruiser Diesel (CMD) haben am
12. August 2010 eine strategische Partnerschaft
vereinbart, die sich auf die Entwicklung und Beliefe-
rung von Marinemotoren erstreckt. Als fiihrender
Hersteller von Diesel-Marinemotoren bis 285 kW wird
Volkswagen am Standort Salzgitter die Serienferti-
gung einer neuen Motorengeneration aufbauen, die
die zukiinftig geltenden Abgasnormen in den USA und
Europa erfillt. Ab dem Jahr 2011 werden dann alle
Volkswagen Marinemotoren exklusiv an CMD geliefert
und unter diesem Namen vertrieben. Mit der Koopera-
tion erschlief3t Volkswagen ein weiteres Kompetenz-
feld im automobilnahen Bereich und sichert nachhaltig
Beschaftigung am Standort Salzgitter.

Am 13. August 2010 haben Volkswagen und
das malaysische Unternehmen DRB Hicom ein ,Me-
morandum of Understanding“ zur Untersuchung einer
lokalen Fahrzeugproduktion unterzeichnet. Die ge-
meinsamen Planungen sehen vor, ab dem Jahr 2012
Volkswagen Modelle in Malaysia zu fertigen. Mit die-
sem Schritt baut Volkswagen im Rahmen der Strate-
gie 2018 sein Engagement im siidostasiatischen
Raum schrittweise aus.

Vertriebsgeschéft der Porsche Holding Salzburg

Die Familiengesellschafter der Porsche Hol-
ding Gesellschaft mbH, Salzburg, haben am 10. No-
vember 2010 das ihnen im Rahmen der Grundlagen-
vereinbarung zur Bildung des integrierten Automobil-
konzerns von Volkswagen und Porsche gewahrte
Recht ausgeiibt, den operativen Geschaftsbetrieb der
Porsche Holding Salzburg an Volkswagen zu verau-
Rern. Die Ubertragung der Gesellschaftsanteile wird
voraussichtlich im Laufe des ersten Halbjahres 2011,
spatestens am 30. September 2011, zu dem in der
Grundlagenvereinbarung fixierten Preis von 3,3 Milli-
arden Euro erfolgen.

Flr Volkswagen ist der Erwerb eine bedeu-
tende Verstarkung der eigenen Vertriebsaktivitaten.
Die Porsche Holding Gesellschaft mbH ist eines der
erfolgreichsten privaten Automobilhandelsunterneh-
men in Europa mit einer starken Présenz vor allem in
Osterreich, im tbrigen West- und Siidosteuropa sowie
in China. Sie bleibt als unternehmerische Einheit mit
ihrem erfolgreichen Geschéaftsmodell sowie samtli-
chen Unternehmensteilen und allen Marken erhalten.

45



46

Konzernlagebericht

Geschaftsverlauf

Dynamisches Wachstum der wesentlichen
Beteiligungen

Die Weltwirtschaft hat sich 2010 deutlich
schneller von der tiefen Krise erholt als von vielen
Experten erwartet. Nach den Berechnungen des inter-
nationalen Wahrungsfonds (IWF) erreichte das globale
Wachstum 2010 rund 5,0 Prozent. Die starksten
Impulse fiir die Erholung der Weltwirtschaft gingen im
Berichtszeitraum von China und von Deutschland aus.
Mit einem Anstieg des Bruttoinlandsprodukts von 3,6
Prozent erzielte Deutschland im Jahr 2010 das héchs-
te Wachstum seit der Wiedervereinigung. Chinas Wirt-
schaft, die selbst in der Krise nur wenig von ihrer
Dynamik eingebuit hatte, wuchs 2010 um 10,3 Pro-
zent. Dagegen verlief die Erholung in den USA schlep-
pend. Zwar kehrte auch die weltgroRte Volkswirtschaft
wieder auf einen Wachstumspfad zuriick, erreichte
aber nur einen Zuwachs von 2,8 Prozent.

Getriibt wurde das positive Bild im Berichtszeit-
raum von der Schuldenkrise einzelner Mitgliedslander
der Eurozone. Nachdem Griechenland bereits Anfang
2010 mit Liquiditatshilfen von rund 110 Milliarden Euro
gestitzt werden musste, beschloss die EU im Dezem-
ber 2010 ein Hilfspaket tiber 85 Milliarden Euro fir
Irland. Unklar ist, ob zukiinftig noch weitere Staaten
Hilfen bendtigen und ob der Rettungsschirm der Wah-
rungsunion, der mit einer Garantiesumme von 440
Milliarden Euro ausgestattet wurde, mittelfristig ausrei-
chend dotiert sein wird. Auf jeden Fall sind die stideuro-

paischen Lander Portugal, Spanien, Italien und Griechen-

land ebenso wie Irland zu Ausgabenkiirzungen gezwun-
gen, die ihre Wachstumsperspektiven reduzieren.

Auf den internationalen Automobilmérkten
gehorte die Krise im Berichtszeitraum bereits der
Vergangenheit an. So legte der Weltautomobilmarkt
im gesamten Jahr 2010 um zwolf Prozent auf 61,7
Millionen Personenwagen zu. Damit wurde das Vorkri-
senniveau Uberschritten. Getragen wurde dieser
Wachstumskurs vor allem von einer sehr starken
Nachfrage in den so genannten BRIC-Staaten Brasilien,
Russland, Indien und China. Nach Angaben des Ver-
bands der Automobilindustrie legten in China die
Verkaufszahlen um 34 Prozent auf 11,3 Millionen
Fahrzeuge zu. In Indien betrug der Zuwachs 31 Pro-
zent auf 2,4 Millionen Einheiten, in Russland waren es
plus 30 Prozent auf 1,9 Millionen Fahrzeuge und in
Brasilien lag das Wachstum bei elf Prozent auf 3,3
Millionen Einheiten. Aber auch der amerikanische
Markt trug mit einem Anstieg um elf Prozent auf 11,6
Millionen neue Personenwagen und Light Trucks zum
weltweiten Gesamtwachstum bei.

Die weltweiten Sportwagenverkaufe konnten
von der insgesamt wieder anziehenden Nachfrage
nach Automobilen allerdings nur unterdurchschnittlich
profitieren, weil in den BRIC-Staaten als Wachstums-
treiber des Weltautomobilmarktes die Sportwagen-
segmente derzeit noch deutlich kleiner als in den
reifen Mérkten sind.

In Deutschland wurden 2010 insgesamt nur
2,9 Millionen Neufahrzeuge verkauft; der deutliche
Rickgang im Vergleich zum Vorjahr — damals waren
es noch 3,8 Millionen Personenwagen gewesen — hat
seine Ursache in der 2009 gewéhrten Abwrackpramie.
In ganz Westeuropa sanken die Neuzulassungen nach
dem Auslaufen von Konjunkturprogrammen erwar-



tungsgeman insgesamt um funf Prozent auf knapp 13
Millionen Einheiten. Mit dem Ende der staatlichen
Stutzungsprogramme nahmen die Absatzmaérkte auch
wieder die Struktur an, die sie vor der Krise aufwiesen.
In Deutschland hatten 2009 vor allem Hersteller von
Klein- und Kompaktfahrzeugen von der Abwrackpra-
mie profitiert, 2010 schnitten dagegen Premium-
hersteller besonders gut ab.

Die nachfolgenden Ausfilhrungen zu Absatz,
Produktion, Finanzdienstleistungen und Mitarbeitern
beriicksichtigen ausschliefllich die operativen Entwick-
lungen des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns,
der die Porsche AG und ihre Tochtergesellschaften
umfasst, und des Volkswagen Konzerns und lassen die
Verbindung zum Porsche SE Konzern auf3er Betracht.
AuBerdem werden in den folgenden Abschnitten die
Absatz- und Produktionszahlen des Porsche Zwischen-
holding GmbH Konzerns des Berichtszeitraumes vom
1. August bis zum 31. Dezember 2010 mit den Finf-
Monats-Zahlen des Vorjahres verglichen (Zeitraum
1. August bis zum 31. Dezember 2009), da ein Ver-
gleich mit dem vorangegangenen gesamten Geschéfts-
jahr 2009/10 aufgrund der unterschiedlichen Dauer
nicht zweckmaRig ware.

Die Porsche SE bezieht im aktuellen Rumpf-
geschaftsjahr, das aus der von der ordentlichen
Hauptversammlung am 29. Januar 2010 beschlosse-
nen Angleichung des Geschaftsjahres an das Kalen-
derjahr resultiert, das ihr zuzurechnende at Equity
Ergebnis der Volkswagen AG erstmals zum 31. De-
zember 2010 nicht mehr mit einem Zeitversatz von
einem Monat ein. Entsprechend dem at Equity Ergeb-
nis wird der Volkswagen Konzern auch in den nachfol-
genden Erlauterungen mit seinen Produktions- und
Absatzzahlen fiir den Zeitraum vom 1. Juli 2010 bis
zum 31. Dezember 2010 beriicksichtigt und den
Zahlen des vergleichbaren Vorjahreszeitraums gegen-
libergestellt.

Absatz der wesentlichen Beteiligungen
steigt deutlich

Der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
konnte seinen Absatz im Rumpfgeschéftsjahr 2010
um 56,6 Prozent auf 40.446 Fahrzeuge steigern. Die

Ursache dieser sehr starken prozentualen Steige-
rungsrate liegt zum Teil darin, dass der Vorjahreszeit-
raum noch unter dem Einfluss der Finanz- und Wirt-
schaftskrise stand. Auf der anderen Seite zeigt das
starke Wachstum aber auch den Markterfolg des
neuen Cayenne und der vierten Baureihe von Porsche,
des Gran Turismo Panamera. Die neue Generation des
sportlichen Gelandewagens Cayenne, die seit Mai
2010 bei den Handlern verfigbar ist, erreichte im
Berichtszeitraum einen Absatz von 20.770 Einheiten;
im Vorjahresvergleich bedeutet dies einen Zuwachs
von 99,9 Prozent. Insgesamt teilt sich der Cayenne-
Absatz in 6.054 Einheiten mit Sechszylinder-
Benzinmotoren, 7.710 Fahrzeuge mit Achtzylindermo-
toren, 1.476 Einheiten mit Hybridantrieb und 5.530
Fahrzeuge mit Dieselantrieb auf. Vom Panamera
setzte Porsche im Rumpfgeschéftsjahr 9.385 Einhei-
ten ab, das waren 44 Prozent mehr als im vergleich-
baren Vorjahreszeitraum. Hier zeigt sich auBerdem,
dass der Panamera im Jahr zuvor noch nicht in allen
Markten weltweit verfligbar war; dariiber hinaus wurde
das Sechszylindermodell, auf das 5.418 Fahrzeuge
entfielen, erst im Mai 2010 eingefiihrt.

Die Verkéufe der Baureihe 911 waren im Be-
richtszeitraum trotz der erkennbaren gesamtwirt-
schaftlichen Erholungstendenz weiterhin von den
schwierigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen, die
das Marktumfeld der Sportwagen kennzeichneten,
beeintrachtigt. Im Zeitraum vom 1. August 2010 bis
zum 31. Dezember 2010 nahm der Absatz um 13,5
Prozent auf 6.255 Einheiten zu. Der Absatz der
Boxster-Baureihe einschlieBlich der Cayman-Modelle
erhohte sich um 18,5 Prozent auf 4.036 Einheiten.
Davon entfielen 2.048 Fahrzeuge auf den Boxster und
1.988 Einheiten auf den Cayman.

Auch der Volkswagen Konzern konnte seine
Absatzzahlen steigern. Auf die Marke Volkswagen Pkw
entfielen im Zeitraum 1. Juli bis 31. Dezember 2010
1.922.494 der weltweit in diesem Zeitraum insgesamt
3.712.319 abgesetzten Fahrzeuge (Vorjahr:
1.808.766 von insgesamt 3.302.144 abgesetzten
Fahrzeugen). Verstarkt nachgefragt wurden die Model-
le Polo, Sharan, Tiguan, Touareg, Passat sowie der
Jetta/Bora.
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Die Marke Audi erreichte im Zeitraum vom
1. Juli bis zum 31. Dezember 2010 einen Absatz von
660.605 Fahrzeugen (Vorjahr: 615.769 Fahrzeuge).
Die Modelle Audi Q5 und Audi Q7 wurden in diesem
Zeitraum Uberproportional nachgefragt. Zudem waren
der neue Audi A5 Sportback und der neue Audi A8 bei
den Kunden sehr beliebt. In den Absatzzahlen von Audi
sind die Werte der Marke Lamborghini enthalten. Die
Marke Skoda setzte vom 1. Juli bis zum 31. Dezember
2010 286.529 Fahrzeuge ab, im Vergleichszeitraum
waren es 289.244 Fahrzeuge. Positiv entwickelte sich
insbesondere die Nachfrage nach dem Modell Superb.
Im Berichtszeitraum wurden 162.839 SEAT-Fahrzeuge
und im Vorjahr 161.118 Fahrzeuge abgesetzt. Insbe-
sondere die Nachfrage nach dem Modell Exeo entwi-
ckelte sich erfreulich.

Volkswagen Nutzfahrzeuge erzielte im zwei-
ten Halbjahr einen Absatz von 190.322 Fahrzeugen
nachdem im Vorjahr 140.099 Fahrzeuge abgesetzt
werden konnten. Scania setzte, nach 22.776 Fahr-
zeugen im Vorjahr, im aktuellen Berichtszeitraum
35.391 Fahrzeuge ab.

Regionale Unterschiede

In allen wichtigen Verkaufsregionen konnte
der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern im
Berichtszeitraum kréaftig zulegen. Am starksten stieg
der Absatz in Europa, hier betrug das Wachstum 61,9
Prozent auf 13.893 Fahrzeuge. Auf dem deutschen
Markt erreichte Porsche ein Plus von 49,2 Prozent auf
4.761 Einheiten. Aber auch auBerhalb des Stamm-
marktes Europa ging es im Rumpfgeschéftsjahr deut-
lich aufwarts: In der Region Asien/Rest der Welt be-
trug die Steigerung 52,3 Prozent, der Absatz erreich-
te 13.464 Fahrzeuge. Allein auf den chinesischen
Wachstumsmarkt entfielen 6.830 Einheiten und damit
77,5 Prozent mehr als im vergleichbaren Vorjahres-
zeitraum. Hier verfligt Porsche mit dem Panamera
nunmehr Uber ein sportliches Angebot im Bereich der
von chinesischen Kunden stark nachgefragten vierti-
rigen, viersitzigen Limousinen. In Amerika erzielte die
Marke aus Zuffenhausen in der Berichtsperiode einen
Zuwachs von 55,9 Prozent auf 13.089 Fahrzeuge.
Allein auf Nordamerika entfielen 11.862 Einheiten
(plus 50,7 Prozent).

Der Volkswagen Konzern setzte im Zeitraum
vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2010 in der Regi-
on Europa/Ubrige Méarkte 1.758.810 Fahrzeuge ab
(Vorjahr: 1.730.018 Fahrzeuge). In Nordamerika
wurden 289.405 Einheiten (Vorjahr: 238.595 Fahr-
zeuge) abgesetzt. Auf den Markten in Stidamerika
verzeichnete Volkswagen im Berichtszeitraum einen
Absatz von insgesamt 494.454 Fahrzeugen (Vorjahr:
434.245 Fahrzeuge). Der Absatz des Volkswagen
Konzerns in den Mérkten in Asien-Pazifik, einschlieR-
lich der chinesischen Gemeinschaftsunternehmen,
betrug 1.169.650 Einheiten nach 899.286 Fahrzeu-
gen im vergleichbaren Vorjahreszeitraum.

Produktion ausgeweitet

Im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
wurden im Berichtszeitraum 41.949 Fahrzeuge produ-
ziert, das waren 18,1 Prozent mehr als im vergleich-
baren Vorjahreszeitraum. In Leipzig liefen vom
1. August 2010 bis zum 31. Dezember 2010 mit
22.343 Einheiten der Baureihe Cayenne 47,7 Prozent
mehr Fahrzeuge vom Band als im Vergleichszeitraum
des Vorjahres. Vom Panamera wurden 8.189 Fahrzeu-
ge gefertigt, das waren 4,6 Prozent weniger als im
Jahr zuvor. Im Werk Zuffenhausen machte der Rick-
gang bei der Elfer-Baureihe 2,4 Prozent auf 7.174
Einheiten aus. Die Produktion der Boxster-Baureihe
einschlielich der Cayman-Modelle nahm insgesamt um
4,4 Prozent auf 4.243 Einheiten ab. In Finnland sank
die Anzahl hergestellter Fahrzeuge um 36,3 Prozent
auf 1.986 Einheiten. Dabei ist zu beriicksichtigen,
dass die Boxster-Modelle bereits seit Februar 2009
teilweise und im Rumpfgeschéaftsjahr 2010 nahezu
vollstandig in Zuffenhausen gefertigt wurden.

Der Volkswagen Konzern produzierte im
Zeitraum vom 1. Juli bis zum 31. Dezember 2010
3.771.435 Fahrzeuge nach einer Produktion von
3.232.180 Fahrzeugen im Zeitraum vom 1. Juli bis
31. Dezember 2009. Die weltweiten Fahrzeugbe-
stande bei den Konzerngesellschaften und in der
Handelsorganisation lagen zum 31. Dezember 2010
liber denen des Vorjahres.



Gefragte Finanzdienstleistungen

Porsche Financial Services bietet verschiede-
ne Finanzdienstleistungen an. Das umfangreiche
Leistungsspektrum Leasing, Finanzierungen, Porsche
Versicherungsdienst und Porsche Card deckt die
Bedirfnisse der Kunden vollstandig ab. Die Porsche
Financial Services Gesellschaften sind in allen wichti-
gen Markten vertreten. Mit rund 13.000 neuen Ver-
tragsabschlissen betreuten die Gesellschaften im
Rumpfgeschéftsjahr 2010 weltweit mehr als 80.000
Finanzdienstleistungsvertrage. Dariiber hinaus nutzen
rund 13.000 Kunden das Kreditkartenangebot von
Porsche. Als Inhaber der Porsche Card oder der
Porsche Card S, die mit einem erweiterten Leistungs-
spektrum ausgestattet ist, kommen die Kunden in den
Genuss einer Vielzahl von Dienstleistungen und per-
sonlichen Vorteilen, die ganz speziell auf die Interes-
sen und Bedirfnisse von Porsche Fahrern abgestimmt
wurden. Einen individuellen Versicherungsschutz
bietet Financial Services im Rahmen des Porsche
Versicherungsdienstes mit der Porsche CarPolicy und
der Porsche CarPolicy S an. Beide Angebote erlauben
den Kunden eine Risikoabdeckung, die speziell auf
den Wert ihres Fahrzeugs zugeschnitten ist. Dies gilt
sowohl fur die Haftpflichtversicherung als auch fiir die
Vollkasko und die Teilkaskoversicherung. Der Porsche
Versicherungsdienst arbeitet seit Jahren erfolgreich
mit der HDI-Gerling Firmen- und Privatversicherung AG
zusammen und genielt das Vertrauen von rund
20.000 zufriedenen Porsche Fahrern.

Die innovativen Produkte der Volkswagen
Finanzdienstleistungen entlang der automobilen
Wertschépfungskette wurden von den Kunden gut
angenommen. Damit leistete Volkswagen Finanz-
dienstleistungen erneut einen positiven Beitrag zur
Ergebnis- und Absatzsituation des Volkswagen Kon-
zerns. Das ,Umwelt-Programm®*, das die Volkswagen
Leasing GmbH in Kooperation mit dem Naturschutz-
bund Deutschland (NABU) initiiert hat, verbindet
intelligent 6konomische und 6kologische Aspekte,
indem es Flottenbetreibern das Leasing der jeweils
effizientesten und emissionsarmsten Modelle ermdég-
licht. Das innovative Programm erhielt im September
2010 den internationalen Umweltpreis ,,0koGlobe
2010 in der Kategorie ,Okologischer Fuhrpark* und
soll — nach dem Erfolg in Deutschland — als Ansatz
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fur zukunftige internationale Projekte dienen. Im
Zeitraum 1. Juli bis zum 31. Dezember 2010 lag die
Zahl der neu abgeschlossenen Vertrédge im Finan-
zierungs-, Leasing- und Versicherungsgeschaft bei
1,4 Millionen, im Zeitraum vom 1. Juli bis zum

31. Dezember 2009 bei 1,3 Millionen. Am

31. Dezember 2010 betreute die Volkswagen Bank
direct 1,4 Millionen Konten. Die Joint-Venture-
Gesellschaft LeasePlan Corporation N.V. betreute zu
diesem Stichtag rund 1,3 Millionen Fahrzeuge.

Neue Arbeitsplatze

Zum 31. Dezember 2010 beschéftigte der
Porsche SE Konzern 36 Mitarbeiter (31. Juli 2010: 37
Mitarbeiter).

Die Zahl der Mitarbeiter des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns lag am 31. Dezember
2010 mit 13.159 Personen um 3,4 Prozent (iber dem
Wert zum 31. Juli 2010. Im Inland beschaftigte der
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern zum
31. Dezember 2010 11.267 Mitarbeiter. Der Inlands-
anteil liegt damit bei 86 Prozent.

Der Volkswagen Konzern hatte am 31. De-
zember 2010 399.381 Mitarbeiter und damit 5,9
Prozent mehr als am 30. Juni 2010 (377.074). Die
Zahl der im Inland beschaftigten Personen belief sich
auf 181.328. Der Inlandsanteil gemessen an der
Gesamtbelegschaft liegt damit bei 45,4 Prozent.
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Kapitalmarkt

Die Stimmung an den internationalen Borsen
hat sich im Laufe des Berichtsjahres insgesamt deutlich
verbessert. Der deutsche Aktienindex (Dax), der am
2. August 2010 und damit am ersten Handelstag im
Porsche Rumpfgeschaftsjahr 2010 bei 6.292 Punkten
stand, lberschritt Anfang Dezember 2010 erstmals
wieder die 7.000er-Marke. Am 30. Dezember 2010
schloss der Dax mit 6.914 Punkten. Damit verzeichne-
te der Frankfurter Aktienindex gegeniber dem Ende
des vorangegangenen Geschaftsjahres einen Zuwachs
von knapp zehn Prozent. Der Composite Dax (C-Dax)
stieg in dem flinfmonatigen Berichtszeitraum sogar um
31 Prozent. Der Kurs der Vorzugsaktien der Porsche
SE, der zu Beginn des Rumpfgeschéaftsjahres 2010 bei
39 Euro lag, stieg bis zum Ende des Berichtszeit-
raums um 54 Prozent auf 60 Euro.

Jahrliches Dokument nach § 10 WpPG

Das jahrliche Dokument, in dem die in
§ 10 Abs. 1 Wertpapierprospektgesetz (WpPG)
genannten Veroffentlichungen enthalten sind, ist
unter www.porsche-se.com/pho/de/investorrelations
abrufbar.

Umsetzung der Anforderungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex

GemaR der Entsprechenserklarung vom
13. Oktober 2010 entspricht die Porsche SE den
Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance
Kodex mit zwei Ausnahmen. Eine Veroffentlichung der
von Organmitgliedern an der Gesellschaft gehaltenen
Aktien und sich darauf beziehender Finanzinstrumente
(ziffer 6.6 des Deutschen Corporate Governance
Kodex) wird auch in Zukunft nicht erfolgen, da die
vollumfanglich eingehaltenen gesetzlichen Veroffentli-
chungspflichten geniigen, um den Kapitalmarkt und
insbesondere die Aktionédre der Porsche SE ausrei-
chend zu informieren.

Eine Benennung konkreter Ziele flir die Zu-
sammensetzung des Aufsichtsrats, die unter Beach-
tung der unternehmensspezifischen Situation die
internationale Tatigkeit des Unternehmens, potentielle
Interessenskonflikte, eine festzulegende Altersgrenze
fur Aufsichtsratsmitglieder und Vielfalt (Diversity)
beriicksichtigen (Ziffer 5.4.1 Abs. 2 und 3 in der
Fassung vom 26. Mai 2010), wird auch in Zukunft
nicht erfolgen. Angesichts der angestrebten Ver-
schmelzung mit der Volkswagen AG und der Tatsache,
dass bis dahin nach heutigem Stand keine Neuwahlen
der Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat anstehen,
erscheint eine Nennung konkreter Ziele zum jetzigen
Zeitpunkt nicht sachgerecht.

Veroffentlichung der Erklarung zur
Unternehmensfihrung

Die Porsche SE hat die nach § 289a Han-
delsgesetzbuch (HGB) vorgesehene Erklarung zur
Unternehmensfiihrung abgegeben. Sie ist unter
www.porsche-se.com/pho/de/investorrelations abrufbar.

Gut besuchte Hauptversammlung
der Porsche SE

An der ordentlichen Hauptversammlung der
Porsche SE, die am 30. November 2010 in der Stutt-
garter Messe stattfand, nahmen rund 5.000 Besucher
teil. Die beschlossene Dividende fiir das Geschaftsjahr
2009/10 betragt je Stammaktie 0,094 Euro und je
Vorzugsaktie 0,10 Euro. Die Hauptversammlung hat
der von Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche SE
vorgeschlagenen direkten Kapitalerhdhung in Hohe von
bis zu 5 Milliarden Euro zugestimmt. Diese entfallt
jeweils zur Halfte auf Stamm- und auf Vorzugsaktien.
Der Vorschlag wurde von den vollstéandig vertretenen
Stammaktiondren ohne Gegenstimmen angenommen.
Bei den Vorzugsaktionaren betrug die Zustimmung zur
direkten Kapitalerhdhung 88,39 Prozent, die Prasenz
der Vorziige lag bei Gber 50 Prozent. Fiir weitere
Informationen zu den der Hauptversammlung vorge-
schlagenen Kapitalmanahmen verweisen wir auf
unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,Geplante Kapital-
maflnahmen der Porsche SE" im Kapitel ,Wesentliche
Ereignisse” in diesem Lagebericht.



Aktionarsstruktur

Das Aktienkapital der Porsche SE betréagt 175
Millionen Euro und ist aufgeteilt in 87,5 Millionen
Stammaktien und 87,5 Millionen bdrsennotierte stimm-
rechtslose Vorzugsaktien, auf die ein anteiliger Betrag
des Grundkapitals von einem Euro je Stiickaktie entfallt.
Die Stammaktien wurden bis zum Ende des Geschéfts-
jahres 2008/09 mittelbar ausschlieBlich von Mit-
gliedern der Familien Porsche und Piéch gehalten. Im
August 2009 erwarb die Qatar Holding LLC mittelbar
zehn Prozent der Stammaktien der Porsche SE.

Von den Vorzugsaktien lagen im Berichtszeit-
raum Uber die Hélfte bei institutionellen Investoren wie
Aktienfonds, Banken und Versicherungen. Diese haben
ihren Sitz vor allem in den USA und Kanada sowie in
GrofRbritannien und Deutschland, in geringerem MafRe
auch in anderen europaischen Landern sowie Asien.
Weniger als die Halfte der Porsche Vorzugsaktien sind
breit gestreut und werden von privaten Anlegern
vorwiegend aus Deutschland gehalten. Auch Stamm-
aktion&re der Porsche SE besitzen Vorzugsaktien.

Indices

Zu den bedeutenden internationalen Indices,
in denen Porsche vertreten ist, zéhlen der ,Morgan
Stanley Capital International“-Index (MSCI), der ,Dow
Jones STOXX 600" und der britische ,FTSE4Good*“
Index, in dem Aktiengesellschaften gelistet sind, die
eine an okologischen, ethischen und sozialen Kriterien
orientierte Unternehmenspolitik betreiben.
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Vermoégens-, Finanz-
und Ertragslage

Nach der Entkonsolidierung der beiden ehe-
maligen Teilkonzerne Porsche und Volkswagen im
Geschaftsjahr 2009/10 fungiert die Porsche SE als
Holdinggesellschaft fiir ihre operativ tatigen Beteili-
gungen an der Porsche Zwischenholding GmbH und
der Volkswagen AG. Das aktuelle Rumpfgeschaftsjahr
2010 umfasst den Fiinf-Monatszeitraum vom 1. August
2010 bis zum 31. Dezember 2010. Die Vorjahresver-
gleichsperiode, das Geschaftsjahr 2009/10, dauerte
vom 1. August 2009 bis zum 31. Juli 2010 und um-
fasste damit einen Zeitraum von zwolf Monaten. Auf
grund der unterschiedlichen Dauer beider Geschafts-
jahre wird ein Vergleich zwischen den Posten des
Porsche SE Konzernabschlusses fiir das Rumpfge-
schaftsjahr 2010 und den Vorjahreszahlen fiir das
Geschaftsjahr 2009/10, insbesondere in Bezug auf
die Finanz- und Ertragslage, erheblich erschwert.

Zudem wurde im Zuge der Geschaftsjahres-
umstellung der Porsche SE im Rumpfgeschéftsjahr
2010 die Einbeziehung des Volkswagen Konzerns mit
einem Monat Zeitversatz aufgehoben. Der Volkswagen
Konzern ist daher im Rumpfgeschaftsjahr 2010 mit
Werten flir einen Zeitraum von sechs Monaten (1. Juli
2010 bis 31. Dezember 2010) in das Ergebnis aus at
Equity bewerteten Anteilen einbezogen.

Vermodgenslage

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns
hat sich gegeniiber dem 31. Juli 2010 um 1.514
Millionen Euro auf 29.666 Millionen Euro erhoht.

Die langfristigen Vermogenswerte des Por-
sche SE Konzerns in Hohe von 28.733 Millionen Euro
(31. Juli 2010: 27.026 Millionen Euro) enthalten im
Wesentlichen die at Equity bewerteten Anteile an der
Porsche Zwischenholding GmbH sowie der Volkswa-
gen AG. Wéahrend sich der at Equity Buchwert der
Volkswagen AG — auch in Folge der positiven Ge-
schéftsentwicklung — um insgesamt 1.623 Millionen
Euro auf 20.709 Millionen Euro erhthte, verminderte
sich der at Equity Buchwert der Porsche Zwischen-
holding GmbH - trotz einer ebenfalls positiven Ge-
schéaftsentwicklung — insbesondere aufgrund von im
Rumpfgeschaftsjahr erhaltenen Dividenden um insge-
samt 72 Millionen Euro auf 3.549 Millionen Euro. Die
sonstigen Forderungen und Vermogenswerte zum
Stichtag in H6he von 4.475 Millionen Euro (31. Juli
2010: 4.319 Millionen Euro) betreffen vor allem lang-
fristige sonstige Forderungen gegen die Porsche
Zwischenholding GmbH und die Porsche AG. Des
Weiteren ist in den sonstigen Forderungen und Ver-
mogenswerten ein positiver beizulegender Zeitwert in
Hoéhe von 459 Millionen Euro (31. Juli 2010: 301
Millionen Euro) fir die im Rahmen der GLV von Volks-
wagen erhaltenen Put-Option der Porsche SE auf die
dort verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischen-
holding GmbH enthalten. Dessen Berechnung liegt
eine Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit
der Optionen und damit die Wahrscheinlichkeit des
Scheiterns der Verschmelzung im Sinne der GLV in
Héhe von 50 Prozent zugrunde.

Der Anteil des langfristigen Vermdgens am
Gesamtvermdgen erhdhte sich von 96,0 Prozent am
Ende der Vergleichsperiode auf 96,9 Prozent am
Ende des Rumpfgeschaftsjahres.

Das kurzfristige Vermdgen hat sich gegen-
Uber dem 31. Juli 2010 um 193 Millionen Euro auf
933 Millionen Euro verringert und beinhaltet im We-
sentlichen die flissigen Mittel der Porsche SE und
ihrer Tochtergesellschaften sowie Ertragsteuerforde-
rungen, welche primar Erstattungsanspriche fir



Kapitalertragsteuern auf erhaltene Dividenden betref-
fen. Der Anteil des kurzfristigen Vermdgens an der
Bilanzsumme ist von 4,0 Prozent im Vorjahr auf 3,1
Prozent zum 31. Dezember 2010 gesunken.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns
erhohte sich insbesondere aufgrund des positiven
Konzernergebnisses zum 31. Dezember 2010 auf
17.214 Millionen Euro (31. Juli 2010: 15.197 Millio-
nen Euro). Die Eigenkapitalquote (unter Beriicksichti-
gung des Hybridkapitals) hat sich bei einer leicht
gestiegenen Bilanzsumme von 54,0 Prozent im Vor-
jahr auf 58,0 Prozent am 31. Dezember 2010 erhoht.

Die Ruckstellungen haben sich von 1.550 Mil-
lionen Euro am Ende des Geschéftsjahres 2009/10
auf 247 Millionen Euro reduziert. Der Rickgang im
Vergleich zum 31. Juli 2010 ist im Wesentlichen auf
die Entscheidung der Finanzverwaltung beziiglich der
steuerlichen Behandlung von Aktienoptionsgeschaften
zurlickzuflihren. Diese filhrte insgesamt zu einer Ver-
minderung der Steuerriickstellungen um 1.250 Millio-
nen Euro. Die Verminderung setzt sich zusammen aus
einem Verbrauch in Héhe von 584 Millionen Euro und
einer Auflésung in Hohe von 666 Millionen Euro. Im
Zusammenhang mit der Entscheidung der Finanzver-
waltung wurden Rickstellungen fir Aussetzungs- und
Nachzahlungszinsen in Héhe von 51 Millionen Euro
aufgel®st, was zu einer entsprechenden Verringerung
der sonstigen Riickstellungen im Vergleich zum 31. Juli
2010 fuhrte.

Die Finanzschulden blieben im Vergleich zum
31. Juli 2010 mit insgesamt 10.844 Millionen Euro
am Bilanzstichtag nahezu unveréandert. Aufgrund der
Féalligkeit des Konsortialkredits innerhalb des Ge-
schéftsjahres 2011 wurde ein zum 31. Juli 2010 noch
als langfristig ausgewiesener Teilbetrag des Konsorti-
alkredits zum Bilanzstichtag in die kurzfristigen Fi-
nanzschulden umgegliedert. Hierin enthalten sind
neben Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten
auch Verbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaften des
Porsche Zwischenholding Konzerns in Héhe von
3.880 Millionen Euro. Die sonstigen Verbindlichkeiten
haben sich von 574 Millionen Euro am Ende des
vergangenen Geschéftsjahres auf 1.093 Millionen
Euro zum Bilanzstichtag erhoht. In den langfristigen
sonstigen Verbindlichkeiten ist ein negativer beizule-

gender Zeitwert in Hohe von 942 Millionen Euro (31.
Juli 2010: 395 Millionen Euro) fiir die im Rahmen der
GLV vereinbarten Call-Option der Volkswagen AG auf
die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der
Porsche Zwischenholding GmbH enthalten. Die Wert-
anderung der Call-Option resultiert, ebenso wie die
Wertanderung der in den langfristigen Vermégenswer-
ten erfassten Put-Option, aus der Aktualisierung der
zugrunde liegenden Bewertungsparameter, insheson-
dere der Erhdhung der Wahrscheinlichkeit der prinzi-
piellen Ausiibbarkeit auf 50 Prozent.

Finanzlage

Die nachfolgende Darstellung enthalt im Vor-
jahr die Effekte der Geschéftstatigkeit des Porsche
Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen
Konzerns bis zum Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsoli-
dierung. Daher ist der Vergleich des Berichtszeitraums
mit dem Vorjahr nur eingeschrankt mdglich.

Der Cashflow aus der laufenden Geschéfts-
tatigkeit belauft sich im Rumpfgeschéftsjahr 2010 auf
minus 325 Millionen Euro (im Vorjahr 4.785 Millionen
Euro). Urséchlich fur den negativen Cashflow sind
insbesondere geleistete Ertragsteuerzahlungen in
Hohe von 370 Millionen Euro. Wahrend die erhaltenen
Dividenden in Hohe von 198 Millionen Euro im Rumpf-
geschaftsjahr ausschlieflich die Porsche Zwischen-
holding GmbH betreffen, entfielen die Dividenden des
Vorjahres in H6he von 240 Millionen Euro auf die Por-
sche Zwischenholding GmbH und die Volkswagen AG.

Aus dem Cashflow der Investitionstatigkeit
ergab sich im Rumpfgeschéftsjahr 2010 ein Mittelzu-
fluss in H6he von 222 Millionen Euro, dem im Vorjahr
ein Mittelabfluss von 25.745 Millionen Euro gegeni-
berstand. Der Mittelabfluss des Vorjahres war tber-
wiegend auf die im Vergleichzeitraum durchgefiihrte
Entkonsolidierung des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns zu-
rickzufiihren. Der Cashflow aus Investitionstatigkeit
des Rumpfgeschaftsjahres betrifft insbesondere die
Veranderung von auf Barausgleich gerichteten Optio-
nen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG, die im
Laufe des Rumpfgeschéaftsjahres vollstandig aufgeldst
wurden, und enthélt zudem den aus der Auflésung
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resultierenden Effekt aus dem Freiwerden von zum
Vorjahresstichtag verfligungsbeschrankten Mitteln.

Einem Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit
in Hohe von 507 Millionen Euro im Vergleichszeitraum
steht im Berichtsjahr ein Mittelabfluss von 28 Millio-
nen Euro gegeniber. Der Cashflow aus Finanzierungs-
tatigkeit war im Vergleichszeitraum von Effekten aus
den dort erfolgten Umstrukturierungs- und Refinanzie-
rungsmafinahmen im Porsche SE Konzern sowie aus
der Berlicksichtigung des Volkswagen Konzerns und
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns bis zu
ihrer jeweiligen Entkonsolidierung mafigeblich beein-
flusst. Im Rumpfgeschéftsjahr beinhaltet der Cashflow
aus Finanzierungstéatigkeit ausschlief3lich Dividenden-
zahlungen an die Aktionare der Porsche SE und an
ihre Hybridkapitalgeber.

Der Finanzmittelbestand verminderte sich
gegeniiber dem 31. Juli 2010 um 131 Millionen Euro
auf 406 Millionen Euro.

Die Bruttoliquiditat, das heiRt die Flissigen
Mittel, verringerte sich von 898 Millionen Euro im Jahr
zuvor auf 622 Millionen Euro. Die Verbindlichkeiten
gegeniber Kreditinstituten erhdhten sich leicht von
insgesamt 6.945 Millionen Euro zum 31. Juli 2010
auf 6.964 Millionen Euro am 31. Dezember 2010.

Die Nettoliquiditat — also die Flissigen Mittel
vermindert um die Verbindlichkeiten gegeniiber Kredit-
instituten — des Porsche SE Konzerns belief sich somit
am 31. Dezember 2010 auf minus 6.342 Millionen
Euro (31. Juli 2010: minus 6.047 Millionen Euro).

Ertragslage

Der Porsche SE Konzern weist am Ende des
Rumpfgeschéftsjahres 2010 ein Ergebnis nach Steu-
ern in Hohe von 1.286 Millionen Euro aus, nachdem
im Vorjahreszeitraum ein Ergebnis in Héhe von minus
454 Millionen Euro erzielt worden war.

Die sonstigen betrieblichen Ertrage haben
sich im Zeitraum vom 1. August 2010 bis zum
31. Dezember 2010 gegeniber der Vergleichsperiode
von 709 Millionen Euro auf 269 Millionen Euro ver-

mindert und enthalten im Rumpfgeschéftsjahr insbe-
sondere den Effekt aus der Bewertung der Put- Option
auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an
der Porsche Zwischenholding GmbH zum beizulegen-
den Zeitwert in H6he von 158 Millionen Euro sowie
einen Betrag in Hohe von 102 Millionen Euro aus den
im Rumpfgeschaftsjahr vollstandig aufgeldsten auf
Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf
Aktien der Volkswagen AG.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
nahmen von 956 Millionen Euro auf 590 Millionen Euro
ab. Sie enthalten im Rumpfgeschéftsjahr 2010 im
Wesentlichen den Effekt aus der Bewertung der Call-
Option auf die bei der Porsche SE verbliebenen Antei-
le an der Porsche Zwischenholding GmbH zum beizu-
legenden Zeitwert in Ho6he von minus 547 Millionen
Euro. Zudem ergaben sich Aufwendungen aus der
Bewertung der im Rumpfgeschéftsjahr vollstandig
aufgeldsten auf Barausgleich gerichteten Optionen mit
Bezug auf Aktien der Volkswagen AG in Hohe von 10
Millionen Euro.

Der Personalaufwand des Porsche SE Kon-
zerns betragt 11 Millionen Euro (2009/10: 17 Millio-
nen Euro).

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Antei-
len beléuft sich auf 1.075 Millionen Euro (2009/10:
6.792 Millionen Euro), es entfallt in Hohe von 106
Millionen Euro auf den Porsche Zwischenholding
GmbH Konzern und in Héhe von 969 Millionen Euro
auf den Volkswagen Konzern. Im Zuge der Geschafts-
jahresumstellung der Porsche SE im Rumpfgeschéfts-
jahr 2010 wurde in der Berichtsperiode die Einbezie-
hung des Volkswagen Konzerns mit einem Monat
Zeitversatz aufgehoben. Der Volkswagen Konzern ist
daher im Rumpfgeschaftsjahr 2010 mit Werten fir
einen Zeitraum von sechs Monaten (1. Juli bis
31. Dezember 2010) in das Ergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen einbezogen. Die Ergebnisbeitrage
beinhalten auch die Effekte aus der Fortfiihrung der
zum Zeitpunkt der Einbeziehung der Porsche Zwi-
schenholding GmbH als Gemeinschaftsunternehmen
und der Volkswagen AG als assoziiertes Unternehmen
durchgefiihrten Kaufpreisallokationen. Die Folgewir-
kungen dieser Kaufpreisallokationen fiir den Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern und den Volkswagen



Konzern, das heiBt die Fortentwicklung der in diesem
Zusammenhang aufgedeckten stillen Reserven und
Lasten, haben das at Equity Ergebnis und damit das
Ergebnis nach Steuern des Porsche SE Konzerns in

Hohe von insgesamt rund 206 Millionen Euro belastet.

Die fiir Zwecke der Einbeziehung at Equity durchzu-
fiihrenden Kaufpreisallokationen wurden Anfang De-
zember 2010 abgeschlossen. Anpassungen gegen-
tber den im Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr
2009/10 erfassten Werten ergaben sich nicht.

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Antei-
len des Vergleichszeitraums war insbesondere von
Einmaleffekten, dem Ertrag aus der erstmaligen Ein-
beziehung der Beteiligung an der Volkswagen AG nach
der Equity-Methode in Hohe von 7.841 Millionen Euro
sowie dem Verwasserungseffekt in Hohe von 1.440
Millionen Euro aus der im Marz 2010 bei der Volkswa-
gen AG durchgefiihrten Kapitalerhohung an der die
Porsche SE nicht teilgenommen hatte, beeinflusst.

Das Finanzergebnis verbesserte sich im Be-
richtszeitraum von minus 673 Millionen Euro auf minus
104 Millionen Euro. Dies ist, neben der unterschiedli-
chen Lange der Vergleichszeitraume, insbesondere auf
niedrigere Zinszahlungen an Kreditinstitute zurtickzufih-
ren, welche aus der Verminderung der durchschnittli-
chen Verschuldung bei Kreditinstituten in der Berichts-
periode im Gegensatz zur Vergleichsperiode resultiert,
sowie auf hohere Aufwendungen im Zusammenhang
mit der Refinanzierung im Vorjahr.

Das Ergebnis vor Steuern belauft sich auf 639
Millionen Euro (Vorjahr: 5.855 Millionen Euro). In dem

im Posten Ertragsteuern ausgewiesenen Ertrag in
Hohe von 647 Millionen Euro ist ein Ertrag in Hohe von
666 Millionen Euro enthalten, der sich aus der Auflo-
sung von Rickstellungen ergibt, die in Vorjahren im
Zusammenhang mit der steuerlichen Behandlung von
Aktienoptionsgeschaften gebildet wurden (2009/10:
Steueraufwand 114 Millionen Euro).

Im Ergebnis nach Steuern des Vorjahres war
ein Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Ge-
schaftsbereichen in Hohe von minus 6.195 Millionen
Euro zu beriicksichtigen. Es umfasste das laufende
Ergebnis der aufgegebenen Geschaftsbereiche bis zum
Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsolidierung sowie die aus
deren Entkonsolidierung resultierenden Ergebnisbeitrage.
Der sich aus der Entkonsolidierung des Volkswagen
Konzerns im Geschaftsjahr 2009/10 ergebende Verlust
in Hohe von 15.902 Millionen Euro wurde dabei teilweise
durch den positiven Ergebnisbeitrag aus der Entkonsoli-
dierung des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns
in Hohe von 9.027 Millionen Euro kompensiert.

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns im Rumpfgeschaftsjahr 2010 betragt 1.286
Millionen Euro (Vorjahr: minus 454 Millionen Euro).

Operatives Ergebnis der
wesentlichen Beteiligungen

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich
auf das laufende operative Geschéft des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns, der die Porsche AG und
ihre Tochtergesellschaften (Porsche AG Konzern) um-
fasst, und des Volkswagen Konzern. Effekte aus der
Einbeziehung in den Konzernabschluss der Porsche SE,
das heiBt insbesondere aus der Fortfiihrung der im
Rahmen der Kaufpreisallokationen aufgedeckten Stillen
Reserven und Lasten, bleiben unberiicksichtigt.

Im Rumpfgeschaftsjahr 2010 setzte der Por-
sche Zwischenholding GmbH Konzern 40.446 Fahr-
zeuge ab. Der Umsatz betragt dabei 3.867 Millionen
Euro. Das operative Ergebnis des Porsche Zwischen-
holding GmbH Konzerns fiir die finf Monate des
Rumpfgeschaftsjahres belauft sich auf 688 Millionen
Euro. Der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
weist eine deutlich zweistellige Umsatzrendite auf.
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Der Volkswagen Konzern setzte im Zeitraum
vom 1. Juli 2010 bis zum 31. Dezember 2010
3.712.319 Fahrzeuge ab. Bei Umsatzerldsen in Hohe
von 65.066 Millionen Euro in diesem Zeitraum belauft
sich das operative Ergebnis auf 4.300 Millionen Euro.

Gesamtaussage zur wirtschaftlichen Lage
des Porsche SE Konzerns

Aufgrund der gesellschaftsrechtlichen Um-
strukturierungen im Geschéftsjahr 2009/10 verfugt
der Porsche SE Konzern (ber kein eigenes operatives
Fahrzeuggeschaft mehr. Die Porsche SE ist seither als
Holdinggesellschaft fir ihre operativ tatigen Beteili-
gungen an der Porsche Zwischenholding GmbH und
der Volkswagen AG tatig.

Die Ertragslage des Porsche SE Konzerns ist
daher im Wesentlichen von den Ergebnisbeitragen der
at Equity bewerteten Anteile an der Porsche Zwischen-
holding GmbH und an der Volkswagen AG sowie den
Finanzierungsaufwendungen im Zusammenhang mit
der bestehenden Kreditlinie gepragt. Zudem konnen
sich aus der Bewertung der Put- und Call-Optionen auf
die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der
Porsche Zwischenholding GmbH durch Veranderungen
der Bewertungsparameter, insbesondere des Unter-
nehmenswerts der Porsche Zwischenholding GmbH
und der Einschatzung des Vorstands in Bezug auf das
Scheitern der Verschmelzung im Sinne der GLV, erheb-
liche Auswirkungen fiir die Ertragslage ergeben.

Weiterhin sind die mafgeblichen Bestim-
mungsgrofien der Vermogenslage die Entwicklung der
Equity-Buchwerte der Beteiligungen an der Porsche
Zwischenholding GmbH und der Volkswagen AG, die
Entwicklung der Finanzschulden sowie der Stand und
die geplante Ruckfihrung der Verbindlichkeiten ge-
geniber Kreditinstituten.

Die Finanzlage wird einerseits durch Zah-
lungsmittelzuflisse aus Dividenden von der Porsche
Zwischenholding GmbH und der Volkswagen AG be-
stimmt. Andererseits ergeben sich Zahlungsmittelab-
flusse insbesondere aus Zins- und Tilgungsleistungen
sowie aus Steuerzahlungen.

Der Vorstand der Porsche SE beurteilt die
wirtschaftliche Lage der wesentlichen Beteiligungen
positiv. Die wesentlichen Beteiligungen haben die
Belastungen der weltweiten Finanz- und Wirtschafts-
krise weitgehend tiberwunden und ihre Ertragsstarke
gesteigert. Die Porsche SE profitierte im abgelaufe-
nen Rumpfgeschéftsjahr von diesen positiven Ent-
wicklungen.




Porsche Automobil Holding SE
(Einzelabschluss nach HGB)

Im vorliegenden handelsrechtlichen Einzelab-
schluss der Porsche SE wird als Berichtsperiode das
Rumpfgeschéftsjahr 2010 dargestellt, das einen Zeit-
raum von 5 Monaten umfasst. Die Vergleichsperiode
hingegen, das Geschaftsjahr 2009/10, umfasst einen
Zeitraum von zwolf Monaten. Aufgrund der unter-
schiedlichen Betrachtungszeitraume und zudem auf-
grund der Effekte aus Umstrukturierungen in der Ver-
gleichsperiode sind insbesondere die Finanz- und
Ertragslage des Rumpfgeschaftsjahres 2010 mit der
Finanz- und Ertragslage des Geschaftsjahres 2009/10
nur sehr eingeschrankt vergleichbar.

Jahresergebnis

Das Jahresergebnis der Porsche SE wird im
Wesentlichen durch das Beteiligungsergebnis, das
Zinsergebnis sowie durch einen steuerlichen Sonder-
effekt bestimmt. Die Porsche SE vereinnahmte im
Rumpfgeschéftsjahr eine Dividende aus der Porsche
Zwischenholding GmbH in Héhe von 282 Millio-
nen Euro sowie Ertrage aus der Ergebnisabfiihrung
der Porsche Zweite Vermdgensverwaltung GmbH in
Hohe von 71 Millionen Euro. In der Vergleichsperiode
vereinnahmte die Gesellschaft eine Dividende per
Sachentnahme in Hohe von 9.523 Millionen Euro.
Dabei entnahm die Porsche SE aus der Porsche Zwi-

schenholding GmbH Forderungen gegen die (neue)
Porsche AG sowie gegen die Porsche SE selbst. Des
Weiteren waren im Vorjahr Dividendenertrage aus der
Porsche Zwischenholding GmbH in Hohe von 87 Milli-
onen Euro sowie aus der Volkswagen AG in Hohe von
240 Millionen Euro ausgewiesen.

Der zum Ende der Vergleichsperiode bei der
Porsche SE verbliebene Bestand von auf Barausgleich
gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volks-
wagen AG wurde im Rumpfgeschaftsjahr vollstandig
aufgeldst. Im handelsrechtlichen Ergebnis des Rumpf-
geschaftsjahres 2010 sind Effekte aus Aktienoptionen
in Hohe von insgesamt 21 Millionen Euro (Vorjahr 17
Millionen Euro) enthalten. Hiervon entfielen 23 Millio-
nen Euro (Vorjahr: 392 Millionen Euro) auf die sonsti-
gen betrieblichen Ertrage sowie 2 Millionen Euro

(Vorjahr: 409 Millionen Euro) auf die sonstigen betrieb-

lichen Aufwendungen.

Das Zinsergebnis beinhaltet im Wesentlichen
Aufwendungen und Ertrage aus Darlehen. In den
Zinsertragen ist ein Ertrag aus der Auflosung von
Ruckstellungen fur Aussetzungs- und Nachzahlungs-
zinsen im Zusammenhang mit der steuerlichen Be-
handlung von Aktienoptionsgeschaften in Hohe von 51
Millionen Euro enthalten. Der Rickgang des Zinsauf-
wands im Rumpfgeschéftsjahr ist insbesondere auf
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die Verminderung der durchschnittlichen Verschuldung
bei Kreditinstituten in der Berichtsperiode im Gegen-
satz zur Vergleichsperiode zuriickzufthren.

Das Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftsta-
tigkeit sank von 8.991 Millionen Euro im Vorjahr auf
217 Millionen Euro im Rumpfgeschaftsjahr 2010.

Der auBerordentliche Aufwand in Héhe von
2 Millionen Euro resultiert aus der erstmaligen vollum-
fanglichen Anwendung der Vorschriften des Bilanz-
rechtmodernisierungsgesetzes (BilMoG) auf den han-
delsrechtlichen Einzelabschluss.

In den Steuern in Hohe von 664 Millionen Eu-
ro ist ein Ertrag von 666 Millionen Euro enthalten,
welcher sich aus der Auflésung von Riickstellungen,
die in Vorjahren im Zusammenhang mit der steuerli-
chen Behandlung von Aktienoptionsgeschéften gebil-
det wurden, ergibt. Nach Beriicksichtigung von Steu-
ern und auBerordentlichem Ergebnis verbleibt ein
Jahrestberschuss in Hohe von 879 Millionen Euro
(Vorjahr: 8.991 Millionen Euro).

Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE

Mio. € RGJ 2010 2009710
Sonstige betriebliche Ertrage &2 641
Personalaufwand -11 -18
Sonstige betriebliche Aufwendungen -44 -631
Beteiligungsergebnis 858 9.850
Zinsergebnis -113 -851
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéaftstatigkeit 217 8.991
AuRerordentliche Aufwendungen -2 0
Steuern 664 0
Jahresuberschuss/ -fehlbetrag 879 8.991
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -439 -4.495
Bilanzgewinn/ -verlust 440 4.496



Vermdgens- und Finanzlage

Das Finanzanlagevermégen der Porsche SE
umfasst im Wesentlichen die Beteiligungen an der Por-
sche Zwischenholding GmbH und der Volkswagen AG,
die im Einzelabschluss zu Anschaffungskosten bilanziert
wurden. Die Forderungen der Porsche SE beinhalten im
Wesentlichen Darlehensforderungen gegen die Porsche
Zwischenholding GmbH (2.703 Millionen Euro) und die
Porsche AG (1.313 Millionen Euro) und weisen Restlauf-
zeiten von mehr als einem Jahr auf.

Die sonstigen Vermdgensgegenstande enthal-
ten vor allem Steuerriickforderungen aufgrund der
Aktivierung von Erstattungsanspriichen gegen das
Finanzamt im Zusammenhang mit vereinnahmten
Dividenden. Zudem sind in den sonstigen Vermoégens-
gegenstanden unverandert 13 Millionen Euro fir die
Put-Option gegeniiber der Volkswagen AG auf die bei
der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche
Zwischenholding GmbH enthalten.

Der aktive Rechnungsabgrenzungsposten um-
fasst im Wesentlichen ein Disagio in Héhe von
34 Millionen Euro (Vorjahr: 53 Millionen Euro) sowie
Vorauszahlungen fur Dienstleistungsvertrége.
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Die Riickstellungen beinhalten Riickstellungen
fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen, Steuer-
riickstellungen fiir noch nicht veranlagte Steuern der
Vorjahre sowie sonstige Riickstellungen. Der Riickgang
im Vergleich zum 31. Juli 2010 ist im Wesentlichen auf
die Entscheidung der Finanzverwaltung bezlglich der
steuerlichen Behandlung von Aktienoptionsgeschaften
und einer damit verbundenen Verminderung der Steu-
erriickstellungen um 1.250 Millionen Euro sowie auf
eine damit verbundene Aufldsung der sonstigen Riick-
stellungen fir Aussetzungs- und Nachzahlungszinsen in
Hohe von 51 Millionen Euro zurlickzufiihren.

Die Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstitu-
ten sind im Vergleich zum 31. Juli 2010 unverandert.
Die Ubrigen Verbindlichkeiten haben sich mit 4.653
Millionen Euro leicht gegeniiber dem Vorjahr (4.740
Millionen Euro) vermindert. Sie betreffen im Wesentli-
chen Verbindlichkeiten gegeniiber der Porsche Zwi-
schenholding GmbH sowie der Porsche AG. In den
sonstigen Verbindlichkeiten sind unveréndert 10
Millionen Euro fir die Call-Option der Volkswagen AG
auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an
der Porsche Zwischenholding GmbH enthalten.

Bilanz der Porsche Automobil Holding SE zum 31.12.2010

Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Aktiva
Finanzanlagen 24.771 24.771
Forderungen 4.027 4.348
Sonstige Vermdgensgegensténde 302 230
Fliissige Mittel 622 887
Rechnungsabgrenzungsposten B5) 53
29.757 30.289
Passiva
Eigenkapital 17.839 16.977
Ruckstellungen 265 1.572
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.000 7.000
Ubrige Verbindlichkeiten 4.653 4.740
29.757 30.289



Konzernlagebericht

Risiken der Geschéaftsentwicklung

Die Risiken der Geschéftsentwicklung der
Porsche SE als Filhrungsgesellschaft des Porsche SE
Konzerns hangen eng mit den Risiken der wesentli-
chen Beteiligungen an der Porsche Zwischenholding
GmbH und der Volkswagen AG zusammen. Dariiber
hinaus ergeben sich fiir die Gesellschaft aus der
Holdingfunktion weitere Risiken. Fiir eine Beschrei-
bung der Risiken verweisen wir auf den Bericht liber
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung
in diesem Lagebericht.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Fir die Porsche SE ergeben sich auch auf-
grund ihrer Flihrungsfunktion im Porsche SE Konzern
spezielle Risiken in Bezug auf Finanzinstrumente.
Diese sind, ebenso wie die Risiken der wesentlichen
Beteiligungen der Porsche SE, im Bericht tiber die
Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung in
diesem Konzernlagebericht dargestellt.

Dividendenvorschlag

Der handelsrechtliche Jahresabschluss der
Porsche SE weist zum 31. Dezember 2010 einen
Bilanzgewinn in Hohe von 439.527.668,81 Euro aus.
Ein Vorschlag an die Hauptversammlung zur Verwen-
dung des Bilanzgewinns lag zum Zeitpunkt der Auf-
stellung des Abschlusses durch den Vorstand noch
nicht vor.

Abhangigkeitsbericht erstellt

Wie bereits in den vorangegangenen Jahren
hat die Porsche SE entsprechend § 312 Aktiengesetz
(AktG) einen Bericht (iber die Beziehungen zu den mit
den Stammaktionaren verbundenen Unternehmen
erstellt (Abhangigkeitsbericht). Als Ergebnis dieses
Berichts ist Folgendes festzuhalten: ,Die Porsche
Automobil Holding SE hat nach den Umstanden, die
ihr zu dem Zeitpunkt bekannt waren, in dem die im
Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschafte vorgenommen
wurden, bei jedem Rechtsgeschéft eine angemessene
Leistung erbracht bzw. eine angemessene Gegenleis-
tung erhalten. Durch diese Rechtsgeschéfte wurde die
Gesellschaft nicht benachteiligt. Berichtspflichtige
MalRnahmen nach § 312 Abs. 1 S. 2 AktG lagen im
Rumpfgeschéftsjahr nicht vor.”
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Wertsteigernde Faktoren

Nachstehend berichten wir Uber die wesentli-
chen nicht finanziellen Leistungsindikatoren des Por-
sche Zwischenholding GmbH Konzerns und des
Volkswagen Konzerns. Diese Werttreiber tragen auch
nach der Entkonsolidierung der beiden Konzerne dazu
bei, den Wert dieser wesentlichen Beteiligungen der
Porsche SE nachhaltig zu erhéhen. Hierzu zahlen neu
entwickelte Produkte, die Prozesse in den Bereichen
Forschung und Entwicklung, Beschaffung, Produktion,
Vertrieb, Umwelt ebenso wie das Verhalten der Unter-
nehmensleitung gegeniber den Mitarbeitern.

Forschung und Entwicklung

Neuvorstellungen des Porsche
Zwischenholding GmbH Konzerns

Im Berichtszeitraum erfolgte die Markteinfih-
rung des leistungsstérksten Seriensportwagens in der
Geschichte der Porsche AG: Der 620 PS starke 911
GT2 RS’ feierte am 25. August 2010 auf dem Autosa-
lon in Moskau seine Weltpremiere, der Verkauf begann
im September 2010. Bereits Mitte Oktober war die
auf 500 Exemplare limitierte Kleinserie ausverkauft.
Der Hochleistungssportwagen wird von einem 3,6-
Liter-Sechszylinder-Boxermotor mit zwei Turboladern
mit variabler Turbinen-Geometrie angetrieben. Die
Beschleunigungswerte lauten: Null bis 100 km/h in
3,5 Sekunden, null bis 200 km/h in 9,8 Sekunden,
null bis 300 km/h in 28,9 Sekunden. Die Hochstge-
schwindigkeit liegt bei 330 km/h.

Auf dem Automobilsalon in Paris Anfang Ok-
tober feierten zwei weitere Modelle der Erfolgsbaurei-
he 911 ihre Weltpremiere: Der 911 Speedster” und
der 911 Carrera GTS". Mit 408 PS leistet der 3,8-
Liter-Sechszylinder-Boxermotor in beiden neuen Elfern
23 PS mehr als im 911 Carrera S. Der Carrera GTS
bildet mit einer betont sportlichen Ausstattung die
neue Spitze der Carrera-Modellreihe. Seit Dezember
2010 ist der GTS als Coupé und als Cabriolet bei den
Héndlern verfiigbar. Der neue 911 Speedster, der in
einer Kleinserie gefertigt und ebenfalls seit Dezember
2010 verkauft wird, ist in Erinnerung an das erste
Porsche-Modell mit dem Namen Speedster — dem
356 Speedster — auf 356 Exemplare limitiert. Der
Zweisitzer unterscheidet sich signifikant von den
anderen Fahrzeugen der Baureihe 911. Die 60 Milli-
meter niedrigere, starker geneigte Frontscheibe, die
flache Kontur des sportlich geschnittenen Verdecks
und eine charakteristische Doppelhutze formen das
markante Profil des Sportwagens.

Die Neuvorstellung auf der Los Angeles Auto
Show Mitte November war der Cayman R*. Angetrie-
ben von einem leistungsgesteigerten 3,4-Liter-
Sechszylindermotor mit 330 PS beschleunigt der
Mittelmotorsportwagen mit Sechsgang-Schaltgetriebe
aus dem Stand auf 100 km/h in 5,0 Sekunden; mit
dem optionalen Doppelkupplungsgetriebe (PDK) sind
es 4,9 Sekunden. Die Hochstgeschwindigkeit betragt
282 km/h (mit PDK 280 km/h). Der Verkaufsstart war
im Februar 2011.

* Verbrauchs- und Emissionsangaben finden Sie auf S. 65 dieses Berichts.
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Neuvorstellungen des Volkswagen Konzerns

Die Marke Audi stellte im Juli 2010 in der Pi-
nakothek der Moderne in Miinchen den neuen Audi A7
Sportback der Offentlichkeit vor. Das Fahrzeug ver-
bindet die sportliche Eleganz eines Coupés mit der
Funktionalitat eines Finftirers.

Auf dem Auto-Salon in Moskau prasentierte
der Volkswagen Konzern dem russischen Publikum im
August zahlreiche neue Modelle. Das Highlight bildete
die im russischen Volkswagen Werk Kaluga gefertigte
Polo Limousine, bei deren Entwicklung die besonde-
ren Klima- und Stralenverhaltnisse Russlands beruck-
sichtigt wurden.

Volkswagen Nutzfahrzeuge prasentierte den
Besuchern der Internationalen Automobilausstellung
(IAA) Nutzfahrzeuge im September 2010 in Hannover
gleich flinf Neuheiten, die sich durch hohe Effizienz,
Funktionalitat und Sicherheit auszeichnen. Im Mittel-
punkt stand der neue Caddy. Design, Funktionalitat,
Sicherheit und Ausstattung des kompakten Stadtlie-
ferwagens wurden im Vergleich zum Vorgénger weiter
perfektioniert. Seine innovative und effiziente Moto-
renpalette reduziert den Kraftstoffverbrauch um bis zu
21 Prozent. Ein weiteres Highlight auf dem Messe-
stand war der Amarok SingleCab. Bei gleichen Fahr-
zeugmaRen wie der Viertlrer weist der Amarok

SingleCab eine auf 2,20 m verlangerte Ladeflache auf.

Premiere feierte zudem der Transporter mit BlueMoti-
on Technology. Im Vergleich zum aktuellen, gleich-
starken Serienmodell wurde der kombinierte Ver-
brauch nochmals um 0,5 | gesenkt, sodass der
Transporter im Durchschnitt nur noch 6,8 | auf 100
km benétigt.

Die Marke Scania stellte in Hannover mit dem
neuen V8 den weltweit starksten Lkw vor. Dariber
hinaus zeigte die schwedische Marke die innovative R-
Serie, die bei Effizienz und Komfort neue Mal3stabe
setzt. Weitere Neuheiten waren der Reisebus Scania
Touring, der Niederflur-Stadtbus Scania OmniCity
sowie das Dienstleistungsprogramm Ecolution by
Scania. Dieses bietet den Kunden malgeschneiderte
Services, um COz-Emissionen und Kraftstoffverbrauch
zu senken und damit langfristig die Umweltvertrag-

lichkeit, Effizienz und Profitabilitat der Flotte fiir den
Kunden zu steigern.

Mit der Weltpremiere der siebten Generation
von Passat Limousine und Passat Variant setzte die
Marke Volkswagen Pkw Ende September einen beson-
deren Glanzpunkt auf der Pariser Automesse. Das
Design lberzeugt durch gerade Linien, klar strukturier-
te Flachen und dynamische Proportionen. Mit seinen
perfektionierten Komfort-, Qualitats- und Sicherheitsei-
genschaften sowie seinen Assistenzsystemen auf
Oberklasseniveau setzt der neue Passat erneut Mal-
stébe in der Mittelklasse. Energierlickgewinnung (Re-
kuperation), automatische City-Notbrems-Funktion,
Mudigkeitserkennung und das maskierte Dauerfernlicht
(Dynamic Light Assist) sind nur einige seiner neuen
technischen Features. Das Interieur des Passat wurde
ebenfalls umfangreich tiberarbeitet und schlagt mit der
Beschaffenheit und der Qualitat der eingesetzten
Materialien eine Briicke in das nachsthohere Segment.

Die Marke Audi beeindruckte die Messebesu-
cher in Paris mit dem Audi quattro concept — der
modernen Interpretation des legendédren Audi quattro
aus den 1980er Jahren. Einen Ausblick auf den
Sportwagen der Zukunft prasentierte Audi mit dem
Audi e-tron Spyder, der TDI-Technologie und Elektro-
antrieb intelligent kombiniert. Seine Markenzeichen
sind ein markant-kraftvolles Design und ein hocheffi-
zienter Plug-in-Hybridantrieb. AuRerdem ging in Paris
der Audi R8 GT™ an den Start — eine auf 333 Exempla-
re limitierte leichtere und leistungsstarkere Variante
des Hochleistungssportwagens Audi R8.

Umweltfreundliche Mobilitat stand im Mittel-
punkt bei Skoda. Mit der Konzeptstudie Octavia Green
E Line, dem ersten Skoda mit reinem Elektroantrieb,
stellte die Marke ihre Innovationskraft und ihre techni-
sche Kompetenz unter Beweis. Nachhaltige Mobilitat
repréasentierten auch die Skoda GreenLine-Modelle der
zweiten Generation. Das Skoda Umweltlabel steht fiir
moderne Motoren und innovative Ldsungen wie das
Start-Stopp-System oder die Rekuperation der
Bremsenergie und ist nun in allen Modellreihen der
Marke verfligbar.

* Verbrauchs- und Emissionsangaben finden Sie auf S. 65 dieses Berichts.



SEAT préasentierte in Paris mit dem Concept-
Car IBE seine Vision der elektromobilen Zukunft. Das
kompakte Sportcoupé mit den kraftvollen Proportio-
nen ist eine Weiterentwicklung der im Marz 2010 in
Genf prasentierten Konzeptstudie. Der SEAT IBE wird
von einem 75 kW starken Elektromotor angetrieben
und verbindet dynamischen Fahrspal mit 8kologi-
scher Verantwortung. AuBerdem zeigte SEAT in Paris
den neuen Alhambra.

Die Premiere des neuen Bentley Continental
GT* war ein weiteres Highlight des Volkswagen Kon-
zerns in Paris. Lamborghini faszinierte die Messebe-
sucher mit dem Lamborghini Sesto Elemento. Firr viel
Aufsehen auf der Pariser Automobilmesse sorgte
auBBerdem die Europapremiere des Weltrekordfahr-
zeugs Bugatti Veyron 16.4 Super Sport’.

Geblndelte Krafte dank strategischer Allianzen

Die bestehenden Kooperationen auf dem Ge-
biet der Entwicklung und Produktion von Fahrzeugen
mit der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, der Daimler AG
und der Chrysler Group hat der Volkswagen Konzern

2010 fortgefiihrt. Zudem ist Volkswagen mit der Suzu-

ki Motor Corporation eine langfristige strategische
Partnerschaft eingegangen.

Um auch die Entwicklung von Hochvolt-
Batteriesystemen fir Hybridantriebe und Elektrofahr-
zeuge voranzutreiben, wurde 2010 die Zusammenar-

beit mit zahlreichen kompetenten Batterieherstellern
angestrebt oder intensiviert. Volkswagen grindete
zusammen mit dem Partner VARTA Microbattery
GmbH in Ellwangen die gemeinsame VOLKSWAGEN
VARTA Microbattery Forschungsgesellschaft mbH &
Co KG. Ihr Ziel: automobiltaugliche Batteriezellen
sowie die dazugehdrige Fertigungstechnologie zu
erforschen und zu entwickeln. Darliber hinaus hat der
Volkswagen Konzern unter Einbindung zahlreicher
Hochschulen, wie dem Institut fir Physikalische Che-
mie der Universitat Minster, seine Kompetenzen auf
dem Gebiet der Elektrotraktion ausgebaut.

Im Bereich der erneuerbaren Biokraftstoffe
der zweiten Generation bestehen weiterhin Kooperati-
onen mit CHOREN Industries und der Firma IOGEN. An
CHOREN Industries ist Volkswagen seit dem Jahr
2007 finanziell beteiligt.

Porsche Intelligent Performance

Mit dem 918 RSR préasentierte Porsche auf
der Detroit Auto Show 2011 eine High End-Synthese
aus den erfolgreichen Hybridkonzepten des Jahres
2010. Das MittelImotor-Coupé 918 RSR vereint die
Technologie des 911 GT3 R Hybrid und das Design
des 918 Spyder in einem hochmodernen Supersport-
wagen. Der V8-Motor ist eine Weiterentwicklung des
Direkteinspritzer-Triebwerks aus dem erfolgreichen

RS-Spyder-Rennwagen und leistet im 918 RSR 563 PS.

Die Elektromotoren an den beiden Vorderradern steu-
ern jeweils 75 kW zur maximalen Antriebsleistung von
767 PS bei. Der eingebaute Schwungradspeicher ist
eine Elektromaschine, dessen Rotor mit bis zu
36.000 Umdrehungen pro Minute kreist, um Rotati-
onsenergie zu speichern. Die Aufladung erfolgt, wenn
bei Bremsvorgéngen die beiden Elektromaschinen an
der Vorderachse ihre Funktion umkehren und als
Generatoren arbeiten. Aus dem geladenen Schwung-
radspeicher kann der Pilot auf Knopfdruck dessen
gespeicherte Energie abrufen und bei Beschleuni-
gungs- oder Uberholvorgéngen einsetzen. Dabei wird
das Schwungrad elektromagnetisch abgebremst, um
dann aus seiner Bewegungsenergie bis zu insgesamt
150 kW zusétzlich an die beiden Elektromaschinen
der Vorderachse zu liefern. Auf der Auto Show in
Detroit erhielt der 918 RSR den ,Best in Show —

* Verbrauchs- und Emissionsangaben finden Sie auf S. 65 dieses Berichts.
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AutoWeek Editors’ Choice Award 2011"“. Die , Auto-
Week*“-Jury wahlte den Porsche 918 RSR damit zur
besten Messeneuheit der Detroit Auto Show.

Forschungs- und Entwicklungskosten

Im Rumpfgeschaftsjahr 2010 beliefen sich im
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern die For-
schungs- und nicht aktivierten Entwicklungskosten auf
100 Millionen Euro (im vorangegangenen Geschafts-
jahr 2009/10: 189 Millionen Euro). Aktiviert wurden
Entwicklungskosten in H6he von 175 Millionen Euro
(im Geschéftsjahr 2009/10: 400 Millionen Euro). Die
Aktivierungsquote, die im Geschaftsjahr 2009/10 bei
68 Prozent gelegen hatte, betrug im Berichtsjahr 64
Prozent.

Im Volkswagen Konzern betrugen im Zeitraum
vom 1. Juli 2010 bis zum 31. Dezember 2010 die
Forschungs- und nicht aktivierten Entwicklungskosten
im Volkswagen Konzern 2.352 Millionen Euro wéhrend
sie sich in der Zeit vom 1. Juli bis zum 31. Dezember
2009 auf 1.722 Millionen Euro beliefen. Aktiviert
wurden Entwicklungskosten in Hohe von 821 Millionen
Euro (im Vergleichszeitraum: 1.013 Millionen Euro)
Die Aktivierungsquote im Volkswagen Konzern lag,
nach 37,0 Prozent im Zeitraum vom 1. Juli bis zum
31. Dezember 2009, im Zeitraum vom 1. Juli bis zum
31. Dezember 2010 bei 25,9 Prozent.

Schutzrechte und Lizenzen

Die Anmeldezahlen von Schutzrechten fir In-
novationen und Designs lagen im Porsche Zwischen-
holding GmbH Konzern weiterhin auf hohem Niveau.
Schwerpunkte lagen bei den Fahrzeugprojekten zu
Hybrid- und Elektromobilitat. Bei den Schutzrechtsan-
meldungen im Ausland bleibt Asien fest im Blick, mit
Fokus China, Japan und Sudkorea. Das Lizenzge-
schéft hat sich ebenfalls positiv entwickelt; die Li-
zenzerldse liegen nach wie vor auf hohem Niveau.

Der Volkswagen Konzern sichert sich auch im
Berichtszeitraum zahlreiche Patente im In- und Aus-
land, meistens betrafen diese Innovationen Fahrassis-
tenzsysteme und Infotainment-Themen sowie die
Hybrid- und Karosserietechnologie. Die hohe Zahl und
die technologische Qualitat der Anmeldungen zeigten
erneut, dass die Mitarbeiter des Volkswagen Konzerns
liber eine groRRe Innovationskraft verfiigen.




Verbrauchs- und Emissionsangaben

Modell

AudiR 8 GT

Bentley Continental GT

Bugatti Veyron 16,4 Super Sport
Porsche 911 GT2 RS

Porsche 911 Carrera GTS

Porsche 911 Carrera GTS PDK
Porsche 911 Carrera GTS Cabriolet
Porsche 911 Carrera GTS PDK Cabriolet
Porsche 911 Speedster

Porsche Cayman R

Porsche Cayman R PDK

Leistung \
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21,0
25,4
37,2
17,9
15,9
15,3
16,2
15,5
15,5
14,2
14,0

Kraftstoff- \
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auBerorts
(I7200km)

9,9
11,4
14,9

8,7

7,6

7,2

7,7

7,3

7,3

7,1

6,6

Kraftstoff- |
verbrauch
kombiniert
(I/200km)

13,9
16,5
23,1
11,9
10,6
10,2
10,8
10,3
10,3

9,7

9,3

COy-
Emissionen
kombiniert
(9/km)

323
384
539
284
250
240
254
242
242
228
218
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Einkauf

Im Rumpfgeschaftsjahr 2010 belief sich der
Materialaufwand im Porsche Zwischenholding GmbH
Konzern auf 2.267 Millionen Euro. Durch eine Vielzahl
von gemeinsam mit Lieferanten durchgefiihrten MaR-
nahmen zur Produkt- und Prozessoptimierung konnte
der Materialaufwand je Fahrzeug wie in den vorange-
gangenen Jahren weiter gesenkt werden. Nach Ab-
schluss einiger GroRprojekte des letzten Geschafts-
jahres lag das Beschaffungsvolumen bei Nicht-
Produktionsmaterial und Dienstleistungen im Rumpf-
geschaftsjahr leicht iber dem Vorjahreswert des
Vergleichszeitraumes.

Ausdehnung der Zusammenarbeit mit VW

Im abgelaufenen Rumpfgeschéftsjahr wurde
die gemeinsame Beschaffung mit Volkswagen in den
Bereichen Produktionsmaterial und Nicht-Produktions-
material auf Basis des im vorangegangenen Ge-

schéftsjahr abgeschlossenen Rahmenkooperationsver-

trags weiter ausgebaut. Fir definierte Umfange mit
Synergiepotential wurden die Beschaffungsvolumina
beider Hauser gebiindelt und die weltweite Beschaf-
fungsorganisation des Volkswagen Konzerns genutzt.
Dabei konnten fiir die Porsche AG nachhaltige Effekte
bei den Materialkosten gesichert werden. Die nachs-
ten Schritte sehen eine sukzessive Ausdehnung der
gemeinsamen Beschaffung im Bereich Produktions-
material und Nicht-Produktionsmaterial vor, die sich
inshesondere bei neuen Fahrzeugprojekten positiv auf
die Materialkosten auswirken wird.

Auch unter den neuen Rahmenbedingungen
nimmt die Leistungsféhigkeit und Stabilitat der Liefe-
rantenbasis angesichts der hohen externen Wert-
schopfung eine herausragende Stellung ein.

Produktionsversorgung bei Porsche trotz
kritischer Umfeldbedingungen sichergestellt

Wahrend sich die Automobilzulieferbranche
im ersten Halbjahr 2010 noch mit den anhaltenden
Auswirkungen der weltweiten Finanz- und Wirtschafts-

krise konfrontiert sah, zeigte sich im zweiten Halbjahr
2010 eine deutliche Erholung der wirtschaftlichen
Lage. Die teils rasche Erholung der Weltwirtschaft
fihrte jedoch zu Engpassen in Bezug auf die Kapazi-
taten sowie zu einem erhéhten Finanzbedarf. Weiter-
hin kritisch wirken sich die sehr verhaltene Kreditver-
gabepolitik der Banken und steigende Refinanzie-
rungskosten aus. Trotz der angespannten Situation ist
es Porsche durch die konsequente Anwendung eines
Risikomanagements gelungen, gemeinsam mit den
Lieferanten zu einem friihen Zeitpunkt potentielle
Schwachstellen zu identifizieren und durch entspre-
chende MaBBnahmen deren finanzwirtschaftliche Stabi-
litdt zu erhdhen. Im Ergebnis war Porsche im Ver-
gleich zur Gesamtbranche von einer deutlich geringe-
ren Anzahl von Lieferanteninsolvenzen betroffen. Auch
in den Krisenféllen konnte eine nachhaltige Beein-
trachtigung von Versorgungssicherheit und -qualitat
der Fahrzeugproduktion bei deutlich gestiegenen
Produktionszahlen vermieden werden.

Angesichts der Ungewissheit Uber den Verlauf
der weltweiten Wirtschaftskrise und des hohen exter-
nen Wertschopfungsanteils waren im Berichtsjahr
effiziente Produktionsprozesse und wettbewerbsféhi-
ge Kostenstrukturen der Lieferanten wichtiger denn je.
Das Lieferanten-Management hat daher im Verlauf des
Berichtszeitraums intensiv gemeinsam mit den Liefe-
ranten an der Verbesserung der Wertschopfungspro-
zesse gearbeitet. Die Aufgabenschwerpunkte bildeten
dabei die Unterstiitzung der Lieferanten bei der An-
laufabsicherung von Neufahrzeugprojekten sowie die
Durchflihrung von PraventivmalRnahmen zur Sicher-
stellung einer reibungslosen Serienentwicklung.

Zur Bestimmung des Performance-Niveaus
der Porsche Lieferanten werden regelméafiige Bewer-
tungen durchgefihrt. Wahrend die Bewertungsergeb-
nisse der Lieferanten in der laufenden Serie auch im
vergangenen Geschaftsjahr das hohe Leistungsniveau
der Lieferantenbasis bestatigen, zeigten sich bei den
Ergebnissen im Produktentstehungsprozess Optimie-
rungspotenziale.



Auswahl der Lieferanten bei Porsche

Als wesentliche Meilensteine in den Beschaf-
fungsprozessen sind die Produktanlaufe der Modellva-
rianten 911 Carrera Speedster und Carrera GTS zu
nennen. Der Start der Serienentwicklung des 918
Spyder mit Plug-in-Hybrid-Technik, dessen Lithium-
lonen Batterie am Stromnetz aufgeladen werden kann,
ist ein weiterer Meilenstein im Ausbau der Hybrid-
Kompetenz. Bei der Auswahl der Lieferanten stellt
dies den Einkauf vor besondere Herausforderungen,
da neben den tblichen Serienumféngen sowohl renn-
sporttypische Komponenten als auch Zukunftstechno-
logien aus dem Bereich der Elektromobilitat zum
Einsatz kommen werden.

Mit dem Start der Serienentwicklung einer
weiteren Baureihe im Segment der sportlichen Geléan-
dewagen (unter dem Arbeitstitel ,,Cajun“) werden die
Weichen fiir ein kontinuierliches und erfolgreiches
Wachstum gestellt. Wie beim Cayenne ist der Einkauf
auch bei diesem neu zu entwickelndem Modell inten-
siv bestrebt, auf die Strukturen und Prozesse der
Beschaffungsorganisation des Volkswagen Konzerns
zurlickzugreifen. Durch die Verwendung bestimmter
Plattformumfange und die Erganzung um gezielt
entwickelte Neuumfange lassen sich die Materialkos-
ten, Investitionen und Entwicklungskosten fiir das
neue Fahrzeug deutlich begrenzen und gleichzeitig
eine Porsche typische Auslegung und Gestaltung des
Fahrzeuges sicherstellen.

Um die Serienausstattung der Baureihe Pa-
namera individuell und exklusiv nach Kundenwiinschen
zu veredeln, wurde auch fiir diese Baureihe ein Indivi-
dualisierungs-Angebot eingefiihrt.

Einkauf von Nicht-Produktionsmaterial
im Porsche Konzern

Im Rahmen des Konzerneinkaufs erfolgt ein
einheitlicher Einkauf fur Nicht-Produktionsmaterial im
Porsche Konzern. Durch eine friihzeitige Identifizie-
rung und Biindelung der Bedarfe sowie eine professi-
onelle Einkaufsbetreuung konnten Einsparungspoten-
tiale realisiert werden. Dabei haben neben der Biinde-
lung im Porsche Konzern auch die gemeinsamen

Beschaffungsaktivitaten mit dem Volkswagen Konzern
zu einer deutlich messbaren Verbesserung der bei
Nicht-Produktionsmaterial getatigten Abschlisse
gefihrt. Der zweite Bauabschnitt des zentralen Er-
satzteillagers in Sachsenheim mit einem Gesamtvolu-
men von 100 Millionen Euro wurde im Rumpfge-
schaftsjahr 2010 fertig gestellt und in Betrieb ge-
nommen.

Gestiegene Rohstoffpreise

Der Rohstoffsektor zeigte im zweiten Halbjahr
2010 deutliche Preissteigerungen, was neben der
industriellen Nachfrage insbesondere auf die stark
gestiegene Investmentnachfrage von Rohstoff- und
Hedgefonds zurlickzufiihren war. Neben einer Ver-
schéarfung der Versorgungssituation sieht sich die
Automobilindustrie bei den Rohstoffpreisen daher in
einer ahnlichen Lage wie im Jahr 2008 vor dem Be-
ginn der weltweiten Finanzkrise. Durch gezielte MaR-
nahmen zur Risikoabsicherung sowie kompensatori-
sche MafRnahmen in anderen Kostenbestandteilen des
Produktionsmaterials konnte die Porsche AG die
Auswirkungen auf das Unternehmen begrenzen.

Auch im Volkswagen Konzern wurden Strate-
gien entwickelt, um gestiegenen Rohstoffpreisen
entgegenzuwirken. Dariiber hinaus musste das Liefe-
ranten- und Kaufteilemanagement — unter Einhaltung
der Nachhaltigkeitsgrundsatze des Volkswagen Kon-

zerns — an die veranderte Situation angepasst werden.

Wie schon in den Vorjahren nahmen die ErschlieBung
neuer Markte und die kontinuierliche Optimierung der
Prozesse breiten Raum in den Aktivitaten der Beschaf-
fung ein.

Versorgungssituation bei Kaufteilen und
Rohmaterialien im Volkswagen Konzern

Wahrend im Jahr 2009 die Férderprogramme
vieler Regierungen dafiir gesorgt hatten, dass sich
der Absatz von Fahrzeugen in den unteren Segmenten
erhohte, stieg 2010 die Nachfrage nach Fahrzeugen
aus den oberen Segmenten mit hochwertiger Ausstat-
tung. Der Beschaffung gelang es, den damit verbun-
denen erhohten und verénderten Materialbedarf zu
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bedienen und alle Komponenten- und Fahrzeugwerke
mit Kaufteilen zu versorgen. Das galt insbesondere fir
die chinesischen Produktionsstétten des Volkswagen
Konzerns, die eine stark steigende Nachfrage zu
befriedigen hatten. Entscheidend fiir diese reibungs-
lose Anpassung waren die stetigen Prozessverbesse-
rungen, vor allem beim Kapazitats-, Bedarfs- und
Kaufteilemanagement, sowie die immer engere Ver-
netzung aller beteiligten Geschaftsbereiche.

Die Rohstoffméarkte haben sich im Kalender-
jahr 2010 im Gleichschritt mit der Weltwirtschaft
entwickelt. Die Spotmarkte verzeichneten starke
Preissteigerungen, beeinflusst durch eine wachsende
Nachfrage, durch Spekulationen auf borsennotierte
Rohstoffe und ein gedndertes Preissystem fiir Eisen-
erz. Dadurch blieb die Preissituation auf den internati-
onalen Stahlmarkten weiterhin angespannt. Bei allen
Rohstoffen waren stark schwankende Preise zu beo-
bachten.

Volkswagen hat schon friihzeitig damit be-
gonnen, dieser Entwicklung entgegenzuwirken, und ist
diesen Weg auch 2010 weitergegangen. Ausgehend
von der weltweit geltenden Beschaffungsstrategie war
der Schwerpunkt des Volkswagen Konzerns die stra-
tegische Ausrichtung des Lieferantenportfolios. Vor
allem die lokalen Gesellschaften in China, Indien,
Russland und den USA wurden eng in diesen Prozess
eingebunden.

Dariiber hinaus arbeitet Volkswagen intensiv
daran, sowohl den Materialeinsatz zu reduzieren als
auch den Materialnutzungsgrad zu erhdéhen — bei-
spielsweise durch die konsequente Weiterentwicklung
seiner Leichtbaustrategien oder indem Werkstoffe
durch Materialien ersetzt werden, die fir die jeweili-
gen Anwendungen optimiert wurden.

Starkere Lokalisierung durch die ErschlieBung
neuer Markte durch den Volkswagen Konzern

Die neuen Fertigungsstandorte des Volkswa-
gen Konzerns in Indien, Russland und den USA eroff-
nen der Konzern-Beschaffung zahlreiche Chancen.
Zum einen kann der Volkswagen Konzern durch die
Lokalisierung — die Nutzung lokaler Mérkte fur die

lokale Fertigung — Kosten reduzieren. Zum anderen
sind die ortlichen Lieferanten auch fir die Produkti-
onsstatten in anderen Regionen eine potentielle Be-
zugsquelle. Mit Hilfe der so genannten Tiefenlokalisie-
rung erhoht Volkswagen den Wertschopfungsanteil
von vor Ort bezogenen Bauteilen, indem der Volkswa-
gen Konzern frithzeitig giinstige Bezugsquellen fiir
Rohmaterialien in den jeweiligen Regionen sucht und
nutzt und so die Materialkosten optimiert. Hier arbei-
tet die Beschaffung eng mit der technischen Entwick-
lung und der Qualitatssicherung zusammen und
stimmt den jeweiligen Anteil der lokal beschafften
Bauteile mit ihnen ab.

Das 2008 eingefiihrte C3-Sourcing-Programm
(Cost-Competitive-Country-Sourcing) basiert auf den
beiden oben genannten Strategien der Lokalisierung
und Tiefenlokalisierung. Das Ziel des Programms ist,
Kostenvorteile in wettbewerbsfahigen Beschaffungs-
markten flir europaische Fahrzeugprojekte zu nutzen.
Unter Wahrung der Qualitatsanspriiche von Volkswa-
gen ist es gelungen, die Synergien der lokalen Pro-
duktion flir den Export von Komponenten zu realisie-
ren beziehungsweise weiter auszubauen. Lieferanten
werden dabei durch konzerneigene Regionalbiiros
sowohl bei der Tiefenlokalisierung im jeweiligen Land
als auch beim Export ihrer Bauteile zu den Produkti-
onsstandorten des Konzerns unterstiitzt. Das C3-
Sourcing-Programm tragt mafgeblich dazu bei, so-
wohl die Zielkosten neuer Fahrzeugprojekte zum Start
der Serienproduktion zu erreichen als auch Volkswa-
gen auf einem Beschaffungsniveau zu halten, das
weltweit wettbewerbsféhig ist.



Produktion

Porsche Zwischenholding GmbH erhalt
Anerkennung fur héchste Qualitat

Im Rumpfgeschéftsjahr 2010 produzierte
Porsche insgesamt 41.949 Fahrzeuge, das waren
18,1 Prozent mehr als im vergleichbaren Vorjahres-
zeitraum. In Stuttgart-Zuffenhausen wurden 7.174
Einheiten der Baureihe 911 sowie 2.255 Fahrzeuge
der Boxster-Baureihe gefertigt. Beim finnischen Part-
ner Valmet waren es 1.986 Einheiten der Baureihe
Boxster, davon entfielen 1.982 Einheiten auf den
Cayman. Im Werk Leipzig wurden in der Berichtsperi-
ode 22.343 Fahrzeuge des neuen Cayenne montiert.

Vom Gran Turismo Panamera liefen dort 8.189 Einhei-

ten vom Band.

Die Marke Porsche steht im Bewusstsein ih-
rer Kunden fiir hochste Qualitat und Zuverlassigkeit.
Im Berichtszeitraum wurde dieses hervorragende
Image durch zahlreiche Preise und Pramierungen, die
dem Automobilhersteller verliehen wurden, erneut
bestatigt. Diese Auszeichnungen sind zugleich ein
eindrucksvoller Beleg flir den Anspruch des Unter-
nehmens, Fahrzeuge mit innovativer Technik, auBeror-
dentlichen Fahreigenschaften sowie einzigartigem
Komfort und Design herzustellen.

So gewann der Porsche 911 die ADAC-
Auszeichnung ,,Gelber Engel” fir das qualitativ beste
und zuverlassigste Auto des Jahres in Deutschland.
Bestwerte erzielte das Fahrzeug sowohl in der Kun-
denzufriedenheitsstudie des Automobilclubs, an der
sich 43.000 Leser der Zeitschrift ,ADAC-Motor-
welt* beteiligten, als auch in der Pannenstatistik, die
rund zwei Millionen Berichte der Stralenwachtfahrer
auswertete.

Im TOV Report 2011 wurde Porsche als der
Hersteller ausgezeichnet, der die zuverlassigsten
Autos in Deutschland baut. In vier der funf Jahrgangs-
klassen des TUV Reports steht ein Sportwagen der
Marke Porsche als Fahrzeug mit den wenigsten Méan-
geln an erster Stelle. In den Klassen der sechs bis elf
Jahre alten Fahrzeuge dominiert jeweils der 911, bei
den vier bis fiinf Jahre alten Autos weist der Boxster

die wenigsten Mangel auf. Mit ihrer Uberzeugenden
Zuverléssigkeit erreichen Porsche-Fahrzeuge alljahr-
lich die besten Platze in diesem Report, in dem der
TUV die in den gesetzlich vorgeschriebenen Hauptun-
tersuchungen festgestellten Mangel dokumentiert.

Leipzig: Produktion auf Hochtouren

Nach dem Anlauf der Panamera-Produktion
und dem Start des neuen Cayenne in den zuriicklie-
genden Geschéftsjahren war der weitere Hochlauf der
Produktion des sportlichen Gelandewagens im Be-
richtszeitraum der Schwerpunkt fir das Werk Leipzig.
Dabei musste aufgrund der hohen Marktnachfrage
das tégliche Produktionsvolumen mehrfach gesteigert
werden. Mit der motivierten und flexiblen Mannschaft
wurde diese Aufgabe erfolgreich gemeistert. Dariiber
hinaus ging die Integration des sportlichen Gelande-
fahrzeugs mit Hybridantrieb, dessen zukunftsweisen-
de Technologie vollig neue Anforderungen an die
Produktion stellt, reibungslos vonstatten. Es waren
etliche Anpassungen in der Fahrzeugmontage not-
wendig, um die vollig neue Technik in den Montageab-
lauf zu integrieren, ohne dass die hohe Effizienz und
Flexibilitdt des Systems geféhrdet wird.

Leipzig gilt als eine der modernsten Automo-
bilfabriken, da hier die Prinzipien einer schlanken
Produktion durchgéngig Beriicksichtigung finden. So
sorgt das mit dem Panamera eingefiihrte neue Logis-

tiksystem fiir eine erneute Produktivitatsverbesserung.

Ein exakter Zeit- und Ablaufplan, in den séamtliche
Zulieferer eingebunden sind, erlaubt es, Teile in hoher
Frequenz und mit einer Materialreichweite im Stun-
denbereich anzuliefern. Die Fertigung eines Gelénde-
wagens und einer Luxus-Oberklasse Limousine in
hochst individueller Auspragung auf einer Produktions-
linie ist weltweit einzigartig.

GroRer Modellmix im Porsche Stammwerk

Am Standort Zuffenhausen wurden im Be-
richtszeitraum mehrere attraktive Sondermodelle in
die Montagelinien integriert. Von dem im August vor-
gestellten Spitzenmodell 911 GT2 RS fertigte Por-
sche 500 Exemplare. Schon nach kurzer Zeit war der
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leistungsstarkste Seriensportwagen in der Unterneh-
mensgeschichte ausverkauft. Auch die vierte Auflage
der Legende 911 Speedster ist auf 356 Exemplare
limitiert. Zuvor wurde mit dem neuen 911 Carrera
GTS ein weiteres 911er Modell in die laufende Ferti-
gung im Werk Zuffenhausen integriert.

Mit der Integration der zusatzlichen Varianten
in den bestehenden Mix erhthte sich im Stammwerk
die Zahl der auf einem Band gefertigten Modelle.
Dabei zeigen sich auch die Vorteile des auBerordent-
lich effizienten und flexiblen Produktionssystems
sowie die Leistungsfahigkeit der hoch qualifizierten
Mannschaft. Um die hohe Qualifikation der Mitarbeiter
von Porsche zu erhalten und zu steigern wurde auch
in der Berichtsperiode wieder eine Vielzahl von Schu-
lungen durchgefiihrt. Diese sind nicht zuletzt auch
deshalb von groRer Bedeutung, weil sie dazu beitra-
gen, die besonderen Qualitatsanspriiche von Porsche
zu sichern.

Besonders wichtig fur eine effiziente Produk-
tion ist das Konzept der Teamarbeiten. Porsche legt
Wert darauf, dass die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter
Ablaufe in der Montage mitgestalten und Ideen ein-
bringen kénnen. Dadurch wird nicht nur die Produktivi-
tat verbessert, sondern auch die Identifikation mit
dem Unternehmen gesteigert. Die nach wie vor rege
Beteiligung der Belegschaft und die vielen Ideen zur
Optimierung beweisen eindrucksvoll, dass die Team-
arbeit mittlerweile zu einem festen Bestandteil der
schlanken Produktion bei Porsche geworden ist.

Neue Lackiererei im Zeitplan

Der Bau der neuen Lackiererei ist gegenwar-
tig das groRte Bauvorhaben und eine Investition des
Unternehmens zur langfristigen Sicherung der Ar-
beitsplatze am Stammsitz. Mit dem GroR3projekt fir
rund 200 Millionen Euro gewahrleistet Porsche, dass
auch in Zukunft in Zuffenhausen herausragende Quali-
tat produziert werden kann, und das bei einem 6kolo-
gisch wie auch 6konomisch auBerst sparsamen Um-
gang mit den Ressourcen. Die Arbeiten liegen voll im
Zeitplan, so dass die neue Lackiererei planmé&RBig im
Frihjahr 2011 in Betrieb gehen kann.

Zentrale Versorgung aus Sachsenheim

Mit der Inbetriebnahme des zweiten Bauab-
schnitts im September 2010 hat Porsche das neue
Zentrale Ersatzteillager in Sachsenheim nahe Stutt-
gart fertig gestellt. Von dort werden mehr als 700
Porsche-Handler auf der ganzen Welt mit Ersatzteilen
versorgt. Insgesamt investierte Porsche mehr als 100
Millionen Euro in das Projekt. Bei dem Bau wurden
aber nicht nur Produktivitat und Effektivitat in den
Mittelpunkt gestellt, sondern auch der Umweltschutz.
So erzeugen 8.500 Photovoltaik-Module auf der Dach-
flache rund zwei Millionen Kilowattstunden Strom pro
Jahr. Zugleich wird ein jéhrlicher AusstoR3 von etwa
1.780 Tonnen Kohlenstoffdioxid (CO.) vermieden.
Zudem wurden zusatzliche Arbeitsplatze in der Region
geschaffen.

In Sachsenheim sind jederzeit 82.000 ver-
schiedene Porsche-Teile abrufbar. Eine ausgekliigelte
Logistik mit besonders schlanken Prozessen sorgt fiir
beste Qualitat bei der internationalen Teileversorgung
und damit fir einen optimalen Kundendienst weltweit.

Hohe Produktqualitat im Volkswagen Konzern

Der Volkswagen Konzern produzierte im Zeit-
raum 1. Juli bis 31. Dezember 2010 3.771.435
Fahrzeuge. Vom 1. Juli bis 31. Dezember 2009 be-
trug die Produktion 3.232.180 Fahrzeuge.

Die Konzernmarken definieren die Qualitat ei-
nes Produkts vor allem {ber die Eigenschaften Zuver-
lassigkeit, Anmutung und Service am Produkt. Das
Ziel des Volkswagen Konzerns ist, auf diesem Gebiet
die flhrende Position im Weltmarkt zu erobern.

Die Modellvielfalt im Volkswagen Konzern und
das weltweite Wachstum der Auslieferungen stellen die
Qualitatssicherung vor grofRe Herausforderungen. Zu
diesen gehdren auch die steigende Zahl der Ferti-
gungsstandorte und marktspezifischen Modellvarianten
sowie der stetig zunehmende Umfang der Ausstat-
tungsmerkmale und die zahlreichen Innovationen. Das
alles erfordert eine konsequente Ausrichtung aller
Elemente der Wertschdpfungskette an standardisierten
Prozessen und eine kontinuierliche Verbesserung



dieser Prozesse. Die Marke Volkswagen Pkw bei-
spielsweise hat deshalb bereits im Jahr 2009 das
geschaftsbereichsiibergreifende Programm ,Qualitét
im Wachstum* initiiert: Zusammen mit dem Vertrieb
werden Produktsicherheit und -zuverlassigkeit auch
bereits am Markt etablierter Fahrzeuge regelmaRig
untersucht. Falls erforderlich, kdnnen so umgehend
Verbesserungsmaflnahmen getroffen werden. Das
urspriinglich fir den Kernmarkt Deutschland konzipier-
te Programm hat sich bewéhrt und wurde deshalb im
Jahr 2010 in Zusammenarbeit mit den Importeursge-
sellschaften auch in anderen L&ndern eingefiihrt.

Die im Zuge dieses Programms gewonnenen
Erkenntnisse sind elementarer Bestandteil der Mal3-
nahmen des Volkswagen Konzerns zur Qualitatsstei-
gerung in den Markten und zur Erhéhung der Kunden-
zufriedenheit — eine zentrale Zielsetzung der Unter-
nehmensstrategie 2018: Bei Kundenzufriedenheit und
Markenloyalitat will der Volkswagen Konzern mit der
Marke Volkswagen Pkw und ihren Produkten spates-
tens im Jahr 2018 eine Spitzenposition belegen. Alle
Unternehmensbereiche arbeiten intensiv daran, dieses
Ziel zu erreichen. Die umfangreichen Aktivitaten wer-
den von den Bereichen Qualitétssicherung und Ver-
trieb koordiniert und im ,Forum Kundenzufrieden-
heit" regelmaRig prasentiert. Die Zielvorgabe, bei
Kundenzufriedenheit und -loyalitat eine filhrende Posi-
tion zu erreichen, gilt fir alle anderen Konzernmarken
in gleichem MaRe. Dazu erarbeiten sie in ihren eige-
nen Programmen und Gremien MalRnahmen und set-
zen diese um.

Trotz der groRen Zahl von Produktionsanldu-
fen und des wachsenden Fertigungsvolumens konnte
das hohe Qualitatsniveau auch im Jahr 2010 uber alle
Konzernmarken und -standorte des Volkswagen Kon-
zerns bestétigt und die Anzahl der Schadensfélle
konstant niedrig gehalten werden.

Produktionsstandorte des Volkswagen Konzerns

Der Leistungsverbund des Volkswagen Kon-
zerns umfasste am Ende des Jahres 2010 61 Stand-
orte; an 40 von ihnen werden Fahrzeuge hergestellt.
Der russische Standort in Kaluga hat nach dem Start
der Vollfertigung im Jahr 2009 seine Fertigungspalet-
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te um zwei weitere Fahrzeugmodelle erweitert und
realisierte damit vier Modellanlaufe innerhalb von nur
elf Monaten. Auch im indischen Werk in Pune werden
mittlerweile insgesamt vier verschiedene Modelle
produziert. Der Aufbau des Volkswagen Standorts in
Chattanooga, USA, schreitet weiter voran. Dort be-
ginnt Volkswagen 2011 mit der Fertigung eines spe-
ziell fir den nordamerikanischen Markt entwickelten
Modells. Im gleichen Jahr wird auch die Volkswagen
Osnabriick GmbH die Fahrzeugproduktion aufnehmen.
In China errichtet der Konzern — seiner langfristigen
Wachstumsstrategie folgend — zwei neue Fahrzeug-
werke, in Yizheng und Foshan; sie werden beide im
Jahr 2013 den Betrieb aufnehmen. Im selben Jahr
wird auch das neue Motorenwerk im mexikanischen
Silao mit der Produktion von Motoren der neuesten
Generation flir den nordamerikanischen Markt begin-
nen. Nach umfangreichen Erneuerungen verfligt Sca-
nia am polnischen Standort Slupsk nun Gber eine
moderne und effiziente Busfertigung. Der Volkswagen
Standort in Chemnitz wurde von der Unternehmensbe-
ratung A.T. Kearney und der Fachzeitschrift ,,Produkti-
on“ als ,Fabrik des Jahres 2009 in der Kategorie
LHervorragendes Innovationsmanagement” ausge-
zeichnet.

Das Volkswagen Konzern-Produktionssystem

Das wertschopfungsorientierte, synchrone
Konzern-Produktionssystem hat sich der Erhéhung
von Qualitat und Termintreue bei gleichzeitiger Redu-
zierung der Kosten verschrieben. Das Kernelement
des Systems ist eine durchgéngige und konsequente
Arbeits- und Prozessorganisation. Erreicht wird diese
durch ein einheitliches konzernweites Produktionssys-
tem und den methodischen Ansatz des kontinuierli-
chen Verbesserungsprozesses. Mitarbeiter, Arbeit-
nehmervertreter und Management haben es sich zur
Aufgabe gemacht, das Unternehmen gemeinsam zu
einer lernenden Organisation weiterzuentwickeln.

Derzeit werden weltweit Lean-Center in den
Konzernmarken sowie Trainingscenter in den Werken
aufgebaut. Diese sollen QualifizierungsmaBnahmen fiir
Mitarbeiter — vom Facharbeiter bis zum Top-Manager
— durchfihren und so deren Kompetenzen erweitern.
Im Jahr 2010 wurde das Lean-Center in Chattanooga
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eroffnet; weitere neue Trainingscenter entstanden im
Werk Chemnitz fiir die Motormontage und im Werk
Kassel fiir die Mechanische Fertigung und Getriebe-
montage.

Die demografische Entwicklung stellt Volks-
wagen vor die Herausforderung, seine anspruchsvol-
len Ziele bei einer veranderten Altersstruktur der
Belegschaft zu erreichen. In diesem Zusammenhang
ist der Mensch die wichtigste Ressource. Damit die
Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter erhalten bleibt,
missen ihre Arbeitsplatze ergonomisch und altersge-
recht gestaltet werden. Dies ist bereits im Produkt-
entstehungsprozess zu beriicksichtigen. Dadurch,
dass Volkswagen dem Aspekt der Ergonomie in die-
sem Prozess einen besonderen Stellenwert beimisst,
wird sichergestellt, dass sich die Arbeitsplatzqualitat

fur die Mitarbeiter der Fertigung verbessert. Die Folge:

Fertigungszeiten und Fehlerhaufigkeit werden redu-
ziert. Zudem schafft der Volkswagen Konzern
Einsatzmdglichkeiten fiir Mitarbeiter mit vermindertem
Leistungsvermogen. Alle diese Malnahmen tragen
dazu bei, die Wettbewerbsféahigkeit des Unternehmens
zu sichern.

Vertrieb

Vertriebsnetz im Porsche Zwischenholding
GmbH Konzern

Das Handlernetz von Porsche ist in den ver-
gangenen Jahren kontinuierlich gewachsen. Seit der
Ankindigung des Panamera im Jahr 2006 wurden
nahezu 100 zusétzliche Porsche Zentren weltweit
eroffnet. Jahrlich wurden durchschnittlich tber 200
Millionen Euro durch unsere Vertriebspartner investiert,
um die Verkaufs- und Service-Kapazitaten an das
gestiegene Absatzpotenzial anzupassen und unseren
Kunden ein markenadé&quates Einkaufs- und Service-
erlebnis bieten zu kdnnen. Insgesamt betreuten am
Ende des Rumpfgeschéftsjahres 2010 weltweit rund
700 Handler die Kunden von Porsche.

Zur weiteren Unterstltzung des angestrebten
Wachstumspfads von Porsche standen im Berichtszeit-
raum zwei Aufgaben im Mittelpunkt der Vertriebsnetz-
entwicklung: Einerseits Aktivitdten zur Vorbereitung
des weiteren Wachstums in einzelnen Regionen, insbe-
sondere in den BRIC-Staaten Brasilien, Russland, Indien
und China, und andererseits stand die verstarkt quali-
tative Entwicklung des weltweiten Handlernetzes im
Fokus. Fur die Wachstumsregionen wurde unter Be-
riicksichtigung der Entwicklung des Modellprogramms
sowie der erwarteten wirtschaftlichen Entwicklung in
den L&ndern jeweils ein detaillierter Fahrplan fiir die
Ausweitung des Handlernetzes in den néchsten Jahren
erarbeitet. Gleichzeitig wurden die erforderlichen
organisatorischen Voraussetzungen geschaffen. Zur
qualitativen Entwicklung des Vertriebsnetzes wurden
aufgrund der positiven Erfahrungen verschiedene
Programme wie Mystery Shopping, Produkt- und
Prozesstrainings sowie der internationale Austausch
von Best Business Practices weiterentwickelt und
umgesetzt.

Porsche mit hochster Kundenzufriedenheit

Die Strahlkraft der Marke Porsche und die
hohe Attraktivitat des Produktprogramms schlégt sich
in einer hohen Treue der Kunden zur Marke nieder: die
Mehrheit aller Porsche Besitzer kauft nicht nur einma-



lig ein Porsche Fahrzeug und zahlreiche Porsche
Fahrer haben mehr als einen Porsche in ihrem Fuhr-
park. Diese hohe Loyalitat wird durch die individuelle
und Porsche typische Kundenbetreuung weiter gefor-
dert. Dabei wird auch auf der Basis eines internationa-
len und umfassenden Monitorings der Kundenzufrie-
denheit mit den Produkten und Services standig nach
weiteren Mdglichkeiten gesucht, den Kunden das
Porsche Markenerlebnis und die hohe Betreuungsqua-
litat durchgangig zu vermitteln. Eine wesentliche Rolle
bei der Umsetzung und Sicherstellung der Betreu-
ungsqualitat spielen dabei die engagierten und pro-
fessionellen Partner in den Porsche Zentren. Die
Handelsorganisation wird aktiv in die Kette von Kun-
denzufriedenheit, Kundenfeedback und Verbesse-
rungsprozessen eingebunden.

Der Erfolg der hohen Kundenorientierung bei
Porsche lasst sich an der Siegesserie erkennen, die
Porsche bei den verschiedensten Befragungen einfuhr.
Im Berichtsjahr wurde der Porsche Boxster von den
Lesern der Zeitschrift ,Consumer Reports“ zum bes-
ten Fahrzeug im gesamten Markt erklart. Die Zeit-
schrift befragte dazu 1,3 Millionen US-Fahrzeug-
kunden und Leser zu ihren Erfahrungen in den letzten
zwolIf Monaten. Die Marke Porsche belegte dabei
insgesamt den zweiten Platz. Weiterhin wurde der
Boxster von den Besuchern des Automobilportals
,Edmunds.com“ zum ,Consumer Favorit* unter allen
Cabriolets gewahlt. Dariiber hinaus nahm das renom-
mierte ,Car and Driver Magazine“ den Boxster und
den Cayman in die Liste der zehn bestverkauften
Fahrzeuge in den USA auf, und das ,Automobile Ma-
gazine“ zeichnete beide Modelle mit dem begehrten
All-Star Award aus.

Neben der optimalen Betreuung bereits be-
stehender Kunden gelingt es Porsche in hohem Malie,
neue Kunden zu gewinnen und fiir die Marke Porsche
zu begeistern. Eigene Studien zeigen dabei detailliert,
welche Baureihen und Derivate am attraktivsten flr
Fahrer anderer Marken sind. Insbesondere mit dem
Panamera und dem neuen Cayenne konnten erfolg-
reich neue Kundengruppen fiir Porsche erschlossen
werden: ein deutlicher Ausdruck der Attraktivitat von
Porsche fiir potentielle Kunden sind die ersten Platze
des Porsche Panamera in vielen relevanten Leserbe-
fragungen. So wurde er als beste Automobil-Neuheit

des Jahres in der Luxusklasse mit dem ,Goldenen
Lenkrad" ausgezeichnet, das durch die Zeitschriften
»Bild am Sonntag"“ und ,,Auto Bild“ sowie deren euro-
paische Schwesterblatter auf Basis von 250.000
Leserstimmen vergeben wird. Der Cayenne erhielt das
»Goldene Lenkrad“ in der Kategorie ,SUV*“. Dariiber
hinaus wahlten die Leser der ,Autozeitung” den Pa-
namera zum Gesamtsieger in der Kategorie ,Luxus
Klasse®. Im Rahmen dieser Wahl konnte auch der
Porsche 911 den Gesamtsieg in der Kategorie
~Sportwagen“ einfahren.

Vertriebsstruktur im Volkswagen Konzern

Die Mehrmarkenstruktur des Volkswagen
Konzerns unterstiitzt die Eigenstandigkeit seiner
Marken und wurde 2010 weiter gescharft. Um die
Vertriebsaktivitaten des Konzerns markenibergreifend
zu optimieren, hat der Volkswagen Konzern im Jahr
2010 das Vorstandsressort Vertrieb neu organisiert.
Damit konnten die besten Voraussetzungen geschaf-
fen werden, um Volumen und Marktanteile stetig zu
erhéhen, Ergebnisbeitrdge und Effizienz des Vertriebs
zu steigern und gleichzeitig die Kosten zu optimieren.

Um Synergien zu nutzen und den Informati-
onsaustausch untereinander sowie zum GroRRhandel zu
optimieren, wurde die Anbindung der Handler an die
IT-Systemlandschaft des Konzerns im Jahr 2010
vorangetrieben. Im Mittelpunkt der Vetriebsnetzstra-
tegie des Volkswagen Konzerns steht die partner-
schaftliche Zusammenarbeit mit dem Handel und
dessen Rentabilitat. Das GroRhandelsgeschaft wird zu
85 Prozent Uber konzerneigene Gesellschaften ge-
steuert. Im Jahr 2010 wurde dieses Geschaft ge-
starkt, indem eine Zentralstelle fir die nationalen
Vertriebsgesellschaften etabliert wurde. Sie hat die
Aufgabe, die Transparenz der Vertriebsaktivitaten zu
erhdhen, das Kostenmanagement zu verbessern und
die Aktivitaten der Marken stérker zu verzahnen,
damit Synergien besser gehoben werden kdnnen.
Best-Practice-Ansatze einzelner Gesellschaften kann
Volkswagen so schnell und effizient auf die tibrigen
GroRRhandelsgesellschaften iibertragen. Die Zen-
tralstelle leistet einen wesentlichen Beitrag dazu, dass
die Ziele der Strategie 2018 des Volkswagen Kon-
zerns erreicht werden.
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Kundenzufriedenheit und Kundentreue im
Volkswagen Konzern

Vor dem Hintergrund steigender Kundenan-
forderungen lag — und liegt auch zukiinftig — ein
Schwerpunkt der Vertriebsaktivitaten des Volkswagen
Konzerns auf der Verbesserung der Kundenzufrieden-
heit. Im abgelaufenen Kalenderjahr hat Volkswagen
daher gezielt Prozesse und MalRnahmen umgesetzt,
die die Zufriedenheit sowohl der Fahrzeugkaufer und
Kunden im After-Sales-Bereich als auch die der Han-
delspartner weiter gesteigert haben.

Die Volkswagen Konzernmarken ermitteln die
Zufriedenheit ihrer Kunden in den einzelnen Markten
regelmaRig anhand spezialisierter Abfragen, die sich
insbesondere auf die Themen Produkt und Service
konzentrieren. Aus der Analyse der Umfrageergebnis-
se leiten sie Malnahmen ab, um die Kundenzufrieden-
heit stetig zu erhdhen.

Gemessen an der Zufriedenheit der Kunden
mit dem Produkt, nimmt die Marke Audi auf den euro-
paischen Kernmarkten sowohl im Vergleich mit den
Konzernmarken als auch im Wettbewerbsumfeld eine
Spitzenposition ein. Auch die anderen Marken des
Volkswagen Konzerns erreichen in Bezug auf die
Gesamtzufriedenheit Werte, die auf gleicher Hhe mit
oder sogar uber denen des Wettbewerbs liegen.

Wenn Kunden mit den Produkten und Dienst-
leistungen des Volkswagen Konzerns zufrieden sind,
ist die Wahrscheinlichkeit groR3, dass sie den Marken
des Konzerns auch treu bleiben. Die regelmaRig er-
mittelten Loyalitatswerte belegen das Vertrauen der
Kunden in die Marken des Volkswagen Konzerns
eindrucksvoll: In den europaischen Kernmarkten zum
Beispiel halt die Marke Volkswagen Pkw die Kunden-
treue schon mehrere Jahre auf hohem Niveau. Auch
Skoda belegt bei der Markenloyalitat — wie in den
Jahren zuvor - einen Platz an vorderer Stelle.

Professioneller Service
Im Service setzt Porsche auf Kundenzufrie-

denheit und Kundenbindung. Die wesentlichen Saulen
zur Erreichung dieses Ziels sind kundenorientiertes

Handeln und stabile Prozesse. Um eine hohe Qualitat in
den Prozessen der Handelsorganisation absichern zu
kénnen, wurden Trainingsprogramme zur umfassenden
Qualifikation Gber den gesamten Service-Prozess entwi-
ckelt. Abgerundet wird dies durch die kontinuierliche
Auditierung der Porsche Zentren. Auf deren Basis sowie
Marktforschungs-Ergebnissen wurden Manahmen
definiert, die von den Vertriebsgesellschaften und der
Handelsorganisation umgesetzt werden. So begann ein
kontinuierlicher Verbesserungsprozess, der nachhaltig
wirkt. Neben einer hohen Kundenzufriedenheit stellt
Porsche auf diese Weise sicher, dass weiterhin mehr als
70 Prozent aller jemals gebauten Porsche auf den
Strallen der Welt unterwegs sind.

Im Mittelpunkt der Service- und Kundenorientie-
rung des Volkswagen Konzerns steht das Bestreben,
eine tragfahige Beziehung zu Kunden und Partnern
weltweit aufzubauen und zu pflegen. Volkswagen will die
Kunden mit einem Maximum an Dienstleistungsbewusst-
sein, verbunden mit einem hohen Qualitatsanspruch,
liberzeugen. Deshalb versteht Volkswagen die individuel-
len Winsche und Bedirfnisse seiner Kunden stets als
Handlungsvorgaben und mdchten die an den Konzern
gestellten Erwartungen nicht nur erfiillen, sondern tber-
treffen.

In einem Handlerbetrieb bedeutet Qualitat, al-
le Voraussetzungen dafiir zu schaffen, dass der Kun-
de hinsichtlich Beratung, Terminvereinbarung, Fahr-
zeugubergabe, Auftragsdurchfihrung, Rechnungsstel-
lung und Serviceumfeld héchste Zufriedenheit empfin-
det. Im Dialog mit den weltweiten Partnern stellt sich
der Volkswagen Konzern aufmerksam auf Kundener-
wartungen und Markttrends ein, um auch unausge-
sprochene Erwartungen zu erkennen und darauf ein-
zugehen. Volkswagen ist fiihrend im Bereich neuester
Technologien und innovativer Fahrzeugkonzepte und
bietet dem Handel umfassende Unterstiitzung bei der
Einfihrung neuer Modelle. Die Qualitatssicherung
nimmt bereits in der frihen Phase der Produktentste-
hung konsequent Einfluss auf Produktkonzepte, um
servicefreundliche, kostengiinstige Reparaturlésungen
zu ermdglichen und die Reparaturdauer zu minimieren.
Dariuiber hinaus hat Volkswagen im Jahr 2010 zuséatz-
liche Aktivitaten zur Sicherung der Qualitat in Kunden-
und Handelsliteratur, etwa im Bordbuch oder in tech-
nischen Produktinformationen, auf den Weg gebracht.



Mitarbeiter

Beschéftigungssituation bei Porsche

Die groRe Leistungsbereitschaft der Belegschaft
sowie ihre hohe Motivation und Identifikation sowohl
mit dem Unternehmen als auch den hergestellten
Produkten bildeten im Berichtsjahr weiterhin die Basis
fur das gute Betriebsklima und die erfolgreiche Ge-
schéaftsentwicklung. Zu den Erfolgsfaktoren von Por-
sche gehorte auBerdem, dass die Zahl der Beschaf-
tigten im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
erneut gewachsen ist. Am Bilanzstichtag waren beim
Porsche SE Konzern 36 Mitarbeiter beschéftigt

(31. Juli 2010: 37 Mitarbeiter), davon befand sich 1
Mitarbeiter in der passiven Phase der Altersteilzeit.
Beim Porsche Zwischenholding GmbH Konzern waren
zum Bilanzstichtag 13.159 Arbeitnehmer beschéftigt
und damit 3,4 Prozent mehr als zum 31. Juli 2010.
Davon befanden sich 211 Mitarbeiter in der passiven
Phase der Altersteilzeit. In einem Ausbildungsverhalt-
nis standen 411 junge Leute.

Standortsicherung bei Porsche

Unternehmensleitung und Gesamtbetriebsrat
haben sich Ende Juli 2010 im Rahmen der neuen
Standortsicherungsvereinbarung mit dem Titel ,Ei-
gensténdigkeit durch Wettbewerbsvorsprung*” tiber

eine Vielzahl von beschaftigungssichernden MaRnah-
men und Investitionen sowie MaRnahmen zur weiteren
Erh6éhung der Produktivitat und Flexibilitat der Beleg-
schaft geeinigt. Ab August 2010 wurde in allen Res-
sorts mit den ersten Umsetzungsaktivitaten in kontinu-
ierlicher Abstimmung mit den jeweils zustandigen
Arbeitnehmervertretungen begonnen.

Parallel dazu begannen fiir die im Konzernbe-
triebsrat vertretenen deutschen Tochtergesellschaften
Verhandlungen zwischen der Unternehmensleitung und
dem Konzernbetriebsrat, um fiir diese Mitarbeiter
ebenfalls eine entsprechende Vereinbarung abzu-
schlieBen. Die Gesprache sollen im ersten Quartal des
Geschaftsjahres 2011 abgeschlossen werden.

Grol3es Interesse an VW-Fahrzeugen

Seit 1. November 2010 haben Porsche Mit-
arbeiter die Moglichkeit, am VW-Werksangehérigen-
geschaft teilzunehmen. Es kdnnen ausgewahlte Fahr-
zeuge der Volkswagen AG geleast oder Fahrzeuge der
Marken Volkswagen oder Audi gekauft werden zu
gleichen Sonderkonditionen wie Werksangehérige der
Volkswagen AG. Das Angebot ist bei der Porsche
Belegschaft auf grofes Interesse gestolen.
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Porsche Berufsausbildung ist
,Fit fur die Zukunft*

Die Standortsicherungsvereinbarung enthalt
wichtige Regelungen fiir die Gewinnung von qualifizier-
ten Nachwuchsmitarbeitern tiber die eigene Ausbil-
dung: In den kommenden flinf Geschaftsjahren werden
jeweils 100 Auszubildende neu eingestellt, und die
gleiche Zahl an Auszubildenden wird nach erfolgrei-
cher Ausbildung in ein unbefristetes Arbeitsverhaltnis
Ubernommen. Dariber hinaus legt Porsche in den
kommenden Jahren einen besonderen Schwerpunkt in
der Ausbildung auf die Themenfelder Elektrik, Elektro-
nik und Elektromobilitdt sowie Aluminium- und Stahlka-
rosserieleichtbau. Unveréandert hohe Aufmerksamkeit
kommt auch in Zukunft der Vermittlung von sozialen
Kompetenzen zu, insbesondere der Fahigkeit, ge-
meinsam mit anderen motiviert zu arbeiten.

Aktives Hochschulmarketing

Vor dem Hintergrund des Wachstumskurses
in Deutschland, aber auch in wichtigen Méarkten wie
China, war Porsche im Berichtszeitraum auf diversen
Schul- und Hochschulveranstaltungen zur Deckung
des standigen Bedarfs an qualifizierten und motivier-
ten Nachwuchskréaften aktiv vor Ort. Dabei stellten
sich Vertreter des Personalwesens sowie Mitarbeiter
aus den verschiedenen Fachbereichen den interes-
sierten Fragen der Schiller und Studierenden.

Entwicklung von Fuhrungskréaften

TurnusgemaR wurde die Porsche Fiihrungs-
kraftebeurteilung- und Entwicklung (PFE) im Rumpfge-
schéftsjahr fortgesetzt. Die Ergebnisse des PFE-
Prozesses sind die zentrale Basis fiir Platzierungsent-
scheidungen und die Nachfolgeplanung. Gleichzeitig
wird sichergestellt, dass Fiihrungskrafte durch struk-
turiertes Feedback und maRgeschneiderte Entwick-
lungsmaRnahmen zielgerichtet und bedarfsorientiert
gefordert werden. Als Kerninstrument im Strategi-
schen Flhrungsprozess tragt PFE damit maRgeblich
zur nachhaltigen Sicherung und zum weiteren Ausbau
der hohen Management-Qualitat im Unternehmen bei.

Begleitung von Veréanderungsprozessen
bei Porsche

Auch im Rumpfgeschéftsjahr wurde die Un-
terstiitzung von Veranderungsprozessen durch den
Personalbereich konsequent fortgefiihrt. Die Beglei-
tung von Veranderungsprojekten startet bereits mit
der Beratung/Unterstiitzung von Projektteams in der
Konzeptionsphase. Die erfolgreiche Umsetzung von
Veranderungen wird durch flankierende Kommunikati-
ons- und QualifizierungsmaBnahmen in den Fachberei-
chen sichergestellt.

Beschaftigungssituation im Volkswagen Konzern

Am 31. Dezember 2010 beschaftigte der
Volkswagen Konzern 384.058 aktive Mitarbeiter;
4.778 Mitarbeiter befanden sich in der passiven
Phase der Altersteilzeit. In einem Ausbildungsverhalt-
nis standen 10.545 Personen. Insgesamt beschaftig-
te der Volkswagen Konzern am Ende des Jahres 2010
399.381 Mitarbeiter. Verglichen mit dem Stand vom
30. Juni 2010 waren das 5,9 Prozent mehr. Die Zahl
der im Inland beschaftigten Personen betrug 181.328
(plus 4,0 Prozent). Der Inlandsanteil der Belegschaft
verringerte sich von 46,3 Prozent am 30. Juni 2010
auf 45,4 Prozent zum 31. Dezember 2010. Der Trend
eines steigenden Auslandsanteils der Belegschaft wird
auch in den kommenden Jahren anhalten. Er reflek-
tiert die globale Expansion von Volkswagen und das
besonders ausgepragte Wachstum des Konzerns in
den Emerging Markets.

Berufseinstieg bei Volkswagen

Die Mehrheit der Mitarbeiter beginnt ihr Be-
rufsleben bei Volkswagen mit der Ausbildung. lhre
Qualitat ist entscheidend fiir das hohe Qualifikations-
niveau der Belegschaft. In den vergangenen Jahren
hat Volkswagen sein Engagement flir die Ausbildung
junger Mitarbeiter weiter verstarkt: Im September
2010 beschéftigte der Konzern erstmals mehr als
10.000 Auszubildende. An ihren sechs Standorten
bildete die Volkswagen AG Ende 2010 rund 4.500
Auszubildende und Studierende im Praxisverbund in
32 Berufen und 21 Studiengéngen aus.



In Talentkreisen fur junge Fachkrafte fordert
Volkswagen besonders talentierte Auszubildende. Seit
Ende 2010 sind Talentkreise an allen Standorten der
Volkswagen AG installiert. Diese sind ein wichtiges
Instrument, um fachlich und personlich herausragende
Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter beim Ubergang von
der Ausbildung in den Beruf zu férdern. Sie ermogli-
chen den Teilnehmern einen flieRenden Ubergang von
der Berufsaushbildung in einen Fachbereich, in dem sie
bereits Spezialkenntnisse erworben haben.

Seit 2006 haben Berufsanfanger nach ihrer
Ausbildung die Mdglichkeit, mit dem Programm Wan-
derjahre fur zwdlf Monate zu einer Konzerngesell-
schaft ins Ausland zu gehen. Mehr als 200 junge
Mitarbeiter des Konzerns haben seitdem diese Chan-
ce wahrgenommen, erste Berufserfahrungen im Aus-
land zu sammeln. Mittlerweile beteiligen sich 17 Ge-
sellschaften in 13 Landern an den Wanderjahren.

Konzernvorstand und Welt-Konzernbetriebsrat
ehren jahrlich die besten Auszubildenden des Kon-
zerns mit dem Best-Apprentice-Award. Der diesjéhrige
Best-Apprentice-Award wurde von Konzernvorstand
und Welt-Konzernbetriebsrat Ende Oktober 2010 in
Emden vergeben. 22 Ausgebildete aus zwolf Landern
nahmen die Ehrung entgegen. In der zehnjahrigen
Geschichte des Awards wurde zum ersten Mal ein
Ausgebildeter von Scania geehrt.

Zukiinftig werden die Berufsausbildung und
der Einstieg ins Erwerbsleben bei Volkswagen auf
Grundlage von einheitlichen Kompetenzstandards
gestaltet. Die fiir die finf automobilen Kernberufe
entwickelten Standards werden bereits in der Ausbil-
dung angewandt. Fir drei weitere Berufe werden
zurzeit Kompetenzstandards erarbeitet. Diese tragen
nicht nur zu einer starkeren qualitativen Standardisie-
rung der Berufsausbildung bei, sondern helfen auch
bei der konsequenten Ausrichtung der Ausbildung an
den im Berufsleben erforderlichen Kompetenzen.

'
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Um jungen Hochschulabsolventen einen opti-
malen Start im Unternehmen zu ermdglichen, hat
Volkswagen im Jahr 2008 das Trainee-Programm
StartUp Direct eingefiihrt. Uber einen Zeitraum von
zwei Jahren lernen die Teilnehmer neben der Arbeit im
eigenen Fachbereich nicht nur das Unternehmen
Volkswagen eingehend kennen, sondern nehmen auch
an erganzenden Qualifizierungsmalnahmen teil. Hinzu
kommen mehrwéchige Einsatze in Produktion und
Vertrieb sowie ein optionaler Auslandsaufenthalt.

Hochschulabsolventen mit internationaler
Ausrichtung kdnnen alternativ dazu das Programm
StartUp Cross durchlaufen. Dieses internationale
Programm sieht wéhrend seiner 18-monatigen Dauer
einen dreimonatigen Auslandseinsatz vor. Uber 800
Trainees haben seit dem Start 2008 eines der beiden
Programme begonnen.

Rund 1.400 junge Menschen haben in den
vergangenen zehn Jahren ihren Weg in die Studenti-
sche Talentbank — das studienbegleitende Personal-
entwicklungsprogramm von Volkswagen — gefunden.
Sie hatten sich dafiir durch ihren engagierten Einsatz
wahrend ihres Praktikums bei Volkswagen qualifiziert.
Volkswagen betreut und entwickelt diese ehemaligen
Praktikantinnen und Praktikanten wéhrend ihres weiteren
Studiums, beispielsweise durch Workshops, Fachvortra-
ge, Seminare oder Exkursionen zu Volkswagen Standor-
ten, und bindet so talentierte Studierende an sich.

Qualifizierungsprogramme an internationalen
Standorten des Volkswagen Konzerns

Das ,Profiraumkonzept“, das 2009 schon er-
folgreich in dem russischen Werk in Kaluga eingefiihrt
wurde, hat Volkswagen 2010 auch am indischen
Standort Pune etabliert, wo es flir Montage, Karosse-
riebau und Lackiererei zum Einsatz kommt. In Profi-
raumen trainieren die Mitarbeiter produktionsnah alle
Grundfertigkeiten, die sie in der Montage bendtigen.

Anfang Oktober 2010 wurde die ,Volkswagen
India Academy* in Pune eréffnet. Diese Bildungsaka-
demie ist das Fundament der Volkswagen Berufsaus-
bildung in Indien. Derzeit werden dort mehr als 70
Auszubildende zum Schweil3er, Lackierer, Schlosser,

Elektriker und Werkzeugmechaniker geschult. Die
Auszubildenden werden so optimal auf das hohe
Qualitatsniveau und die modernen Produktionstechni-
ken im Werk Pune vorbereitet.

Der neue Standort Chattanooga im US-
Bundesstaat Tennessee bereitete sich mit einem
Trainingsprogramm intensiv auf den Anlauf und spate-
ren Regelbetrieb der Produktion vor. Durch umfassen-
de Trainings stellt Volkswagen sicher, dass sich die
Mitarbeiter sowohl Grundlagen- als auch Expertenwis-
sen fir ihr jeweiliges Einsatzgebiet aneignen und
dieses kontinuierlich ausbauen. AuRerdem wurde in
Kooperation mit dem Staat Tennessee die Volkswagen
Academy errichtet, mit eigenen Lehrgebauden fir
Fertigungsautomation, Automobiltechnik und Be-
rufsausbildung sowie Profirdaumen flir Karosseriebau,
Lackiererei und Montage. Bei allen Qualifizierungen
steht die Praxisnahe im Mittelpunkt.



Umwelt

Umweltmanagement im Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern

Die Mobilitat von Morgen ist sowohl Heraus-
forderung als auch Chance fiir den Wirtschafts- und
Technologiestandort Deutschland. Die neuen Konzep-
te und Technologien bieten Losungen fur den Umwelt-
schutz und die Schonung von Ressourcen. Sie sind
ein wichtiger Indikator fur Wachstum und Beschafti-
gung in der deutschen Automobil- und Zulieferindust-
rie. Vor diesem Hintergrund hat die Bundesregierung
im Jahr 2009 den Nationalen Entwicklungsplan Elekt-
romobilitdt aufgestellt. Darauf basierend griindete
sich am 3. Mai 2010 die Nationale Plattform Elektro-
mobilitat, in der Vertreter von Industrie, Wissenschaft,
Politik, Gewerkschaften und Gesellschaft gemeinsam
das Ziel verfolgen, Deutschland zum Leitmarkt und
Leitanbieter fir Elektromobilitat aufzubauen und bis
zum Jahr 2020 mindestens eine Million Elektrofahr-
zeuge auf den deutschen Stralen fahren zu lassen.
Mit innovativer Technik, zukunftsweisenden Konzepti-
onen und Ldsungen, die bis zum reinen Elektrofahr-
zeug reichen, unterstitzt Porsche diese Ziele.

Seit Anfang 2010 beteiligt sich das Unter-
nehmen an der Gemeinschaftsinitiative ,Modellregion
Elektromobilitat Region Stuttgart” als ein Teil des
Nationalen Entwicklungsplans Elektromobilitat. Die
Bundesregierung fordert die Marktvorbereitung und
den Ausbau der nationalen Elektromobilitat von 2009
bis Mitte 2011 mit insgesamt 500 Millionen Euro. Der
Forderschwerpunkt ,Elektromobilitat in Modellregio-

nen“ des Bundesministeriums fur Verkehr, Bau und
Stadtentwicklung (BMVBS) unterstitzt acht Modellre-
gionen mit insgesamt 115 Millionen Euro aus diesem
Forderpaket. Ziel der Projekte ist es, Elektromobilitat
im offentlichen Raum sichtbar zu machen, verschie-
dene Wege ihrer Einfiihrung zu testen und schlief3lich
die Markteinflihrung von Elektrofahrzeugen in der
Breite zu fordern.

Unter dem Dach der Modellregion baut und
erprobt der Konzern drei Elektro-Sportwagen auf der
Basis des Porsche Boxster. Verschiedene Aspekte wie
die Dauerhaltbarkeit von Batterien, die Lade- und
Entladezyklen, die Reichweite, die Akzeptanz der
Elektrofahrzeuge und der Ladestationen sowie die
Verkehrssicherheit unter Alltagsbedingungen werden
ausflhrlich getestet. Die speziellen Anforderungen der
Kunden an einen Sportwagen werden dabei nicht
vernachlassigt.

Antriebskonzepte intelligent kombiniert

Mit ,,Porsche Intelligent Performance” beweist
Porsche, dass sich Sportwagenfaszination und exklu-
siver Premiumanspruch bei geringerem Verbrauch
sowie mehr Effizienz bei weniger CO,-Emissionen nicht
ausschlieen mussen. Im Jahr 2010 erfolgte der
Startschuss des Cayenne S Hybrid, fiir den ein tech-
nisch anspruchsvoller Parallel-Vollhybrid-Antrieb entwi-
ckelt wurde. Das System zeichnet sich durch ein kom-
plexes Zusammenspiel von Benziner und Elektroma-
schine aus. Der Wagen kann zum einen von dem Ben-
zinmotor angetrieben werden, wobei das Elektroag-
gregat als Generator zur Stromerzeugung genutzt wird.
Zum anderen kann der Cayenne S Hybrid mit Hilfe der
Nickel-Metallhydrid-Batterie bis zu einer Geschwindig-
keit von 60 km/h auch rein elektrisch fahren. Der
Verbrauch im NEFZ (Neuer Européischer Fahrzyklus)
betragt 8,2 Litern Kraftstoff auf 100 Kilometer und mit
einem CO-AusstoR von 193 g/km hat der Cayenne S
Hybrid bisher den geringsten CO,-Emissionswert in der
Modellpalette von Porsche.

Im Juni 2011 wird der Panamera S Hybrid auf
den Markt kommen. Das Fahrzeug, das Anfang Mérz
2011 auf dem Genfer Auto-Salon Weltpremiere feierte,
unterbietet den Cayenne S Hybrid beim CO,-AusstoRy
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noch. Ohne Verzicht auf Sportlichkeit und Eleganz
verbindet der neue Gran Turismo eine Gesamtleistung
von 380 PS (279 kW) mit einem Verbrauch von im
besten Fall nur 6,8 Liter Kraftstoff auf 100 Kilometer
im NEFZ. Das entspricht einem COz-Aussto von 159
g/km. Damit ist der Panamera S Hybrid der spar-
samste Porsche aller Zeiten. Diese Werte erreicht das
Fahrzeug mit den eigens fiir den Panamera entwickel-
ten, optionalen All-Season-Reifen von Michelin mit
nochmals verringertem Rollwiderstand.

Kontinuierliche und nachhaltige Verbesserungen

Porsche ist sich seiner Zukunftsverantwor-
tung bewusst und bekennt sich zum Umweltschutz. In
seiner Umweltpolitik erklart Porsche seine Ziele, bei
allen Aktivitdten schédliche Einflisse auf die Umwelt
weitestgehend zu minimieren, Ressourcen zu schonen
und darlber hinaus internationale Bemiihungen um die
Losung globaler Umweltprobleme zu unterstiitzen.
Das Management koordiniert gezielt Manahmen zur
kontinuierlichen und nachhaltigen Verbesserung im
Umweltschutz. Bei Porsche ist hierflir ein Umweltma-
nagementsystem implementiert. Orientiert an den
Vorgaben der EG Oko Audit Verordnung (EMAS) und
der ISO 14001 versteht sich der betriebliche Umwelt-
schutz als ein ganzheitliches System ineinander grei-
fender MaRnahmen. Bereits 1996 wurde das Um-
weltmanagementsystem des Produktionsstandorts
Zuffenhausens erstmals nach EMAS validiert. Seit
1999 wird der Standort Zuffenhausen zusétzlich nach
der international geltenden Norm ISO 14001 zertifi-
ziert. Seit 2002, 2005 und 2008 erfolgten auch an
den Standorten Leipzig, Weissach und Sachsenheim
erfolgreiche Zertifizierungen nach I1SO 14001. Ver-
antwortungsvolles Handeln und wirtschaftlicher Erfolg
gehdren bei Porsche untrennbar zusammen. Die
nachfolgenden Projekte und Umweltziele zeigen ex-
emplarisch, dass fiir Porsche der nachhaltige Einsatz
von umweltfreundlicher Anlagentechnologie und von
Ressourcen selbstversténdlich ist.

Mit der Planung und dem Bau der neuen La-
ckiererei am Standort Zuffenhausen investiert Por-
sche in hochmoderne Technologien. Die Inbetrieb-
nahme der besonders umweltfreundlichen Anlage ist
im Frihjahr 2011 geplant. Der Lackierprozess wird

durch eine hundertprozentige Kapselung absolut
staubgeschiitzt sein. Ein neuartiges elektrostatisches
Abscheidesystem fiir Lacknebel senkt die Emission
von Losemitteln und Feinstaub auf ein Minimum. Der
Lackierprozess kommt dank einem erhéhten Umluft-
anteil und einer auBerst wirkungsvollen Abluftreini-
gungsanlage mit einem zehn Meter kleinen statt dem
sonst obligatorischen 60 Meter hohen Abluftsammel-
kamin aus. Die moderne Produktionstechnik ermdg-
licht es, die gesetzlichen Grenzwerte im Rahmen der
TA-Luft (Technische Anleitung zur Reinhaltung der Luft)
um ein Vielfaches zu unterschreiten.

In der Motorenmontage wurde das Umweltziel
~Reduzierung der Einweg-Zusatzverpackungen um finf
Prozent" erfolgreich umgesetzt. In mehreren
Workshops wurden die Anlieferung und insbesondere
die Verpackung der Motorenteile untersucht. Dabei
konnten eine Vielzahl an Teilen identifiziert werden, bei
denen ohne Qualitatsverluste das Verpackungsmateri-
al um mehr als fiinf Prozent reduziert werden konnte.

Rund 70 Prozent der Neufahrzeuge der Bau-
reihen Cayenne und Panamera werden {ber die Hafen
Emden und Bremerhaven weltweit versendet. Daher
wurde im Logistikbereich das Umweltziel ,,Verminde-
rung bestehender sowie Vermeidung weiterer Folien-
verklebungen an Neufahrzeugen durch Einsatz ge-
schlossener Bahnwaggons* vereinbart. Durch die
Umstellung auf geschlossene Bahnwaggons wurde
der erfolgreich praktizierte Schienentransport der
Neufahrzeuge Cayenne und Panamera weiter opti-
miert. Aufwendige Folienverklebungen an den Neu-
fahrzeugen werden vermindert und vermieden.

Erfolge im Umweltschutz sind nicht nur Er-
gebnis eines gut funktionierenden und vernetzten
Umweltmanagementsystems. Sie werden malgeblich
durch das personliche Engagement aller Mitarbeiter
erreicht. Motivierte und qualifizierte Mitarbeiter, deren
Ideen in den Arbeitsprozess einflieen, sind das wich-
tigste Kapital. Denn nur mit Hilfe ihrer Kenntnisse,
Erfahrungen und ihrem Wissen wird ein effizientes
Umweltmanagementsystem gelebt, das zu zukunfts-
weisenden, 6kologischen Verbesserungen fiir unsere
Umwelt fiihrt.



Umweltmanagement im
Volkswagen Konzern

Die Unternehmenskultur des Volkswagen
Konzerns fulSt unter anderem auf einer umweltorien-
tierten Unternehmensfiihrung. Die Bericksichtigung
sozialer, 6konomischer und 6kologischer Aspekte ist
die Grundlage fiir nachhaltiges Wirtschaften, umwelt-
gerechtes Handeln und Beschéftigungssicherung. Die
Umweltpolitik des Volkswagen Konzerns basiert im
Wesentlichen auf der Umwelteffizienz seiner Produkte
sowie auf einer ressourcenschonenden Produktion.
Seit dem Jahr 2010 unterstitzt den Volkswagen
Konzern ein wirksames Energiemanagement-System
dabei, das Ziel zu erreichen, bis 2018 auch der ¢ko-
logisch flihrende Automobilhersteller zu sein.

Volkswagen beteiligt sich seit 1995 als eines
der ersten Automobilunternehmen an seinen deut-
schen Standorten freiwillig am Oko-Audit-Verfahren der
Europaischen Union sowie weltweit am Umweltzertifi-
zierungsverfahren geméan der internationalen Norm
EN ISO 14001. Letztere gilt seit 1996 auch fiir das
Umweltmanagementsystem der Technischen Entwick-
lung von Volkswagen, das seit 2009 zusétzlich nach
DIN ISO/TR 14062 zertifiziert wird. Im Zuge von
Rezertifizierungen konnte Volkswagen seine Vorreiter-
rolle bestatigen. Beispielsweise identifiziert Volkswa-
gen umweltrelevante Aspekte frithzeitig und integriert
sie in den Produktentstehungsprozess. Fir alle Pha-
sen des Produktlebenszyklus erfiillt der Volkswagen
Konzern die Vorgabe einer Umweltbetrachtung.

Umweltschonende Verfahren
in der Volkswagen Produktion

Angesichts der Diskussion (iber Klimaschutz
und der sich verknappenden Rohstoffe setzt Volkswa-
gen nicht nur auf umweltschonende Produkte, son-
dern auch auf eine emissionsarme und umweltfreund-
liche Produktion. Im Jahr 2010 hat der Volkswagen
Konzern die wesentlichen Umweltkennzahlen in der
Fertigung erneut verbessert. Die Umweltdaten der
produzierenden Konzernstandorte ermittelt und prift
Volkswagen gemanR einer internen Norm und eines
Prozessstandards und gibt sie dann frei. Aus der
jahrlichen Fortschreibung der Umweltdaten kann
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abgelesen werden, wie sich die Umweltbelastung
durch den Konzern tendenziell entwickelt. Die Daten-
erhebung umfasst derzeit 65 Konzernstandorte.

Neueste Entwicklungen im Bereich der La-
ckierereitechnik tragen dazu bei, die Umwelt zu scho-
nen und gleichzeitig Kosten zu reduzieren. Nach
sechs Jahren der Erforschung und Erprobung wurden
Anfang 2010 die ersten katalytischen Einheiten in der
Lackiererei in Wolfsburg eingebaut. Katalysatoren, die
im Bypass-Prinzip aufgestellt wurden, reinigen die
Abluft aus den Lacktrocknern und ergénzen so die
Abgasbehandlung. Dadurch kann der Volkswagen
Konzern die gesetzlichen Grenzwerte deutlich unter-
schreiten und senkt zudem den Erdgasverbrauch um
40 Prozent. Durch die Entkopplung der Trocknerbe-
heizung von der Abluftreinigung konnten die thermi-
schen Nachverbrenner (Warmeerzeugung) und die
Karosserietrockner (Warmeabnehmer) in ein Warme-
gleichgewicht gebracht werden. Je Anlage wurden die
Reaktionstemperaturen um circa 200° C gesenkt; fir
den Standort Wolfsburg ergibt sich daraus eine Ein-
sparung von rund 1,0 Millionen Euro und eine CO»-
Reduktion von circa 10.000 t pro Jahr. Die Umriistung
weiterer Standorte wird bereits geprift beziehungs-
weise vorbereitet.

Auch in Zukunft will der Volkswagen Konzern
mit Hilfe innovativer und umweltfreundlicher Technolo-
gien eine Vorreiterrolle bei der nachhaltigen Mobilitat
einnehmen. Deshalb engagiert sich Volkswagen be-
reits jetzt in einem Forschungsprojekt zum Recycling
von Lithium-lonen-Batterien, einer Schliisseltechnolo-
gie bei der Entwicklung von Hybrid- und Elektrofahr-
zeugen. Bis heute existiert noch kein kommerzieller
Prozess, um diese Batterien zu recyceln. Volkswagen
stellt sich zusammen mit 15 Partnern dieser Heraus-
forderung und beteiligt sich an dem Forschungsvor-
haben LithoRec, das vom Bundesministerium fir
Umwelt, Naturschutz und Reaktorsicherheit (BMU)
gefordert wird. Ziel dieses Projekts ist, leistungsfahi-
ge Prozesse und lebensphaseniibergreifende Konzep-
te fur die Installation eines industriellen Recyclings
von Lithium-lonen-Batterien zu entwickeln und zu
erproben. Diese Prozesse und Konzepte umfassen
den gesamten Weg der Batterie — angefangen bei der
Demontage aus dem Fahrzeug iber Transport, Samm-
lung und Lagerung bis hin zum Recycling und der
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Herstellung von neuen Batteriezellen. Das Projekt soll
in den Aufbau einer Pilotanlage minden.

Auf dem Gelande des Volkswagen Werks in
Emden ist 2010 die leistungsstérkste Windkraftanlage
der Welt ans Netz gegangen. Sie steigert den Anteil
regenerativ erzeugter Energie am Standort Emden
und ist damit fir das norddeutsche Werk ein weiterer
Schritt auf dem Weg zur CO-neutralen Fabrik.

Antriebs- und Kraftstoffstrategie

Der allgemeinen Vision von Elektromobilitat
der vergangenen Jahre folgte zum Ende des Kalender-
jahres 2010 eine neue Sachlichkeit in der Diskussion
rund um die Elektrifizierung des Antriebsstrangs.
Politik und Offentlichkeit sind zunehmend besser tber
die Chancen und Herausforderungen der Elektromobi-
litat informiert und folgen der von Volkswagen kom-
munizierten Strategie der Koexistenz verschiedener
Antriebskonzepte: Auf dem Weg zur CO-neutralen
Mobilitat der Zukunft werden auch in den néchsten
Jahrzehnten Elektroantrieb und konventioneller
Verbrennungsmotor nebeneinander existieren.

Begleitet wird diese Koexistenz der Antriebs-
konzepte von einer kontinuierlichen Zunahme des
Anteils COz-neutraler Kraftstoffe: in Form regenerativ
erzeugten Stroms flir Elektrofahrzeuge oder in Form
COz-neutraler biogener Kraftstoffe — beispielsweise
aus Pflanzenresten oder Stroh (Biomasse); Letztere
werden in konventionellen Verbrennungsmotoren
eingesetzt, deren Effizienz fortlaufend gesteigert wird.

Die erfolgreichen TSI-, TFSI- und TDI-Motoren
des Konzerns, idealerweise kombiniert mit den inno-
vativen Doppelkupplungsgetrieben (DSG), bilden eine
hervorragende Ausgangsbasis, um die Fahrzeugflotte
des Volkswagen Konzerns weiter zu elektrifizieren.

Im Frithjahr 2010 konnte Volkswagen mit der
Markteinfilhrung des Touareg Hybrid, des ersten voll
geléandetauglichen Hybrid-SUV weltweit, seine Kompe-
tenz auf diesem Gebiet eindrucksvoll unter Beweis
stellen. Die Kombination aus einem hoch effizienten
3,0 1 V6 TSI-Motor und einem 38 kW (52 PS) leisten-
den Elektromotor ermdglicht einen Verbrauch von

lediglich 8,2 | auf 100 km; die COx-Emission liegt bei
nur 193 g pro km (kombiniert)* — Bestwerte fiir ein
Fahrzeug dieses Segments. Mit dem Golf, dem neuen
Jetta, dem Audi Q5 und dem Audi A8 steht die Markt-
einflihrung weiterer Hybridkonzepte bevor; zusatzliche
Projekte befinden sich in der Entwicklung.

Der Weg in die reine Elektromobilitat als we-
sentliche Komponente der zukunftsweisenden An-
triebs- und Kraftstoffstrategie des Konzerns ist be-
reits heute klar vorgezeichnet. Im Juni 2010 préasen-
tierte die Marke Volkswagen Pkw den Prototyp des
Golf blue-e-motion — ein reines Elektrofahrzeug mit
einer Reichweite von rund 150 km, das in puncto
Sicherheit, Komfort und Alltagstauglichkeit keinerlei
Zugestandnisse vom Kunden fordert. Beginnend mit
Flottenerprobungen, die 2011 starten, wird Volks-
wagen im Jahr 2013 das Zeitalter der reinen Elektro-
mobilitdt im Konzern einlduten und das Elektromobil
aus der Nische in die Gro3serie fiihren. Den Anfang
macht die Markteinfiihrung des Up! blue-e-motion,
dessen Elektromotor und Batteriesystem in den Kom-
ponentenwerken des Volkswagen Konzerns gefertigt
werden. Die Elektrovarianten des Golf und des Jetta
sowie des Lavida fuir den chinesischen Markt werden
folgen.

Flr Audi ist der Fahrplan in die Elektromobili-
tat ebenfalls klar definiert: Vor Kurzem fiel — analog
zum Golf blue-e-motion — der Startschuss fir einen
Flottenversuch mit dem Audi Al e-tron in der Modell-
region Miinchen. Die Konzernmarken SEAT und Skoda
werden mit eigenen Testflotten folgen.

Auch die Aufgabe, die Effizienz des konventi-
onellen Verbrennungsmotors weiter zu steigern, hat
im vergangenen Jahr die Arbeit in der Aggregatent-
wicklung mafRigeblich bestimmt. Fur die Wachstums-
maérkte, etwa Russland, Indien und Fernost, ist der
Verbrennungsmotor aus Sicht des Volkswagen Kon-
zerns auch mittelfristig die Basis fiir einen verantwor-
tungsvollen Umgang mit nachhaltiger, zukunftsgerich-
teter Mobilitat. Um sich den Herausforderungen der
Zukunft wirkungsvoll stellen zu kdnnen, hat der Volks-
wagen Konzern damit begonnen, eine vollig neue
Generation von Otto- und Dieselmotoren zu entwickeln.
Die Weiterentwicklung von Technologien, wie variable
Ventilsteuerung, intelligentes Thermomanagement, die

* Verbrauchs- und Emissionsangaben finden Sie auf S. 65 dieses Berichts.



bedarfsgesteuerte Regelung von Nebenaggregaten
und die Reduzierung mechanischer und energetischer
Verluste, bieten das Potenzial, in den nachsten Jahren
sowohl beim Diesel- als auch beim Ottomotor Effi-
zienzsteigerungen von bis zu 15 Prozent zu erreichen.
Volkswagen arbeitet intensiv an diesen Themen.

Bereits heute lassen sich durch die Kombina-
tion effizienter konventioneller Antriebe und fahrzeug-
seitiger MaBnahmen wie rollwiderstandsoptimierten
Reifen oder AerodynamikmafRnahmen deutliche Ein-
sparungen erzielen. Das zeigen die Effizienzmodelle
des Konzerns, die bei der Marke Volkswagen Pkw
unter dem Namen BlueMotion-, bei Skoda als GreenlLi-
ne- und bei SEAT als ECOMOTIVE-Modelle bekannt
sind. Auch bei Audi sind Effizienztechnologien im
Serieneinsatz. Aktuell hat der Konzern 220 Modellva-
rianten im Portfolio, die weniger als 130 g CO,/km
emittieren, 20 Modellvarianten unterschreiten sogar
die Grenze von 100 g CO,/km. Der Polo BlueMotion*
ist mit 87 g CO./km der umweltfreundlichste Finfsit-
zer der Welt. Der Passat BlueMotion der sechsten
Generation, ausgestattet mit einem 1,6 | TDI-Motor,
hat mit nur einer Tankfillung 2.463 km zuriickgelegt
und wurde fur diese Leistung in das Guinnessbuch der
Rekorde aufgenommen.

Auf dem Gebiet der Getriebeentwicklung hat
der Volkswagen Konzern ebenfalls groRe Fortschritte
erzielt: Das 2010 erstmals im neuen Multi-
van/Transporter vorgestellte Siebengang-
Doppelkupplungsgetriebe (DSG) kommt nun auch im
Tiguan und im Audi TT-RS zum Einsatz. Doppelkupp-
lungsgetriebe von Volkswagen verbinden auf einzigar-
tige Weise Komfort, Sportlichkeit und Sparsamkeit
miteinander. Sie sind fiir den Allradeinsatz ebenso
geeignet wie fir hohe Motordrehmomente bis zu 500
Nm sowie fir sportlich orientierte Konzepte — das
neueste DSG stellt damit die filhrende Kompetenz von
Volkswagen auf dem Gebiet der Getriebeentwicklung
unter Beweis.

* Verbrauchs- und Emissionsangaben finden Sie auf S. 65 dieses Berichts.
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Chancen und Risiken
der zukinftigen Entwicklung

Risikobericht der Porsche SE

Integriertes Kontroll- und Risiko-
managementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Organisation und Zustandigkeiten

Das fiur die Abschlisse der Porsche SE und
des Porsche SE Konzerns mafligebliche rechnungsle-
gungsbezogene interne Kontroll- und Risikomanage-
mentsystem umfasst MalRnahmen, die eine vollstandi-
ge, richtige und zeitnahe Ubermittlung solcher Infor-
mationen gewahrleisten sollen, die fiir die Aufstellung
dieser Abschliisse und des Konzernlageberichts der
Porsche SE notwendig sind. Diese MaRnahmen sollen
das Risiko einer materiellen Falschaussage in der
Buchfiihrung sowie in der externen Berichterstattung
minimieren.

Im rechnungslegungsbezogenen internen
Kontroll- und Risikomanagement-System der Porsche
SE sind dazu zentrale Kontrollen installiert, die mit
klar geregelten Verantwortlichkeiten die Bereiche
Finanzierung, Treasury, Beteiligungen, Konsolidierung
sowie Berichterstattung (Reporting) abdecken. Sie
sind insgesamt darauf ausgerichtet, eine bilanziell
richtige und gesetzeskonforme Erfassung, Aufberei-
tung und Wirdigung von unternehmerischen Sachver-
halten in der Finanzberichterstattung sicherzustellen.

Im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
und im Volkswagen Konzern sind ebenfalls interne
Kontroll- und Risikomanagementsysteme im Hinblick
auf den Rechnungslegungsprozess implementiert,

iber deren Umfang in den Abschnitten zu den wesent-

lichen Beteiligungen der Porsche SE Auskunft gege-
ben wird. Die neben diesen Beteiligungen in den Kon-
zernabschluss der Porsche SE einbezogenen Toch-
terunternehmen sind in die bei der Porsche SE im-
plementierten Systeme einbezogen.

Die Porsche SE hat im Rumpfgeschaftsjahr
2010 zudem den Aufbau einer Compliance-
Organisation beschlossen, welche insbesondere die
praventive Aufgabe hat, VerstoRe gegen Gesetze,
sonstige Rechtsvorschriften und unternehmensinterne
Richtlinien und Regelungen zu verhindern, sowie eng
mit dem internen Risikomanagementsystem im Sinne
eines integrierten Kontrollsystems verzahnt ist.

Wesentliche Merkmale

Die Porsche SE hatte nach den Regelungen
der IFRS fiir Zwecke der Konzernrechnungslegung am
3. Dezember 2009 die Kontrolle iber den Volkswagen
Konzern und am 7. Dezember 2009 die Kontrolle
Uber den Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
verloren. Die Beteiligungen an der Volkswagen AG und
der Porsche Zwischenholding GmbH werden seither
nach der Equity-Methode in den Konzernabschluss der
Porsche SE einbezogen.

Auf Konzernebene erfolgt die Verarbeitung
der Berichtspakete des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns und
die darauf aufbauende Fortentwicklung der at Equity-
Ansatze beider Beteiligungen sowie die Einbeziehung
und Konsolidierung der Berichtspakete der verblei-
benden Tochtergesellschaften der Porsche SE.

Die einheitliche Bilanzierung und Bewertung
auf Grundlage der fiir die Porsche SE geltenden Vor-
schriften wird, auch nach der im Geschéftsjahr
2009/10 erfolgten Entkonsolidierung des Porsche
Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen
Konzerns, durch die Konzernbilanzierungsrichtlinie der
Porsche SE und durch die Vorgabe formaler Anforde-
rungen sichergestellt. Die Bestandteile der fiir die
Porsche SE zu erstellenden formalen Berichtspakete
sind im Detail festgelegt und werden regelmagig
aktualisiert. Die fur die berichtenden Einheiten rele-
vanten Abschlusstermine werden Uber einen Ab-
schlusskalender vorgegeben.



Wéhrend der Konzernabschlusserstellung
werden die Berichtspakete vor Einspielung in das
Konsolidierungssystem einer ausfihrlichen Analyse
und Plausibilisierung unterzogen. Darlber hinaus
finden im Rahmen der Abschlusserstellung Bespre-
chungen mit Vertretern der wesentlichen Beteiligun-
gen sowie der Tochterunternehmen der Porsche SE
statt.

Die Verarbeitung der Datenmeldungen erfolgt
in einem Konsolidierungssystem, welches auf Stan-
dardsoftware basiert und aufgrund der bestehenden
Autorisierungs- und Zugriffsregeln hinsichtlich Zugang
und Berechtigungen restriktiv gehandhabt wird. Wéh-
rend der Erstellung des Abschlusses ist durch eindeu-
tige Regelungen eine klare Abgrenzung der Verant-
wortungsbereiche sowie die Einhaltung des Vier-
Augen-Prinzips gewahrleistet.

Die klare Abgrenzung der Verantwortungsbe-
reiche sowie die Anwendung des Vier-Augen-Prinzips
sind Kontrollelemente, die ebenso wie Plausibilitats-
kontrollen auch bei der Erstellung des handelsrechtli-
chen Abschlusses der Porsche SE Anwendung finden.
Die Bildung von Ruckstellungen und Abgrenzungen
wird, ebenso wie die Prifung der Werthaltigkeit der in
der Bilanz erfassten Beteiligungen der Gesellschaft,
bei der Porsche SE in Abstimmung mit den Fachbe-
reichen vorgenommen und erst nach interner Freigabe
bilanziert. Die bei der Porsche SE implementierten
Rechnungslegungsprozesse stellen dabei sicher, dass
bilanzierungsrelevante und angabepflichtige Sachver-
halte aus getroffenen Vereinbarungen vollstandig
erkannt und im Abschluss abgebildet werden. Fiir die
rechnungslegungsrelevanten IT-Systeme bestehen
Autorisierungs- und Zugriffsregeln.

Das rechnungslegungsbezogene interne Kon-
trollsystem und die Richtlinien fur die Porsche SE und
ihre verbleibenden Tochtergesellschaften wurden
unter Einbindung der internen Revision der Porsche
SE implementiert. Das Kontrollsystem und die Richtli-
nien werden laufend auf ihre Angemessenheit iber-
priift und weiterentwickelt.
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Risikomanagement und Risikofriiherkennung

Nach 8 91 Abs. 2 AktG ist die Porsche SE
verpflichtet, ein Risikomanagement und Friiherken-
nungssystem einzurichten, das den Fortbestand der
Gesellschaft gefahrdende Risiken friihzeitig erkennt.
Das Risikomanagementsystem des Porsche SE Kon-
zerns wurde aufgebaut, potentiell bestandsgefahr-
dende Risiken sowie Risiken, die geeignet sind, die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage nachhaltig und
wesentlich zu beeintréchtigen, friihzeitig zu erkennen,
um mit geeigneten Steuerungsmaflnahmen drohenden
Schaden fiir das Unternehmen abzuwenden und eine
Bestandsgefahrdung ausschlieen zu kénnen.

Nachdem flir Zwecke der Konzernrechnungs-
legung in Ubereinstimmung mit den IFRS der Volkswa-
gen Konzern und der Porsche Zwischenholding GmbH
Konzern am 3. Dezember 2009 bzw. am 7. Dezember
2009 entkonsolidiert wurden, fungiert die Porsche SE
nunmehr als Holdinggesellschaft fiir ihre operativ
tatigen Beteiligungen an der Porsche Zwischenholding
GmbH und der Volkswagen AG. Die Einkiinfte der
Porsche SE bestehen im Wesentlichen aus den Divi-
dendenzahlungen dieser beiden Beteiligungen. Die
Risiken aus den Beteiligungen treffen die Porsche SE
nur noch indirekt in Form von Bewertungs-, Konsolidie-
rungs-, Dividenden- und Haftungseffekten. Daneben
bestehen Risiken aus der GLV und den damit verbun-
denen gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierungen
sowie aus der Beteiligung der Volkswagen AG an der
Porsche Zwischenholding GmbH.

Diesen strukturellen Verdnderungen wird auch
im Risikomanagement des Porsche SE Konzerns
Rechnung getragen, welches aus drei autonom agie-
renden, aber dennoch integrierten Risikomanagement-
Subsystemen besteht. Je ein Subsystem ist auf Ebene
der Porsche Zwischenholding GmbH und der Volks-
wagen AG angesiedelt (wir verweisen hierzu auf den
Abschnitte ,Chancen und Risiken der wesentlichen
Beteiligungen“). Die auf Ebene der Porsche Zwischen-
holding GmbH relevanten Risiken werden dabei vom
Risikofriitherkennungssystem der Porsche AG abge-
deckt, das diese Gesellschaft nach 8§ 91 Abs. 2 AktG
fir den Porsche AG Konzern zu etablieren hat. Die
Aufgabe der Subsysteme ist es, die jeweils aus der
operativen Tétigkeit der beiden Beteiligungen resultie-
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renden, bestandsgefahrdenden Risiken zu identifizie-
ren, zu steuern und zu Gberwachen. Damit sind beide
Beteiligungen selbst fiir ihre dezentrale Risikohandha-
bung verantwortlich, gleichzeitig aber gehalten, die
Porsche SE als Holdinggesellschaft friihzeitig tber
bestandsgefahrdende Risiken zu informieren.

Das dritte Teilsystem, das Risikomanagement
auf Ebene der Porsche SE, tiberwacht die direkten
Risiken der Porsche SE als Einzelgesellschaft, die
Risiken auf Ebene ihrer Tochtergesellschaften sowie in
seiner Integrationsfunktion die mittelbar wirkenden
Risiken aus den Beteiligungen. Die direkten Risiken
der Porsche SE als Einzelgesellschaft beinhalten
tiberwiegend finanzwirtschaftliche und rechtliche

Risiken, wie sie fiir Holdinggesellschaften typisch sind.

Der mittelbaren Wirkung von Risiken aus den
operativen Beteiligungen wird durch die Integration
der drei Subsysteme zu einem Konzern-Risiko-
managementsystem Rechnung getragen. Durch re-
gelmaRige Kommunikation, unter anderem in Form
von Managementgespréchen, ist sichergestellt, dass
die Porsche SE unmittelbar (iber bestandsgefahrdende
Risiken informiert ist, falls sich diese in den Beteili-
gungsgesellschaften abzeichnen sollten.

Die Porsche SE tragt somit die Verantwortung
zur Uberwachung der bei ihr bestehenden Risiken und
fuhrt dartber hinaus die Erkenntnisse aus den beste-
henden Risikofriiherkennungssystemen im Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern und Volkswagen
Konzern zusammen. Sie stellt damit eine Aggregation,
Konsolidierung, Uberwachung und Steuerung von
Risiken sicher. Die Ausgestaltung der Informationsflis-
se und Entscheidungsgremien auf Konzernebene
gewahrleistet, dass der Vorstand der Porsche SE stets
Uiber substantielle Risikotreiber informiert ist und po-
tentielle Auswirkungen der identifizierten Risiken ein-
schéatzen kann, um geeignete Gegenmalinahmen zu
ergreifen. In Form regelmaRiger Berichte werden der
Prifungsausschuss und der gesamte Aufsichtsrat
kontinuierlich uber die Risikosituation unterrichtet.

Im Rahmen der Konzernabschlusspriifung der
Porsche SE wurde die Implementierung und grund-
sétzliche Wirksamkeit des Risikofriiherkennungssys-
tems geprift.

Der Konzernbereich Finanzdienstleistungen
im Volkswagen Konzern unterliegt dartiber hinaus
regelmaRig Sonderprifungen nach § 44 Kreditwe-
sengesetz (KWG) durch die Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie Kontrollen durch
Verbandspriifer.

Einzelrisiken der Porsche SE

Aufgrund ihrer Funktion als Holding fir ihre
operativ tatigen Beteiligungen weist die Porsche SE
im Wesentlichen finanzwirtschaftliche und rechtliche
Risikofelder auf. Das Management der finanzwirt-
schaftlichen Risiken erfolgt durch ein umfassendes
Liquiditats- und Finanzierungsmanagement, welches
die zentrale Komponente des integrierten Risikofriih-
erkennungssystems bildet. Dabei ist die freie Liquidi-
tat eine wesentliche Finanz- und Risikokennzahl, die
die Finanzierungs- und Beteiligungsstrategie verbindet
und Gegenstand regelmaRiger Berichterstattungen ist.

Kapital- und kreditmarktinduzierte Risiken

Ein laufendes Monitoring stellt sicher, dass
der Vorstand friihzeitig Uber veranderte Rahmenbe-
dingungen am Kredit- und Kapitalmarkt informiert ist
und in der Folge adaquate Handlungs- und Risiko-
transfermalRnahmen erarbeitet und beschlossen wer-
den koénnen. Hierbei ist das Hauptaugenmerk einer-
seits auf die Liquiditat der Markte und anderseits auf
die Entwicklung der Kapitalkosten im Vergleich zu
Wettbewerbern gerichtet. Darliber hinaus ist das
Verhéltnis zu Kapitalgebern ein wesentlicher Aspekt
strategischer Uberlegungen und Risikoanalysen.

Durch die in 2009 abgeschlossene Refinanzie-
rung der Porsche SE durch einen Kredit mit einem
Gesamtvolumen von bis zu 8,5 Milliarden Euro ist die
Liquiditat bis zum 30. Juni 2011 gesichert. Die Umset-
zung der Finanzierungsstrategie umfasst auch die
grundsatzliche Bestrebung, Zinsrisiken zu wirtschaftlich
vertretbaren Konditionen weitgehend an Dritte zu (ber-
tragen. Dabei werden potentielle Risiken aus Zinskom-
ponenten des Fremdkapitals der Porsche SE laufend
vor dem Hintergrund der zu erwartenden Zinsentwick-
lung analysiert und gegebenenfalls auf Dritte verlagert.



Liquiditatsrisiken

Die Liquiditat des Porsche SE Konzerns hat
sich seit dem 31. Juli 2010 verringert. Dies ist insbe-
sondere auf die bereits im Dezember teilweise erfolg-
ten Steuer- und Zinszahlungen im Zusammenhang mit
den durch die Finanzverwaltung erlassenen geanderten
Bescheiden hinsichtlich der abschlieBenden steuerli-
chen Behandlung von Aktienoptionsgeschéften zuriick-
zufuhren (fur weitere Informationen hierzu verweisen
wir auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,Steuerliche
Risiken* dieses Risikoberichts). Zahlungsmittelzufliisse
ergaben sich insbesondere aus Dividendenzahlungen
der Porsche Zwischenholding GmbH sowie durch die
vollstéandige Auflésung der zum 31. Juli 2010 noch
verbliebenen auf Barausgleich gerichteten Optionen
mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG.

Der Porsche SE steht ein Gesamtkreditrahmen
in Hohe von 8,5 Milliarden Euro zur Verfiigung, von
denen aktuell 7,0 Milliarden Euro genutzt werden. Der
Kredit ist durch die Verpfandung aller Aktien der Por-
sche SE an der Volkswagen AG besichert. Fir den Fall,
dass eine etwaige Verwertung der verpfandeten Aktien
an der Volkswagen AG nicht zur Befriedigung der Ban-
ken ausreicht, wurde den Banken als weitere Sicherheit
ein Pfandrecht an der 50,1 Prozent-Beteiligung an der
Porsche Zwischenholding GmbH sowie ein Pfandrecht
an den der Porsche SE im Fall der Ausiibung der Call-
oder Put-Option in Bezug auf die 50,1-prozentige Betei-
ligung an der Porsche Zwischenholding GmbH zuste-
henden Anspriiche eingerdumt. Die 50,1-prozentige
Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH ist
an einen Treuh&nder sicherungsiibereignet.

Die Hohe der liquiden Mittel der Porsche SE
belief sich zum 31. Dezember 2010 auf 0,6 Milliarden
Euro. Dariiber hinaus steht der Porsche SE grundséatz-
lich auch die oben erwéhnte, aktuell ungenutzte Linie
von 1,5 Milliarden Euro zur Verfiigung.

Fir die Liquiditatssicherung auch tiber den
30. Juni 2011 hinaus ist es erforderlich, dass die bis
zum 30. Mai 2011 geplante Kapitalerh6hung der Por-
sche SE mit einem Emissionserlds von mindestens 2,5
Milliarden Euro durchgefiihrt wird. Uber entsprechende
KapitalmafRnahmen hat die Hauptversammlung der
Gesellschaft am 30. November 2010 entschieden. Die
Eintragung des Kapitalerhéhungsbeschlusses in das
Handelsregister erfolgte am 13. Januar 2011. Mit den
Mitteln aus der Kapitalerhbhung muss die erste Kre-
dittranche in Hohe von 2,5 Milliarden Euro, welche
gemal den Bestimmungen des Konsortialkredits am
30. Juni 2011 zur Riickzahlung féllig ist, an die Ban-
ken zuriickgefiihrt werden. Der Konsortialkreditvertrag
sieht vor, dass die fiir die Riickflihrung der ersten
Tranche verwendeten Mittel nicht aus der Verwertung
von Aktien der Volkswagen AG oder von Anteilen der
Porsche Zwischenholding GmbH erzielt werden dirfen.
Die verbleibenden Mittel aus der Kapitalerhéhung von
bis zu 2,5 Milliarden Euro mussen ebenfalls zur Tilgung
von Verbindlichkeiten unter dem Konsortialkredit ver-
wendet werden. Sollte sich der Zeitplan fir die direkte
Kapitalerhdhung verzégern, haben sich die Kredit
gebenden Banken der Porsche SE bereit erklart, die
Riickzahlung der ersten Tranche des Konsortialkredits
bei bestimmten rechtlichen Durchfiihrungshindernis-
sen der Kapitalerhéhung um bis zu vier Monate zu
verlangern. Fir den Fall, dass die Kapitalerh6hung
nicht oder nicht vollstandig durchgefiihrt wird, hat die
ordentliche Hauptversammlung der Gesellschaft vom
30. November 2010 weitere MalRnahmen zur Kapital-
beschaffung beschlossen (wir verweisen fir weitere
Details auf unsere Ausfiihrungen im Abschnitt ,,Geplan-
te KapitalmaBnahmen der Porsche SE“ im Kapitel
.Wesentliche Ereignisse*). Die zweite Tranche des
Konsortialkredits im Umfang von 4,5 Milliarden Euro
sowie der derzeit ungenutzte revolvierende Kredit wird
am 31. Dezember 2011 zur Rickzahlung fallig, wobei
die Gesellschaft unter bestimmten Bedingungen ver-
langen kann, dass die Félligkeit bis zum 31. Dezem-
ber 2012 hinausgeschoben wird.
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Die den Familien Porsche und Piéch zuzuord-
nenden Stammaktionédre der Porsche SE haben sich
im Rahmen des Gesamtkonzepts der GLV verpflichtet,
unter bestimmten Voraussetzungen die Zeichnung
neuer Stammaktien im Rahmen der am 30. November
2010 beschlossenen Kapitalerhéhung gegen einen
Gesamtbezugspreis von voraussichtlich 2,5 Milliarden
Euro sicherzustellen. So darf weder eine Uberschul-
dung oder Zahlungsunfahigkeit bei der Porsche SE
eingetreten sein und eine solche auch nicht drohen
noch unter dem Konsortialkreditvertrag ein Event of
Default bestehen. Auch muss die Werthaltigkeit der
Volkswagen-Beteiligung gegeben sein. Eine Verpflich-
tung der oben genannten Stammaktiondre und der
Porsche Gesellschaft mbH, Salzburg, Osterreich, nach
der Kapitalerhéhungszusage besteht ferner nur, wenn
zum Zeitpunkt der Zustimmung der oben genannten
Stammaktionére und der Porsche Gesellschaft mbH
ein von der Porsche SE beauftragter Gutachter den in
der Kapitalerhéhungszusage vorgesehenen Mindest-
wert des operativen Vertriebsgeschafts der Porsche
Familienholding bestéatigt hat. Weitere Voraussetzung
ist, dass die oben genannten Stammaktionare und die
Porsche Gesellschaft mbH der von der Porsche SE
vorgeschlagenen Preisspanne fiir den Bezugspreis je
neu auszugebender Aktie zustimmen und der Bezugs-
preis innerhalb dieser Preisspanne in einem bestimm-
ten Zeitrahmen festgesetzt wird.

Sollten die Schritte zur Zusammenfiihrung der
Porsche SE mit der Volkswagen AG nicht wie geplant
erfolgen (vergleiche hierzu den Abschnitt ,Umsetzung
der Grundlagenvereinbarung zur Schaffung des integ-
rierten Automobilkonzerns® im Kapitel ,Wesentliche
Ereignisse"), konnte bei der Porsche SE nach Riick-
fiihrung der oben genannten ersten Tranche eine
Restverschuldung verbleiben, die gegebenenfalls
durch die VeraufRerung von Anteilen an der Porsche
Zwischenholding GmbH oder der Volkswagen AG
abgebaut werden misste.

Risiken aus finanzwirtschaftlichen Kennzahlen

Im Rahmen des Ende 2009 abgeschlossenen
Konsortialkredits wurden zwischen der Porsche SE und
verschiedenen Banken einzuhaltende finanzwirtschaft-
liche Kennzahlen vereinbart. Diese beziehen sich auf

Ergebnis- und AktiengréRen der Volkswagen AG und
sind damit von der Porsche SE nicht direkt beeinfluss-
bar. Wahrend des Rumpfgeschéftsjahres 2010 und
zum 31. Dezember 2010 wurden diese finanzwirt-
schaftlichen Kennzahlen erfiillt. Eine Uberpriifung
findet monatlich bzw. vierteljahrlich statt. Ein VerstoR
gegen die Kreditvereinbarungen liegt nur vor, wenn
samtliche finanzwirtschaftlichen Kennzahlen zugleich
verletzt werden. In diesem Falle ist die Kiindigung des
Konsortialkredits durch das Bankenkonsortium mdglich.
Dies wiirde bei der Porsche SE einen kurzfristigen
Refinanzierungsbedarf begriinden. Der Vorstand sieht
derzeit keine Anzeichen daflir, dass diese Kennzahlen
zukiinftig nicht eingehalten werden.

Bewertungsrisiken

Darlber hinaus resultieren fiir die Porsche SE
potentielle Risiken aus der Werthaltigkeit der Beteili-
gungen an der Volkswagen AG und an der Porsche
Zwischenholding GmbH. Eine wesentliche Verschlech-
terung der Finanz- und Ertragslage des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen
Konzerns konnte zu einer Abwertung der im Konzern-
abschluss der Porsche SE einbezogenen wesentlichen
Beteiligungen an der Porsche Zwischenholding GmbH
und der Volkswagen AG fiihren und das Ergebnis des
Porsche SE Konzerns belasten. Zur frithzeitigen Er-
kennung eines moglichen Wertberichtigungsbedarfs
werden regelmaRig eigene Bewertungen erstellt sowie
fur die Beteiligung an der Volkswagen AG zusatzlich
Analysteneinschatzungen beobachtet.

Risiken aus der Verwendung von
Finanzinstrumenten

Die Porsche SE sieht sich im Rahmen ihrer
Geschaftstatigkeit Risiken ausgesetzt, die aus den
eingesetzten originaren oder derivativen Finanzin-
strumenten resultieren.

Zur Steuerung dieser Risiken wurden vom
Vorstand der Gesellschaft Grundsétze und Verantwort-
lichkeiten fiir das Management und Controlling von
Risiken festgelegt, die vom Aufsichtsrat iiberwacht
werden. Die implementierten Prozesse des Risiko-



controllings regeln insbesondere das laufende Monito-
ring der Liquiditatssituation im Porsche SE Konzern,
die Entwicklung des Zinsniveaus an den Kapitalméark-
ten sowie das Monitoring der finanzwirtschaftlichen
Kennzahlen. Zu Beginn des Rumpfgeschaftsjahres
erfolgte, wie in den vorangegangenen Geschéftsjah-
ren, zudem eine Uberwachung der Risiken aus den
verbliebenen auf Barausgleich gerichteten Optionen
mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG. Mit deren
vollstandiger Auflésung entfiel das Erfordernis zur
Uberwachung dieser Optionen. Das Risikocontrolling
der Porsche SE stellt sicher, dass die Risiken durch
geeignete Informationssysteme identifiziert, analysiert
und uberwacht werden. Es durfen nur Geschéfte in
zugelassene Finanzinstrumente, nur mit freigegebe-
nen Kontrahenten und nur im zugelassenen Volumen
getatigt werden.

Die am 31. Juli 2010 noch verbliebenen, von
der Porsche SE gehaltenen auf Barausgleich gerichte-
ten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG,
die sich auf rund zwei Prozent der VW-Stammaktien
bezogen, wurden im abgelaufenen Rumpfgeschéftsjahr
vollstandig aufgelost.

Die in der Porsche SE und ihren verbleibenden
Tochtergesellschaften verwendeten derivativen Finanzin-
strumente werden insbesondere flir Zwecke des Risi-
komanagements von Zinsrisiken abgeschlossen bzw.
stehen in Zusammenhang mit dem Verkauf der verblie-
benen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH.

Ein Ausfall der Forderungen der Porsche SE,
die zum lberwiegenden Teil gegen Unternehmen des
Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns bestehen,
kénnte die Liquiditatssituation der Porsche SE negativ
beeinflussen. Zudem ergeben sich durch die Anlage
liquider Mittel ebenfalls Kontrahentenrisiken im Sinne
von Ausfallrisiken der Gegenpartei, die jedoch im Falle
der von der Porsche SE genutzten Termin- und Tages-
geldanlagen durch banktypische Sicherungssysteme
gesichert sind. Darliber hinaus unterliegen die getéatig-
ten Geldanlagen Zinsanderungsrisiken.

Aus der Bewertung der im Rahmen der GLV
mit der Volkswagen AG wechselseitig eingerdumten
Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche SE
verbliebenen 50,1 Prozent der Anteile an der Porsche

Zwischenholding GmbH besteht das Risiko zukinftiger
Wertanderungen, die sich negativ auf die Ertragslage
des Porsche SE Konzerns auswirken konnen. Die
Werténderungen kénnen sich im Wesentlichen aus
Anderungen des der Bewertung zugrunde liegenden
Unternehmenswertes der Porsche Zwischenholding
GmbH sowie aus Anderungen der Einschatzung des
Vorstands in Bezug auf das Scheitern der Verschmel-
zung im Sinne der GLV ergeben. Zudem wiirde bei
einem Scheitern der Verschmelzung im Sinne der GLV
die Put-Option der Porsche SE und Call-Option der
Volkswagen AG auf die bei der Porsche SE verbliebe-
nen 50,1 Prozent der Anteile an der Porsche Zwi-
schenholding GmbH zum Ende des Geschéftsjahres
2011 prinzipiell austubbar werden. Die der Bewertung
zugrunde liegende Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen
Ausubbarkeit der Put- und Call-Optionen wiirde sich in
diesem Falle auf 100 Prozent erhthen und dann die
Ertragslage wesentlich beeinflussen. Zum 31. Dezem-
ber 2010 schétzt der Vorstand der Porsche SE eine
Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit der
Optionen von 50 Prozent. Der Basispreis der Optionen
betragt jeweils 3.883 Millionen Euro und unterliegt
bestimmten Anpassungen. Zur Sicherung von gegebe-
nenfalls noch bestehenden Anspriichen der Volkswagen
AG aus dem Vertrag zwischen der Porsche SE und der
Volkswagen AG uber die Beteiligung der Volkswagen
AG an der Porsche Zwischenholding GmbH wurde fir
den Fall der Ausiibung der Put- bzw. Call-Option zu-
dem ein Einbehaltsmechanismus zugunsten der
Volkswagen AG in Bezug auf den zu entrichtenden
Kaufpreis vereinbart. Soweit ein etwaig einbehaltener
Betrag nicht zur Erflillung von Anspriichen der Volks-
wagen AG verwendet wurde, ist der einbehaltene
Betrag am 30. Juni 2016 an die Porsche SE auszu-
zahlen, es sei denn, eine Geltendmachung von Frei-
stellungsanspriichen gegen die Gesellschaft ist zu
diesem Zeitpunkt wahrscheinlich.

Durch die variable Verzinsung eines grof3en
Teils der Finanzverbindlichkeiten der Porsche SE sind
die Zinszahlungen im Zeitablauf nicht vorhersehbaren
Schwankungen unterworfen. Ein Anstieg des Zinsni-
veaus konnte sich negativ auf die Liquiditatssituation
der Gesellschaft auswirken. Die Porsche SE begrenzt
dieses Risiko teilweise Uber Zinssicherungsgeschéfte
(Cap-Strukturen). Die im Zusammenhang mit der
Zinssicherung aktivierten Betrage sind in Abh&ngigkeit
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von der Entwicklung des Zinsniveaus und der Rest-
laufzeit ebenfalls Wertschwankungen unterworfen.
Dariiber hinaus unterliegen auch die Zinssicherungs-
geschafte einem Kontrahentenrisiko.

Fur die Risiken aus Financial Covenant-
Regelungen im Zusammenhang mit dem in 2009
abgeschlossenen Konsortialkredit verweisen wir auf
den Abschnitt ,Risiken aus finanzwirtschaftlichen
Kennzahlen“ in diesem Kapitel des Lageberichts.

Insgesamt schatzt der Vorstand der Porsche
SE die sich aus der Verwendung von Finanzinstrumen-
ten ergebenden Risiken, mit Ausnahme der in Zusam-
menhang mit den Put- und Call-Optionen auf die bei
der Porsche SE verbliebenen 50,1 Prozent der Anteile
an der Porsche Zwischenholding GmbH mdglichen
Auswirkungen, als gering ein.

Fir weitere Informationen zum Finanzrisiko-
management, zu den eingesetzten Finanzinstrumenten
und den damit verbundenen Risiken verweisen wir
zudem auf Anhangangabe [24] des Konzernabschlus-
ses der Porsche SE zum 31. Dezember 2010.

Weitere Risiken im Zusammenhang mit der
GLV und den damit verbundenen gesellschafts-
rechtlichen Umstrukturierungen

Im Zuge der GLV und der hiermit in Zusam-
menhang stehenden Durchfiihrungsvertrage hat die

Porsche SE mit der Volkswagen AG und Gesellschaf-
ten des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns
verschiedene Vereinbarungen getroffen. Wir verweisen
fur weitere Erlauterungen auf unsere Ausfiihrungen zu
nahe stehenden Unternehmen und Personen in An-
hangangabe [29] des Konzernabschlusses der Por-
sche SE zum 31. Dezember 2010. Der Vorstand der
Gesellschaft schatzt das Risiko, dass die getroffenen
Vereinbarungen wesentliche nachteilige Auswirkungen
auf die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des
Porsche SE Konzerns haben kdnnten, als gering ein.

Rechtliche Risiken

Die Porsche SE und die Unternehmen, an de-
nen sie direkt oder mittelbar beteiligt ist, sind national
und international im Rahmen ihrer operativen Tatigkeit
an Rechtsstreitigkeiten und behordlichen Verfahren
beteiligt. Soweit tibersehbar, wurden zur Absicherung
der hieraus entstehenden Risiken angemessen erschei-
nende Riickstellungen gebildet. Nach Einschatzung des
Unternehmens werden diese Risiken deshalb keinen
nachhaltigen Einfluss auf die wirtschaftliche Lage des
Konzerns haben. Da einige Risiken jedoch nicht oder nur
begrenzt einschétzbar sind, ist nicht auszuschlieRen,
dass gleichwohl, gegebenenfalls sehr schwerwiegende,
Schéaden eintreten kdnnen, die nicht durch zuriickge-
stellte Betrage gedeckt sind.

Nach Kenntnis der Porsche SE — die nicht Be-
teiligte der Ermittlungsverfahren ist und daher nur
eingeschrankte Kenntnis von Gegenstand und Stand
der Ermittlungen hat — ermittelt die Staatsanwaltschaft
Stuttgart gegen die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr.
Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter wegen des
Verdachts der Manipulation des Marktes in Volkswa-
gen-Aktien. Die Vorwirfe umfassen nach Angaben der
Staatsanwaltschaft Erklarungen der Verantwortlichen
der Porsche SE gegeniiber der Offentlichkeit bezie-
hungsweise das zeitweise Unterlassen notwendiger
Erklarungen in Bezug auf den Beteiligungserwerb an
der Volkswagen AG in den Jahren 2007 bis 2009.
Ferner ermittelt die Staatsanwaltschaft gegen die
beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder wegen des
Verdachts der Untreue zum Nachteil der Porsche SE.
Nach Angaben der Staatsanwaltschaft besteht der
Verdacht, dass die beiden ehemaligen Vorstandsmit-



glieder im Zuge des Erwerbs der Beteiligung an der
Volkswagen AG existenzgefahrdende Risiken fir das
Unternehmen durch Abschluss von Aktienkurssiche-
rungsgeschéften eingegangen waren. Zudem ermittelt
die Staatsanwaltschaft gegen Holger P. Harter und
zwei Mitarbeiter der Porsche SE wegen des Verdachts
des Kreditbetrugs hinsichtlich eines bereits zuriickge-
fuhrten Kredits. Mit dem Abschluss der Ermittlungen
ist voraussichtlich friilhestens zu Beginn des Jahres
2012 zu rechnen.

Die Ermittlungsverfahren koénnen sich nicht nur,
gegebenenfalls sehr schwerwiegend, unmittelbar
(insbesondere, sofern die jeweiligen Voraussetzungen
festgestellt wiirden, im Falle einer Verfall- oder Arrest-
anordnung) und mittelbar auf die Vermégenslage der
Gesellschaft auswirken, sondern haben ferner Bedeu-
tung flr die zum Zwecke der Verschmelzung der Por-
sche SE auf die Volkswagen AG vorzunehmende Be-
wertung der gegen die Porsche SE wegen angeblicher
Marktmanipulation geltend gemachten Schadenser-
satzanspriiche. Da mit dem Abschluss der Ermittlun-
gen voraussichtlich friihestens zu Beginn des Jahres
2012 zu rechnen ist, werden sich die in der GLV vor-
gesehenen rechtlichen und steuerlichen Priifungen der
Verschmelzung der Porsche SE auf die Volkswagen AG
voraussichtlich verzégern. Damit verringert sich aus
Sicht des Vorstands auch die Wahrscheinlichkeit, dass
die Verschmelzung noch im Zeitplan der GLV gelingen
wird, das heif3t, dass die erforderlichen Hauptver-
sammlungsbeschliisse beider Unternehmen zur Ver-
schmelzung noch in 2011 gefasst werden, von bisher
70 Prozent auf 50 Prozent.

Kommt es zu wesentlichen Verzdgerungen
des Verschmelzungsprozesses gegeniiber dem Zeit-
plan der GLV, sinkt nach Einschéatzung des Vorstands
der Porsche SE auch die Wahrscheinlichkeit eines
Gelingens der Verschmelzung insgesamt. Sollte Ankla-
ge erhoben werden oder es zu einer strafrechtlichen
Verurteilung einzelner oder aller Beschuldigten kom-
men, konnte dieser Umstand auBerdem der Reputation
der Gesellschaft und gegebenenfalls auch der wesent-
lichen Beteiligung schaden.

Beim United States District Court des Southern
District of New York in den USA haben 46 Klager
sechs Schadensersatzklagen gegen die Porsche SE

erhoben. Die Klager machen Schaden in Hohe von
mehr als 2,5 Milliarden US-Dollar geltend. In drei der
sechs Klagen sind Beklagte auch die friiheren Vor-
standsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P.
Harter. In den Klagen wird unterstellt, dass die MaR-
nahmen der Porsche SE im Rahmen des Aufbaus ihrer
Beteiligung an der Volkswagen AG wahrend des Jahres
2008 Marktmanipulation und Wertpapierbetrug unter
VerstoR gegen den U.S. Securities Exchange Act
sowie Betrug im Sinne des Common Law darstellen.
Porsche ist der Auffassung, dass die Klagen unzulas-
sig und unbegriindet sind und ist den Klagevorwiirfen
mit Einreichung eines Klageabweisungsantrags entge-
gengetreten. Das US-Gericht hat samtliche Klagen in
erster Instanz als unzuléssig abgewiesen. Gegen diese
Entscheidung haben samtliche Klager im Januar 2011
Berufung eingelegt.

Drei der Klager haben zudem am 18. Febru-
ar 2011 eine Schadensersatzklage beim New York
State Court eingereicht. In ihrer Klage, die der Por-
sche SE noch nicht zugestellt worden ist, behaupten
sie Anspriiche wegen Betrugs im Sinne des Common
Law und ungerechtfertigter Bereicherung auf Grund
ahnlicher Behauptungen wie in ihren oben genannten
Klagen. Die Klager behaupten, mindestens 390 Milli-
onen US-Dollar verloren zu haben. Die Porsche SE
halt diese Klage flir unzuldssig und unbegriindet. Es
besteht die Mdglichkeit, dass auch andere Klager
ahnliche Klagen vor Gerichten der einzelnen U.S.-
Bundesstaaten erheben.

In Deutschland haben institutionelle Investo-
ren Giteverfahren wegen behaupteter Schadenser-
satzanspriiche aufgrund angeblicher VerstdlRe gegen
kapitalmarktrechtliche Vorschriften gegen die Porsche
SE beantragt. Die behaupteten Schadensersatzforde-
rungen beziehen sich auf angeblich entgangenen
Gewinn und werden von den Investoren insgesamt mit
rund 2,5 Milliarden Euro beziffert. Die Porsche SE halt
die behaupteten Anspriiche fiir unbegriindet und ist
nicht in die Guteverfahren eingetreten.

Im Januar 2011 hat ein Privatinvestor Klage
gegen die Porsche SE und einen weiteren Beklagten
auf Leistung von Schadensersatz in Héhe von rund 3
Millionen Euro erhoben. Der Klager behauptet, auf-
grund unzutreffender und unterlassener Informationen
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sowie Marktmanipulation durch die Porsche SE im
Jahr 2008 Optionsgeschéfte betreffend Aktien der
Volkswagen AG eingegangen zu sein und in Folge der
Kursentwicklung im Jahr 2008 aus diesen Optionsge-
schéften Verluste in der geltend gemachten Hohe
erlitten zu haben. Die Klage ist derzeit beim Landge-
richt Stuttgart rechtshangig. Die Porsche SE halt den
behaupteten Anspruch fiir unbegriindet und wird sich
gegen die Klage verteidigen.

Beim Landgericht Stuttgart ist im Jahr 2010
die Bestellung eines Sonderpriifers beantragt worden.
Der Antrag bezieht sich auf die Priifung von Vorgan-
gen bei der Geschéftsfliihrung von Vorstand und Auf-
sichtsrat der Gesellschaft im Zusammenhang mit
Kurssicherungsgeschaften, welche die Porsche SE
zur wirtschaftlichen Absicherung von gegebenenfalls
zu einem spateren Zeitpunkt beabsichtigten Zukaufen
von Volkswagen-Aktien abgeschlossen hatte, sowie
auf Zahlungsvereinbarungen mit und Abfindungszah-
lungen an ehemalige Vorstandsmitglieder der Porsche
SE. Sollte dem Antrag stattgegeben werden, hatte
der Sonderprifer Uber das Ergebnis seiner Priifung
auch dann zu berichten, wenn dabei Tatsachen be-
kannt wirden, die geeignet wéren, der Gesellschaft
einen nicht unerheblichen Nachteil zuzufiigen. Dies
brachte das Risiko der Ausforschung und des Be-
kanntwerdens von Geschaftsgeheimnissen mit sich.
Kame ein Sonderpriifer zu der Auffassung, dass bei
dem zu prifenden Vorgang Unredlichkeiten oder
grobe Verletzungen des Gesetzes oder der Satzung
vorgekommen sind, kénnte der Inhalt seines Berichts
Anlass fiir weitere Klagen auf Schadensersatz gegen
die Gesellschaft und deren Organe bieten und die von
der Gesellschaft vertretene Rechtsposition in den auf
Leistung von Schadensersatz gerichteten Verfahren in
den USA und in Deutschland sowie gegebenenfalls in
kinftigen Verfahren erheblich schwéchen. Die Porsche
SE hélt den Antrag fur unbegriindet und wird sich
gegen den Antrag verteidigen. Fir die erwarteten
Anwalts- und Verfahrenskosten wurde nach Einschét-
zung der Gesellschaft durch die Bildung von Riickstel-
lungen in ausreichendem Umfang Vorsorge getroffen.

Steuerliche Risiken

Die Meinungsverschiedenheiten zur steuerli-
chen Behandlung von Aktienoptionsgeschéften zwi-
schen der Gesellschaft und der Finanzverwaltung,
iber die im Risikobericht flir das Geschéaftsjahr
2009/10 berichtet wurde, konnten beigelegt werden.
Das zum 31. Juli 2010 vorhandene Risiko fir die
Ertragslage des Porsche SE Konzerns besteht zum
31. Dezember 2010 somit nicht mehr.

Des Weiteren verweisen wir auf unsere Aus-
fuhrungen in den Abschnitten ,Wesentliche Ereignis-
se“ sowie ,Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage” in
diesem Lagebericht.

Chancen und Risiken aus Kooperationsprojekten

Kooperationsprojekte beinhalten sowohl
Chancen als auch Risiken insbesondere bei der Ent-
wicklung und der Produktion.

Aus der operativen Zusammenarbeit des Por-
sche Zwischenholding GmbH Konzerns und seines
bedeutenden Kooperationspartners, dem Volkswagen
Konzern, kénnen die wesentlichen Beteiligungen der
Porsche SE zukiinftig weitere Synergien realisieren.
Beide Konzerne arbeiten bereits seit Jahren erfolgreich
in dem so genannten Colorado-Projekt zusammen, bei
dem eine Plattform fiir die Modelle Porsche Cayenne,
VW Touareg und Audi Q7 entwickelt wurde. Dieses
Projekt dient als Muster fiir neue Kooperationsprojekte.
So wird derzeit eine Zusammenarbeit bei einem neuen
Porsche Modell im Segment der sportlichen Gelande-
wagen diskutiert. Synergiepotentiale kdnnen sich bei der
Konzeption weiterer gemeinsamer Plattformen sowie im
Bereich neuer Technologien und bei der Elektrik und
Elektronik ergeben. Dariiber hinaus kdnnten durch die
Vermeidung doppelter Investitionen die jahrlichen Ab-
schreibungen vermindert werden. Auch die gemeinsame
Materialbeschaffung und Nutzung von Vertriebswegen
kann sich positiv auf die Ergebnissituation beider Kon-
zerne und damit auch auf das Ergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen im Porsche SE Konzern auswirken.



Hauptrisiken der Zusammenarbeit bestehen in
Anderungswiinschen eines Kooperationspartners zum
Beispiel an einer Plattform und/oder an Teilen. Dies
kann dazu flihren, dass die geplanten Entwicklungs-
und Fertigungsziele (und damit auch der so genannte
Start of Production) nur mit zeitlicher Verzégerung und
erhdhtem Aufwand erreicht werden kdnnen. Die Ferti-
gung an verschiedenen Standorten (wie z.B. beim
Cayenne, der in Leipzig und in Bratislava gefertigt wird)
koénnte insbesondere in der spateren Produktionsphase
Schnittstellenprobleme verursachen, die bis zur Pro-
duktionsstdrung flihren kénnen. Auch die Prototypen-
und Serienteilebeschaffung durch den Kooperations-
partner stellt ein Risiko dar, weil hierdurch eine Abhan-
gigkeit entsteht, der nicht durch unmittelbare Einfluss-
nahme, insbesondere auf die Lieferanten des Koopera-
tionspartners, begegnet werden kann. Um die Zusam-
menarbeit zu fordern und solche Risiken zu vermeiden,
ist die Projektorganisation fiir Kooperationsprojekte
paritatisch besetzt. Das oberste Entscheidungsgremi-
um mit Vertretern beider Unternehmen ist fir die
wesentlichen Themen und Fragestellungen, wie Pro-
jektstrategie, Projekteckdaten, Technik, Qualitat, Ter-
mine, Finanzen und Modellpflege, alleinig verantwort-
lich und tagt mehrmals pro Jahr.
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Chancen und Risiken der
wesentlichen Beteiligungen

Risikobericht des Porsche
Zwischenholding GmbH Konzerns

Integriertes internes Kontroll- und Risiko-
managementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Das fir die Abschllsse der Porsche Zwi-
schenholding GmbH und des Porsche Zwischenhol-
ding GmbH Konzerns maflgebliche rechnungsle-
gungsbezogene Interne Kontrollsystem umfasst Mal-
nahmen, die eine vollstandige, richtige und zeitnahe
Ubermittlung von Informationen gewéhrleisten sollen,
die fiir die Aufstellung des Abschlusses der Porsche
Zwischenholding GmbH und des Porsche Zwischen-
holding GmbH Konzernabschlusses sowie des Kon-
zernlageberichts notwendig sind. Diese Manahmen
sollen das Risiko einer materiellen Falschaussage in
der Buchfuihrung sowie in der externen Berichterstat-
tung minimieren.

Die Einzelabschliisse der Porsche Zwischen-
holding GmbH und der Tochtergesellschaften werden
nach dem jeweiligen Landesrecht erstellt, in einen
Abschluss gemal IFRS lbergeleitet und an den Kon-
zern Ubermittelt. Im Porsche Zwischenholding GmbH
Konzern werden zentral die Entwicklungen der IFRS
fortlaufend beobachtet, auf Relevanz untersucht und
einheitliche, konzerninterne Vorgaben fir die Umset-
zung neuer Rechnungslegungsanforderungen definiert.
Die einheitliche Bilanzierung und Bewertung auf
Grundlage der fur das Mutterunternehmen geltenden
Vorschriften wird durch die Konzernbilanzierungsricht-
linie gewahrleistet. Auch die Bestandteile der durch
die Konzerngesellschaften zu erstellenden Berichts-
pakete werden im Detail festgelegt und Anforderun-
gen zur Abbildung und Abwicklung konzerninterner
Geschéaftsvorfalle und der darauf aufbauenden Sal-
denabstimmung definiert.

Kontrollaktivitaten auf Konzernebene umfas-
sen die Analyse und gegebenenfalls die Korrektur der

durch Tochtergesellschaften vorgelegten Einzelab-
schliisse unter Beachtung der von Abschlusspriifern
vorgelegten Berichte und der Abschlussbesprechun-
gen mit Vertretern der Einzelgesellschaften, in denen
sowohl die Plausibilitt der Einzelabschliisse als auch
kritische Einzelsachverhalte der Tochtergesellschaften
diskutiert werden.

Eine klare Abgrenzung der Verantwortungsbe-
reiche sowie die Anwendung des Vier-Augen-Prinzips
sind weitere Kontrollelemente, die ebenso wie Plausi-
bilitatskontrollen auch bei der Erstellung des im Por-
sche Zwischenholding GmbH Konzerns wesentlichen
Abschlusses der Porsche AG Anwendung finden. Die
Bildung von Riickstellungen und Abgrenzungen werden
bei der Porsche AG durch den Finanzbereich plausibi-
lisiert und erst nach interner Freigabe in der Bilanz
angesetzt. Fur bestimmte weltweite Risiken (Prozesse,
Garantie, etc.) wird durch die dafiir zentral zustandige
Abteilung sichergestellt, dass diese vollstéandig er-
fasst und konsistent bewertet werden. Des Weiteren
werden Materialbewegungsdaten aus Vorsystemen
automatisch mit den in der Finanzbuchhaltung abge-
bildeten Bewegungen abgeglichen und Fehler sofort
bereinigt. Es ist Teil des Rechnungslegungsprozesses,
dass bilanzierungsrelevante und angabepflichtige
Sachverhalte aus getroffenen Vereinbarungen voll-
standig erkannt und entsprechend abgebildet werden.
Zudem bestehen Autorisierungs- und Zugriffsregeln
bei rechnungslegungsrelevanten IT-Systemen.

Risikomanagement gemal KonTraG

Die Aktien der Porsche AG werden vollstandig
von der Porsche Zwischenholding GmbH gehalten.
Zwischen den Unternehmen besteht ein Beherr-
schungs- und Gewinnabflihrungsvertrag, der die herr-
schende Porsche Zwischenholding GmbH zur Verlust-
ibernahme verpflichtet. Aus diesem Grund kénnen
Risiken der Porsche AG und ihrer Konzerngesellschaf-
ten auch ein Risiko fir die Porsche Zwischenholding
GmbH und den Porsche Zwischenholding GmbH Kon-



zern darstellen. Aus diesem Grund unterhdlt der Kon-
zern ein Risikofriiherkennungssystem analog § 91
Absatz 2 Aktiengesetz. Die Risikolage und das Risi-
komanagement des Konzerns werden jedes Jahr
gemaR den Anforderungen des Gesetzes zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
Uberpruft und dokumentiert. Das Risikomanagement
als operativer Bestandteil der Geschaftsprozesse soll
Risiken friihzeitig identifizieren, deren Tragweite beur-
teilen und gegebenenfalls Gegenmalknahmen einleiten.

Aktualisierung der Risikodokumentation

Durch funktionsspezifische Abfragen zu Risi-
ken und MaRnahmen an im Vorfeld definierte Bereiche
des Konzerns wird in angemessenen rollierenden
Zeitabstanden die potentielle Risikolage erfasst und
aktualisiert. Jedes identifizierte Risiko wird unter
Bericksichtigung der eingeleiteten Gegenmalinahme
mit einer qualitativen Eintrittswahrscheinlichkeit und
einer relativen Schadenshohe bewertet. Die fortlau-
fende Aktualisierung der Risikodokumentation wird
zentral von der Abteilung Risikomanagement der
Porsche AG in Abstimmung mit der Planung durchge-
fuhrt. Durch Riickfragen und Gesprache mit den be-
troffenen Bereichen werden die Risikomeldungen auf
ihre Plausibilitdt und Angemessenheit hin tberprift.
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Im Konzernbereich Finanzdienstleistungen un-
terliegt das betriebene Leasing- und Mietkaufgeschéft
dartiber hinaus dem aufsichtsrechtlichen Tatbestand
des Finanzierungsleasings im Sinne von 8 1 Abs. la
Satz 2 Nr. 10 KWG. Im Rahmen der Meldepflicht fir
Leasinggesellschaften hat der Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen bestimmte formale, qualitative und
quantitative Anforderungen zu erfiillen. Die Umsetzung
der Mindestanforderungen fiir das Risikomanagement
wird in einem bereichsspezifischen Risikomanagement-
Handbuch dokumentiert und fortlaufend an die Geset-
zesénderungen und -ergénzungen angepasst.

Die Einhaltung der ablauforganisatorischen
Regelungen, Richtlinien und Anweisungen sowie Be-
schreibungen stellen interne Kontrollen durch den fir
diesen Bereich eingesetzten Risikobeauftragten sowie
die Interne Revision sicher.

Ziele und Wirkungsweise des
Risikomanagements

Das Risikomanagement des Konzerns ist dar-
auf ausgerichtet, potentielle Risiken friihzeitig zu
erkennen, um mit geeigneten Gegensteuerungsmaf-
nahmen eine den Fortbestand der Gesellschaft ge-
fahrdende Entwicklung zu vermeiden.

Das Risikomanagement ist integraler Bestand-
teil der Aufbau- und Ablauforganisation und eingebettet
in alle Geschéftsprozesse des Konzerns. Die Chancen
und Risiken im Konzern werden in jahrlichen Planungs-
runden bewertet. Wahrend des Jahres erfolgt iber das
Berichtssystem eine laufende Kontrolle. Abweichungen
werden analysiert, erfasst und bei negativen Entwick-
lungen werden Gegenmalinahmen eingeleitet. Darliber
hinaus tiberwachen und dokumentieren die Abteilungen
Risikomanagement und Interne Revision die Risiken und
Frihwarnsysteme. Stellen sie neue oder gednderte
Risiken fest, unterrichten sie die Geschéftsfiihrung
sofort und unterbreiten ihr Optimierungsvorschlage.
Dieses Vorgehen erlaubt es, negative Entwicklungen
zeitnah zu erkennen und sofortige GegenmafBnahmen
einzuleiten. Der Unternehmensleitung liegt tiber die
dokumentierten Berichtswege jederzeit ein Gesamtbild
der aktuellen Risikolage vor.
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Nur Uberschaubare Risiken, die in einem an-
gemessenen Verhdltnis zum erwarteten Nutzen aus
der Geschaftstétigkeit stehen, sind die Porsche Zwi-
schenholding GmbH und der Porsche Zwischenholding
GmbH Konzern bereit einzugehen.

Kontinuierliche Weiterentwicklung

Im Rahmen des Porsche Verbesserungspro-
zesses werden das Interne Kontrollsystem und Risiko-
managementsystem standig optimiert. Dabei wird den
internen und externen Anforderungen — zum Beispiel
den Vorgaben des Bilanzrechtsmodernisierungsgeset-
zes (BilMoG) — gleichermalRen Bedeutung beigemessen.
Ziele der Verbesserung der Systeme sind die fortlau-
fende Uberwachung der relevanten Risikofelder ein-
schlieBlich der verantwortlichen Abteilungen und die
effizientere Gestaltung der Risikoprozesse.

Einzelrisiken des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Die Weltwirtschaft hat sich noch nicht voll-
standig von den Auswirkungen der globalen Finanzkri-
se erholt. Belastet wird der Aufschwung beispielswei-
se durch die drohende Zahlungsunfahigkeit einiger
Staaten. Experten warnen auflerdem vor dem Platzen
einer ,mmobilienblase” in China, die unter anderem
zu Inflation fiihren kdnnte. Als global tatiger Konzern,
fir den China einen bedeutenden Absatzmarkt dar-
stellt, kann auch Porsche dadurch in seiner Ge-
schéftstatigkeit beeintréchtigt werden. Die gesamt-
wirtschaftliche Lage kann zur Kaufzuriickhaltung der
potentiellen Porsche Kunden fiihren. Wesentliche
Risiken stellen weiterhin hohe Energie- und Rohstoff-
preise dar, ein zunehmender Protektionismus sowie
andauernde auBenwirtschaftliche Ungleichgewichte.
Anderungen in der Gesetzgebung, bei Steuern oder
Zollen sowie ein dauerhaft hoherer Staatsinterventio-
nismus kdnnen ebenfalls die internationalen Aktivita-
ten des Konzerns erheblich beeintrachtigen.




Branchenrisiken

Als Folge der Finanzkrise haben sich in der
Automobilbranche einige Risiken neu entwickelt oder
erhoht. Eine geringere Kaufkraft der potentiellen
Automobilkunden fiihrte dazu, dass ein groRRer Teil der
Automobilhersteller ihre Preise herabsetzen musste;
kostenintensive MarketingmaRnahmen wurden durch-
gefiihrt, um sich gegen Wettbewerber zu behaupten.
Auch Porsche musste auf einigen Mérkten Kaufanreize
anbieten, um den Absatz zu optimieren.

Die Automobilbranche steht im Rahmen der
Umweltdebatte im Fokus. Der offentliche Druck, den
Verbrauch der Fahrzeuge zu reduzieren, ist grof3. Dies
kann Auswirkungen auf den Absatz haben. Einige
Markte drohen, Steuern oder Maut zu erheben, um
Verbrauchs- und CO,-Werte der Fahrzeuge zu reduzie-
ren. Andere Markte haben schon entsprechende Rege-
lungen eingeflihrt. Porsche arbeitet stetig daran, die
Verbrauchs- und CO,-Werte der Fahrzeuge zu verbes-
sern, um bestehende Regelungen oder potentielle
Neuregelungen zu erflllen. Um die Nachfrage und den
Absatz nicht zu beeintrachtigen, werden verbrauchs-
reduzierte Antriebe wie der Hybridantrieb fur den
Cayenne angeboten.

Risiken aus der betrieblichen Tatigkeit

Risiken lassen sich niemals vollstandig aus-
schlieen. Ereignisse wie Brande oder Explosionen
kdnnen die Betriebsablaufe erheblich stéren. Durch
regelmaRige Sicherheitsiiberpriifungen und bau- sowie
prozesstechnische Schutzmafnahmen erfolgt ein
praventiver Schutz. Dariiber hinaus sind Betriebsun-
terbrechung und Sachschaden Bestandteil des Versi-
cherungsschutzes. Naturkatastrophen, terroristische
Aktivitaten, Pandemien oder Gesetzesanderungen
sind Risiken, die teilweise schwer zu antizipieren sind,
die aber beim Eintreten erhebliche wirtschaftliche
Auswirkungen haben kdnnen.

Die Statistik zeigt, dass Elementarschaden
wie Sturm, Hagel oder Erdbeben (Sachrisiken) haufi-
ger als bisher vorkommen. Um derartige Risiken und
daraus resultierende nachhaltige Produktionsstérun-
gen zu verringern, besteht im Konzern ein Notfallteam,

das schnell und koordiniert eingreift, um das Scha-
densszenario zu begrenzen. Jeder Schadensfall fiihrt
zu neuen Erkenntnissen. Sofern diese fur eine Pro-
zessoptimierung sprechen, erfolgt eine detaillierte
Bewertung und gegebenenfalls eine zeitnahe Imple-
mentierung in die Gefahrenabwehrorganisation. Dar-
Uber hinaus werden Sachrisiken auf Grundlage einer
kaufmannischen Kosten- / Nutzenanalyse und unter
Berticksichtigung versicherungstechnischer Methoden
versichert. Es ist aber nicht mdéglich, fir alle Scha-
densereignisse einen vollstandigen Versicherungs-
schutz zu garantieren.

Nachfrageabhangige Risiken

Nachfrage und Absatz werden auch durch
das wirtschaftliche Umfeld beeinflusst. Die Haupt-
mérkte fur die Produkte des Konzerns sind Westeuro-
pa, Nordamerika und seit jlingerer Zeit auch China.
Das Wachstum in China kann jedoch gefahrdet sein,
wenn GroRstadte wie Peking durch Reglementierung
das Volumen der j&hrlichen Neuzulassungen drastisch
senken wollen. Durch intensive lokale Marktbeobach-
tungen und Frihwarnindikatoren erkennt der Konzern
rechtzeitig einen mdoglichen Absatzriickgang. Der
allgemeine Abwartstrend bei der Nachfrage héherwer-
tiger Fahrzeuge infolge der Finanzkrise hat Porsche
ebenso getroffen wie die Wettbewerber. Durch Um-
schichtungen zwischen Absatzmarkten sowie lander-
spezifische Absatzférderungsprogramme wird dem
Absatzriickgang entgegnet. Trotz dieser MalRnahmen
musste Porsche im Berichtszeitraum die Kurzarbeit in
der Produktion in Zuffenhausen aufrechterhalten.

Die Handelsorganisation erh&lt Zahlungsziele
eingeraumt, wobei der einzelne Empfanger zuvor eine
positive Bewertung hinsichtlich seiner wirtschaftlichen
Leistungsfahigkeit erfahren haben muss, die im Rah-
men eines Kreditausschusses regelmafig tberprift
wird. Durch die Diversifizierung und die aktive Risiko-
steuerung, wie zum Beispiel die Einholung von ban-
kentiblichen Sicherheiten und Informationen sowie das
tagliche Monitoring, wird das Ausfallrisiko fiir den
Konzern ebenfalls reduziert.
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Beschaffungsrisiken

Die Rohstoff- und Rohdlpreise bleiben weiter-
hin volatil, gleichzeitig beeinflussen sie die Produkti-
onskosten. Knappe Rohstoffe fliihren insbesondere bei
steigender Nachfrage zu einer erheblichen Verteue-
rung von Endprodukten und gleichzeitig von Bauteilen
und Komponenten. Um die Materialkosten der Por-
sche AG vorausschauend einplanen zu kénnen und die
Verfligbarkeit der bendtigten Rohstoffe zu sichern,
werden die Rohstoffmarkte permanent tiberwacht und
analysiert. Ferner wird durch langfristige Lieferanten-
vertrage das Verfligbarkeitsrisiko und das Preisande-
rungsrisiko reduziert. Die weltweite Finanzkrise traf
auch die Zulieferindustrie, sie fiihrte zu Insolvenzge-
fahr und vereinzelt zur Insolvenz von Lieferanten.
Durch ein umfassendes proaktives und reaktives
Lieferantenrisikomanagement, welches bereits 2005
implementiert wurde, wird auf Ebene der Porsche AG
dafiir Sorge getragen, dass potentielle Lieferanten-
ausfalle frihzeitig erkannt werden und durch geeigne-
te MaRBnahmen im Idealfall eine Beeintrachtigung der
Versorgungssituation vermieden werden kann (siehe
hierzu auch die Ausfiilhrungen im Abschnitt ,Ein-
kauf* im Kapitel ,Wertsteigende Faktoren“). Durch
dieses systematische Vorgehen konnten in der Ver-
gangenheit Versorgungsengpasse durch finanzwirt-
schaftlich kritische Lieferanten verhindert werden.

Liquiditatsrisiken

Der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
ist darauf angewiesen, seinen jeweiligen Kapitalbedarf
in ausreichendem Umfang zu refinanzieren. Die Kondi-
tionen der Refinanzierung hangen nicht nur mit den
generellen Marktbedingungen sondern auch mit der
Einschatzung der Bonitat von Porsche zusammen.
Sowohl eine Verschlechterung der allgemeinen Markt-
bedingungen als auch eine von den Banken niedrig
eingeschatzte Kreditwirdigkeit, insbesondere der
Porsche AG, kdnnten die jeweiligen Refinanzierungs-
moglichkeiten und damit die Liquiditat negativ beein-
flussen.

Porsche betreibt eine Politik gréitmdglicher
finanzieller Absicherung bei der Liquiditatsvorsorge.
Zur Sicherstellung der Bonitat und der Liquiditat hat
die Porsche AG eine syndizierte Kreditlinie mit einem
Bankenkonsortium verhandelt, die Ende 2011 oder
nach Ausiibung einer einseitigen Option durch die
Porsche AG ein Jahr spéter féllig wird. Im Zusammen-
hang mit der Kreditvereinbarung wurde mit den invol-
vierten Banken vereinbart, dass der Konzern zwei
finanzwirtschaftliche Kennzahlen liefern und einhalten
wird. Der Konzern hat diese Kennzahlen, die sich
vorrangig auf ein rollierendes 12-Monats-EBITDA
(Ergebnis vor Steuern, Finanzergebnis und Abschrei-
bungen) im Verhaltnis zur Nettoverschuldung des
Fahrzeuggeschaftsbereichs des Konzerns beziehen,
in diesem Geschaftsjahr erfiillt. Die zweite Finanz-
kennzahl bezieht sich auf die um die immateriellen
Vermogenswerte korrigierten gesamten Aktiva des
Financial Services Geschéftsbereichs in Relation zu
seinen gesamten Finanzschulden. Eine konzerninterne
Uberpriifung findet monatlich und eine Berichterstat-
tung an das Bankenkonsortium vierteljahrlich statt. Ein
VerstoR gegen die Kreditvereinbarungen liegt vor, wenn
eine der Kennzahlen verletzt wird. In diesem Falle ist die
Kundigung und sofortige Falligstellung des Konsortial-
kredits durch das Bankenkonsortium mdglich. Das
Risiko der Nichteinhaltung der Kennzahlen schatzt die
Geschaftsfiihrung der Porsche Zwischenholding GmbH
als gering ein.

Anfang Februar 2011 wurde eine Anleihe in
Hbhe von einer Milliarde Euro féllig. Die Refinanzierung
erfolgte unmittelbar durch einen syndizierten Kredit in



Hohe von 1 Milliarde Euro, der Ende 2011 oder nach
Auslibung einer einseitigen Option durch die Porsche
AG ein Jahr spater fallig wird.

Im Finanzdienstleistungsgeschaft des
Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns erfolgt die
Finanzierung im Wesentlichen tber die Verbriefung
von Kredit- und Leasingforderungen (Asset-Backed
Securities-Programme), Sale and Lease Back-
Programme, Anleihen und Bankdarlehen.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Der Konzern sieht sich im Rahmen seiner Ge-
schéftstatigkeit Risiken ausgesetzt, die aus den ein-
gesetzten origindren oder derivativen Finanzinstru-
menten resultieren. Vorrangiges Ziel des Einsatzes
von Finanzinstrumenten ist die Begrenzung finanzieller
Risikopositionen flir den Bestand und die Ertragskraft
des Konzerns. Zur Steuerung dieser Risiken hat der
Konzern Richtlinien festgelegt, die sicherstellen, dass
nur Geschafte von im Vorhinein bewilligten Finanzin-
strumenten, nur mit bewilligten Kontrahenten und nur
im zugelassenen Volumen getétigt werden. Ohne
deren Verwendung wére der Konzern héheren finan-
ziellen Risiken ausgesetzt.

Bei den zu Sicherungszwecken eingegange-
nen Finanzinstrumenten kommen zu den Ausfallrisiken
der Kontrahenten noch bilanzielle Risiken hinzu. Diese
Risiken einer Auswirkung auf die Darstellung der
Ertragslage in der Gewinn- und Verlustrechnung wer-
den durch die Anwendung von Hedge Accounting
begrenzt.

Die Ausfallrisiken im Forderungsbereich wer-
den durch ein intensives Forderungsmanagementsys-
tem reduziert.

Aus der Anlage Uberschissiger Liquiditat ent-
stehen weitere Kontrahentenrisiken. Ein teilweiser oder
sogar vollstandiger Ausfall eines Kontrahenten bei
seiner Riickzahlungspflicht fiir Zinsen und Kapital hatte
einen negativen Einfluss auf die Liquiditat und damit
auf die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage. Diesen
Ausfallrisiken begegnet der Konzern durch die Anwen-
dung klar definierter Richtlinien, die ebenfalls sicher-

stellen, dass nur bewilligte Finanzinstrumente mit
bewilligten Kontrahenten zum Einsatz kommen.

Zinsanderungsrisiken aus der Refinanzierung
des Finanzdienstleistungsgeschaftes der Porsche
Financial Services werden durch den Einsatz geeigne-
ter Derivate (z.B. Zinsswaps) vollstandig abgesichert.
Im Falle festverzinslicher Anleihen des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns bestehen keine Zinsan-
derungsrisiken. Fir die syndizierten Kreditlinien mit
Falligkeit Ende 2011 bzw. optional Ende 2012 werden
variable Zinsen auf Basis des ein- bis sechsmonatigen
Euribors gezahlt, welche nicht gegen steigende kurz-
fristige Zinsen gesichert sind.

Das Wahrungsrisiko aus kiinftigen Wahrungs-
umsatzen wird durch den Einsatz von Kurssicherungs-
instrumenten flr einen Zeitraum von bis zu vier Jahren
abgesichert. Als Sicherungsinstrumente kommen im
Wesentlichen Devisentermingeschafte, Devisenoptio-
nen, die Rickfiihrung von Fremdwahrungsverbindlich-
keiten und Wahrungsswaps zum Einsatz. Das Volumen
der Kurssicherungsgeschafte wird auf Basis der
geplanten Absatzzahlen in den jeweiligen Fremdwéh-
rungen ermittelt. Kontrahenten fiir die Kurssicherungs-
geschéfte sind groRe internationale Finanzpartner. Die
Zusammenarbeit erfolgt nach einheitlichen Richtlinien
und unterliegt einer laufenden Uberwachung.
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Restwert- und Kreditrisiken im
Finanzdienstleistungsgeschéaft

Das dem Leasinggeschéft inhdrente Restwert-
risiko resultiert aus einer negativen Abweichung des
bei Vertragsabschluss kalkulierten Restwerts und dem
Marktwert des Leasingfahrzeugs bei Verwertung nach
Ablauf der vertraglich vereinbarten Leasing-Dauer.

In einigen Mé&rkten trégt dieses Restwertrisiko
der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern. Die
operative Risikosteuerung erfolgt durch laufende
Uberwachung der Entwicklung der Gebrauchtwagen-
preise mittels intern und extern zur Verfigung stehen-
der Daten. Mit Hilfe von Restwertprognosen wird
regelméalig die Angemessenheit der Risikovorsorge
sowie das Restwertrisikopotential Uberprift.

Das Adressenausfallrisiko quantifiziert den
unerwarteten Verlust, der entsteht, wenn ein Kredit-
nehmer seinen vertragsmagigen Zahlungsverpflich-
tungen im Rahmen der Kreditvereinbarung nicht nach-
kommen kann. Zur Uberwachung der Adressenausfall-
risiken von Kunden und Handlern, die sowohl bei
Finanzierungen als auch im Leasinggeschaft bestehen,
werden bei Handlern und GroRkunden Rating- und bei
Geschafts- und Privatkunden Scoringverfahren einge-
setzt. Auf Grund der Art der Finanzierungstatigkeit ist
das ausstehende Finanzierungsvolumen im Wesentli-
chen durch die finanzierten Fahrzeuge besichert. Zur
Abdeckung des Adressenausfallrisikos wurde eine
konservative Risikovorsorge gebildet.

Entwicklungsrisiken

Porsche entwickelt zur Verwirklichung seiner
strategischen Absatzplanung sténdig neue Produkte.
Fehleinschéatzungen von Kundenbeddirfnissen in ein-
zelnen Markten kdnnen kurzfristig zu einem Absatz-
rickgang und langfristig bei Wiederholung zu Kunden-
verlusten und Fehlinvestitionen fihren. Zur Vermei-
dung von Entwicklungen, die am Kauferinteresse
vorbeigehen, flihrt Porsche vor der Entscheidung tiber
neue Fahrzeugprojekte Trenderhebungen und Markt-
befragungen durch. Der méglichen Verletzung von
Schutzrechten bei Fahrzeugentwicklungen, die zu
erheblichen Schadensersatzforderungen oder zu

marktspezifischen Exporthemnissen oder kostenin-
tensiven Neuentwicklungen flihren kénnten, begegnet
Porsche — begleitend zur Entwicklung — durch welt-
weite Schutzrechtsrecherchen. Sollten Schutzrechte
Dritter tangiert werden, kann dies friihzeitig erkannt
werden.

IT-Risiken

Der Ausfall der IT-Systeme kann zu einem be-
trachtlichen Schadensvolumen fiihren, wenn dadurch
beispielsweise die Produktion der Fahrzeuge unter-
brochen wiirde. Die Wahrscheinlichkeit, dass das IT-
System ausfallt, ist zwar gering, dennoch hat Porsche
ein Notfall- und Katastrophen-Vorsorgeprogramm
aufgesetzt, in dem wichtige Daten und Maschinen
dupliziert sind. Das Programm wird laufend an die
betrieblichen Anforderungen angepasst. Sensible
Daten kénnen auch durch unberechtigte Datenzugriffe
missbraucht werden. Um sich vor diesem Risiko zu
schitzen, bestehen im Konzern detaillierte Zugriffsbe-
rechtigungskonzepte sowie Verfahrensanweisungen,
in denen der Vorgang mit sensiblen Daten verbindlich
vorgegeben ist. Dartiber hinaus gibt es technische
GegenmafRnahmen wie Virenscanner und Firewall-
Systeme.

Um Produktionsverzégerungen zu minimieren,
existiert im Konzern ein Eskalationsstufenmodell. Im
Falle der Uberschreitung von definierten Grenzwerten
— zum Beispiel bei einer zu hohen Anzahl von Fahr-
zeugen, die in der falschen Reihenfolge auf das Band
laufen — wird ein bestimmter Teilnehmerkreis einberu-
fen, um umgehend entsprechende GegenmalRnahmen
einzuleiten. Dieser Prozess hilft sicherzustellen, dass
die Fahrzeuge planmaRig gefertigt werden.

Personalrisiken

Ein positives Image ist bei jedem Unterneh-
men wesentlich. Die Kommunikationsstrategie des
Konzerns stellt sicher, dass in Krisenszenarien oder
bei Ereignissen, die das Image beschadigen konnten,
schnell und professionell kommuniziert und agiert wird.
Das laut Umfragen positive Image von Porsche als
Arbeitgeber hilft dem Unternehmen, qualifiziertes



Personal zu finden und langfristig an sich zu binden.
Dem Risiko, dass qualifizierte Fach- und Fiihrungskréaf-
te abwandern und damit ein Erfahrungs- und Wissens-
verlust einhergeht, begegnet der Konzern durch att-
raktive Anstellungsbedingungen und Weiterbildungs-
programme. Durch die im Juli 2010 fir einen Zeit-
raum von flinf Jahren bei der Porsche AG geschlosse-
ne Betriebsvereinbarung ,Eigenstandigkeit durch
Wettbewerbsvorsprung zur Standortsicherung® nach
der betriebsbedingte Kiindigungen ausgeschlossen
sind, besteht die Gefahr, dass durch Personalabbau-
malnahmen nicht rechtzeitig auf eine Veranderung
der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen reagiert
werden kann.

Rechtliche Risiken

Wie jedes andere Unternehmen, kénnen auch
die Konzerngesellschaften in Gerichts- oder Schieds-
verfahren verwickelt werden. Gegenwartig bestehen
keine Verfahren, die einen erheblichen Einfluss auf die
wirtschaftliche Lage des Konzerns haben kénnten.

Qualitatsrisiken

Eine gute Produktqualitat ist fir das Image
ausschlaggebend. Um qualitativ hochwertige Produkte
herzustellen, arbeitet die Entwicklung eng mit den
Serienlieferanten zusammen. Die Zusammenarbeit
fuhrt jedoch nicht nur zu wirtschaftlichen Vorteilen,
sondern auch zu Abhangigkeiten. Lieferverzégerungen
oder Lieferausfélle fiihren aufgrund der heutigen ,just
in time“ Teilesendungen rasch zu Produktionsstillstan-
den. Das Risikomanagementsystem des Konzerns
sieht deswegen vor, dass Zulieferer sorgféltig ausge-
wahlt und kontrolliert werden. Es wird ein technisches
und wirtschaftliches Profil erstellt, und zugleich die
Bonitat des Lieferanten fortlaufend tberprift. Die
Bonitatspriifung ertffnet die Moglichkeit, dass insol-
venzgefahrdete Betriebe friih erkannt werden. An die
heutigen Zulieferer werden durch kurze Entwicklungs-
zeiten und den Kostendruck hohe Anforderungen
gestellt. Die Teilelieferungen werden regelmagig durch
Qualitats- und Terminkontrollen Uberprift.
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Nicht nur bei der Produktion, sondern auch
bei der Entwicklung neuer Fahrzeuge werden die
hohen Qualitatsziele des Konzerns umgesetzt. Dabei
wird sichergestellt, dass alle technischen und qualita-
tiven Anforderungen beriicksichtigt und erreicht wer-
den. Gewabhrleistungs-, Produkthaftanspriiche und
Ruckrufaktionen kdnnen erhebliche Kosten verursa-
chen. Qualitatssichernd wirken dabei die im Konzern
eingesetzten Quality-Gate-Systeme. Dieses ressort-
Ubergreifende Projekt-Steuerungsinstrument bewirkt,
dass nach Ablauf einer zuvor definierten Entwick-
lungsphase der Zielerreichungsgrad gemessen und
damit der Projektfortschritt festgestellt werden kann.
Falls die Entwicklungsziele nicht erreicht sind, missen
die verantwortlichen Bereiche Losungen vorschlagen,
wie die Entwicklungsziele ohne erhebliche Verzoge-
rung fiir das Entwicklungsprojekt erreicht werden
koénnen. Unterhalb der Quality-Gates gibt es flir die
relevantesten Meilensteine zur Steuerung der Entwick-
lungsprozesse so genannte Entwicklungs-Gates. Ziel
ist es, die kritischen Themen in der Entwicklung friih-
zeitiger (zwischen den Quality-Gates) zu erkennen und
in ihren Konsequenzen eingrenzen zu kdnnen.

Falls trotz dieser Risikovorbeugung nach dem
Start der Produktion Produktméngel auftreten, werden
diese Méngel in den Absatzmarkten erfasst und aus-
gewertet. Ziel ist es, die Ursachen festzustellen und
zu beheben. Hierfiir gibt es bei der Porsche AG einen
interdisziplindr besetzten Arbeitskreis, der Abhilfe-
maBnahmen im Fertigungsprozess von Porsche oder
beim Lieferanten einleitet. Dem Risiko von Gewaéhrleis-
tungsanspriichen und Rickrufaktionen wird durch die
Bildung von Riickstellungen zu begegnen versucht.
Produkthaftungsanspriiche sind im Rahmen der Be-
triebshaftpflichtversicherung grundsétzlich versichert.

Umweltschutzrechtliche Auflagen

Die G8-Staaten und die Gruppe der 16 grofi-
ten Industrie- und Schwellenlander (Major Economies
Forum, MEF) haben in L'Aquila, Italien, das 2-Grad-Ziel
anerkannt, um die fortschreitende Klimaerwarmung
einzudammen. Dies bedeutet, dass der Forderung des
Weltklimarats (Intergovernmental Panel on Climate
Change, IPCC) die weltweiten Treibhausgasemissionen
bis 2050 um 50 Prozent gegenilber dem Wert von
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1990 zu reduzieren, zugestimmt wurde. Den Analysen
der Internationalen Energieagentur sowie des IPCC
zufolge ist dieses Ziel nur durch eine Minderung von
Treibhausgasemissionen in allen Sektoren — Energie-
erzeugung, Industrie, Haushalte, Landwirtschaft und
Verkehr — zu erreichen. Entsprechende politische
Regulierungen wurden in verschiedenen Landern zum
Teil schon auf den Weg gebracht. Es ist zu erwarten,
dass diese in Zukunft weltweit weiter verschéarft wer-
den. Der Konzern ist davon sowohl mit seinen Produk-
tionsstétten als auch mit seinen Produkten betroffen,
insbesondere tber Vorgaben zur Energieeffizienz und
einer Verteuerung von Energie im Allgemeinen. Den
maoglichen Folgen entgegnet der Konzern mit einem
Ressourcen- und Energiemanagement im Rahmen
seines Umweltmanagementsystems sowie speziellen
Arbeitskreisen zum Thema Energiemanagement.

Die EU-Kommission hat in der CO-
Emissionsgrenzwerte-Verordnung vom 23. April 2009
festgeschrieben, dass der Mittelwert der gesamten
europdischen Neufahrzeugflotte ab 2012 eine CO,-
Emission von 130 g/km nicht iiberschreiten darf.
Weitere zehn Gramm sollen durch ergénzende MaR-
nahmen wie die Verwendung von Biokraftstoffen,
Leichtlaufreifen, effektiven Klimaanlagen sowie durch
andere technische Verbesserungen erreicht werden.

Die COz-Emissionsgrenzwerte-Verordnung
sieht flir die europdischen Hersteller eine stufenweise
Herabsetzung mit dem Ziel von 95 g/km ab 2020 vor.
Ab dem Jahr 2012 erhebt die Kommission jahrlich von
jedem Hersteller, der das Emissionsziel nicht einhélt,
eine Emissionsuberschreitungsabgabe. Die CO,-
Emissionsgrenzwerte-Verordnung hat wesentliche
Auswirkungen auf die Produktvielfalt, die Segmentver-
teilung und die Ertragslage im européischen Markt.

Damit Unternehmen wie der Porsche Zwi-
schenholding GmbH und ihren Tochtergesellschaften,
mit einem sehr speziellen Fahrzeugangebot und einer
kleinen Produktion, nicht die wirtschaftliche Grundlage
entzogen wird, besteht die Moglichkeit, eine Sonder-
regelung zu beantragen oder sich mit anderen Her-
stellern zu einer Emissionsgemeinschaft zusammen-
zuschlieRen und sich hinsichtlich der Emissionsvorga-
ben als ein Hersteller behandeln zu lassen. Auch in
den USA werden die Grenzwerte fiir den Verbrauch

und damit auch die COx-Werte reduziert. Porsche fallt
als Kleinserienhersteller bis 2016 unter eine Ausnah-

meregelung, nach der Porsche Fahrzeuge 25 Prozent
mehr verbrauchen dirfen als Produkte anderer (Mas-

sen-)Hersteller.

Die Einhaltung der umweltschutzrechtlichen
Auflagen ist technologisch aufwendig und kostenin-
tensiv, dennoch sieht sich der Porsche Zwischenhol-
ding GmbH Konzern aufgrund seiner filhrenden Tech-
nologien und Produkte gegenilber den kiinftigen Her-
ausforderungen in der Lage, diese weitgehend zu
erfillen.

Sonstige Einflisse

Uber die zuvor beschriebenen Risiken hinaus
bestehen Einflisse, die nicht vorhersehbar und damit
nur schwer beherrschbar sind. Sie kdnnen im Fall
ihres Eintritts die weitere Entwicklung des Konzerns
beeintrachtigen. Zu diesen Ereignissen zahlen Natur-
katastrophen, Epidemien und Terroranschlage.

Gesamtaussage zur Risikosituation des
Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns

Im Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
sind insgesamt nach den derzeit bekannten Informati-
onen keine Entwicklungen festgestellt, die bestands-
gefahrdend sein kdnnten oder geeignet sind, die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage nachhaltig und
wesentlich zu beeintrachtigen. Die Gesamtrisikositua-
tion ergibt sich fir den Porsche Zwischenholding
GmbH Konzern aus den zuvor dargestellten Einzelrisi-
ken, deren Beherrschung das Risikomanagementsys-
tem gewabhrleistet.



Risikobericht des Volkswagen Konzerns

Integriertes Internes Kontroll- und Risiko-
managementsystem im Hinblick auf den
Rechnungslegungsprozess

Das fiir die Abschliisse der Volkswagen AG
und des Volkswagen Konzerns mafRgebliche rech-
nungslegungsbezogene Interne Kontroll- und Risikoma-
nagement-System umfasst MalRnahmen, die eine voll-
standige, richtige und zeitnahe Ubermittlung solcher
Informationen gewéhrleisten sollen, die fir die Aufstel-
lung des Abschlusses der Volkswagen AG und des
Konzernabschlusses sowie des Konzernlageberichts
notwendig sind. Diese MaBRnahmen sollen das Risiko
einer materiellen Falschaussage in der Buchfiihrung
sowie in der externen Berichterstattung minimieren.

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

Das Rechnungswesen des Volkswagen Kon-
zerns ist grundsétzlich dezentral organisiert. Die
Aufgaben des Rechnungswesens werden (iberwiegend
von den Gesellschaften selbst erledigt oder an zentra-
le Shared Service Center des Konzerns (ibertragen.
Die Einzelabschlisse der Volkswagen AG und der
Tochtergesellschaften werden nach dem jeweiligen
Landesrecht erstellt, in einen Abschluss gemal IFRS
libergeleitet und grundsaétzlich verschliisselt an den
Konzern Ubermittelt. Fir die Verschlisselung wird ein
marktgangiges Produkt verwendet.

Die Konzernbilanzierungsrichtlinie gewahrleis-
tet eine einheitliche Bilanzierung und Bewertung auf
Grundlage der fur das Mutterunternehmen geltenden
Vorschriften. Sie enthélt — ebenso wie andere kon-
zernweite Bilanzierungsvorschriften — Regelungen fiir
den HGB-Abschluss der Volkswagen AG und stellt
genau definierte formale Anforderungen an den Kon-
zernabschluss nach IFRS. Zu diesen z&hlen insbeson-
dere Konkretisierungen zur Anwendung von gesetzli-
chen Vorschriften sowie die Festlegung des Konsoli-
dierungskreises fiir den Konzernabschluss. Auch die
Bestandteile der Berichtspakete, die die Konzernge-
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sellschaften zu erstellen haben, sind dort im Detail
genannt, ebenso wie Vorgaben zur Abbildung und
Abwicklung konzerninterner Geschaftsvorfalle und der
darauf aufbauenden Saldenabstimmung.

Kontrollaktivitdten auf Konzernebene umfas-
sen die Analyse und gegebenenfalls die Anpassung der
Meldedaten der von Tochtergesellschaften vorgelegten
Einzelabschliisse. Dabei werden die von den Ab-
schlussprifern vorgelegten Berichte und die Ergebnis-
se der Abschlussbesprechungen mit Vertretern der
Einzelgesellschaften beriicksichtigt, in denen sowohl
die Plausibilitat der Einzelabschlusse als auch kritische
Einzelsachverhalte der Tochtergesellschaften diskutiert
werden. Eine klare Abgrenzung der Verantwortungsbe-
reiche sowie die Anwendung des Vier-Augen-Prinzips
sind weitere Kontrollelemente, die — ebenso wie Plau-
sibilitdtskontrollen — bei der Erstellung des Abschlus-
ses der Volkswagen AG Anwendung finden.

Zudem wird das rechnungslegungsbezogene
Interne Kontrollsystem von der Konzern-Revision im In-
und Ausland unabhangig geprift.

Integriertes Konsolidierungs- und
Planungssystem

Mit dem Konsolidierungs- und Unternehmens-
steuerungssystem (VoKUs) wird im Volkswagen Konzern
ein System eingesetzt, mit dem sowohl die vergangen-
heitsorientierten Daten des Rechnungswesens als auch
zukunftsgerichtete Daten des Controllings konsolidiert
und analysiert werden kdnnen. Das System bietet eine
zentrale Stammdatenpflege, ein einheitliches Berichts-
wesen und gréftmagliche Flexibilitat im Hinblick auf
Anderungen in den rechtlichen Rahmenbedingungen;
damit ist eine zukunftssichere technische Plattform
entstanden, von der das Konzern-Rechnungswesen und
das Konzern-Controlling gleichermalen profitieren. Fir
die Uberpriifung der Datenkonsistenz verfiigt VoKUs
Uber ein mehrstufiges Validierungssystem, das im We-
sentlichen das angelieferte Datenmaterial auf Vollstan-
digkeit Gberprift sowie inhaltliche Plausibilitatstiberpri-
fungen zwischen Bilanz und Gewinn- und Verlustrech-
nung durchfiihrt. Weitere Plausibilitdtskontrollen unter-
stlitzt VoKUs mit Wesentlichkeitsanalysen und Scree-
nings zu Auffélligkeiten im Datenmaterial.
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Risikomanagement geman KonTraG

Die Risikolage des Unternehmens wird jahrlich
gemal den Anforderungen des Gesetzes zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
dokumentiert. Der Abschlusspriifer Uberprift die An-
gemessenheit dieser Dokumentation. Das Risikomana-
gement als operativer Bestandteil der Geschaftspro-
zesse soll Risiken zeitnah identifizieren, deren Ausmaf
beurteilen und gegebenenfalls Gegenmaflinahmen
einleiten. Die seit dem 22. Juli 2008 im Volkswagen
Konzern konsolidierte Marke Scania ist wegen ver-
schiedener Bestimmungen des schwedischen Gesell-
schaftsrechts derzeit nicht in das Risikomanagement-
System des Volkswagen Konzerns einbezogen. Laut
dem Corporate Governance Report von Scania sind
Risikomanagement und Risikobewertung integrale
Bestandteile der Unternehmensfiihrung. Risikofelder
werden vom Controlling bewertet und finden innerhalb
der finanziellen Berichterstattung Beriicksichtigung.

Aktualisierung der Risikodokumentation

Standardisierte Anfragen zur Risikosituation
werden jéhrlich sowohl an die Risikobeauftragten der
einzelnen Funktionsbereiche als auch an die Vorstande
und Geschéftsfiihrer der Beteiligungsgesellschaften
gerichtet. Anhand der Riickmeldungen wird das Ge-
samtbild der potentiellen Risikolage aktualisiert. Dabei
werden jedem identifizierten Risiko die qualitative
Eintrittswahrscheinlichkeit und die relative Schadens-
hohe zugeordnet sowie fiir jede Risikokategorie geeig-
nete Malnahmen in Form von Richtlinien und Organisa-
tionsanweisungen vorgegeben, um dem jeweiligen
Risiko zu begegnen. Die fortlaufende Aktualisierung
der Risikodokumentation wird zentral von dem 2010
eingerichteten Bereich ,Governance, Risk und Compli-
ance" in Abstimmung mit der Konzern-Revision koordi-
niert. Die Risikomeldungen werden stichprobenartig in
vertiefenden Interviews mit den betreffenden Berei-
chen und Gesellschaften unter Federfiilhrung der Ab-
schlusspriifer auf ihre Plausibilitat und Angemessenheit
hin geprift. Der Abschlusspriifer der Volkswagen AG
hat die Wirksamkeit des Risikofriilherkennungssystems
des Volkswagen Konzerns auf Basis dieses Datenum-
fangs beurteilt und festgestellt, dass identifizierte
Risiken zutreffend dargestellt wurden und ihnen MaR3-

nahmen und Regelungen vollstdndig und angemessen
zugeordnet sind. Damit entspricht die Volkswagen AG
den Anforderungen des KonTraG. Der Konzernbereich
Finanzdienstleistungen unterliegt dariiber hinaus
regelméaligen Sonderprifungen nach § 44 Kreditwe-
sengesetz (KWG) durch die Bundesanstalt fir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) sowie Kontrollen durch
Verbandsprifer.

Die ablauforganisatorischen Regelungen,
Richtlinien und Anweisungen sowie Beschreibungen
sind systematisch niedergelegt und zum gréRten Teil
online verfligbar. Die Einhaltung dieser Regelungen
stellen interne Kontrollen durch die Leiter der Organi-
sationseinheiten Konzern-Revision, Qualitatssicherung,
Konzern-Treasury sowie Marken- und Konzern-
Controlling sicher.

Ziele und Wirkungsweise des
Risikomanagements

Das Risikomanagement des Volkswagen Kon-
zerns ist darauf ausgerichtet, potentielle Risiken friih-
zeitig zu erkennen, um mit geeigneten gegensteuern-
den MaRnahmen drohenden Schaden fiir das Unter-
nehmen abwenden und eine Bestandsgefahrdung
ausschliefen zu kdnnen.

Das Risikomanagement ist integraler Be-
standteil der Aufbau- und Ablauforganisation und
eingebettet in die taglichen Geschaftsprozesse des
Volkswagen Konzerns. Ereignisse, die ein Risiko
bergen, werden dezentral in den Geschaftsbereichen
sowie in den Beteiligungsgesellschaften identifiziert
und beurteilt. GegenmafRnahmen werden unverziiglich
eingeleitet, ihre Auswirkungen bewertet und zeitnah in
die Planungen eingearbeitet. Die Ergebnisse des
Risikomanagements begleiten laufend die Planungs-
und Kontrollrechnungen. Zielvorgaben, die in den
Planungsrunden vereinbart wurden, unterliegen einer
permanenten Uberpriifung innerhalb von revolvieren-
den Planungsiiberarbeitungen.

Parallel dazu flieRen die Ergebnisse der be-
reits getroffenen MaBnahmen zur Bewaltigung des
Risikos zeitnah in die monatlichen Vorausschatzungen
zur weiteren Geschaftsentwicklung ein. Somit liegt



dem Vorstand tber die dokumentierten Berichtswege
jederzeit ein Gesamtbild der aktuellen Risikolage vor.

Uberschaubare Risiken, die in einem ange-
messenen Verhéltnis zum erwarteten Nutzen aus der
Geschéftstatigkeit stehen, ist der Volkswagen Kon-
zern bereit einzugehen.

Kontinuierliche Weiterentwicklung

Im Rahmen der kontinuierlichen Verbesse-
rungsprozesse werden das Interne Kontrollsystem und
das Risikomanagement-System des Volkswagen Kon-
zerns standig optimiert. Dabei wird den internen und
externen Anforderungen — zum Beispiel den Vorgaben
des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG) —
gleichermaRen Rechnung getragen. Ziel der Verbes-
serung der Systeme ist die fortlaufende Uberwachung
der relevanten Risikofelder einschlielich der verant-
wortlichen Organisationseinheiten. Dabei steht die
Uberpriifung der Wirksamkeit der identifizierten Steu-
erungs- und Uberwachungsinstrumente im Fokus.
Diese Konzeption miindet in eine sowohl zyklische als
auch ereignisorientierte Berichterstattung an Vorstand
und Aufsichtsrat der Volkswagen AG, in die zurzeit
sukzessive die Berichterstattung nach KonTraG integ-
riert wird.

Einzelrisiken des Volkswagen Konzerns

Nachfolgend werden die einzelnen Risiken der
Geschaftstatigkeit des Volkswagen Konzerns erlautert.

Gesamtwirtschaftliche Risiken

Hohe Energie- und Rohstoffpreise, zuneh-
mende internationale Handelsbeschrankungen sowie
andauernde auenwirtschaftliche Ungleichgewichte
und politische Konflikte bringen fur die Weltwirtschaft
wesentliche Risiken mit sich. Darlber hinaus stellt die
hohe Verschuldung vieler Lander ein erhebliches
Gefahrdungspotenzial dar. Die Gefahr einer erneuten
globalen Rezession ist gegenwartig zwar als relativ
gering einzuschéatzen, jedoch kdnnte sich aus den
oben genannten Griinden eine langere Phase unter-
durchschnittlichen Wachstums der Weltwirtschaft
ergeben. Anderungen in der Gesetzgebung, bei Steu-
ern oder Z6llen in einzelnen Landern kdnnen ebenfalls
den internationalen Handel stark beeintrachtigen und
erhebliche Risiken fur den Volkswagen Konzern mit
sich bringen.

Branchenrisiken

Mit Blick auf die weltweite Entwicklung der
Pkw-Nachfrage haben die Wachstumsmarkte in Asien,
Stidamerika sowie Zentral- und Osteuropa eine be-
sondere Bedeutung. In diesen Mérkten ist das grote
Potenzial gebunden, allerdings erschweren die Rah-
menbedingungen in einigen L&ndern dieser Regionen
eine Steigerung der Absatzzahlen; beispielsweise
existieren hohe Zollbarrieren oder es gelten Mindest-
anforderungen an die lokale Fertigung. Nach der
angekiindigten Reduzierung der Zulassungsquoten in
Peking kdnnten weitere Zulassungsbeschrankungen in
anderen Ballungsgebieten in China folgen. Auf den
etablierten Markten hingegen besteht das Risiko des
Preisdrucks aufgrund hoher Marktabdeckung. Insbe-
sondere auf den Automobilmérkten in Westeuropa,
den USA und China nutzen verschiedene Hersteller
massive Preisnachlésse, um den eigenen Absatz zu
fordern und setzen damit die gesamte Branche unter
Druck. Als Anbieter von Volumenmodellen ist dies fir
den Volkswagen Konzern eine besondere Herausfor-

105



Konzernlagebericht

derung, da Volkswagen von einer weiteren Verstar-
kung der Kaufanreize anderer Autobauer besonders
betroffen wére.

Im Bereich der Gutertransportleistungen be-
steht das Risiko der Verlagerung von Transportum-
fangen vom Nutzfahrzeug auf andere Verkehrsmittel.

Die meisten Fahrzeuge verkauft Volkswagen
in Westeuropa. Deshalb wirde ein anhaltender Preis-
verfall und damit verbunden ein Nachfrageriickgang in
dieser Region das Ergebnis des Unternehmens in
besonderem Male belasten. Diesem Risiko begegnet
Volkswagen mit einer klaren, kundenorientierten und
innovativen Produkt- und Preispolitik. Das Ausliefe-
rungsvolumen aullerhalb Westeuropas ist im Gegen-
satz dazu breit auf die Mérkte Nordamerika, Stidame-
rika, Asien-Pazifik sowie Zentral- und Osteuropa ver-
teilt, wobei ein steigender Anteil des Volumens auf
den chinesischen Markt entfallt. Der Volkswagen
Konzern ist auf zahlreichen bestehenden und sich
entwickelnden Mérkten bereits Marktfihrer oder arbei-
tet zielstrebig darauf hin. Darlber hinaus erhhen
strategische Partnerschaften die Présenz des Volks-
wagen Konzerns in den jeweiligen Landern und Regio-
nen und erdffnen zudem die Mdglichkeit, regionalen
Anforderungen gerecht zu werden.

Kredite zur Fahrzeugfinanzierung vergibt der
Volkswagen Konzern unverandert nach den bisher
angewandten vorsichtigen Grundsatzen unter Ber{ick-
sichtigung bankenaufsichtsrechtlicher Vorschriften im
Sinne des § 25a Abs. 1 KWG.

Die Wirtschaft hat sich im abgelaufenen Ge-
schaftsjahr insgesamt merklich erholt. Die Folgen der
Finanz- und Wirtschaftskrise bleiben fiir die Handels-
und Vertriebsgesellschaften des Volkswagen Konzerns
allerdings présent, da die Finanzierung der Geschéafts-
tatigkeit Gber Bankkredite weiterhin als schwierig
einzustufen ist. Sehr positiv aufgenommen haben
Handler und Autohduser daher ein konzerneigenes
Unterstitzungsprogramm, das ihnen (ber die Finanz-
dienstleistungsgesellschaften des Konzerns wahrend
der Finanz- und Wirtschaftskrise attraktive Finanzie-
rungskonditionen gewahrt hatte und so das Risiko
einer Insolvenz fir sie reduzierte. Des Weiteren hat
der Volkswagen Konzern ein Risikomanagement instal-

liert, um Ligquiditatsengpésse, die den Geschéftsablauf
behindern kénnten, rechtzeitig zu erkennen und ihnen
entgegenzuwirken.

Aufgrund der Regelungen der neuen Gruppen-
freistellungsverordnung und européaischen Gesetzge-
bungsinitiativen kdnnte es insbesondere im Service
und Ersatzteileverkauf zu einer weitergehenden Libe-
ralisierung und damit einhergehenden Verschéarfung
des Wettbewerbs kommen.

Die Europdische Kommission plant, den De-
signschutz fur sichtbare Fahrzeugteile aufzuheben.
Sollte das Vorhaben tatséchlich umgesetzt werden,
konnte sich dies negativ auf das Originalteilegeschaft
des Volkswagen Konzerns auswirken.




Risiken aus Forschung und Entwicklung

Mit umfangreichen Trendanalysen, Kundenbe-
fragungen und Scouting-Aktivitaten tritt der Volkswa-
gen Konzern dem Risiko entgegen, die Kundenbediirf-
nisse im Entwicklungsprozess unzureichend zu be-
riicksichtigen. Diese MaBnahmen gewabhrleisten zu-
dem, dass Trends friihzeitig erkannt werden und dass

ihre Relevanz fiir die Kunden rechtzeitig Gberprift wird.

Darliber hinaus besteht das Risiko, dass Pro-
dukte oder Module nicht im vorgesehenen Zeitrahmen,
in der entsprechenden Qualitat oder zu den vorgege-
benen Kosten entwickelt werden kdnnen. Um dies zu
vermeiden, wird fortlaufend und systematisch der
Fortschritt samtlicher Projekte iberprift und die
Ergebnisse mit den Zielvorgaben abgeglichen. Hier-
durch kdnnen im Falle von Abweichungen rechtzeitig
geeignete GegenmafRnahmen eingeleitet werden. Eine
libergreifende Projektorganisation unterstiitzt die
Zusammenarbeit aller am Prozess beteiligten Berei-
che. Sie stellt sicher, dass individuelle Anforderungen
zeitnah in den Entwicklungsprozess eingebracht wer-
den und deren Umsetzung rechtzeitig eingeplant wird.

Eine Risikokonzentration auf bestimmte Pa-
tente oder Lizenzen besteht aufgrund des breiten
Spektrums der Forschungs- und Entwicklungsaktivita-
ten des Volkswagen Konzerns nicht.

Risiken aus der Beschaffung

Die weltweite Erholung der Automobilmérkte
hat im Jahr 2010 auch zu einer Stabilisierung der
Zulieferindustrie gefuhrt. Im Vergleich zum Vorjahr
waren deutlich weniger Insolvenzen zu verzeichnen.
Zulieferer, die gut durch die Finanz- und Wirtschafts-
krise gekommen sind, nutzen aktuell ihre Position, um
die Konsolidierung in der Branche voranzutreiben. Sie
tragen so dazu bei, Ausfallrisiken zu reduzieren.
Volkswagen hat beim Auf- und Ausbau eines umfas-
senden Risikomanagements in der Beschaffung einen
besonderen Schwerpunkt auf die Pravention von
Risiken gelegt. Das Risikomanagement beobachtet
kontinuierlich die Entwicklung der wirtschaftlichen
Stabilitat der Lieferanten. Deuten sich Fehlentwicklun-
gen an, werden MaRnahmen eingeleitet, um die Ver-

sorgung sicherzustellen und weitere Risiken zu redu-
zieren. Durch eine kontinuierliche Risikoklassifizierung
und -beobachtung konnten Versorgungsrisiken auf-
grund von Lieferantenausfallen bisher vermieden
werden.

Nachfrageabhangige Produktionsrisiken

Die Pkw-Markte haben sich 2010 nach dem
Einbruch der Weltwirtschaft zum Teil schneller als
erwartet erholt, deshalb hat der Volkswagen Konzern
die Produktion an seinen internationalen Standorten
im Laufe des Jahres deutlich ausgeweitet. Um die
bendtigten Kapazitaten abzusichern, haben auch die
Zulieferer ihre Lieferungen Uber die urspriinglichen
Vereinbarungen hinaus gesteigert. Fir 2011 erwartet
Volkswagen eine anhaltend hohe Nachfrage, wobei es
insbesondere in Bezug auf Einbauraten von Ausstat-
tungsmerkmalen und Komponenten zu nachfragebe-
dingten Schwankungen kommen kann. Mit seinem
Drehscheibenkonzept und der hohen Flexibilitat im
Bereich der Logistik stellt Volkswagen sicher, dass
die Programme seiner Fahrzeug- und Komponenten-
werke bestmdglich an die aktuellen Marktverhéltnisse
angepasst werden. Auch die Mdglichkeit, je nach
Situation auf umfangreiche FlexibilitditsmalRnahmen
innerhalb der bestehenden Arbeitszeitmodelle zurick-
zugreifen, begrenzt das Risiko.

Risiken aus Nachfrageveranderungen

Das Nachfrageverhalten der Konsumenten
hangt nicht nur von realen Einflussgréen wie dem
verfligbaren Einkommen ab, sondern ist auch in ho-
hem Male von nicht planbaren psychologischen Fak-
toren abhéngig. Gestiegene Kraftstoff- und Energie-
preise kdnnen zu einer unerwarteten Kaufzurtickhal-
tung filhren, was durch Medienberichte noch ver-
scharft werden kann. Dies gilt insbesondere in gesat-
tigten Automobilméarkten wie Westeuropa, in denen
durch die dann auftretende verléangerte Haltedauer ein
Rickgang der Nachfrage maglich ist.

Die Auswirkungen der Wirtschafts- und Fi-
nanzkrise auf die weltweite wirtschaftliche Entwick-
lung und die gesamte Automobilindustrie haben auch
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2010 die Effekte dieser nicht planbaren psychologi-
schen Faktoren zusatzlich verstarkt. Viele Automobil-
mérkte befanden sich in zum Teil dramatischen Ab-
wartsspiralen, einige mussten durch staatliche For-
derprogramme gestiitzt werden. Der drohenden Kauf-
zurlickhaltung wirkte der Volkswagen Konzern mit
seiner attraktiven Modellpalette und einer intensiven
Kundenorientierung entgegen.

Neben der krisenbedingten Kaufzurtickhal-
tung sorgen Kraftfahrzeugsteuern, die auf dem CO,-
AusstoR basieren — so wie sie bereits in einigen euro-
paischen Landern ausgestaltet sind — sowie hohe OI-
und Energiepreise fiir eine Verschiebung der Nachfra-
ge zugunsten kleinerer Segmente und Motoren. Dem
Risiko, dass eine solche Verschiebung das finanzielle
Ergebnis beeintrachtigt, begegnen der Volkswagen
Konzerns mit der Entwicklung immer neuer
verbrauchsgiinstiger Fahrzeuge und alternativer
Kraftstoffe auf der Grundlage seiner Kraftstoff- und
Antriebsstrategie. Dariiber hinaus kénnen in den stark
wachsenden Mérkten in Asien und Osteuropa Risiken
durch staatliche Eingriffe entstehen, die den privaten
Verbrauch — zum Beispiel durch restriktive Kreditver-
gaben oder Steuererh6hungen — beeintrachtigen.

Abhangigkeit vom GroRBkundengeschéaft

Das GrolRkundengeschaft ist weiterhin durch
eine zunehmende Konzentration und Internationalisie-
rung gekennzeichnet. Auch in Bezug auf die wachsen-
de Bedeutung der CO,-Thematik und den Trend zum
Downsizing ist der Konzern mit seinem breiten Pro-
duktportfolio gut aufgestellt. Eine Konzentration von
Ausfallrisiken auf einzelne GroRkunden besteht nicht.

Qualitatsrisiken

Die anhaltend positive Absatzentwicklung und
das deutliche Wachstum des Volkswagen Konzerns in
Kernmarkten wie China stellen die Qualitatssicherung
vor neue Herausforderungen. Der Produktqualitat
kommt wegen des kontinuierlich steigenden Wettbe-
werbsdrucks eine immer groRere Bedeutung zu.
Dariliber hinaus erweitern die stetig wachsende Kom-
plexitat der Fahrzeuge und die Etablierung neuer

Antriebssysteme das Aufgabenfeld der Qualitatssiche-
rung. Die damit einhergehenden Risiken gilt es friih-
zeitig zu identifizieren, damit ihnen wirksam entge-
gengetreten werden kann.

Die héchste Produktqualitat zu erreichen ist
eine wichtige Voraussetzung fiir den geschaftlichen
Erfolg des Volkswagen Konzerns. Deshalb analysiert
Volkswagen geschaftsbereichsiibergreifend systema-
tisch mogliche Risiken aus Qualitatsmangeln und
ergreift wirksame MalRnahmen zu deren Minimierung.
Kundenerwartungen und Erfahrungen aus der Praxis
flieBen bereits in die Konzept- und Entwicklungsphase
neuer Fahrzeuge und Technologien ein. Dies ge-
schieht in enger Zusammenarbeit mit allen Geschéfts-
bereichen und den Lieferanten. Die Qualitatssicherung
agiert in diesem kontinuierlichen Prozess als Schnitt-
stelle aller beteiligten Parteien.

Bei diesem Vorgehen besteht stets auch die
Chance, etablierte Prozesse in allen Bereichen ge-
meinsam weiterzuentwickeln und zu optimieren. Mit
diesem Ansatz stellt der Volkswagen Konzern auch
zukinftig die Produktqualitat und damit den Ge-
schéftserfolg sicher.

Personalrisiken

Die individuellen Fahigkeiten und das Wissen
der Belegschaft tragen wesentlich zum Erfolg des
Volkswagen Konzerns bei. Mit dem Bestreben, auf
allen Ebenen des Unternehmens Top-Arbeitgeber der
Automobilindustrie zu werden, verbessert sich fir
Volkswagen die Chance, die besten Talente ins Unter-
nehmen zu holen und dort dauerhaft zu halten.

Die strategisch ausgerichtete und ganzheit-
lich angelegte Personalentwicklung ertffnet allen
Mitarbeitern attraktive Weiterbildungs- und Entwick-
lungschancen. Dabei spielt die Starkung der Fach-
kompetenz in den verschiedenen Berufsfamilien des
Unternehmens eine besondere Rolle. Den Risiken, die
mit Fluktuation und Know-how-Verlust aufgrund alters-
bedingter Abgange verbunden sind, begegnet der
Volkswagen Konzern durch intensive und fachbe-
reichsspezifische Qualifizierung. Zusétzlich zur dualen
Berufsaushildung wird mit Programmen wie dem



Studium im Praxisverbund dafiir gesorgt, dass hoch-
qualifizierter Nachwuchs im eigenen Haus heran-
wachst. Dariiber hinaus hat der Volkswagen Konzern
den konzerninternen Senior-Experten-Einsatz aufge-
baut und stellt damit den Transfer des wertvollen
Erfahrungswissens ausscheidender Mitarbeiter sicher.

Umweltschutzrechtliche Auflagen

Nachdem die Européische Verordnung
443/2009 zur Begrenzung der COz-Emissionen von
Pkw im April 2009 in Kraft getreten war, wurde 2010
der parlamentarische Entscheidungsprozess bezlig-
lich einer CO2-Regulierung fir leichte Nutzfahrzeuge
vorangetrieben. Gleichzeitig werden die europdischen
Regelungen zum Schrittmacher fiir weitere internatio-
nale Regulierungsvorhaben beziiglich Kraftstoff-
verbrauch und Klimagase, zum Beispiel in China,
Indien, den USA und Korea. Die internationalen Vorha-
ben sehen einen konkreten Zeithorizont bis 2020 —
teilweise bis 2025 - vor.

Bei der Regulierungsmethodik und den Ziel-
vorgaben zum Immissionsschutz zeichnet sich eine
zunehmende globale Konvergenz ab, die weltweit zu
erheblichen 6konomischen Vorteilen bei der Einfuh-

rung neuer und nachhaltiger Technologien fiihren kann.

Gleichwohl besteht die Gefahr, dass diese Regulierun-
gen in den beteiligten Nationen zum Vorteil der eige-
nen Industrie ausgestaltet werden.

Die drastische Reduktion des Ausstofles von
Klimagasen bis 2030 und die nahezu vollstandige
Vermeidung des Einsatzes von fossilem Kohlenstoff
bis 2050 sind bereits Gegenstand der &ffentlichen
und politischen Diskussion. Diese Ziele werden jedoch
nur durch den tberwiegenden Einsatz nicht fossiler
Energietréager wie der regenerativen Elektromobilitat
zu erreichen sein.

Auf dem Weg zu weltweit einheitlichen Rah-
menbedingungen im Klimaschutz sind die Vertreter
der jingsten Weltklimakonferenz, die sich Ende 2010
im mexikanischen Cancun trafen, einen kleinen Schritt
weiter gekommen: Mit Ausnahme von Bolivien haben
alle Vertragsstaaten das Ziel offiziell anerkannt, die
Erderw&rmung auf 2° C zu begrenzen. Daraus abzu-
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leitende konkrete Schritte sind zunéchst auf die Fol-
gekonferenz Ende 2011 vertagt worden. Es wurde
jedoch vereinbart, die Entwicklungslander mit Techno-
logietransfer aus den Industrienationen zu unterstiit-
zen, um lhre Emissionszuwachse zu begrenzen. Ob
dies die Volkswagen AG zukiinftig zur Weitergabe von
Know-how zwingen kénnte, ist derzeit noch nicht
abzusehen.

Zur Vorbereitung auf die dritte Handelsperio-
de flr Emissionsrechte, die 2013 beginnt, hat der
Volkswagen Konzern entsprechend der Datenerhe-
bungsverordnung (DEV 2020) den zu meldenden
Bedarf an COz-Emissionen in den Werken der Marke
Volkswagen Pkw ermittelt. Die Priifung ergab, dass
lediglich flr die Werke in Salzgitter und Zwickau Anla-
gen nachzumelden waren: Fir den Standort Salzgitter
wurden circa 3.000 t CO; pro Jahr und fiir den Stand-
ort Zwickau rund 20.000 t CO; pro Jahr als zusatzli-
chen Bedarf angemeldet. Entsprechende Uberpriifun-
gen fanden auch in den lbrigen Werken an Standorten
in der Europdischen Union nach den Vorgaben der
dort geltenden nationalen Gesetze statt. Insgesamt
wird die Zahl der ab 2013 in das Europdische Emissi-
onshandelssystem neu einbezogenen Anlagen des
Volkswagen Konzerns nicht signifikant steigen.

Die wichtigste Anderung im Emissionshan-
delssystem ab 2013 ist, dass die bendtigten Emissi-
onszertifikate nicht mehr kostenlos auf Basis nationa-
ler Allokationsplane zugeteilt werden. Stattdessen
miissen Zertifikate entsprechend den bei der reinen
Stromerzeugung entstandenen COz-Emissionen voll-
standig und fir die Ubrigen Emissionen zu einem
jéhrlich steigenden Anteil erworben werden (Auktionie-
rung). Fur die européischen Standorte des Volkswa-
gen Konzerns werden sich nach vorlaufigen Schat-
zungen die Energiekosten allein durch den Kauf der
bendtigten Emissionsberechtigungen fir den Betrieb
eigener Verbrennungsanlagen enorm erhohen.
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Rechtsfalle

Die Volkswagen AG und die Unternehmen, an
denen sie direkt oder mittelbar Anteile halt, sind nati-
onal und international im Rahmen ihrer operativen
Tétigkeit an Rechtsstreitigkeiten und behdrdlichen
Verfahren beteiligt. Solche Rechtsstreitigkeiten und
Verfahren kdnnen insbesondere im Verhéltnis zu Liefe-
ranten, Handlern, Kunden oder Investoren entstehen.
Flr die daran beteiligten Gesellschaften kénnen sich
daraus Zahlungs- oder andere Verpflichtungen erge-
ben. Insbesondere in Féllen, in denen US-amerikani-
sche Kunden einzeln oder im Wege der Sammelklage
Mangel an Fahrzeugen geltend machen, kénnen sehr
kostenintensive MaBnahmen erforderlich werden
sowie hohe Schadensersatz- oder Strafschadenser-
satzzahlungen zu leisten sein. Entsprechende Risiken

ergeben sich auch aus US-Patentverletzungsverfahren.

Soweit Uberschaubar und wirtschaftlich sinn-
voll, wurden zur Absicherung dieser Risiken in ange-
messenem Umfang Versicherungen abgeschlossen
beziehungsweise fiir die verbliebenen erkennbaren
Risiken angemessen erscheinende Riickstellungen
gebildet. Nach Einschatzung des Unternehmens wer-
den diese Risiken deshalb keinen nachhaltigen Ein-

fluss auf die wirtschaftliche Lage des Konzerns haben.

Da einige Risiken jedoch nicht oder nur be-
grenzt einschétzbar sind, ist nicht auszuschlieRen,

dass gleichwohl Schaden eintreten kénnen, die durch
die versicherten beziehungsweise zurlickgestellten
Betrége nicht gedeckt sind.

Im Jahr 2010 hat das britische Office of Fair
Trading (OFT) ein Ermittlungsverfahren gegen die
Volkswagen Tochter Scania eingeleitet. Daneben
wurde von der EU-Kommission im Geschéftsjahr 2011
ein Ermittlungsverfahren gegen Scania wegen ver-
meintlich unerlaubten Austauschs von Informationen
aufgenommen. Das EU-Verfahren betrifft neben ande-
ren Lkw-Herstellern auch die MAN SE, an der Volks-
wagen mit 28,67 Prozent beteiligt ist. Solche Ermitt-
lungsverfahren kdnnen im Regelfall mehrere Jahre
andauern. Zum jetzigen Zeitpunkt kann noch nicht
beurteilt werden, inwiefern aus diesen Verfahren ein
Nachteil fiir Scania beziehungsweise MAN besteht.

Strategien zur Risikoabsicherung im
Finanzbereich

Die Auslibung der Geschéftstatigkeit birgt Fi-
nanzrisiken, die sich aus der Verénderung von Zins-
satzen, Wahrungskursen und Rohstoffpreisen sowie
Fondspreisen ergeben kdnnen. Das Management
dieser Finanzrisiken wie auch der Liquiditatsrisiken
liegt in der zentralen Verantwortung des Bereichs
Konzern-Treasury. Der Volkswagen Konzern begrenzt
diese Risiken durch den Einsatz originarer und deriva-
tiver Finanzinstrumente. Der Konzernvorstand wird
regelmaRig Uber die aktuelle Risikosituation informiert.

Zinsrisiken — gegebenenfalls in Verbindung
mit Wahrungsrisiken — sowie Risiken aus Wertschwan-
kungen von Finanzinstrumenten im Konzern werden
durch den Abschluss von Zinsswaps, kombinierten
Zins-Wahrungs-Swaps sowie sonstigen Zinskontrakten
betrags- und fristenkongruent abgesichert. Dies gilt
auch flr Finanzierungen innerhalb des Volkswagen
Konzerns.

Wahrungsrisiken reduziert der Volkswagen
Konzern in erster Linie durch das ,Natural Hedging*,
das hei3t, die Belegung der Produktionskapazitaten
an den weltweiten Standorten wird flexibel angepasst,
es werden neue Produktionsstatten in den wichtigs-
ten Wahrungsregionen aufgebaut und auch ein GroR-



teil der Bauteile vor Ort beschafft — aktuell zum
Beispiel in Indien, Russland und den USA. Das
verbleibende Wahrungsrisiko wird durch den Einsatz
von Financial-Hedge-Instrumenten abgesichert. Das
sind unter anderem Devisentermingeschéfte, Devi-

senoptionen sowie kombinierte Zins-Wéhrungs-Swaps.

Mit diesen Geschaften wird das Wahrungsrisiko er-
warteter Zahlungsstrome aus der operativen Ge-
schaftstatigkeit und aus konzerninternen Finanzie-
rungen in Wahrungen, die von der jeweiligen funk-
tionalen W&hrung abweichen, begrenzt. Die Devisen-
termingeschéfte und Devisenoptionen kdnnen eine
Laufzeit von bis zu sechs Jahren haben. Damit wer-
den wesentliche Fremdwahrungsrisiken aus erwarte-
ten Zahlungsstromen vor allem in den folgenden
Wéhrungen abgesichert: US-Dollar, britisches Pfund,
tschechische Krone, schwedische Krone, russischer
Rubel, australischer Dollar, polnischer Zloty, Schwei-

zer Franken, mexikanischer Peso und japanischer Yen.

Diese Absicherungen werden hauptsachlich gegen-
liber dem Euro eingegangen.

Aus dem Einkauf von Rohstoffen entstehen
Risiken in Bezug auf ihre Verfligbarkeit und Preisent-
wicklung. Diese Risiken werden insbesondere durch
den Abschluss von Termingeschaften und Swaps
begrenzt. Ein Teil des Bedarfs an Rohstoffen, wie
Aluminium, Kupfer, Blei, Platin, Rhodium, Palladium
und auch Kohle, ist durch entsprechende Kontrakte
liber einen Zeitraum von bis zu acht Jahren abgesi-
chert. Ahnliche Geschafte wurden zur Ergénzung und
Optimierung der Zuteilungen von CO,-Emis-
sionszertifikaten abgeschlossen.

Die jederzeitige Zahlungsféhigkeit stellt der
Volkswagen Konzern durch ausreichende Vorhalteli-
quiditat, Verfugbarkeit von bestétigten Kreditlinien
sowie durch seine bewdhrten Geld- und Kapitalmarkt-
programme sicher. Der Kapitalbedarf fur das wach-
sende Finanzdienstleistungsgeschaft wird tiberwie-
gend durch fristenkongruente Fremdkapitalaufnahmen
an den nationalen und internationalen Finanzmarkten
gedeckt. Die mit Ausbruch der Finanz- und Wirt-
schaftskrise deutlich erhdhten Risikoaufschlage als
Bestandteil der Refinanzierungskosten haben sich
2010 wieder nahezu auf das Niveau vor Ausbruch der
Krise reduziert. Dank der breit diversifizierten Refi-
nanzierungsstruktur war der Volkswagen Konzern

2010 jederzeit in der Lage, sich in den verschiedenen
Méarkten ausreichend Liquiditat zu beschaffen.

Mit der Diversifizierung bei der Anlage uber-
schissiger Liquiditat und dem Abschluss sichernder
Finanzinstrumente wird gewahrleistet, dass der
Volkswagen Konzern jederzeit zahlungsféhig ist,
selbst wenn einzelne Kontrahenten ausfallen sollten.

Kreditlinien von Banken werden im Konzern
grundsatzlich nur fur den kurzfristigen Bedarf im
Working Capital in Anspruch genommen. Fir Projektfi-
nanzierungen werden unter anderem zinsgunstige
Darlehen genutzt, die von Férderbanken wie der Eu-
ropéischen Investitionsbank und der European Bank
for Reconstruction and Development (EBRD) oder von
nationalen Entwicklungsbanken wie der KfW und der
Banco Nacional de Desenvolvimento Econémico e
Social (BNDES) zur Verfligung gestellt werden. Dank
dieser umfangreichen MaBnahmen ist das Liquiditats-
risiko des Volkswagen Konzerns auBerst gering.

Risiken aus Finanzinstrumenten

Aus der Anlage Uberschissiger Liquiditat er-
geben sich Kontrahentenrisiken. Ein Teil- oder Total-
ausfall eines Kontrahenten im Hinblick auf seine Riick-
zahlungspflicht fir Zinsen und Kapital hatte einen
negativen Einfluss auf die Ergebnisrechnung und auf
die Liquiditat. Diesem Risiko begegnet der Volkswa-
gen Konzern durch sein Kontrahentenrisikomanage-
ment. Bei den zu Sicherungszwecken gehaltenen
Finanzinstrumenten kommen zu den Kontrahentenrisi-
ken noch bilanzielle Risiken hinzu, diese werden durch
die Anwendung von Hedge Accounting begrenzt.

Liquiditatsrisiken

Die Konditionen der AuBenfinanzierung des
Volkswagen Konzerns kénnten durch eine Herabstu-
fung des Ratings beeintrachtigt werden. Ein wesentli-
ches Kriterium hierbei ist die Beteiligung der Volks-
wagen AG an der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, aus der

Ende 2009 ein hoher Abfluss von Liquiditat resultierte.

Dariiber hinaus hat Volkswagen Anfang 2010 eine
Beteiligung an der Suzuki Motor Corporation zu einem
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Kaufpreis von insgesamt rund 1,8 Milliarden Euro
erworben. Die Volkswagen AG hat im ersten Halbjahr
2010 eine Kapitalerhéhung durch die Ausgabe neuer
Vorzugsaktien durchgefiihrt. Diese Transaktion hat
gleichzeitig auch die finanzielle Stabilitat und Flexibili-
tat von Volkswagen gestarkt und dazu beigetragen,
das bestehende Rating des Konzerns zu erhalten.
Wegen des Erwerbs der Vertriebsaktivitaten der Por-
sche Holding Gesellschaft m.b.H. (Porsche Holding
Salzburg) im Jahr 2011 steht ein weiterer Liquiditats-
abfluss in nennenswertem Umfang bevor. Vor allem
aufgrund der aktuell vorhandenen Liquiditat in Verbin-
dung mit den durch die Kapitalerhéhung zugeflosse-
nen Mitteln sind Liquiditatsrisiken nicht zu erwarten.

Restwertrisiken im
Finanzdienstleistungsgeschaft

Im Finanzdienstleistungsgeschaft verpflichtet
sich der Volkswagen Konzern selektiv, Fahrzeuge zu
einem bei Vertragsbeginn festgelegten Restwert vom
Kunden zuriickzunehmen. Die Setzung der Restwerte
erfolgt realistisch, damit sich bietende Marktchancen
genutzt werden kdnnen. Die zugrunde liegenden
Leasingvertrage werden in regelméafiigen Abstéanden
bewertet. Bei der Identifikation von Risikopotenzialen
trifft der Volkswagen Konzern die notige Vorsorge.

Das Management der Restwertrisiken basiert
auf einem festgelegten Regelkreis, der eine vollstan-
dige Risikobeurteilung, -liberwachung, -steuerung und
-kommunikation sicherstellt. Neben einem professio-
nellen Restwertrisikomanagement gewahrleistet diese
Art der Prozessgestaltung auch, dass der Umgang
mit Restwertrisiken systematisch verbessert und
weiterentwickelt wird.

Im Rahmen der Risikosteuerung uberprift der
Volkswagen Konzern mit Hilfe von Restwertprognosen
regelméalig die Angemessenheit der Risikovorsorge
und das Restwertrisikopotenzial. Dabei werden den
vertraglich vereinbarten Restwerten erzielbare Markt-
werte gegenlbergestellt, die aus den Daten externer
Dienstleister und aus eigenen Vermarktungsdaten
ermittelt werden. Restwertchancen bleiben in der
Risikovorsorgebildung unberticksichtigt.

IT-Risiken

Der konzernweit in allen Geschéaftsbereichen
eingesetzten Informationstechnik (IT) kommt bei
Volkswagen als global agierendem und auf Wachstum
ausgerichtetem Unternehmen eine stetig wachsende
Bedeutung zu. Risiken bestehen hier im unbefugten
Zugriff auf sensible elektronische Unternehmensdaten
und -informationen sowie in der mangelnden Verfiig-
barkeit der Systeme als Folge von Stérungen und
Katastrophen. Dem Risiko des unbefugten Zugriffs auf
Unternehmensdaten begegnet der Volkswagen Kon-
zern durch den Einsatz von Virenscannern, Firewall-
und Intrusion-Prevention-Systemen. Die Sicherheit wird
durch die restriktive Vergabe von Zugriffsberechtigun-
gen auf Systeme und Informationen sowie durch das
Vorhalten von Backup-Versionen der kritischen Daten-
besténde zusatzlich erhoht. Dazu werden im Rahmen
unternehmensweit giltiger Standards die am Markt
bewahrten technischen Mittel eingesetzt. Mit einer
redundanten Auslegung der IT-Infrastrukturen sichert
sich der Volkswagen Konzern gegen Risiken ab, die
im Storungs- oder Katastrophenfall entstehen.

Mit der wachsenden Bedeutung von Volkswa-
gen als international tatigem Unternehmen erhdhen
sich auch die Intensitat und die Qualitat von Angriffen
auf die IT-Systeme und Datenbesténde. Deshalb wer-
den schon wéhrend der Softwareentwicklung, bei der
Absicherung der IT-Infrastruktur und auch bei der
Vergabe von Zugriffsberechtigungen auf Systeme und
Datenbestande fortlaufend MaBnahmen gegen identi-
fizierte und antizipierte Risiken ergriffen.

Hinsichtlich der IT-Sicherheit besteht aufgrund
der rasant fortschreitenden technischen Entwicklung
ein Restrisiko, das nicht vollstandig zu beherrschen ist.

Sonstige Einflisse

Uber die zuvor beschriebenen Risiken hinaus
existieren Einflisse, die nicht vorhersehbar und damit
nur schwer kontrollierbar sind. Sie kénnten im Fall
ihres Eintritts die weitere Entwicklung des Volkswagen
Konzerns beeintrachtigen. Zu diesen Ereignissen
z&hlen Naturkatastrophen, Epidemien und Terroran-
schlage.



Gesamtaussage zur Risikosituation des
Volkswagen Konzerns

Die Gesamtrisikosituation ergibt sich fiir den
Volkswagen Konzern aus den zuvor dargestellten
Einzelrisiken. Das umfangreiche Risikomanagement-
System des Volkswagen Konzerns gewahrleistet die
Beherrschung dieser Risiken. Es bestehen nach den
heute bekannten Informationen keine Risiken, die den
Fortbestand des Volkswagen Konzerns geféhrden
kénnten.

Gesamtaussage zur Risikosituation
des Porsche SE Konzerns

Die Gesamtrisikosituation ergibt sich flir den
Porsche SE Konzern aus den zuvor dargestellten
Einzelrisiken der wesentlichen Beteiligungen an der
Porsche Zwischenholding GmbH und der Volkswagen
AG sowie aus den spezifischen Risiken der Por-
sche SE. Das Risikomanagementsystem gewéhrleistet
die Beherrschung dieser Risiken. Nach den uns heute
bekannten Informationen bestehen nach Einschatzung
des Vorstands keine Risiken, die den Fortbestand des
Porsche SE Konzerns gefahrden konnten.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Gegen die vom United States District Court des
Southern District of New York in den USA abgewiesene
Schadensersatzklagen gegen die Porsche SE haben
sémtliche Klager im Januar 2011 Berufung eingelegt.

Im Januar 2011 hat ein Privatinvestor Klage
gegen die Porsche SE und einen weiteren Beklagten
auf Leistung von Schadensersatz in Hohe von rund 3
Millionen Euro erhoben. Der Klager behauptet, auf-
grund unzutreffender und unterlassener Informationen
sowie Marktmanipulation durch die Porsche SE im
Jahr 2008 Optionsgeschéfte betreffend Aktien der
Volkswagen AG eingegangen zu sein und in Folge der
Kursentwicklung im Jahr 2008 aus diesen Optionsge-
schéften Verluste in der geltend gemachten Hohe

erlitten zu haben. Die Klage ist derzeit beim Landge-
richt Stuttgart rechtshéngig. Die Porsche SE halt den
behaupteten Anspruch fir unbegriindet und wird sich
gegen die Klage verteidigen.

Am 18. Februar 2011 haben drei Klager eine
Schadensersatzklage beim New York State Court
eingereicht. In ihrer Klage, die der Porsche SE noch
nicht zugestellt worden ist, behaupten sie Anspriiche
wegen Betrugs im Sinne des Common Law und unge-
rechtfertigter Bereicherung auf Grund &hnlicher Be-
hauptungen wie in den oben genannten US-Klagen. Die
Klager behaupten, mindestens 390 Millionen US-Dollar
verloren zu haben. Die Porsche SE hélt diese Klage flr
unzulédssig und unbegrindet.

Zudem hat die Staatsanwaltschaft Stuttgart am
22. Februar 2011 mitgeteilt, dass die Ermittlungen
gegen die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin
Wiedeking und Holger P. Harter wegen des Verdachts
der Manipulation des Marktes in Volkswagen-Aktien
l&nger dauern als geplant. Mit dem Abschluss der Er-
mittlungen ist voraussichtlich friihestens zu Beginn des
Jahres 2012 zu rechnen. Ferner ermittelt die Staatsan-
waltschaft gegen die beiden ehemaligen Vorstandsmit-
glieder wegen des Verdachts der Untreue zum Nachteil
der Porsche SE. Nach Angaben der Staatsanwaltschaft
besteht der Verdacht, dass die beiden ehemaligen
Vorstandsmitglieder im Zuge des Erwerbs der Beteili-
gung an der Volkswagen AG existenzgefahrdende Risi-
ken fur das Unternehmen durch Abschluss von Aktien-
kurssicherungsgeschaften eingegangen waren. Die
Ermittlungen wegen des Verdachts der handelsgestiitz-
ten (nicht: informationsgestitzten) Marktmanipulation
sind nach Angaben der Staatsanwaltschaft eingestellt
worden.

Fur weitere Einzelheiten zum Stand der
Rechtsstreitigkeiten und Verfahren wird auf den Ab-
schnitt ,Rechtliche Risiken® im Risikobericht der Por-
sche SE in diesem Lagebericht verwiesen.

Dartuiber hinaus enthélt der Abschnitt ,Voraus-
sichtliche Entwicklung des Porsche SE Konzerns* im
Kapitel ,,Prognosebericht und Ausblick” in diesem
Lagebericht weitere Ausfilhrungen zu Ereignissen, die
nach dem Ende des Rumpfgeschaftsjahres 2010
stattgefunden haben.
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Prognosebericht und Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Der deutliche Aufschwung der Weltwirtschaft
des Jahres 2010 dirfte 2011 insgesamt nachlassen.
Die hohe Staatsverschuldung vieler Lander und ge-
stiegene Rohstoffpreise bremsen die konjunkturelle
Entwicklung. Innerhalb der Européischen Union ist
Deutschland voraussichtlich die einzige Nation, die in
diesem und im kommenden Jahr den Maastrichter
Referenzwert flir das Staatsdefizit in Hohe von drei
Prozent des Bruttoinlandsprodukts einhalten kann.
Aber nicht nur die siideuropéischen Lander Portugal,
Spanien, Italien und Griechenland sind zu SparmaR-
nahmen gezwungen. Auch die grofRen Wirtschafts-
machte USA und Japan missen nach Einschatzung
des Internationalen Wahrungsfonds zligig die Sanie-
rung ihrer Haushalte angehen. Damit werden China
und weitere sich entwickelnde Schwellenléander wie
Indien und Brasilien 2011 die entscheidenden Wachs-
tumstreiber der Weltwirtschaft bleiben. In Europa
kommt diese Rolle weiterhin neben Deutschland auch
Frankreich zu.

Die wachsende internationale Bedeutung der
chinesischen Wirtschaft birgt aber auch die Gefahr
einer immer groReren Abhangigkeit der traditionellen
Industriestaaten von den hohen Exporten nach Fern-
ost. Sollte die Nachfrage aus China deutlich sinken,
wirde dies einen Riickschlag flir die gesamte Welt-
wirtschaft bedeuten.

Wechselkursentwicklung

Im Berichtszeitraum waren starke Schwan-
kungen der Paritaten wichtiger Wahrungen zu beo-
bachten. Die Ursachen waren die hohe Staatsver-
schuldung einiger Mitgliedslander der Eurozone einer-
seits und der USA andererseits. Die daraus resultie-
renden Sorgen um die Stabilitat des Euro und des US-
Dollar werden die Devisenmarkte weiterhin in Atem
halten, die hohe Volatilitdt des US-Dollar und des Euro
wird anhalten. Durch die Kopplung der asiatischen

Wahrungen an den US-Dollar werden aulerdem deren
Schwankungen zum Euro analog weiterlaufen.

Dagegen durfte sich die derzeitige Starke des
Schweizer Franken und auch des japanischen Yen
allméhlich wieder normalisieren.

Zinsentwicklung

Am Ende des Berichtszeitraums war weiterhin
unklar, welche Notenbank zu welchem Zeitpunkt als
erste die Leitzinsen anheben wiirde. Die Klarung dirfte
auch noch einige Monate auf sich warten lassen.
Derzeit sorgt nicht einmal die weltweit wachsende
Inflationsgefahr flr Unruhe bei den Wahrungshiitern.
Deshalb dirfte die Wende bei den Leitzinsen friihes-
tens Ende 2011 oder Anfang 2012 erfolgen — und
dann relativ moderat. Unabhangig davon haben die
Kapitalmarkte ihre Trendwende bereits im vergangenen
Herbst eingeleitet.

Entwicklung der Rohstoffpreise

Der kréftige wirtschaftliche Aufschwung hatte
auch Auswirkungen auf die Rohstoffméarkte. Die im
Berichtszeitraum zu beobachtenden, teils starken
Preissteigerungen dirften allerdings auch von einem
gewissen Nachholbedarf getrieben sein — der deutli-
che Aufwértstrend an den Markten sollte sich im Lauf
des Jahres 2011 wieder etwas beruhigen. Dafiir
spricht im Ubrigen auch das Bemiihen der chinesi-
schen Regierung, das enorme Wachstum mit Zinser-
héhungen einzuddmmen, wodurch die Rohstoffnach-
frage ebenfalls geziigelt werden diirfte.

Entwicklung der Automobilmarkte

Der weltweite Automobilmarkt wird im Jahr
2011 insgesamt weiter zulegen. Der westeuropéaische
Markt, der im vergangenen Jahr noch einen Riickgang
der Neuzulassungen zu verzeichnen hatte, wird sich in
diesem Jahr erholen. Fir Deutschland erwartet der
Verband der Automobilindustrie 2011 ein Marktvolu-
men von 3,1 Millionen Fahrzeugen nach 2,9 Millionen
Einheiten im Jahr zuvor. Auch der osteuropéische



Markt sollte sich wieder besser entwickeln. In Nord-
amerika durfte der Aufwértstrend anhalten. Ein star-
keres Wachstum lassen die BRIC-Staaten Brasilien,
Russland, Indien und China erwarten.

Voraussichtliche Entwicklung der
wesentlichen Beteiligungen

Der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
geht davon aus, dass Umsatz und Absatz im Ge-
schéftsjahr 2011 im Vergleich zum Kalenderjahr 2010
weiter zulegen werden. Die auf3erordentlich hohen
Steigerungsraten des Rumpfgeschéftsjahres 2010
durften jedoch nicht wieder erreicht werden. Dies liegt
zum einen daran, dass deren Ursachen zum Teil auf
die Auswirkungen der Finanz- und Wirtschaftskrise auf
die Absatzsituation zuriickzufuhren sind, die die ers-
ten Monate des Geschaftsjahres 2009/10 belastet
haben. Zum anderen dirfte auch die zu erwartende,
leichte Eintriibung der weltweiten konjunkturellen
Entwicklung das Wachstum einddmmen. Gleichwohl
erwartet der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
im Geschéftsjahr 2011 héhere Umsétze und einen
hoheren Absatz als im Kalenderjahr 2010. Dieses
Wachstum drfte von der anhaltend starken Nachfra-
ge nach Porsche Fahrzeugen in China und anderen
sich entwickelnden Méarkten getragen werden. Zudem
geht der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
aufgrund seiner attraktiven Angebotspalette auch in
den Stammmarkten Europa und Nordamerika von
einer weiter steigenden Nachfrage aus.

Diese Entwicklung sowie die hohe Wettbe-
werbsfahigkeit des Porsche Zwischenholding GmbH
Konzerns und der Marke Porsche dirften sich in den
kommenden beiden Geschéftsjahren und dariber
hinaus positiv im Umsatz und im Ergebnis der ge-
wohnlichen Geschéftstatigkeit sowie im Cashflow aus
der laufenden Geschéftstatigkeit niederschlagen. So
plant der Konzern fiir die kommenden beiden Jahre
mit einer Erhdhung des Absatzes und des Umsatzes
sowie weiterhin mit einer zweistelligen Umsatzrendite
vor Steuern.

Das einzigartige Markenportfolio und die ste-
tig wachsende Prasenz in allen wichtigen Regionen
der Welt sind zentrale Wettbewerbsvorteile fiir den

Volkswagen Konzern. Dank seiner Technologie- und
Designkompetenz verfigt der Volkswagen Konzern
Uber eine vielféltige, attraktive und umweltfreundliche
Produktpalette, die allen Kundenwiinschen und
-anforderungen gerecht wird. Zudem wird sich das
modulare Baukastensystem, das fortlaufend optimiert
wird, zunehmend positiv auf die Kostenstruktur des
Konzerns auswirken. Im Jahr 2011 werden die neun
Marken des Volkswagen Konzerns wieder viele faszi-
nierende neue Modelle auf den Markt bringen und
damit die starke Position des Volkswagen Konzerns
auf den Weltmarkten weiter ausbauen. Fir die Auslie-
ferungen an Kunden wird deshalb eine Steigerung
gegenliber dem Vorjahr erwartet.

Der Volkswagen Konzern geht davon aus,
dass die Umsatzerldse und das Operative Ergebnis
des Konzerns im Jahr 2011 die Vorjahreswerte tiber-
treffen werden. Allerdings werden die weiterhin volati-
len Zins- und Wechselkursverlaufe sowie Rohstoffprei-
se den positiven Volumeneffekt abschwachen. Eine
konsequente Ausgaben- und Investitionsdisziplin und
die stetige Optimierung seiner Prozesse bleiben ele-
mentare Bestandteile der Strategie 2018.

Voraussichtliche Entwicklung des
Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns ist
malgeblich abhangig von der Ergebnissituation und
damit von den der Porsche SE zuzurechnenden at
Equity Ergebnissen der wesentlichen Beteiligungen an
der Porsche Zwischenholding GmbH und der Volkswa-
gen AG. Im handelsrechtlichen Einzelabschluss erwirt-
schaftet die Porsche SE Beteiligungsertrége in Form
von Dividenden.

Die Porsche SE geht vor dem Hintergrund der
Erholung der Automobilmarkte und des Wachstums in
China und anderen sich entwickelnden Mérkten von
einer positiven Entwicklung der ihr zuzurechnenden
at Equity Ergebnisse in den Jahren 2011 und, sofern
die Verschmelzung nicht erfolgt sein sollte, 2012 aus.
Diese werden jedoch weiterhin von Effekten aus der
Fortflihrung der zum Zeitpunkt der Einbeziehung der
Porsche Zwischenholding GmbH als Gemeinschafts-
unternehmen und der Volkswagen AG als assoziiertes
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Unternehmen begonnenen Kaufpreisallokationen
belastet. Darliber hinaus werden bis zur geplanten
teilweisen Rickfiuhrung des bestehenden Konsortial-
kredits zum 30. Juni 2011 hieraus resultierende
Zinsaufwendungen das Konzernergebnis negativ
beeinflussen, wobei diese nach der geplanten teil-
weisen Rickfliihrung des Konsortialkredits jedoch
deutlich sinken werden. Die Porsche SE erwartet
daher fiir das Geschaftsjahr 2011 ein positives Kon-
zernergebnis vor Sondereffekten.

Diese Sondereffekte auf das Konzernergebnis
des Geschéftsjahres 2011 kdnnten sich aus einer
ergebniswirksamen Anpassung der Bewertung der
Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche SE
verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding
GmbH ergeben. Die Hohe dieser Anpassung kann zum
Zeitpunkt der Verdéffentlichung dieses Lageberichts
nicht abschlieRend beurteilt werden. Die der Bewer-
tung zugrunde liegenden Faktoren liegen nicht alleine
im Einflussbereich der Porsche SE und kénnen Verén-
derungen im Zeitverlauf unterliegen. Dies betrifft
insbesondere die Wahrscheinlichkeit des Scheiterns
der Verschmelzung im Sinne der GLV und damit die
Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit der
Optionen sowie den tatséchlichen Unternehmenswert
der Porsche Zwischenholding GmbH, der wiederum
maRgeblich von der zugrunde liegenden Planung und
den zum jeweiligen Bewertungszeitpunkt abgeleiteten
Kapitalkosten abhangt. Sowohl eine Zunahme der
Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit der
Optionen als auch eine nachhaltige Verbesserung der
Ertragsaussichten des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns konnten zu einer ergebnisbelasten-
den Anpassung der Bewertung der Put- und Call-
Optionen fiihren. Ein Anstieg der Kapitalkosten im
Rahmen der Ermittlung des Unternehmenswerts konn-
te hingegen das Bewertungsergebnis positiv beein-
flussen. In Abhdngigkeit von den Verénderungen der
wesentlichen Einflussgréen im Geschaftsjahr 2011
kann die Porsche SE damit nicht ausschlieen, dass
sich aus der Bewertung der Put- und Call-Optionen
Ergebniseffekte ergeben, die trotz des positiven
Konzernergebnisses vor Sondereffekten zu einem
negativen Konzernergebnis fiihren kénnen.

Im Hinblick auf die grundsatzlich am 30. Juni
2011 fallig werdende Kreditverbindlichkeit in Hohe

von 2,5 Milliarden Euro und die Ausstattung der Por-
sche SE mit ausreichender Liquiditat bis zum Ende
des Geschaftsjahrs 2011 ist die Zufiihrung weiteren
Eigen- oder Fremdkapitals erforderlich und geplant.
Die Porsche SE wird in den kommenden Wochen die
Durchfiihrung der Kapitalerh6hung, die maRgeblich
zur Entschuldung der Gesellschaft beitragen soll, mit
Nachdruck vorantreiben. Die Erl6se der Kapitalerho-
hung werden zur Rickfiihrung des Konsortialkredits
der Porsche SE verwendet werden; damit sollen auch
die Voraussetzungen fiir die Verschmelzung geschaf-
fen werden. Die den Familien Porsche und Piéch
zuzuordnenden Stammaktionéare der Porsche SE
haben sich im Rahmen des Gesamtkonzepts der GLV
dazu verpflichtet, unter bestimmen Voraussetzungen
die Zeichnung neuer Stammaktien im Rahmen der am
30. November 2010 beschlossenen Kapitalerhhung
gegen einen Gesamtbezugspreis von voraussichtlich
2,5 Milliarden Euro sicherzustellen. Fiir den Fall, dass
die Direktkapitalerhéhung nicht rechtzeitig oder nicht
vollstandig durchgefiihrt werden kann, hat die ordent-
liche Hauptversammlung der Porsche SE am 30.
November 2010 den Vorstand der Porsche SE zu-
dem erméchtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats
Wandelanleihen und entsprechende Instrumente im
Gesamtnennbetrag von bis zu 5 Milliarden Euro aus-
zugeben. Die vorgenannte Zusage der Stammaktio-
nére der Familien Porsche und Piéch bezieht sich
grundsatzlich auch auf Kapitalmanahmen auf Basis
der am 30. November 2010 beschlossenen Erméch-
tigung zur Ausgabe der Wandelanleihen und entspre-
chender Instrumente. Der Vorstand geht davon aus,
dass die in der Zusage genannten Voraussetzungen
erflllt werden und somit die planmagige Tilgung der
grundsatzlich am 30. Juni 2011 fallig werdenden
Kreditverbindlichkeit erfolgen kann.

Es besteht weiterhin Unsicherheit in Bezug
auf die steuerlichen Rahmenbedingungen der Ver-
schmelzung. AufRerdem konnen die Auswirkungen der
in den USA gegen die Porsche SE erhobenen Scha-
densersatzklagen sowie der von verschiedenen
Fondsgesellschaften und einer Privatperson in
Deutschland geltend gemachten Schadensersatzan-
spriiche auf die Verschmelzung beim jetzigen Verfah-
rensstand noch nicht endgiltig bewertet werden. Die
Staatsanwaltschaft Stuttgart hat am 22. Februar
2011 mitgeteilt, dass die Ermittlungsverfahren gegen



zwei ehemalige Vorstandsmitglieder der Porsche SE,
unter anderem wegen des Verdachts auf Manipulation
des Marktes in Volkswagen-Aktien, langer dauern als
geplant. Der Ausgang der Ermittlungsverfahren hat
Bedeutung fiir die zum Zwecke der Verschmelzung
der Porsche SE auf die Volkswagen AG vorzuneh-
mende Bewertung der gegen die Porsche SE wegen
angeblicher Marktmanipulation geltend gemachten
Schadensersatzanspriiche (vergleiche auch die Aus-
fuhrungen im Kapitel ,Wesentliche Ereignisse” sowie
im Abschnitt ,Rechtliche Risiken* im Risikobericht der
Porsche SE in diesem Lagebericht). Da mit dem
Abschluss der Ermittlungen voraussichtlich frihes-
tens zu Beginn des Jahres 2012 zu rechnen ist,
werden sich die in der GLV vorgesehenen rechtlichen
und steuerlichen Priifungen der Verschmelzung der
Porsche SE auf die Volkswagen AG voraussichtlich
verzdgern. Damit verringert sich aus Sicht des Vor-
stands auch die Wahrscheinlichkeit, dass die Ver-
schmelzung noch im Zeitplan der GLV gelingen wird,
das heifdt, dass die erforderlichen Hauptversamm-
lungsbeschlisse beider Unternehmen zur Verschmel-
zung noch in 2011 gefasst werden, von bisher 70
Prozent auf 50 Prozent.

Kommt es zu wesentlichen Verzdgerungen
des Verschmelzungsprozesses gegeniiber dem Zeit-
plan der GLV, sinkt nach Einschatzung des Vorstands
der Porsche SE auch die Wahrscheinlichkeit eines
Gelingens der Verschmelzung insgesamt.

Der Vorstand der Porsche SE geht dennoch
davon aus, dass ein erfolgreicher Abschluss der
Prifungen so rechtzeitig moglich ist, dass die Ver-

schmelzung, gegebenenfalls auch noch nach 2011,
gelingen kann.

Stuttgart, den 28. Februar 2011

Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand
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Das Rumpfgeschaftsjahr 2010 verlief fir Por-
sche auf den internationalen Absatzmérkten (iberaus
erfolgreich: In allen Regionen wurden zweistellige
Wachstumsraten gegeniiber dem vergleichbaren
Vorjahreszeitraum verzeichnet. Insgesamt tibertrafen
die Auslieferungen mit 41.749 Einheiten den ver-
gleichbaren Vorjahreswert um 37 Prozent. Dabei
verteilen sich die Kundenauslieferungen nahezu
gleichmaBig auf die drei groRen Regionen Amerika,
Europa und Asien.

Ein wesentlicher Treiber fiir die positive Ent-
wicklung war der neue Cayenne. Mit seinem attrakti-
ven, dynamisch sportlichen Design und einem deutlich
reduzierten Verbrauch weckte die neue Generation
des sportlichen Geldndewagens das Interesse der
Kunden. So konnten vom 1. August bis zum 31. De-
zember 2010 bereits 20.914 Cayenne ausgeliefert
werden. Das waren 59 Prozent mehr als in dem ent-
sprechenden Zeitraum des Jahres zuvor. Auch der
Panamera legte im Vorjahresvergleich kraftig zu:
9.900 Auslieferungen bedeuteten eine Steigerung von
82 Prozent. Eine Ursache des Wachstumssprungs
liegt darin, dass der Panamera seit Mai 2010 auch
mit dem besonders effizienten 6-Zylindermotor mit
Benzindirekteinspritzung erhaltlich ist.

Innerhalb der Baureihe 911 sorgten der auf
500 Einheiten limitierte 911 GT2 RS, der auf 356
Einheiten begrenzte 911 Speedster und der neue 911

Carrera GTS fur Schlagzeilen. Die beiden limitierten
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en in klirzester Zeit ausverkauft. Insgesamt
rsche im Rumpfgeschéftsjahr 6.865 Einhei-
ureihe 911 aus. Die Boxster-Baureihe, zu
yman-Modelle gehoren, erreichte im Be-
aum 4.070 Auslieferungen.

Rer Erfolg in schwierigem Marktumfeld

der zweiten Hélfte des Jahres 2010 haben
S-amerikanische Wirtschaft und insbesonde-
omobilmarkt in den USA weiter erholt. Por-
te von dieser Entwicklung profitieren und
erungen gegeniber dem vergleichbaren
eitraum um 37 Prozent auf 11.633 Einhei-
rn. Der Panamera setzte mit 3.427 (Vorjah-
m 1.247) verkauften Einheiten seine positi-
lung fort. Hierzu trugen insbesondere die in
ika im Juni 2010 eingefiihrten 6-Zylinder-

ei. Die Einfuhrung der neuen Cayenne-

n fihrte zu einem sehr deutlichen Anstieg
ferungen dieser Baureihe um 69 Prozent auf
rjahreszeitraum 2.855) Einheiten. Die
enverkdufe gingen in einem weiterhin

schrumpfenden Marktsegment insgesamt auf 3.378

(Vorjahres

zeitraum 4.391) Fahrzeuge zurlick.




Kanada: Es geht weiter aufwérts

Mit 816 Kundenauslieferungen konnte Por-
sche in Kanada den vergleichbaren Vorjahreswert von
603 Einheiten um 35 Prozent tUbertreffen. Beim Ca-
yenne betrug die Steigerungsrate sogar 62 Prozent
auf 465 Fahrzeuge. Auf den Panamera entfielen auch
dank der neu angebotenen 6-Zylindermodelle 147
Auslieferungen. Die Sportwagen erreichten insgesamt
204 Einheiten, davon entfielen 142 Fahrzeuge auf den
911 und 62 Einheiten auf die Mittelmotorsportwagen.

Lateinamerika: Eine Erfolgsgeschichte

Im zehnten Jahr nach ihrer Griindung konnte
Porsche Latin America, die Handler in 25 Landern
Mittel- und Lateinamerikas betreut, ihre Erfolgsge-
schichte weiter schreiben. Die Auslieferungen im
Rumpfgeschaftsjahr 2010 lagen mit 1.266 Einheiten

um 38 Prozent liber dem vergleichbaren Vorjahreswert.

Erfolgreichste Baureihe war der Cayenne mit 844
Auslieferungen gefolgt vom Panamera mit 113 Einhei-
ten. Wahrend der 911 auf 142 Fahrzeuge zulegte,
konnten von den Mittelmotorsportwagen 167 Einheiten

an Kunden ausgeliefert werden. Brasilien, der Wachs-
tumsmotor der Region, bleibt grofiter Einzelmarkt,
gefolgt von Mexiko, Puerto Rico und Chile.

Europa

Deutschland: Auf der Uberholspur

Mit 5.268 ausgelieferten Fahrzeugen konnte
Porsche in Deutschland im Rumpfgeschaftsjahr 2010
gegeniiber dem vergleichbaren Vorjahreszeitraum um
33 Prozent wachsen. Noch deutlicher wird die Er-
folgsfahrt durch einen Blick auf den Auftragsbestand:
Die Monate von August bis Dezember 2010 wiesen
funf Mal in Folge jeweils Rekordauftragseingange aus,
wodurch sich der Auftragsbestand zum Ende des
Rumpfgeschéftsjahres gegeniliber dem Wert von zwolf
Monaten zuvor verdreifacht hatte. Im Berichtszeitraum
erreichte der neue Cayenne 2.788 Auslieferungen,
das war im Vorjahresvergleich ein Zuwachs von 140
Prozent. Der Panamera erzielte 741 Auslieferungen
im Rumpfgeschéftsjahr. Die Sportwagen konnten ihre
starke Marktposition jeweils behaupten. So belegte
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der 911 mit einem Segmentanteil von uber 50 Pro-
zent die Spitzenposition. Bei den Auslieferungen
erreichte die Baureihe 911 im Berichtszeitraum 1.297
Einheiten, Boxster und Cayman kamen im Rumpfge-
schéftsjahr 2010 insgesamt auf 442 Fahrzeuge.

GroRbritannien: Sportwagen weiter gefragt

Zu den Markterfolgen von Porsche in GroR3bri-
tannien haben die zahlreichen Fahraktivitdten am Por-
sche Experince Centre in Silverstone, die im Jahr 2010
mit rund 12.000 Besuchern einen neuen Rekordwert
erreichten, sicher beigetragen. So konnte Porsche im
Rumpfgeschéftsjahr 2010 den hohen Marktanteil bei
Sportwagen weiter ausbauen. Bei den Auslieferungen
behauptete der 911 mit 729 Einheiten das Vorjahresni-
veau (721 Einheiten), Boxster und Cayman lagen mit
529 Einheiten leicht darunter (545 Einheiten). Der Pa-
namera festigte mit 244 (Vorjahreszeitraum 284) Einhei-
ten seinen Marktanteil von knapp zehn Prozent. Begeis-
tert aufgenommen wurde der neue Cayenne: Mit 1.087
(Vorjahreszeitraum 400) verkauften Einheiten verdrei-
fachten sich die Auslieferungen nahezu. Insgesamt stieg
die Anzahl der an Kunden ausgelieferten Fahrzeuge um
33 Prozent auf 2.589 Einheiten.

Italien: Wachstum in instabilem Umfeld

In einem wirtschaftlich weiterhin instabilen
Marktumfeld konnte Porsche mit 1.276 ausgelieferten
Fahrzeugen den vergleichbaren Vorjahreswert um 30
Prozent steigern. Das Gros der Auslieferungen entfiel
auf die Baureihen Cayenne (791 Einheiten) und Pana-
mera (162 Einheiten). Dagegen lagen die Sportwagen,
wie das gesamte Sportwagensegment, mit insgesamt
323 Auslieferungen um 23 Prozent unter den Vorjah-
reswerten. Erfreulich ist innerhalb der Baureihe 911
der hohe Anteil von 32 Prozent an ausgelieferten
Turbo- und GT-Modellen.

Frankreich: Ein starker Auftritt

Die Entwicklung in Frankreich gestaltet sich

fiir Porsche weiterhin ausgesprochen positiv. Im
Rumpfgeschéftsjahr 2010 stiegen die Auslieferungen

insgesamt um 61 Prozent auf 1.378 Fahrzeuge.
Davon entfielen 854 (Vorjahreszeitraum 267) Einhei-
ten auf den neuen Cayenne und 191 (Vorjahreszeit-
raum 234) Einheiten auf den Panamera. Die Sportwa-
gen konnten mit insgesamt 333 Kundenauslieferun-
gen das Vorjahresniveau halten.

Spanien und Portugal: Zugpferd Cayenne

Obwohl sich die beiden Lander aufgrund der
signifikanten Staatsschulden wirtschaftlich schwieri-
gen Zeiten ausgesetzt sehen, konnte Porsche dort
seine Auslieferungen steigern. Mit 791 Fahrzeugen
wurde das Vorjahresniveau (539 Einheiten) um 47
Prozent Ubertroffen. Der Blick auf die einzelnen Bau-
reihen zeigt die Fiihrungsrolle des Cayenne mit 523
(Vorjahreszeitraum 262) Einheiten. Der Panamera
erreichte 126 (128) Fahrzeuge. Von den Sportwagen
kam der 911 auf 88 (90) Einheiten, Boxster und
Cayman verbuchten insgesamt 54 (59) Auslieferungen.

Schweiz und Osterreich: Weiteres Wachstum

Trotz des starken Schweizer Frankens konnte
Porsche in der Schweiz mit 612 Einheiten 21 Prozent
mehr Fahrzeuge an Kunden ausliefern als im ver-
gleichbaren Vorjahreszeitraum. Auch hier ist der Ca-
yenne besonders begehrt: 368 Einheiten entfielen auf
die neue Generation des sportlichen Gelandewagens.
In Osterreich konnte der dortige Importeur insgesamt
297 Fahrzeuge ausliefern und somit den Vorjahreswert
(189 Fahrzeuge) um 57 Prozent steigern. Dabei legte
der neue Cayenne mit 196 Fahrzeugen allein um 149
Einheiten zu. Der 911 (bertraf mit 58 Auslieferungen
das Vorjahresergebnis um 23 Prozent.

Belgien/Niederlande/Luxemburg: Erfolgskurs

Im Jahr seines 60-jahrigen Bestehens konnte
der belgische Importeur D’leteren seinen Erfolgskurs
halten. Mit 405 (Vorjahreszeitraum 320) Einheiten
schraubte er im Rumpfgeschéftsjahr 2010 die Anzahl
der Auslieferungen um 27 Prozent nach oben. Hiervon
entfielen 237 Exemplare auf den neuen Cayenne und
68 Einheiten auf den Panamera. In den besonders



umweltbewussten Niederlanden erreichte der neue,
verbrauchsreduzierte Cayenne 177 Auslieferungen.
Unter dem Strich kletterten die Verkaufe dort um 53
Prozent auf 281 (Vorjahreszeitraum 184) Fahrzeuge.
Auch in Luxemburg wies Porsche mit einer Steigerung
um 32 Prozent auf 74 ausgelieferte Fahrzeuge wieder
ein erfreuliches Ergebnis aus. Wachstumstreiber war

hier ebenfalls der neue Cayenne mit 42 Auslieferungen.

Nordeuropa: Ein bedeutender Markt

Dank einer splrbaren Konjunkturerholung und
dem Ausbau des Handlernetzes legten die Kundenaus-
lieferungen im Vorjahresvergleich um 76 Prozent auf
596 Fahrzeuge zu. Der Cayenne konnte mit 344 Neu-
fahrzeugauslieferungen den Vorjahreswert mehr als
verdreifachen; dabei war mit 214 Fahrzeugen der

Cayenne Diesel das erfolgreichste Modell der Baureihe.

Auf die Baureihe 911 entfielen 116 (Vorjahreszeitraum
88) Einheiten, davon 64 Einheiten auf die margenstar-
ken Top-Modelle. Boxster und Cayman kamen insge-
samt auf 21 verkaufte Fahrzeuge und konnten trotz
nachlassendem Segmentinteresse stabil gehalten
werden. Der Panamera bestéatigte mit 115 ausgeliefer-
ten Fahrzeugen den erfolgreichen Vorjahreswert.

Sid-/Osteuropa: Heterogene Marktentwicklung

Wahrend Lander wie Polen und die Tirkei so-
lide durch die Krise kamen, durchlebt beispielsweise
Griechenland wirtschaftlich sehr schwierige Zeiten. In
diesem heterogenen Marktumfeld konnte Porsche im
Rumpfgeschéftsjahr 1.448 Fahrzeuge ausliefern, und
damit 65 Prozent mehr als im vergleichbaren Vorjah-
reszeitraum. Erwartungsgeman stiegen die Verkaufe
der Cayenne-Baureihe, die 974 (Vorjahreszeitraum
375) Einheiten erreichte, am starksten. Gleichzeitig
konnte Porsche die Vorjahreswerte des Panamera mit
291 Auslieferungen Ubertreffen, wahrend 183 Sport-
wagen ausgeliefert wurden.

Russland: Ausbau des Handlernetzes

Porsche legte im Berichtszeitraum in Russ-
land bei den Auslieferungen um 55 Prozent auf 751

Fahrzeuge zu. Starkste Baureihe war erneut der Ca-
yenne, dessen Verkaufe sich auf 643 Fahrzeuge
nahezu verdoppelten (plus 98 Prozent). Vom Paname-
ra wurden 84 Einheiten und von den Sportwagen
insgesamt 24 Fahrzeuge ausgeliefert. Sofern das
wirtschaftliche Umfeld es 2011 zuldsst, sollen inner-
halb eines Jahres sieben weitere Standorte erschlos-

sen werden. Im Dezember 2010 deckten 16 Handels-

betriebe das Marktgebiet von Porsche Russland ab.

Mittlerer Osten und Afrika

Erneutes Wachstum

Porsche Middle East & Afrika konnte im Be-
richtszeitraum mit 3.231 ausgelieferten Fahrzeugen
den vergleichbaren Vorjahreswert (2.665 Einheiten)
um 21 Prozent steigern. Der Generationswechsel der
Cayenne-Baureihe wurde erfolgreich vollzogen. Mit
1.978 (Vorjahreszeitraum 1.400) Auslieferungen
wurde eine viel versprechende Basis fiir den Verkauf
des neuen Cayenne gelegt. Der Panamera hat sich
mit 747 ausgelieferten Fahrzeugen und der Einfiih-
rung der 6-Zylindermodelle (368 Auslieferungen)
etabliert. Im Sportwagenbereich konnte der 911 mit
309 Einheiten seinen sehr hohen Marktanteil behaup-
ten. Der Fokus fiir weiteres Wachstum liegt nach wie
vor auf den Regionen Afrika und Indien. Insgesamt
werden von Dubai aus 19 Importeure betreut.

Australien/Neuseeland

Fortsetzung der Erfolgsstory

Porsche Cars Australia steigerte die Ausliefe-

rungen im Rumpfgeschaftsjahr 2010 um 60 Prozent
auf 645 Fahrzeuge. Vom 911 wurden mit 108 Fahr-
zeugen deutlich mehr ausgeliefert als im vergleichba-
ren Vorjahreszeitraum (64 Einheiten). Besonderen
Anteil an diesem Wachstum hatten 49 Auslieferungen
von Turbo- und GT Modellen. Auch vom Boxster und
Cayman wurden mit insgesamt 101 Modellen deutlich
mehr Fahrzeuge an Kunden lbergeben als ein Jahr
zuvor (66 Einheiten). Mit starken Zuwachsraten (plus

121



Markte

75 Prozent) konnte auch der Cayenne Marktanteile
erobern: 394 sportliche Gelandewagen wurden in
Australien und Neuseeland ausgeliefert (Vorjahr: 225).
Der Panamera erreicht mit 42 Kundenauslieferungen
das Vorjahresniveau.

Asien

Japan: Erfolgreich mit allen Baureihen

Porsche Japan steigerte im Berichtszeitraum
die Anzahl der Kundenauslieferungen auf 1.016 Ein-
heiten (Vorjahreszeitraum 805). Dieses Wachstum
wurde vor allem durch die Sportwagenmodelle er-
reicht. Der 911 konnte in einem leicht riicklaufigen
Marktsegment seine Position weiter ausbauen und die
Anzahl der Kundenauslieferungen um 60 Prozent auf
269 (Vorjahreszeitraum: 168) erhéhen. Auch das
Marktsegment der Boxster- und Cayman-Modelle
schrumpfte weiter, die attraktiven Mittelmotorsport-
wagen konnten sich jedoch erfolgreich gegen diesen
Trend stemmen. Die Anzahl der Auslieferungen stieg
auf 235 (Vorjahreszeitraum 225) Einheiten. Der neue
Cayenne erreichte 290 Einheiten und der Panamera
222 Auslieferungen.

China: GroRter Wachstumsmarkt

China ist inzwischen der zweitgrote Absatz-
markt von Porsche. Auch im Rumpfgeschaftsjahr
2010 fuhr Porsche China mit 6.240 (Vorjahreszeit-
raum 4.709) Auslieferungen auf Wachstumskurs (plus
33 Prozent). Die neue Cayenne-Generation erfreute
sich besonderer Beliebtheit: 2.563 Fahrzeuge wurden
ausgeliefert. Auch die Panamera Baureihe hat sich
weiter auf dem Markt etabliert (2.690 Neufahrzeug-
auslieferung). Vor allem die 6-Zylindermodelle weckten
mit 2.178 Auslieferungen das Kundeninteresse. Im
911-Segment konnte Porsche mit 325 Fahrzeugen
seinen Marktanteil weiter ausbauen. Boxster und
Cayman verdoppelten mit 662 Auslieferungen die
Verkaufe (Vorjahreszeitraum 312 Einheiten). Das
Héndlernetz wird kontinuierlich ausgebaut und soll von
33 Handlern zum Ende des Rumpfgeschéftsjahres bis
Ende 2011 auf 43 H&ndler wachsen. Zuletzt wurden

die beiden Porsche Zentren in Chengdu Airport und
Taiyuan neu eroffnet. AuBerdem nahm Porsche im
September 2010 in Shanghai den ersten konzernei-
genen Handler in Betrieb.

Asien-Pazifik

Aufstrebender Wirtschaftsraum

Die Region Asien Pazifik hat weiter an Bedeu-
tung gewonnen. Im Rumpfgeschéftsjahr 2010 wurden
1.127 Fahrzeuge in der Region an Kunden ausgelie-
fert (Vorjahreszeitraum 522 Einheiten). Besonders
erfolgreich verlief mit 527 Auslieferungen der Ver-
kaufsstart des neuen Cayenne. Vor allem die Varian-
ten Diesel und Hybrid stieRen bei den Kunden auf
grolRes Interesse. Der Panamera hat sich mit 331
ausgelieferten Fahrzeugen weiter auf dem Markt
etabliert. Vor allem die 6-Zylindermodelle wurden mit
215 ausgelieferten Fahrzeugen sehr gut angenommen.
Im Berichtszeitraum war Porsche in 12 Landern mit
19 Héndlern vertreten. Der Ausbau des Handlernetzes
in Malaysia (Kuala Lumpur) und Vietnam (Hanoi)
schreitet wie geplant voran.

Fahrzeugauslieferungen des
Volkswagen Konzerns weltweit

Mit seinen neun Marken ist der Volkswagen
Konzern weltweit auf allen relevanten Automobilmark-
ten prasent. Zu den Hauptabsatzmarkten gehéren
aktuell die Region Westeuropa sowie China, Brasilien,
USA, Russland und Mexiko. Im 2. Halbjahr 2010
lieferte der Volkswagen Konzern weltweit 3.590.050
Fahrzeuge an Kunden aus. Die Auslieferungszahlen
waren in allen sechs Monaten des Berichtszeitraums
hoher als in den jeweiligen Vorjahresmonaten, in
denen der Absatz von den Folgen der Finanz- und
Wirtschaftskrise zum Teil beeintrachtigt gewesen war.

Die Nachfrage nach Fahrzeugen der Marke
Volkswagen Pkw betrug im 2. Halbjahr 2.239.094
Einheiten. Bei Audi waren es 537.472 Fahrzeuge im
Berichtszeitraum. An Kunden der Marke Skoda wur-
den im 2. Halbjahr 383.853 Einheiten ausgeliefert.



Die Marke SEAT schlug mit 157.669 Auslieferungen
zu Buche. Die Nachfrage nach Bentley- Fahrzeugen
betrug im Berichtszeitraum 2.628 Einheiten. Die
Marke VW Nutzfahrzeuge verzeichnete im Berichts-
zeitraum 233.296 ausgelieferte Einheiten.

Auslieferungen in Europa/Ubrige Markte

In Westeuropa betrug die Anzahl der Ausliefe-
rungen an Kunden im Berichtszeitraum 1.350.422
Fahrzeuge. Einer besonders hohen Nachfrage in 2010
erfreuten sich die Modelle Polo, Tiguan und SEAT
Leon. Auch die neuen Modelle der Audi A4 allroad
quattro, Audi A5 Sportback, Skoda Yeti, Skoda Su-
perb Combi und SEAT Exeo ST waren sehr gefragt. In
Zentral- und Osteuropa konnte Volkswagen 230.316
Automobile ausliefern. Allein auf den russischen Pkw-
Markt entfielen 77.267 Fahrzeuge. In Zentral- und
Osteuropa waren im Jahr 2010 insbesondere die
Modelle Polo, Golf, Tiguan, Audi A6, Audi Q5, Skoda
Octavia und SEAT Leon gefragt. Die neuen Modelle
Audi A5 Sportback und Skoda Yeti waren bei den
Kunden in dieser Region ebenfalls sehr beliebt. Die
Auslieferungen des Volkswagen Konzerns in Siidafrika
erreichten 36.299 Fahrzeuge. Besonders begehrt
waren in 2010 Einstiegsmodelle.

Auslieferungen in Deutschland

Auf dem deutschen Pkw-Markt lag die Zahl
der Auslieferungen an Kunden des Volkswagen Kon-
zerns im Berichtsjahr bei 505.652 Fahrzeugen. In
2010 verstarkt nachgefragt waren die Modelle Audi
Q5 und SEAT Altea XL. Auch die neuen Modelle Toua-
reg, Audi A4 allroad quattro, Audi A5 Sportback, Audi
A8, Skoda Yeti, Skoda Superb Combi und SEAT Exeo
ST wurden verstarkt nachgefragt. Zum Ende des
Jahres 2010 standen in der Zulassungsstatistik des
Kraftfahrtbundesamtes funf Konzernmodelle an der
Spitze ihres jeweiligen Segments: Polo, Golf, Touran,
Tiguan und der Multivan/Transporter. Der Golf fiihrte
weiterhin unangefochten die Liste der in Deutschland
am haufigsten zugelassenen Pkw an.

Auslieferungen in Nordamerika

In den USA lieferte der Volkswagen Konzern im
2. Halbjahr 2010 insgesamt 184.964 Fahrzeuge aus.
Die Modelle New Beetle, Golf, Tiguan, Passat CC, Audi
A3, Audi A6, Audi A5 Coupé und Audi Q5 waren in 2010
besonders beliebt. In Kanada wurden im 2. Halbjahr
29.425 Einheiten ausgeliefert. Besonders gefragt waren
im Jahr 2010 hier die Modelle Golf, Tiguan, Audi A4 und
Audi Q5. Auf dem mexikanischen Pkw-Markt lieferte der
Volkswagen Konzern 71.650 Fahrzeuge aus. Zu den
Modellen mit den grofiten Steigerungsraten gehdrten
Tiguan, Jetta, Audi A4 und SEAT Ibiza.

Auslieferungen in Stiidamerika

In Stidamerika betrugen die Auslieferungen des
Volkswagen Konzerns 487.854 Fahrzeuge. In Brasilien,
wo in 2010 die Modelle Fox und Saveiro besonders
begehrt waren, erreichten die Auslieferungen 394.393
Fahrzeuge. Die Auslieferungszahlen enthalten auch die
leichten Nutzfahrzeuge Saveiro und T2. In Argentinien
lagen die Auslieferungen bei 68.164 Einheiten. Verstarkt
nachgefragt wurden im Jahr 2010 die Modelle Fox MPV,
Voyage und Jetta.

Auslieferungen in Asien-Pazifik

In der Region Asien-Pazifik lieferte der Volkswa-

gen Konzern 1.092.379 Fahrzeuge aus. Allein auf den
chinesischen Markt entfielen 973.920 Einheiten. Zu

diesem Ergebnis trugen in 2010 nahezu alle Modelle bei.

In Japan wurden 30.113 Fahrzeuge ausgeliefert. Die
Modelle Polo, Golf und Audi A3 waren in 2010 beson-
ders gefragt. In Indien erreichte die Anzahl der Ausliefe-
rungen 36.119 Fahrzeuge. Wesentlichen Anteil daran
hatte der 2010 im Markt eingefiihrte Polo.

Auslieferungen Nutzfahrzeuge

Die Marke Scania lieferte 35.391 Lkw und
Busse an Kunden, davon entfielen 10.535 Einheiten
auf Stidamerika. Vor allem in Brasilien, Argentinien
und auf den Mé&rkten der Regionen Asien-Pazifik und
Nahost waren schwere Nutzfahrzeuge gefragt.
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Porsche SE Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
vom 1. August 2010 bis 31. Dezember 2010

Mio. € Anhang RGJ 2010 2009/10
Sonstige betriebliche Ertrage [1] 269 709
Personalaufwand [2] -11 -17
Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen,
Vermietete Vermogenswerte und Als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien (111, 1121, [14] 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen [3] -590 -956
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen [4] 1.075 6.792
Ergebnis vor Finanzergebnis 743 6.528
Finanzierungsaufwendungen [5] -185 -800
Finanzertrage [6] 81 127
Finanzergebnis -104 -673
Ergebnis vor Steuern 639 5.855
Ertragsteuern [7] 647 -114
Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten Tatigkeiten 1.286 5.741
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschiftsbereichen 0 -6.195
Ergebnis nach Steuern 1.286 -454
davon Ergebnisanteil Aktionare der Porsche SE 1.275 -379
davon Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner —
Hybridkapitalgeber [8] 11 39
davon Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Andere [8] 0 -114
Ergebnis je Stammaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (unverwassert) [9] 7,28 32,67
Ergebnis je Vorzugsaktie aus fortgeflihrten Tatigkeiten (unverwassert) [9] 7,29 32,68
Ergebnis je Stammaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (verwassert) [9] 7,28 32,67
Ergebnis je Vorzugsaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (verwassert) [9] 7,29 32,68
Ergebnis je Stammaktie aus aufgegebenen
Geschéftsbereichen (verwassert und unverwassert) [9] 0,00 -34,84
Ergebnis je Vorzugsaktie aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen (verwassert und unverwassert) [9] 0,00 -34,84
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Porsche SE Konzern-Gesamtergebnisrechnung
vom 1. August 2010 bis 31. Dezember 2010

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Ergebnis nach Steuern 1.286 -454
Marktbewertung Wertpapiere 0 -23
Cashflow Hedges 0 362
Wahrungsumrechnung 0 -307
Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrage
aus at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern) 758 306
Latente Steuern 0 -76
Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrdge 758 262
davon aus fortgefiihrten Tatigkeiten 758 301
davon aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 0 -39
Gesamtergebnis 2.044 -192
davon entfallen auf
die Aktionare der Porsche Automobil Holding SE 2.033 -485
nicht beherrschende Anteilseigner — Hybridkapitalgeber 11 39
nicht beherrschende Anteilseigner — Andere 0 254



Porsche SE Konzernbilanz zum 31. Dezember 2010
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Mio. € Anhang  31.12.2010 31.7.2010
Aktiva
Immaterielle Vermégenswerte [11] 0 0
Sachanlagen [12] 0 0
At Equity bewertete Anteile [13] 24.258 22.707
Ubrige Finanzanlagen [13] 0 0
Vermietete Vermogenswerte [14] 0 0
Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien [14] 0 0
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte [15] 4.475 4.319
Aktive Latente Steuern [7] 0 0
Langfristige Vermogenswerte 28.733 27.026
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte [15] 25 14
Ertragsteuerforderungen [16] 286 214
Fliissige Mittel [171 622 898
Kurzfristige Vermdgenswerte 933 1.126
29.666 28.152
Passiva
Gezeichnetes Kapital [18] 175 175
Kapitalriicklage [18] 122 122
Gewinnriicklagen [18] 16.572 14.555
Eigenkapital vor nicht beherrschenden Anteilseignern [18] 16.869 14.852
Nicht beherrschende Anteilseigner — Hybridkapitalgeber [18] 345 345
Nicht beherrschende Anteilseigner — Andere [18] 0 0
Eigenkapital 17.214 15.197
Riickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen [19] 7 7
Sonstige Riickstellungen [20] 17 83
Passive Latente Steuern [7] 0 0
Finanzschulden [22] 3.880 5.864
Sonstige Verbindlichkeiten [23] 1.088 540
Langfristige Schulden 4.992 6.494
Ertragsteuerriickstellungen [20] 148 1.398
Sonstige Riickstellungen [20] 75 62
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [21] 33 6
Finanzschulden [22] 6.964 4.961
Ertragsteuerverbindlichkeiten [16] 235 0
Sonstige Verbindlichkeiten [23] 5 34
Kurzfristige Schulden 7.460 6.461
29.666 28.152
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Porsche SE Konzern-Kapitalflussrechnung
vom 1. August 2010 bis 31. Dezember 2010

Mio. € RGJ 2010 2009/10
1. laufende Geschaftstatigkeit

Ergebnis nach Steuern 1.286 -454
Abschreibungen 0 4.642
Veranderungen der Pensionsriickstellungen 0 83
Veranderung der Sonstigen Riickstellungen -53 715
Tatsachliche Ertragsteuern -647 670
Veranderung der Latenten Steuern 0 -339
Gezahlte Ertragsteuern -370 -313
Erhaltene Ertragsteuern 7 393
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Immateriellen Vermogenswerten,

Sachanlagen und Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 10
Gewinn/Verlust aus dem Abgang von Aktienoptionen -92 16
Zahlungsunwirksame Aufwendungen/Ertrage aus der Marktbewertung von Aktienoptionen 0 -11
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage -667 -1.085
Erhaltene Dividenden aus at Equity bewerteten Anteilen 198 240
Veranderung der Vermieteten Vermogenswerte 0 -1.107
Veranderung der Forderungen aus Finanzdienstleistungen 0 -326
Veranderung der Vorrate, der Forderungen aus

Lieferungen und Leistungen sowie anderer Aktiva -8 886
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer

Passiva (ohne Ertragsteuerriickstellungen und Sonstige Ruckstellungen) 21 765
Mittelzufluss/-abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit -325 4.785
2. Investitionsbereich

Einzahlungen aus Abgangen von Immateriellen Vermogenswerten, Sachanlagen

und Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien 0 132
Einzahlungen aus der Entkonsolidierung von Tochterunternehmen

abziiglich abgegangener Finanzmittelbestande 0 -23.244
Auszahlungen fiir Investitionen in Immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen und

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 0 -3.636
Auszahlungen fir den Erwerb von Tochterunternehmen

abzliglich erworbener Finanzmittelbestande 0 -3
Veranderung von Aktienoptionen 122 733
Mittelzufluss/-abfluss aus Investitionstatigkeit vor Geldanlagen

in Wertpapiere, Darlehen und Termingelder 122 -26.018
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapiere, Darlehen und Termingelder 100 273
Mittelzufluss/-abfluss aus Investitionstatigkeit 222 -25.745
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Mio. € RGJ 2010 2009/10
3. Finanzierungsbereich

S
Ausschiittungen an Aktionare der Porsche SE -17 -8
Ausschiittungen an nicht beherrschende Anteilseigner — Hybridkapitalgeber -11 -39
Kapitaltransaktionen mit nicht beherrschenden Anteilseignern 0 3
Auszahlungen aus der Tilgung von Krediten 0 -10.857
Auszahlungen aus der Tilgung von Anleihen 0 -3.616
Einzahlungen aus der Aufnahme von Krediten 0 8.196
Einzahlungen aus der Begebung von Anleihen 0 1.893
Einzahlungen aus Sonstigen Finanzschulden 0 3.928
Auszahlungen aus Sonstigen Finanzschulden 0 -7
Mittelzufluss/-abfluss aus Finanzierungstatigkeit -28 -507
4. Finanzmittelbestand
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestandes
(Zwischensumme 1. bis 3.) -131 -21.467
Wechselkursbedingte Wertanderung des Finanzmittelbestandes 0 -21
Finanzmittelbestand am 31.7.2010 bzw. 31.7.2009 537 22.025
Finanzmittelbestand am 31.12.2010 bzw. 31.7.2010 406 537
Darstellung Bruttoliquiditat

S
Flissige Mittel 622 898
Bruttoliquiditat 622 898

Anhangangabe [10] enthéalt weitere Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung.
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Porsche SE Konzern-Eigenkapitalspiegel
vom 1. August 2010 bis 31. Dezember 2010

Gezeichnetes |  Kapitalriicklage |
Kapital
| Angesammelte |
Gewinne
\ Marktbewertung \
Wertpapiere

Mio. €
Stand am 31.7.2009 175 122 11.133 17
Ergebnis nach Steuern -379
Erfolgsneutral erfasste Aufwendungen und Ertrage vor Steuern 0 -24
Direkt mit dem Eigenkapital verrechnete Steuerpositionen 0 7
Gesamtergebnis der Periode 0 0 -379 -17
Dividendenzahlung! -8
Effekte aus Entkonsolidierungen 3.499
Ubrige Veranderungen 9
Stand am 31.7.2010 175 122 14.254 0
Ergebnis nach Steuern 1.275
Erfolgsneutral erfasste Aufwendungen und Ertrage nach Steuern
Gesamtergebnis der Periode 0 0 1.275 0
Dividendenzahlung? -17
Ubrige Veranderungen 1
Stand am 31.12.2010 175 122 15.513 0

1 Ausschittung einer Dividende von 0,044 € je Stammaktie; insgesamt 3.850.000 €
Ausschiittung einer Dividende von 0,05 € je Vorzugsaktie; insgesamt 4.375.000 €
2 Ausschiittung einer Dividende von 0,094 € je Stammaktie; insgesamt 8.225.000 €
Ausschiittung einer Dividende von 0,10 € je Vorzugsaktie; insgesamt 8.750.000 €
3 nach Steuern

Das Eigenkapital wird in Anhangangabe [18] erlautert.



Gewinnriicklagen | Eigenkapital | Nicht | Nicht | Eigenkapital

vor nicht  beherrschende  beherrschende

Kumuliertes Ubriges Eigenkapital beherrschenden Anteilseigner — Anteilseigner —

Anteilseigner Hybridkapital- Andere

Cashflow \ Wahrungs- | At Equity \ Neubewertungs- geber
Hedges umrechnung bewertete riicklage
Anteile

243 143 4 3.508 15.345 1.173 31.961 48.479
-379 39 -114 -454
-356 -143 2973 -226 564 338
113 120 -196 -76
-243 -143 297 0 -485 39 254 -192
-8 -39 -47
-3.508 -9 -825 -32.187 -33.021
9 -3 -28 =22
0 0 301 0 14.852 345 0 15.197
1.275 11 1.286
758 758 758
0 0 758 0 2.033 11 0 2.044
-17 -11 -28
1 1
0 0 1.059 0 16.869 345 0 17.214
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Porsche SE Konzernanhang zum 31. Dezember 2010

Grundlagen und Methoden

Die Porsche Automobil Holding SE (,Porsche SE“) ist eine Europaische Aktiengesellschaft
mit Firmensitz am Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland, und ist beim Amtsgericht Stutt-
gart unter der Registernummer HRB 724512 eingetragen. Der Unternehmensgegenstand der
Porsche SE ist die Leitung von Unternehmen oder die Verwaltung von Beteiligungen an Unternehmen,
die insbesondere in folgenden Geschaftsfeldern tatig sind: Entwicklung, Konstruktion, Herstellung
und Vertrieb von Fahrzeugen und Motoren aller Art und anderen technischen Erzeugnissen sowie
von Teilen und Baugruppen fiir die genannten Produkte. Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Ge-
schéafte vorzunehmen und alle MaBnahmen zu ergreifen, die mit dem Zweck des Unternehmens
zusammenhangen oder ihm unmittelbar oder mittelbar forderlich erscheinen. Hierzu gehoren auch
Finanzdienstleistungen.

Der Konzernabschluss der Porsche SE zum 31. Dezember 2010 wird in Ubereinstimmung
mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in der EU anzuwenden
sind. Es werden die am Abschlussstichtag anzuwendenden Standards des International Accounting
Standards Board (IASB), London, sowie die fur das Geschaftsjahr giiltigen Interpretationen des
International Financial Reporting Interpretations Committee (IFRIC) beriicksichtigt. Die Anforderungen
der angewandten Standards und Interpretationen wurden vollstandig erfiillt. Der Abschluss vermittelt
ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermégens-, Finanz- und Ertragslage
sowie der Cashflows des Porsche SE Konzerns (Porsche SE und ihre Tochterunternehmen).

Der Konzernabschluss entspricht in der vorliegenden Fassung der Vorschrift des § 315a HGB.
Sie bildet die Rechtsgrundlage fiir die Konzernrechnungslegung nach internationalen Rechnungs-
legungsstandards in Deutschland zusammen mit der Verordnung (EG) Nr. 1606/2002 des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die Anwendung internationaler
Rechnungslegungsstandards.

Das Geschaftsjahr des Porsche SE Konzerns umfasste in der Vergangenheit den Zeitraum
vom 1. August eines Jahres bis zum 31. Juli des Folgejahres. Im Hinblick auf die Schaffung eines
integrierten Automobilkonzerns mit dem Volkswagen Konzern (Volkswagen AG, Wolfsburg, und ihre
Tochterunternehmen) hat die Hauptversammilung der Porsche SE am 29. Januar 2010 beschlossen,
das Geschaftsjahr der Gesellschaft mit Wirkung ab dem 1. Januar 2011 auf das Kalenderjahr umzu-
stellen. Fir den Zeitraum vom 1. August 2010 bis zum 31. Dezember 2010 wird ein Rumpfge-
schaftsjahr (,RGJ") gebildet.

Im vorliegenden Konzernabschluss wird als Berichtsperiode das RGJ 2010 mit einem Zeit-
raum von fiinf Monaten dargestellt; das Geschaftsjahr 2009/10 als Vergleichsperiode umfasst
hingegen einen Zeitraum von zwolf Monaten. Aufgrund der unterschiedlichen Zeitraume der Berichts-
und der Vergleichsperiode sind die dargestellten Betrage nicht vollstandig vergleichbar.

Die Konzernwahrung lautet auf Euro. Die Angaben im Anhang erfolgen, sofern nicht anders
vermerkt, in Millionen Euro (Mio. €).



Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Der Konzernabschluss war in der Vergleichsperiode wesentlich durch die Entkonsolidierung
von aufgegebenen Geschaftsbereichen beeinflusst. Auf die Erlauterungen im Abschnitt ,Konsolidie-
rungskreis“ wird verwiesen.

Seit der Entkonsolidierung des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns (Porsche Zwi-
schenholding GmbH, Stuttgart, und ihre Tochterunternehmen) und des Volkswagen Konzerns be-
schrankt sich die Geschéftstatigkeit des Porsche SE Konzerns (Porsche SE und ihre Tochterunter-
nehmen) auf das Halten und Verwalten von Beteiligungen an der Porsche Zwischenholding GmbH
und an der Volkswagen AG. Die Beteiligungen als separate Vermdgenswerte erfiillen nicht die Defini-
tion von Geschaftssegmenten, so dass eine Segmentberichterstattung nach den Vorgaben von
IFRS 8 nicht erforderlich ist.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der Porsche SE wurden durch Beschluss
vom 28. Februar 2011 durch den Vorstand zur Weiterleitung an den Aufsichtsrat freigegeben.
Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss der Porsche SE sind alle wesentlichen Unternehmen im Wege der
Vollkonsolidierung einbezogen, bei denen die Porsche SE mittelbar oder unmittelbar die Méglichkeit

hat, die Finanz- und Geschaftspolitik zu bestimmen und hieraus Nutzen zu ziehen (,Control“Verhaltnis).

Zu dem Zeitpunkt, zu dem die Moglichkeit der Beherrschung erlangt wird, erfolgt die erstmalige
Einbeziehung im Wege der Vollkonsolidierung. Sie endet, wenn die Moglichkeit der Beherrschung
nicht mehr gegeben ist. Fir die Vermogens-, Finanz- und Ertragslage einzeln und insgesamt nicht
wesentliche Unternehmen, bei denen die Porsche SE mittelbar oder unmittelbar die Moglichkeit hat,
die Finanz- und Geschaftspolitik zu bestimmen und hieraus Nutzen zu ziehen, werden mit ihren
Anschaffungskosten in den Konzernabschluss einbezogen.

Wesentliche Gesellschaften, bei denen die Porsche SE mittelbar oder unmittelbar die Mog-
lichkeit hat, die finanz- und geschéftspolitischen Entscheidungen maBgeblich zu beeinflussen (asso-
ziierte Unternehmen) oder die die Porsche SE gemeinsam mit anderen Unternehmen fiihrt (Gemein-
schaftsunternehmen), werden nach der Equity-Methode (,at Equity”) bilanziert.

Zu den Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen gehdren auch Gesell-
schaften, bei denen der Porsche SE Konzern zwar (iber die Mehrheit der Stimmrechte verfiigt,
bei denen aufgrund der Gesellschaftsvertrage wesentliche Entscheidungen jedoch nicht ohne die
Zustimmung der anderen Gesellschaft getroffen werden konnen bzw. aus sonstigen Griinden keine
Kontrolle im Sinne der IFRS gegeben ist.
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Die Anzahl der zum Bilanzstichtag in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogenen Gesell-
schaften ergibt sich aus folgender Tabelle:

31.12.2010 31.7.2010

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Inland 1 1
Ausland 1 1
Zu Anschaffungskosten gefiihrte Tochterunternehmen
S
Inland 1 1
Assoziierte Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen
Inland 2 2
5 5
Konzernanteilsbesitzliste
\ Kapitalanteil | Eigenkapital | Ergebnis
zum 31.12.2010
in % T€ T€
Vollkonsolidierte Unternehmen
Inland
Porsche Zweite Vermogensverwaltung GmbH, Stuttgart 100,00 25 (o}t
Ausland
Porsche Holding Finance plc., Dublin, Irland 100,00 5.901 416
Zu Anschaffungskosten gefiihrte
Tochterunternehmen
Porsche Erste Vermogensverwaltung GmbH, Stuttgart 100,00 23 0
At Equity bilanzierte Gemeinschaftsunternehmen
Porsche Zwischenholding GmbH, Stuttgart 50,10 7.335.481 205.321
At Equity bilanzierte Assoziierte Unternehmen
Volkswagen AG, Wolfsburg 32,192 17.072.034 1.549.524

! nach Ergebnisabfiihrung

2 Abweichend vom Kapitalanteil betragt der Stimmrechtsanteil zum Bilanzstichtag 50,74 %.



Der zum 31. Dezember 2010 aufgestellte Konzernabschluss und Konzernlagebericht ist
liber das elektronische Unternehmensregister unter www.unternehmensregister.de abrufbar.

Auf die Offenlegung der Jahresabschliisse der Porsche Erste Vermogensverwaltung GmbH
sowie der Porsche Zweite Vermégensverwaltung GmbH wird unter Inanspruchnahme der Befreiungs-
regelungen des § 264 Abs. 3 HGB verzichtet.

Anderungen des Konsolidierungskreises in der Vergleichsperiode - Volkswagen Konzern

Die Grundlagenvereinbarung zur Schaffung des integrierten Automobilkonzerns von
Porsche und Volkswagen (,GLV“), die die Schritte zur Schaffung eines integrierten Automobilkon-
zerns beschreibt, sieht als gemeinsame Zielsetzung die Verschmelzung der Porsche SE mit der
Volkswagen AG im Laufe des Jahres 2011 vor, sofern dann die rechtlichen Voraussetzungen dafiir
gegeben sind.

Die GLV sieht unter anderem eine Anderung der Satzung der Volkswagen AG vor, die das
Entsenderecht des Landes Niedersachsen fiir zwei Mitglieder des Aufsichtsrats der Volkswagen AG
festschreibt, solange dem Land Niedersachsen mindestens 15 % der Stammaktien der Volkswagen
AG geharen. Die Aktionare der Volkswagen AG haben in der auBerordentlichen Hauptversammlung
am 3. Dezember 2009 die Aufnahme des Entsenderechts in die Satzung der Volkswagen AG be-
schlossen. Die Eintragung der Satzungsanderung in das Handelsregister erfolgte am
7. Dezember 2010.

Der Beschluss der Aufnahme des Entsenderechts stand einer weiteren Einbeziehung des
Volkswagen Konzerns in den Konzernabschluss der Porsche SE im Wege der Vollkonsolidierung
entgegen, da keine Beherrschung im Sinne der IFRS mehr gegeben ist. Folglich wurde der Volkswa-
gen Konzern mit Wirkung zum 3. Dezember 2009 entkonsolidiert, obwohl die Porsche SE weiterhin
50,74 % der Stimmrechte an der Volkswagen AG hélt. Seit diesem Zeitpunkt wird die Beteiligung an
der Volkswagen AG at Equity in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogen.

Fir Tochterunternehmen bzw. assoziierte Unternehmen mit einem von dem des Mutterun-
ternehmens abweichenden Stichtag sehen IAS 27.22f. (rev. 2008) bzw. IAS 28.24f. (rev. 2008)
deren Einbeziehung in den Konzernabschluss ohne Erstellung eines separaten Zwischenabschlusses
auf den Stichtag des Mutterunternehmens fiir den Fall vor, dass dessen Erstellung fiir das Tochter-
unternehmen bzw. assoziierte Unternehmen praktisch nicht durchfiihrbar ist. Aufgrund eigener
umfangreicher Abschlussarbeiten im Volkswagen Konzern fiir die Erstellung des Halbjahresfinanzbe-
richts 2010 war die fiir eine externe Berichterstattung erforderliche Qualitat der Datenbasis fiir den
Monat Juli 2010 nicht verfiigbar. Aus diesem Grunde erfolgte die Einbeziehung des Volkswagen
Konzerns in den Konzernabschluss der Porsche SE in der Vergleichsperiode wie folgt:

- fiir den Zeitraum der Vollkonsolidierung wurde der Volkswagen Konzern mit Werten vom
1. Juli 2009 bis zum 3. Dezember 2009 beriicksichtigt und

- flir den Zeitraum der Einbeziehung at Equity wurde der Volkswagen Konzern mit Werten vom
Zeitpunkt der Entkonsolidierung bis zum 30. Juni 2010 beriicksichtigt.
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Anderungen des Konsolidierungskreises in der Vergleichsperiode -
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern

Ferner sieht die GLV den Erwerb einer Beteiligung der Volkswagen AG an der Dr. Ing. h.c. F.
Porsche Aktiengesellschaft (,Porsche AG“) vor. Im Zuge von Umstrukturierungen wurde die Porsche
Zwischenholding GmbH als Tochterunternehmen der Porsche SE, die 100 Prozent der Anteile an der
(neuen) Porsche AG halt, etabliert. Das operative Porsche-Geschéaft wurde in diese (neue) Porsche
AG rechtlich tberfuhrt.

Die Volkswagen AG beteiligte sich am 7. Dezember 2009 im Wege einer Kapitalerhohung
mit 49,9 % an der Porsche Zwischenholding GmbH. Die Porsche SE verlor aufgrund der in den
Durchfiihrungsvertragen und im Gesellschaftsvertrag der Porsche Zwischenholding GmbH festge-
legten Regelungen trotz einer gegebenen Stimmrechtsmehrheit von 50,1 % die alleinige Kontrolle im
Sinne der IFRS iiber diese Gesellschaft. Die Porsche Zwischenholding GmbH stellt seit diesem Zeit-
punkt ein Gemeinschaftsunternehmen der Porsche SE und der Volkswagen AG dar. Aus diesem
Grunde wurde der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern zum 7. Dezember 2009 entkonsolidiert.
Die Beteiligung der Porsche SE an der Porsche Zwischenholding GmbH wird seit der Entkonsolidie-
rung ebenfalls at Equity bilanziert.

Auswirkungen der Anderungen des Konsolidierungskreises in der Vergleichsperiode

Sowohl der Volkswagen Konzern als auch der Porsche Zwischenholding GmbH Konzern stel-
len aus Sicht der Porsche SE aufgegebene Geschaftsbereiche dar, deren Aufwendungen und Ertra-
ge gemaB IFRS 5 in der Gewinn- und Verlustrechnung in eine separate Zeile mit der Bezeichnung
,Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen” umzugliedern waren.



Die Gewinn- und Verlustrechnung dieser Geschaftsbereiche stellte sich in der Vergleichsperiode vor
Umgliederung in die aufgegebenen Geschéaftsbereiche einschlieBlich der Effekte aus deren Entkon-

solidierung wie folgt dar:

| Aufgegebene
Geschaftsbereiche
Mio. € 2009/10
Umsatzerlose 46.349
Bestandsveranderungen und Andere aktivierte Eigenleistungen 1.314
Gesamtleistung 47.663
Sonstige betriebliche Ertrage 5.138
Materialaufwand -26.489
Personalaufwand -7.128
Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte, Sachanlagen, Vermietete
Vermogenswerte und Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien -4.642
Sonstige betriebliche Aufwendungen -13.649
Ergebnis vor Finanzergebnis 893
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen 371
Finanzierungsaufwendungen -938
Ubriges Finanzergebnis 571
Finanzergebnis 4
Laufendes Ergebnis vor Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 897
Ertragsteuern -217
Laufendes Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen 680
Ergebnis vor und nach Steuern aus der Entkonsolidierung
von Geschiftsbereichen -6.875
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschiftsbereichen -6.195
davon Ergebnisanteil Aktionare der Porsche SE -6.097
davon Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Hybridkapitalgeber 16
davon Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Andere -114
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Im laufenden Ergebnis vor Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen war in der Ver-
gleichsperiode aufgrund der Entkonsolidierungen ein positiver Ergebniseffekt aus dem Abgang von
direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertréagen in Hohe von 1.223 Mio. € enthalten.
Die darauf entfallenden Ertragsteuern beliefen sich in der Vergleichsperiode auf insgesamt
-333 Mio. €.

Das Ergebnis nach Steuern aus der Entkonsolidierung von Geschaftsbereichen setzte sich
in der Vergleichsperiode aus einem Aufwand in Hohe von 15.902 Mio. € aus der Entkonsolidierung
des Volkswagen Konzerns sowie einem Ertrag in Hohe von 9.027 Mio. € aus der Entkonsolidierung
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns zusammen. Beide Werte entsprechen dem Anteil des
Verlusts bzw. Gewinns, der dem Ansatz der verbleibenden Beteiligungen an den ehemaligen Toch-
terunternehmen zum beizulegenden Zeitwert im Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts in der Ver-
gleichsperiode zuzurechnen war.

Die Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden, die in der Vergleichsperiode aufgrund der Ent-
konsolidierung der aufgegebenen Geschaftsbereiche abgegeben wurden, stellen sich, gegliedert
nach Hauptgruppen, wie folgt dar:

Mio. € Buchwert
Immaterielle Vermogenswerte 32.635
Sachanlagen, Vermietete Vermoégenswerte und

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien 43.414
At Equity bewertete Anteile 8.361
Vorrate 16.128
Forderungen aus Finanzdienstleistungen 61.849
Flussige Mittel 24.696
Sonstige Vermogenswerte 34.230
Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 13.942
Sonstige Riickstellungen und Steuerriickstellungen 25.184
Finanzschulden 82.735
Sonstige Schulden 43.612

Als Gegenleistung flir die abgehenden Vermogenswerte und Schulden wurden in der Ver-
gleichsperiode die verbleibenden Beteiligungen an der Porsche Zwischenholding GmbH und an der
Volkswagen AG mit deren beizulegenden Zeitwerten in Hohe von insgesamt 15.941 Mio. € erfasst.



Die aufgegebenen Geschaftsbereiche haben in der Vergleichsperiode die in der Kapitalflussrechnung
dargestellten Mittelzu- bzw. -abfliisse wie folgt beeinflusst:

Mio. €

Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit

Mittelzufluss/-abfluss aus Investitionstatigkeit
(einschlieBlich abgehender Finanzmittelbestande)

Mittelzufluss/-abfluss aus Finanzierungstatigkeit

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

Die Volkswagen AG wird seit dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung am 3. Dezember 2009
auf Basis von Konzernwerten als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss einbezogen.
Der Borsenwert der Beteiligung an der Volkswagen AG zum 31. Dezember 2010 betragt
15.861 Mio. € (31. Juli 2010: 10.891 Mio. £€).

Aufgrund eigener umfangreicher Abschlussarbeiten im Volkswagen Konzern fiir die Erstel-
lung des Halbjahresfinanzberichtes 2010 war die fiir eine externe Berichterstattung erforderliche
Qualitat der Datenbasis fiir den Monat Juli 2010 nicht verfiigbar. Daher wurde der Volkswagen
Konzern in der Vergleichsperiode in Anwendung der in IAS 27.22f. (rev. 2008) bzw. IAS 28.24 (rev.
2008) enthaltenen Regelungen mit einem Monat Zeitversatz in den Konzernabschluss der Porsche
SE einbezogen. Im Zuge der Geschaftsjahresumstellung der Porsche SE im RGJ 2010 wurde in der
Berichtsperiode die Einbeziehung des Volkswagen Konzerns mit einem Monat Zeitversatz aufgeho-
ben. Der Volkswagen Konzern ist daher im RGJ 2010 mit Werten fiir einen Zeitraum von sechs
Monaten (1. Juli 2010 bis 31. Dezember 2010) in das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen
einbezogen.

Der Porsche SE Konzern hatte dariiber hinaus in der Vergleichsperiode bis zum Zeitpunkt
der Entkonsolidierung der Volkswagen AG maBgeblichen Einfluss auf die MAN SE, Miinchen. Die
Ergebnisbeitrage des MAN Konzerns (MAN SE und ihre Tochterunternehmen) sind in der Vergleichs-
periode im Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen enthalten.
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Aufgrund der Anteilsquote waren dem Porsche SE Konzern die nachfolgend dargestellten Konzern-
werte der MAN SE und der Volkswagen AG zuzurechnen. Die MAN SE war dabei in der Vergleichs-
periode bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung des Volkswagen Konzerns am 3. Dezember 2009
in den Umsatzerlosen und im Gewinn berlcksichtigt. Die Volkswagen AG war in der Vergleichsperiode
ab dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung am 3. Dezember 2009 bis zum 30. Juni 2010 und in der
Berichtsperiode fiir den Zeitraum vom 1. Juli bis 31. Dezember 2010 in den Umsatzerldsen und im
Gewinn berlicksichtigt:

Mio. € RGJ 2010
Langfristige Vermogenswerte 113.457
Kurzfristige Vermogenswerte 85.936
Langfristige Schulden 73.781
Kurzfristige Schulden 76.900
Umsatzerlose 65.066
Gewinn 5.161

Die dargestellten Betrage beinhalten keine Effekte aus der fiir Zwecke der Bilanzierung at
Equity durchgefiihrten Kaufpreisallokation.

Beteiligungen an Gemeinschaftsunternehmen

Die Porsche Zwischenholding GmbH stellt seit dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung am
7. Dezember 2009 ein wesentliches Gemeinschaftsunternehmen dar.

Wesentliche Gemeinschaftsunternehmen des Porsche SE Konzerns waren in der Vergleichs-
periode bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung des Volkswagen Konzerns die Beteiligungen an der
Shanghai-Volkswagen Automotive Company Ltd., Shanghai, China (,SVW*), an der FAW-Volkswagen
Automotive Company Ltd., Changchun, China (,FAW*) und an der Global Mobility Holding B.V., Ams-
terdam, Niederlande, als Holding der LeasePlan N.V., Amsterdam, Niederlande, (,LeasePlan“). Die
Ergebnisbeitrage dieser Beteiligungen sind in der Vergleichsperiode im Ergebnis aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen ausgewiesen. Die Gemeinschaftsunternehmen werden in den Angaben zur
Vergleichsperiode bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung des Volkswagen Konzerns in den Ertra-
gen und Aufwendungen beriicksichtigt.

2009/10

108.425
84.535
74.222
77.798
71.886

1.783



Aufgrund der Anteilsquote sind dem Porsche SE Konzern die nachfolgend zusammengefassten
Werte an Gemeinschaftsunternehmen zuzurechnen (die Porsche Zwischenholding GmbH ist in der
Vergleichsperiode in den Ertragen und Aufwendungen ab dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung am
7. Dezember 2009 beriicksichtigt):

Mio. € RGJ 2010
Langfristige Vermogenswerte 10.871
Kurzfristige Vermogenswerte 2.934
Langfristige Schulden 9.887
Kurzfristige Schulden 5.764
Ertrage 4.499
Aufwendungen 4.120

Die dargestellten Betrage beinhalten keine Effekte aus der fiir Zwecke der Bilanzierung at
Equity durchgefiihrten Kaufpreisallokation.

Konsolidierungsgrundsatze

Die Porsche SE wendet IFRS 3 ,Unternehmenszusammenschlisse” (rev. 2008) und IAS 27
,Konzern- und Einzelabschliisse” (rev. 2008) prospektiv seit Beginn der Vergleichsperiode an.

Die Abschliisse samtlicher Tochterunternehmen und at Equity bilanzierten Anteile werden in
der Berichtsperiode einheitlich auf den Stichtag des Konzernabschlusses, der dem Stichtag der
Porsche SE entspricht, aufgestellt. Sofern erforderlich, werden Anpassungen an konzerneinheitliche
Rechnungslegungsmethoden vorgenommen.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemaB IFRS 3 (rev. 2008) nach der Erwerbsmethode.

2009/10

10.535
2.635
9.845
5.116

13.599

12.447
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Die Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs bemessen sich nach IFRS 3 (rev.
2008) aus der Summe zum Erwerbszeitpunkt ibertragenen Gegenleistung, bewertet mit deren
beizulegendem Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt, und der nicht beherrschenden Anteile am erworbe-
nen Unternehmen. Die nicht beherrschenden Anteile konnen dabei entweder zu ihrem beizulegenden
Zeitwert oder zum entsprechenden Anteil am identifizierbaren Nettoreinvermdgen des erworbenen
Unternehmens bewertet werden. Im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses entstandene
Kosten werden aufwandswirksam erfasst und stellen somit keinen Bestandteil der Anschaffungskos-
ten dar.

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschlissen wird der vom Erwerber zuvor an dem
erworbenen Unternehmen gehaltene Eigenkapitalanteil zum beizulegenden Zeitwert zum Erwerbs-
zeitpunkt neu bestimmt und der hieraus resultierende Gewinn oder Verlust erfolgswirksam erfasst.

Sofern die Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs die Differenz zwischen den zum
beizulegenden Zeitwert zum Erwerbspunkt bewerteten, erworbenen identifizierbaren Vermogenswer-
ten und libernommenen Schulden ubersteigen, entsteht in Hohe des (ibersteigenden Betrags ein
Geschafts- oder Firmenwert. Unterschreiten hingegen die Anschaffungskosten des Unternehmens-
erwerbs die Differenz zwischen den zum beizulegenden Zeitwert zum Erwerbspunkt bewerteten,
erworbenen identifizierbaren Vermdgenswerten und ibernommenen Schulden, wird der Differenzbe-
trag nach erfolgtem Reassessment in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Ein Unterschiedsbetrag, der sich beim Erwerb weiterer Anteile oder bei der VerduBerung
von Anteilen nach Erstkonsolidierung ohne Verlust der Beherrschung an einem bereits voll konsoli-
dierten Tochterunternehmen ergibt, wird direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen, Verbindlichkeiten und Riickstellungen zwi-
schen konsolidierten Unternehmen werden aufgerechnet. Zwischenergebnisse aus konzerninternen
Verkaufen von Vermdgenswerten, die noch nicht an Dritte weiterverauBert sind, werden eliminiert.
Fir KonsolidierungsmaBnahmen mit ertragsteuerlichen Auswirkungen werden Latente Steuern an-
gesetzt. Dariiber hinaus werden Blirgschaften und Garantien, die von der Porsche SE oder einer
ihrer konsolidierten Tochterunternehmen zu Gunsten anderer konsolidierter Tochterunternehmen
ibernommen werden, eliminiert.

Wenn die Moglichkeit der Beherrschung nicht mehr gegeben ist und das Mutterunterneh-
men weiterhin Anteile an dem bisherigen Tochterunternehmen halt, werden diese Anteile mit dem
beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts erfasst. Bei Borsennotierung
entspricht der beizulegende Zeitwert der Anteile zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts dem
Produkt aus der Anzahl der weiterhin gehaltenen Anteile und dem Borsenkurs der Anteile zu diesem
Zeitpunkt.

Bei der Entkonsolidierung eines bisherigen Tochterunternehmens wird die Differenz zwi-
schen der erhaltenen Gegenleistung (bei VerauBerung) bzw. dem beizulegenden Zeitwert der
verbleibenden Beteiligung (bei TeilverauBerungen oder sonstigen Beherrschungsverlusten) und dem
abgehenden Nettoreinvermdgen (einschlieBlich eines abgehenden, noch vorhandenen Geschafts-
oder Firmenwerts aus der Kapitalkonsolidierung) sowie dem abgehenden Buchwert der nicht be-
herrschenden Anteile zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts erfolgswirksam erfasst. Direkt im
Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrage des bisherigen Tochterunternehmens fiir Fremd-
wahrungseffekte, zur VerauBerung gehaltene Wertpapiere, Cashflow Hedges und at Equity bewertete



Anteile werden zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts ebenfalls erfolgswirksam ausgebucht.
Eine gem. IFRS 3 (rev. 2004) gebildete Neubewertungsriicklage wird im Zeitpunkt der Entkonsolidie-
rung hingegen nicht erfolgswirksam ausgebucht, sondern erfolgsneutral in die angesammelten
Gewinne umgebucht.

Bilanzierung at Equity

Die at Equity bilanzierten Beteiligungen werden zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung
at Equity bei erstmaligem Erwerb von Anteilen mit den Anschaffungskosten bzw. bei TeilverauBerun-
gen oder sonstigen Beherrschungsverlusten von zuvor vollkonsolidierten Tochterunternehmen zum
beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts angesetzt. Auf die Bilanzierung at
Equity finden die Regelungen zur Vollkonsolidierung grundsatzlich entsprechende Anwendung. Ein
sich ergebender Geschafts- oder Firmenwert ist Bestandteil des Beteiligungsbuchwerts und wird
weder planmaBig abgeschrieben noch einem separaten Wertminderungstest unterzogen. Ein ent-
standener passivischer Unterschiedsbetrag wird nach erfolgtem Reassessment zum Zeitpunkt der
erstmaligen Einbeziehung at Equity erfolgswirksam erfasst.

In den Folgeperioden wird der Buchwert um die auf den Porsche SE Konzern entfallenden
Veranderungen des Reinvermogens des assoziierten Unternehmens bzw. des Gemeinschaftsunter-
nehmens fortgeschrieben. Der Anteil des Konzerns am Ergebnis nach Steuern und nicht beherr-
schenden Anteilen wird in der Gewinn- und Verlustrechnung in der Position ,Ergebnis aus at Equity
bewerteten Anteilen” erfasst. In dieser Position werden ebenfalls beteiligungsbuchwertmindernde
Verwasserungseffekte im Falle einer unterproportionalen oder ausgebliebenen Teilnahme an einer
auf Ebene der Beteiligung durchgefiihrten Kapitalerhohung erfasst, die nicht zu einer Anderung des
Status der Beteiligung als assoziiertes Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen fiihrt.

Anderungen von direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertragen auf Ebene
des assoziierten Unternehmens bzw. Gemeinschaftsunternehmens werden in einer separaten Positi-
on innerhalb des Konzerneigenkapitals der Porsche SE erfasst. Erhaltene Ausschittungen fiihren zu
einer erfolgsneutralen Minderung des Beteiligungsbuchwerts.

Ein Werthaltigkeitstest wird durchgefiihrt, sofern Indikatoren auf eine Wertminderung des
gesamten Beteiligungsansatzes gemaB IAS 39 vorliegen. Sofern der Buchwert der Beteiligung ihren,
nach den Regelungen des IAS 36 ermittelten, erzielbaren Betrag iibersteigt, wird in Hohe der Diffe-
renz ein Wertminderungsaufwand ergebniswirksam erfasst. Der Nutzungswert wird hierbei auf Basis
von geschatzten, vom at Equity bilanzierten Unternehmen kiinftig erwirtschafteten Cashflows gem.
IAS 28.33a ermittelt. Mindestens einmal jahrlich wird gepriift, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen,
dass der Grund flr eine zuvor vorgenommene Wertminderung nicht mehr besteht oder sich der
Betrag der vorgenommenen Wertminderung vermindert hat. In diesem Fall wird der erzielbare Be-
trag neu ermittelt und eine zuvor vorgenommene Wertminderung, die nicht mehr begriindet ist,
entsprechend riickgangig gemacht.

In der Berichtsperiode wurde sowohl fiir die Beteiligung an der Volkswagen AG als auch fiir
die Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH ein Werthaltigkeitstest durchgefiihrt. Hierfir
wurde flir beide Beteiligungen ein Nutzungswert auf Basis eines Discounted-Cashflow-Verfahrens
ermittelt. Grundlage fiir die Ermittlung war die letzte vom Management der Beteiligungen verab-
schiedete Fiinf-Jahresplanung. Zur Extrapolation der Cashflows iiber die Detailplanungsphase hinaus
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wurde eine Wachstumsrate von jeweils 1 % verwendet. Die nachhaltige EBIT-Marge wurde dabei
vorsichtig und unter Berlicksichtigung der innerhalb der letzten beiden Berichtsjahre erzielten EBIT-
Margen bestimmt. Fiir die Diskontierung der Cashflows wurden die durchschnittlichen gewichteten
Kapitalkosten von 6,6 % bzw. 7,2 % (Vorjahr 6,5 % bzw. 7,3 %) herangezogen. Diese wurden fiir jede
Beteiligung aus einer spezifischen Gruppe vergleichbarer Unternehmen (Peer Group) abgeleitet, die
eine risikoadaquate Kapitalverzinsung fiir die jeweilige Geschaftstatigkeit widerspiegelt. Bei der
Auswahl der beiden Peer Groups wurden sowohl die Besonderheiten der von VW verfolgten Mehr-
Markenstrategie als auch die Besonderheiten des Sportwagengeschafts des Porsche Zwischenhol-
ding GmbH Konzerns beriicksichtigt.

Selbst ein isoliertes Absinken der nachhaltigen EBIT-Marge um 20 % oder eine Wachstums-
rate von 0% bzw. ein isolierter Anstieg der durchschnittlichen gewichteten Kapitalkosten von 20 %
wiirde die Werthaltigkeit der beiden Beteiligungen nicht in Frage stellen.

Wahrungsumrechnung

In den Jahresabschliissen der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen werden
Fremdwahrungsposten bei ihrem Zugang mit dem Anschaffungskurs bewertet. Monetare Vermo-
genswerte und Schulden in einer Fremdwéahrung werden zu jedem Stichtag unter Verwendung des
Stichtagskurses in die funktionale Wahrung umgerechnet. Nicht-monetare Posten, die zu histori-
schen Anschaffungs- und Herstellungskosten in einer Fremdwahrung bewertet wurden, werden mit
dem Kurs am Tag des Geschaftsvorfalls umgerechnet. Nicht-monetére Posten, die mit ihrem beizu-
legenden Zeitwert in einer Fremdwahrung bewertet werden, werden mit dem Kurs umgerechnet, der
zum Zeitpunkt der Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts gililtig war. Kursgewinne und -verluste
zum Bilanzstichtag werden ergebniswirksam erfasst.

Geschafts- oder Firmenwerte sowie Anpassungen von Vermogenswerten und Schulden aus
Unternehmenszusammenschlissen an ihre beizulegenden Zeitwerte werden in den funktionalen
Wahrungen der Tochterunternehmen gefiihrt.

Die in Fremdwahrung aufgestellten Abschliisse der in den Konzern einbezogenen Tochterunter-
nehmen werden gemaB IAS 21 in Euro umgerechnet. Die funktionale Wahrung der einbezogenen Gesell-
schaften entspricht dabei der Wahrung des primaren Wirtschaftsumfelds, in dem das Unternehmen tatig ist.



Vermogenswerte, Schulden und Eventualschulden werden mit dem Stichtagskurs am
Bilanzstichtag, das Eigenkapital wird mit Ausnahme der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage und
Aufwendungen zu historischen Kursen umgerechnet. Die Umrechnung der Gewinn- und Verlustrech-
nung erfolgt zum Durchschnittskurs. Aus der Umrechnung von Abschliissen resultierende Um-
rechnungsdifferenzen werden bis zum Abgang des Tochterunternehmens ergebnisneutral als geson-
derter Posten im Eigenkapital erfasst. Bei Abgang wird dieser gesonderte Posten erfolgswirksam
aufgelodst.

Die fir die Umrechnung von Geschéftsvorfallen verwendeten Wahrungskurse werden nachfolgend
dargestellt.

| Bilanz
Stichtagskurs
| Porsche SE \ VW Konzern! \ Porsche SE \ VW Konzern

Konzern und Konzern und

Porsche Porsche

Zwischenholding Zwischenholding

GmbH Konzern! GmbH Konzern!
1€= 31.12.2010 31.12.2010 31.7.2010 30.6.2010
Argentinien ARS N/A 5,3086 N/A 4,8171
Australien AUD 1,3157 1,3136 1,4409 1,4403
Brasilien BRL 2,2212 2,2177 2,2919 2,2082
China CNY 8,8212 8,8220 N/A 8,3215
GroBbritannien GBP 0,8623 0,8608 0,8332 0,8175
Indien INR N/A 59,7580 N/A 56,9930
Japan JPY 108,8600 108,6500 112,8300 108,7900
Kanada CAD 1,3355 1,3322 1,3446 1,2890
Mexiko MXN 16,5663 16,5475 16,4908 15,7363
Polen PLN N/A 3,9750 N/A 4,4170
Republik Korea KRW 1.501,5100 1.499,0600 1.544,2950 1.499,5900
Russland RUB 40,9449 40,8200 39,4500 38,2820
Schweden SEK 8,9776 8,9655 9,4195 9,5259
Siidafrika ZAR 8,8753 8,8625 9,5276 9,3808
Tschechische Republik CZK 25,0958 25,0610 24,7805 25,6910
USA usb 1,3388 1,3362 1,3022 1,2271

1 Einbeziehung at Equity
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Argentinien
Australien
Brasilien

China
GroBbritannien
Indien

Japan

Kanada
Mexiko

Polen

Republik Korea
Russland
Schweden
Sudafrika
Tschechische Republik
USA

! Einbeziehung at Equity

1€=

ARS
AUD
BRL
CNY
GBP

INR

JPY
CAD
MXN
PLN
KRW
RUB
SEK
ZAR
CZK
usb

Gewinn- und Verlustrechnung

Durchschnittskurs

Porsche SE | VW Konzern! | Porsche SE | VW Konzern!
Konzern und Konzern und
Porsche Porsche
Zwischenholding Zwischenholding
GmbH Konzern! GmbH Konzern!

RGJ 2010 RGJ 2010 2009/10 2009/10

N/A 5,242 N/A 5,1969

1,3900 1,4024 1,5539 1,5049

N/A 2,2821 N/A 2,4111

N/A 8,8933 N/A 9,1978

0,8484 0,8465 0,8771 0,8743

N/A 60,4644 N/A 61,8412

111,4699 111,4154 125,5777 122,8827

1,3643 1,3593 1,4489 1,3974

N/A 16,6777 N/A 17,1072

N/A 3,9873 N/A 4,0228

N/A 1.532,7589 N/A 1.556,6632

40,9063 40,6333 41,6085 40,4911

N/A 9,2988 N/A 9,8827

N/A 9,4235 N/A 10,1354

24,7331 24,8538 25,6812 25,7848

1,3350 1,3252 1,3805 1,3474



Aufgrund der vorgenommenen Entkonsolidierung wurden in der Vergleichsperiode fiir Wahrungsum-
rechnungen im damaligen Porsche Teilkonzern Durchschnittskurse flir den Zeitraum vom 1. August
2009 bis zum 7. Dezember 2009 und Stichtagskurse zum 7. Dezember 2009 verwendet. Aus
demselben Grund wurden in der Vergleichsperiode fiir den damaligen Volkswagen Teilkonzern Dur-

chschnittskurse fiir den Zeitraum vom 1. Juli 2009 bis zum 3. Dezember 2009 und Stichtagskurse
zum 3. Dezember 2009 herangezogen. Die fiir die Umrechnung verwendeten Fremdwahrungskurse
sind in der nachfolgenden Tabelle dargestellt.

Argentinien
Australien
Brasilien

China
GroBbritannien
Hongkong
Indien

Japan

Kanada
Mexiko

Polen

Republik Korea
Russland
Schweden
Schweiz
Sidafrika
Tschechische Republik
USA

1€=

ARS
AUD
BRL
CNY
GBP
HKD

INR

JPY
CAD
MXN
PLN
KRW
RUB
SEK
CHF
ZAR
CZK
usD

Stichtagskurs | Durchschnittskurs

Porsche |

Teilkonzern

7.12.2009

N/A
1,6437
N/A
10,2633
0,9113
11,6509
N/A
129,9300
1,5881
N/A

N/A

N/A
43,9532
N/A
1,5065
N/A
26,0810
1,5034

VW Teilkonzern

3.12.2009

5,7220
1,6452
2,6251
10,2564
0,9116
N/A
69,7590
129,7700
1,5882
19,3984
4,1441
1.746,8800
43,9800
10,4533
N/A
11,1421
26,1350
1,5023

Porsche |
Teilkonzern

1.8.-7.12.2009

N/A
1,6632
N/A
9,9938
0,8924
11,3479
N/A
133,7919
1,5670
N/A

N/A

N/A
44,1866
N/A
1,5151
N/A
25,6511
1,4640

VW Teilkonzern

1.7.-3.12.2009

5,5573
1,6810
2,6321
9,9228
0,8859
N/A
69,2527
133,6864
1,5705
19,2061
4,1930
1.758,2230
44,2300
10,3776
N/A
11,1598
25,6918
1,4530
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Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Vermogenswerte und Schulden der Porsche SE und der im Wege der Vollkonsolidierung
einbezogenen inlandischen und auslandischen Tochterunternehmen werden einheitlich nach den im
Porsche SE Konzern geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angesetzt und bewertet.
Auch auf Ebene der assoziierten Unternehmen und der Gemeinschaftsunternehmen der Porsche SE
kommen grundsatzlich dieselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zur Anwendung. Sofern
erforderlich, werden Anpassungen vorgenommen. Die Vergleichsinformationen fiir das RGJ 2010
basieren grundsatzlich auf den gleichen Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden, die auch fiir das
Geschaftsjahr 2009/10 angewendet wurden.

Da die Ergebnisbeitrage der at Equity bilanzierten Anteile einen wesentlichen Einfluss auf
die Vermdgens- und Ertragslage des Porsche SE Konzerns haben, werden nachfolgend auch Bilan-
zierungs- und Bewertungsmethoden dargestellt, die in der Vergleichsperiode nur bis zur Entkonsoli-
dierung des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns fiir den Por-
sche SE Konzern relevant waren und seit der Entkonsolidierung nur innerhalb des Porsche Zwi-
schenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns Anwendung finden.

Der Konzernabschluss ist mit Ausnahme bestimmter Posten, wie beispielsweise at Equity
bewertete Anteile, Derivative Finanzinstrumente und zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermo-
genswerte, nach dem historischen Anschaffungs- oder Herstellungskostenprinzip aufgestellt. Die
angewandten Bewertungsgrundlagen werden im Einzelnen nachfolgend beschrieben.

Immaterielle Vermogenswerte

Immaterielle Vermogenswerte, die nicht im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlus-
ses entgeltlich erworben wurden, werden bei der erstmaligen Erfassung gemaB IAS 38 mit ihren
Anschaffungskosten aktiviert. Die Anschaffungskosten von im Rahmen eines Unternehmenszusam-
menschlusses erworbenen Immateriellen Vermogenswerten entsprechen ihrem beizulegenden Zeit-
wert zum Erwerbszeitpunkt. In den Folgeperioden werden Immaterielle Vermégenswerte zu fortge-
fiihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich etwaiger kumulierter planmaBiger Ab-
schreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen erfasst.

Es wird dabei zwischen Immateriellen Vermogenswerten mit begrenzter und solchen mit
unbestimmter Nutzungsdauer unterschieden.

Entgeltlich erworbene Immaterielle Vermogenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer werden
unter Beriicksichtigung etwaiger Wertminderungen planmaBig linear (iber ihre wirtschaftliche Nut-
zungsdauer abgeschrieben. Die Nutzungsdauer betragt im Wesentlichen zwischen drei und finf
Jahren. Nutzungsdauern, Restwerte und die Abschreibungsmethoden werden mindestens am Ende
des Geschaftsjahres uberprift und bei Bedarf angepasst. Werden Anpassungen vorgenommen,
werden diese als Schatzungsanderungen behandelt.

Immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden nicht planmaBig
abgeschrieben. Hierzu gehdren Geschafts- oder Firmenwerte und Markennamen aus Unternehmens-
zusammenschliissen. Die Unbestimmtheit der Nutzungsdauer der Marken beruht auf der Einschat-
zung, dass der wirtschaftliche Nutzenzufluss aus diesen Vermégenswerten nicht auf einen bestimm-
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ten Zeitraum festgelegt werden kann. Mindestens einmal jahrlich wird fiir jeden einzelnen Vermo-
genswert oder auf der Ebene der zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ein Wertminderungstest
durchgefiihrt. Immaterielle Vermogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden einmal jahr-
lich dahingehend uberprift, ob die Einschatzung einer unbestimmten Nutzungsdauer weiterhin ge-
rechtfertigt ist. Ist dies nicht mehr der Fall, wird die Anderung der Einschatzung von unbestimmter
zu begrenzter Nutzungsdauer prospektiv vorgenommen.

Entwicklungskosten werden mit Ausnahme ihres aktivierungsfahigen Anteils nicht aktiviert,
sondern erfolgswirksam in der Periode erfasst, in der sie anfallen. Aktiviert wird der Anteil, fiir den
eine eindeutige Aufwandszuordnung moglich ist und der die Tibrigen Kriterien des IAS 38 kumulativ
erfillt. Die aktivierten Entwicklungskosten schlieBen alle dem Entwicklungsprozess direkt zurechen-
baren Einzel- und Produktionsgemeinkosten ein, die ab dem Zeitpunkt anfallen, an dem samtliche
Kriterien zur Aktivierung erfiillt sind. Aktivierte Entwicklungskosten werden unter Beriicksichtigung
etwaiger Wertminderungen ab Produktionsstart planmaBig linear liber den erwarteten Produktle-
benszyklus abgeschrieben. Dieser betragt in der Regel zwischen fiinf und zehn Jahren. Forschungs-
kosten werden bei Entstehung als Aufwand erfasst.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, vermindert um
kumulierte planmaBige Abschreibungen entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer sowie
etwaige kumulierte auBerplanméaBige Abschreibungen aufgrund von Wertminderungen. Bei Sachan-
lagen, die im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen erworben wurden, entsprechen die
Anschaffungskosten dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. Selbst erstellte Sachanla-
gen sind zu Herstellungskosten aktiviert. Sie enthalten neben den direkt zurechenbaren Kosten auch
anteilige produktionsbezogene Gemeinkosten. Investitionszuschiisse werden grundsatzlich von den
Anschaffungs- oder Herstellungskosten abgesetzt. Kosten fiir Reparaturen und Instandhaltung wer-
den als laufender Aufwand erfasst.

Die planmaBigen Abschreibungen, im Wesentlichen lineare Abschreibungen, werden ent-
sprechend dem erwarteten Verlauf des Verbrauchs des kiinftigen wirtschaftlichen Nutzens vorge-
nommen. Fir im Schichtbetrieb eingesetzte Anlagen werden teilweise erhohte Abschreibungssatze
verwendet.

Den planmaBigen Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern zugrunde:

In Jahren
Gebaude 25 bis 50
Grundstiickseinrichtungen 9 bis 20
Technische Anlagen und Maschinen 6 bis 20
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung (einschlieBlich Spezialwerkzeuge) 3 bis 15

Restwerte, Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern werden am Ende eines jeden Ge-
schéftsjahres Uberprift und bei Bedarf prospektiv als Schatzungsanderung angepasst.
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Sachanlagen werden entweder bei Abgang oder dann ausgebucht, wenn aus der weiteren
Nutzung oder VerauBerung eines angesetzten Vermogenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen mehr
erwartet wird. Die aus der Ausbuchung des Vermdgenswerts resultierenden Gewinne oder Verluste
werden als Differenz zwischen dem NettoverauBerungserloés und dem Buchwert des Vermogens-
werts zum Zeitpunkt des Abgangs ermittelt und in der Periode erfolgswirksam in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst, in der der Vermogenswert ausgebucht wird.

Leasingverhdltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhaltnis beinhaltet, wird auf Basis des wirt-
schaftlichen Gehalts der Vereinbarung zum Zeitpunkt ihres Abschlusses getroffen und erfordert eine
Einschatzung, ob die Erfiillung der vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung eines bestimmten
Vermogenswerts oder bestimmter Vermogenswerte abhangig ist und ob die Vereinbarung ein Recht
auf die Nutzung des Vermdgenswerts einrdumt. Eine erneute Beurteilung ist nach dem Beginn des
Leasingverhaltnisses nur unter den Voraussetzungen des IFRIC 4 vorzunehmen.

Operating Leasing

Leasingverhaltnisse, bei denen nicht im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen
Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer iibertragen werden, werden als Operating Leasing
klassifiziert.

Bei an Dritte im Rahmen von Operating Leasingvertragen vermieteten Vermogenswerten
handelt es sich insbesondere um Fahrzeugleasingvertrage von Leasinggesellschaften, die unter den
langfristigen Vermogenswerten ausgewiesen wurden. Die Leasingfahrzeuge werden zu Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert und tber die Leasingdauer linear auf den erwarteten Rest-
wert oder den niedrigeren Marktwert abgeschrieben.

Soweit Konzerngesellschaften als Leasingnehmer im Rahmen von Operating-Leasing-
Verhaltnissen auftreten, das heiBt, wenn nicht alle wesentlichen Chancen und Risiken im Zusammen-
hang mit dem Eigentum (ibergegangen sind, werden die Leasingraten bzw. die Mietzahlungen direkt
als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Finanzierungsleasing

Leasingverhaltnisse, bei denen im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chan-
cen und Risiken lbertragen werden, werden als Finanzierungsleasing klassifiziert.

Bei der Nutzung von Sachanlagen im Rahmen von Finanzierungsleasing werden beim Lea-
singnehmer die jeweiligen Sachanlagen und aus dem Leasingverhéltnis resultierende Verbindlichkei-
ten zum Marktwert bzw. zum niedrigeren Barwert der Mindestleasingzahlungen erfasst. Die Sachanla-
gen werden linear entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer oder lber die kiirzere Laufzeit
des Leasingvertrags abgeschrieben.



Soweit Konzerngesellschaften als Leasinggeber im Rahmen von Finanzierungsleasing auf-
treten, werden Forderungen in Zusammenhang mit diesen Leasingverhaltnissen bei der erstmaligen
Erfassung in Hohe des Nettoinvestitionswerts aktiviert.

Finanzierungskosten

Finanzierungskosten, die dem Bau, Erwerb oder der Herstellung eines qualifizierten Vermo-
genswertes zugeordnet werden konnen, werden als Teil der Anschaffungs- und Herstellungskosten
des qualifizierten Vermogenswertes aktiviert. Im RGJ 2010 wurden keine Fremdkapitalkosten akti-
viert. In der Vergleichsperiode wurden bis zum Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsolidierung in den
aufgegebenen Geschaftsbereichen 0,8 Mio. € aktiviert. Hierfiir wurde in der Vergleichsperiode ein
Fremdkapitalkostensatz von 3,9 % unterstellt. Alle sonstigen Finanzierungskosten werden als Auf-
wand der Periode erfasst.

Werthaltigkeitstest

An jedem Bilanzstichtag wird iiberpriift, ob Anhaltspunkte fiir eine Wertminderung vorliegen.

Ein Werthaltigkeitstest wird bei Geschafts- oder Firmenwerten, noch nicht nutzungsbereiten Entwick-

lungskosten sowie bei Immateriellen Vermogenswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer mindes-
tens einmal jahrlich, bei Immateriellen Vermogenswerten mit begrenzter Nutzungsdauer sowie bei
Sachanlagen und at Equity bilanzierten Beteiligungen nur bei Vorliegen konkreter Anhaltspunkte
durchgefiihrt. Zu letzteren verweisen wir auf den Abschnitt Bilanzierung at Equity innerhalb der
Konsolidierungsgrundsatze.

Im Rahmen der Durchfiihrung des Werthaltigkeitstests wird der erzielbare Betrag ermittelt.
Der erzielbare Betrag ist der hohere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abzlglich VerauBerungs-
kosten und Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abziiglich VerauBerungskosten entspricht dem
aus einem Verkauf eines Vermogenswerts zwischen unabhangigen, vertragswilligen Parteien erziel-
baren Betrag nach Abzug etwaiger VerauBerungskosten. VerauBerungskosten sind zusatzlich ent-
stehende Kosten, die aus dem Verkauf eines Vermogenswerts bzw. einer zahlungsmittelgenerieren-
den Einheit resultieren. Der Nutzungswert wird auf Basis der geschéatzten kiinftigen Cashflows aus
der Nutzung und dem Abgang eines Vermogenswerts mit Hilfe des Discounted-Cashflow- oder des
Ertragswertverfahrens ermittelt.

Die Ermittlung des erzielbaren Betrags erfolgt fiir jeden Vermogenswert grundsatzlich ein-
zeln. Sofern die Ermittlung fiir einen einzelnen Vermogenswert nicht moglich ist, weil dieser nicht
weitestgehend unabhangig von anderen Vermogenswerten Mittelzufliisse generiert, erfolgt die
Ermittlung auf Basis einer Gruppe von Vermogenswerten, die eine zahlungsmittelgenerierende Ein-
heit darstellt.

Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden
Einheit den erzielbaren Betrag, wird die Differenz als Wertminderungsaufwand erfasst. Wertminde-
rungen werden ergebniswirksam im Posten Abschreibungen auf Immaterielle Vermogenswerte,
Sachanlagen, Vermietete Vermdgenswerte und Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien erfasst.
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Jahrlich wird gepriift, ob die Griinde fiir eine in der Vergangenheit erfasste Wertminderung
weiterhin bestehen. Sollten die Griinde fiir eine in Vorjahren vorgenommene auBerplanmaBige Ab-
schreibung nicht mehr bestehen, werden — mit Ausnahme von Geschafts- oder Firmenwerten —
Wertaufholungen erfolgswirksam erfasst. Die Wertaufholung ist begrenzt auf den Betrag, der sich
als Buchwert, gegebenenfalls unter Beriicksichtigung planmabBiger Abschreibungen, ergeben wiirde,
wenn in der Vergangenheit keine Wertminderung flir den Vermogenswert erfasst worden wére.

Zur Bestimmung der Werthaltigkeit der Geschafts- oder Firmenwerte wurden bis zum Zeit-
punkt der jeweiligen Entkonsolidierung grundsatzlich die bis zu diesem Zeitpunkt vorhandenen Seg-
mente des Porsche SE Konzerns als zahlungsmittelgenerierende Einheit herangezogen. Der Werthal-
tigkeitstest der erfassten Markenwerte basierte auf Daten der entsprechenden Markenorganisatio-
nen. Fiir die sonstigen Immateriellen Vermdgenswerte sowie fiir die Sachanlagen wurden als zah-
lungsmittelgenerierende Einheiten die Produkt- bzw. Baureihen zugrunde gelegt.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Zur Erzielung von Mietertragen gehaltene Grundstlicke und Gebaude (Als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien) werden zu fortgefihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten bilanziert. Die
bei der Folgebilanzierung zugrunde gelegten Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden entspre-
chen denen der selbst genutzten Sachanlagen. Aufgrund der Bewertung zu fortgefiihrten Anschaf-
fungs- und Herstellungskosten sind die Marktwerte (beizulegende Zeitwerte) der Als Finanzinvestiti-
on gehaltenen Immobilien im Anhang anzugeben. Grundlage fiir die Ermittlung der beizulegenden
Zeitwerte ist grundsatzlich ein Ertragswertverfahren, in dem auf Basis des Rohertrags unter Be-
ricksichtigung weiterer Faktoren wie Bodenwert, Restnutzungsdauer und eines wohnimmobilienspe-
zifischen Vervielfaltigers der Ertragswert gebaudebezogen ermittelt wird. Interne Berechnungen
erfolgen unter Beriicksichtigung von Marktdaten.

Sonstige Forderungen und finanzielle Vermdégenswerte

Sonstige Forderungen und finanzielle Vermdgenswerte (ausgenommen Derivative Finanz-
instrumente) werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten angesetzt. Erkennbare Einzelrisiken
und allgemeine Kreditrisiken werden durch entsprechende Wertkorrekturen beriicksichtigt.

Vorrite

Die Vorrate werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder dem zum Bilanzstichtag
niedrigeren NettoverauBerungswert erfasst.

Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von Vorraten beinhalten die Kosten des Erwerbs
sowie diejenigen Kosten, die dafiir angefallen sind, die Vorrate an ihren derzeitigen Ort und in ihren
derzeitigen Zustand zu versetzen. Die Herstellungskosten von selbst erstellten Erzeugnissen enthal-
ten neben den Einzelkosten angemessene Teile der notwendigen Material- und Fertigungsgemein-
kosten sowie fertigungsbedingte Abschreibungen und sonstige direkt zurechenbare Kosten.



Der NettoverauBerungswert ist der geschatzte, im normalen Geschaftsgang erzielbare Ver-
kaufserlds abziiglich der geschatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der geschatzten notwendi-
gen Vertriebskosten.

Sofern die Wertansatze am Abschlussstichtag aufgrund gesunkener Preise am Absatzmarkt
nicht mehr realisierbar sind, werden entsprechende Wertkorrekturen vorgenommen.

Grundsatzlich werden gleichartige Gegenstande des Vorratsvermodgens nach der Durch-
schnittsmethode bewertet.

Langfristige Entwicklungsauftrage

Kinftige Forderungen aus langfristigen Entwicklungsauftragen werden gemaB dem Grad der
Fertigstellung bilanziert. Der anzusetzende Fertigstellungsgrad je Auftrag wird durch das Verhaltnis
der aufgelaufenen Kosten zu den erwarteten Gesamtkosten (,Cost to Cost Method") bestimmt. Ist
das Ergebnis eines Entwicklungsauftrags nicht zuverlassig ermittelbar, werden Erl6se nur in Hohe
der angefallenen Auftragskosten erfasst (,Zero Profit Method"). Soweit die Summe aus angefallenen
Auftragskosten und ausgewiesenen Gewinnen die Anzahlungen iibersteigt, erfolgt der Ausweis der
Entwicklungsauftrage aktivisch unter den Forderungen aus langfristigen Entwicklungsauftragen als
Bestandteil der Position Forderungen aus Lieferungen und Leistungen. Ein negativer Saldo wird
unter den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen ausgewiesen. Die Grundsatze einer
verlustfreien Bewertung werden beachtet.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente sind nach IAS 39 Vertrage, die bei einem Unternehmen zu einem finan-
ziellen Vermogenswert und bei einem anderen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigen-
kapitalinstrument fiihren. Sofern bei finanziellen Vermogenswerten Handels- und Erflillungstag zeit-
lich auseinander fallen, ist fiir die erstmalige Bilanzierung der Erfiillungstag maBgeblich. Die erstma-
lige Bewertung eines Finanzinstruments erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Transaktionskosten
werden bei Finanzinstrumenten, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet
kategorisiert sind, miteinbezogen. Im Rahmen der Folgebewertung werden Finanzinstrumente ab-
hangig von der Kategorisierung entweder zum beizulegenden Zeitwert oder zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten bilanziert. Die Festlegung der Kategorie erfolgt mit dem erstmaligen Ansatz des
Finanzinstruments.

Fiir die Bewertung unterscheidet IAS 39 finanzielle Vermogenswerte in die Kategorien

- erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermogenswerte (Fair Value
through Profit or Loss, FVtPL) und zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Vermogenswerte
(Held for Trading, HfT),

- bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen (Held to Maturity, HtM),

- zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermégenswerte (Available for Sale, AfS) und

- Kredite und Forderungen (Loans and Receivables, LaR).
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Finanzielle Verbindlichkeiten sind dagegen den beiden Kategorien

- erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (Fair Value
through Profit or Loss, FVtPL) und zu Handelszwecken gehaltene finanzielle Verbindlichkeiten
(Held for Trading, HfT) sowie

- zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (Financial Liabilities at
Amortized Cost, FLAC) zuzuordnen.

Je nach Kategorisierung der Finanzinstrumente erfolgt die Bewertung entweder zum beizu-
legenden Zeitwert oder zu fortgefiihrten Anschaffungskosten.

Der beizulegende Zeitwert entspricht dem Markt- oder Borsenpreis, sofern die zu bewer-
tenden Finanzinstrumente an einem aktiven Markt gehandelt werden. Sofern kein aktiver Markt fir
ein Finanzinstrument besteht, wird der beizulegende Zeitwert mittels geeigneter finanzmathemati-
scher Methoden (wie zum Beispiel anerkannter Optionspreismodelle, der Diskontierung zukiinftiger
Zahlungsstrome mit dem Marktzinssatz oder der Zugrundelegung der jiingsten Geschaftsvorfalle
zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und unabhangigen Geschaftspartnern fiir ein und das-
selbe Finanzinstrument) ermittelt und gegebenenfalls durch Bestatigungen der Banken, die die
Geschafte abwickeln, tberprift.

Die fortgefiihrten Anschaffungskosten entsprechen den urspriinglichen Anschaffungskosten
abzlglich Tilgungen, Wertminderungen und der Amortisation einer Differenz zwischen den Anschaf-
fungskosten und dem bei Endfélligkeit riickzahlbaren Betrag, welche unter Verwendung der Effektiv-
zinsmethode berlicksichtigt wird. Finanzinstrumente werden erfasst, sobald der Porsche SE Konzern
Vertragspartei des Finanzinstruments wird. Eine Ausbuchung von finanziellen Vermogenswerten erfolgt
grundsatzlich dann, wenn das vertragliche Recht auf Cashflows auslauft oder dieses Recht auf einen
Dritten (ibertragen wird. Eine Ausbuchung von finanziellen Verbindlichkeiten erfolgt, wenn die der Ver-
bindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfiillt, aufgehoben oder erloschen ist.

Originare Finanzinstrumente

Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, enthalten die Finanz-
instrumente der Kategorie zu Handelszwecken gehalten und finanzielle Vermogenswerte, die beim
erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finanzielle Ver-
mogenswerte eingestuft werden. Gewinne und Verluste aus der Folgebewertung werden erfolgs-
wirksam erfasst. Die Finanzinstrumente der Kategorie zu Handelszwecken gehalten umfassen im
Porsche SE Konzern ausschlieBlich Derivative Finanzinstrumente. Bei den Finanzinstrumenten, die in
den aufgegebenen Geschaftsbereichen beim erstmaligen Ansatz als zum beizulegenden Zeitwert zu
bewertende finanzielle Vermogenswerte eingestuft wurden, handelte es sich um Indexzertifikate. Die
Einstufung in diese Kategorie entspricht der Risikomanagement- und Anlagestrategie. Im Rumpfge-
schéftsjahr wurden keine finanziellen Vermogenswerte und Schulden beim erstmaligen Ansatz als
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten eingestuft.

Finanzinstrumente, die bis zur Endfalligkeit gehalten werden, werden gegebenenfalls zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten bilanziert. Gewinne und Verluste aus der Folgebewertung werden
erfolgswirksam erfasst. Im Porsche SE Konzern werden zum Bilanzstichtag keine Finanzinstrumente
gehalten, die dieser Kategorie zuzuordnen sind.



Finanzinstrumente, die der Kategorie zur VerauBerung verflighar zuzuordnen sind, werden
gegebenenfalls zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Eine Zuordnung zu dieser Kategorie erfolgt
fiir Nicht-derivative finanzielle Vermogenswerte, die als zur VerauBerung verflighar klassifiziert sind
und die keiner anderen Kategorien zugeordnet werden. Unrealisierte Gewinne und Verluste aus der
Folgebewertung werden im Eigenkapital unter Beriicksichtigung latenter Steuern solange erfasst,
bis diese Finanzinstrumente verauBert werden bzw. bis eine objektive Wertminderung eintritt. Betei-
ligungen, die in den Finanzanlagen ausgewiesen und nicht at Equity bilanziert werden, stellen eben-
falls zur VerauBerung verfiighbare Finanzinstrumente dar. Sie werden grundsatzlich zum beizulegen-
den Zeitwert bewertet. Sofern jedoch kein aktiver Markt vorhanden ist und die Ermittlung des beizu-
legenden Zeitwerts nicht mit vertretbarem Aufwand erfolgen kann, erfolgt die Bewertung zu An-
schaffungskosten. Im Porsche SE Konzern werden zum Bilanzstichtag keine Finanzinstrumente
gehalten, die dieser Kategorie zuzuordnen sind.

Kredite und Forderungen, bis zur Endfalligkeit gehaltene Finanzinstrumente sowie Finanz-
schulden werden, sofern sie nicht mit Sicherungsinstrumenten im Zusammenhang stehen, mit ihren
fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertet. Dabei handelt es sich zum Bilanzstichtag insbesondere
um Sonstige finanzielle Forderungen, Finanzgarantien, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leis-
tungen, Finanzschulden und Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

Im Falle von gegebenen Finanzgarantien ist der Porsche SE Konzern zur Leistung von be-
stimmten Zahlungen verpflichtet, sofern ein Garantienehmer seine finanziellen Verpflichtungen nicht
erflllt. Fiir Finanzgarantien wird die Nettodarstellung gewahlt. Damit werden die Haftungsvergiitun-
gen erst zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem sie fallig sind. Der Ausweis erfolgt unter den Sonstigen
Forderungen und Vermdgenswerten bzw. unter den Sonstigen Verbindlichkeiten. Erst im Falle einer
wahrscheinlichen Inanspruchnahme aus einer gegebenen Finanzgarantie erfolgt die Passivierung.
Eine Passivierung war weder im laufenden Geschaftsjahr noch in der Vergleichsperiode erforderlich.

Bei finanziellen Vermogenswerten erfolgt ein Wertminderungstest, falls objektive Anhalts-
punkte fir eine nachhaltige Wertminderung erkennbar sind. Ein Wertminderungsaufwand wird sofort
ergebniswirksam erfasst.

Bei signifikanten Einzelforderungen werden nach einheitlichen MaBstaben Einzelwertberichti-
gungen in Hohe des bereits eingetretenen Ausfalls (incurred loss) gebildet. Ein potenzieller Wertminde-
rungsbedarf wird bei Vorliegen verschiedener Tatsachen wie Zahlungsverzug Uber einen bestimmten
Zeitraum, Einleitung von ZwangsmaBnahmen, drohende Zahlungsunfahigkeit oder Uberschuldung, Bean-
tragung oder Erdffnung eines Insolvenzverfahrens oder Scheitern von SanierungsmaBnahmen ange-
nommen.

Wertberichtigungen auf Forderungen werden regelmaBig auf separaten Wertberichtigungs-
konten erfasst und fiihren zu einem erfolgswirksamen Wertminderungsverlust.

Bei zur VerauBerung verfiigharen Finanzinstrumenten liegt gegebenenfalls eine nachhaltige
Wertminderung dann vor, wenn objektive Hinweise auf eine dauerhafte Wertminderung vorliegen. Bei
Eigenkapitalinstrumenten wird unter anderem ein signifikantes und dauerhaftes Absinken des Zeit-
werts unter die Anschaffungskosten als Hinweis auf eine Wertminderung angenommen. Sofern eine
nachhaltige Wertminderung vorliegt, wird bei einem zur VerauBerung verfiigharen Finanzinstrument
der kumulierte Verlust, der sich als Unterschiedsbetrag aus den Anschaffungskosten und dem der-
zeitigen beizulegenden Zeitwert abziiglich eines etwaigen in Bezug auf dieses Finanzinstrument
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bereits in vorherigen Geschaftsjahren erfolgswirksam verbuchten Wertminderungsaufwands ergibt,
aus dem Eigenkapital ausgebucht und erfolgswirksam erfasst. Eine Wertaufholung zu einem spate-
ren Zeitpunkt wird fir Schuldinstrumente durch eine erfolgswirksame Zuschreibung beriicksichtigt,
bei Eigenkapitalinstrumenten wird diese Wertaufholung erfolgsneutral direkt im Eigenkapital erfasst.

Derivative Finanzinstrumente

Bei den zum Bilanzstichtag im Porsche SE Konzern erfassten Derivativen Finanzinstrumen-
ten handelt es sich zum einen um ein Zinsderivat. Dieses wird zur Sicherung von Zinsrisiken aus
bestehenden Verbindlichkeiten eingesetzt. Dariiber hinaus bestehen zum anderen eine Put-Option
der Porsche SE sowie eine Call-Option der Volkswagen AG beziiglich der bei der Porsche SE ver-
bliebenen 50,1 % der Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH. In der Berichtsperiode wurden
zudem die zum Stichtag der Vorperiode noch vorhandenen Bestande an auf Barausgleich gerichte-
ten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG vollstandig abgebaut.

Derivative Finanzinstrumente werden grundsatzlich erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert erfasst und in den Folgeperioden jeweils mit dem beizulegenden Zeitwert neu bewertet.

Sobald die Vorgaben des IAS 39 zur Bilanzierung des Hedge Accounting erfiillt sind, werden
die Derivativen Finanzinstrumente ab diesem Zeitpunkt entweder als Fair Value oder als Cashflow
Hedge designiert. Ansonsten werden sie der Kategorie zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermogenswerte oder Verbindlichkeiten zugeordnet.

Bei einem Fair Value Hedge wird der beizulegende Zeitwert eines bilanzierten Vermogens-
wertes, einer bilanzierten Verbindlichkeit oder einer nicht bilanzierten festen Verpflichtung gesichert.
Dabei werden die Veranderungen der Marktbewertung des Sicherungsinstruments und der ge-
sicherte Risikoanteil der Grundgeschafte erfolgswirksam erfasst. Sofern der Fair Value Hedge be-
endet wird, erfolgt fir Finanzinstrumente, die zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet werden,
eine erfolgswirksame Auflosung der Anpassung des Buchwerts des Grundgeschafts aus der Fair
Value Hedge Bilanzierung (iber die Restlaufzeit des Grundgeschafts.

Beim Fair Value Hedge auf Portfoliobasis entspricht die Bilanzierung der Anderungen des
beizulegenden Zeitwerts der des Fair Value Hedgings. Bewertungsanderungen werden ergebniswirk-
sam erfasst.

Bei einem Cashflow Hedge werden Risiken aus hochwahrscheinlichen zukiinftigen Zahlungs-
stromen abgesichert. Dabei werden Sicherungsinstrumente nur insoweit in das Hedge Accounting
einbezogen, als sie Wertanderungen der Zahlungsstrome der gesicherten Grundgeschafte kompen-
sieren. Der unwirksame Teil wird sofort erfolgswirksam erfasst. Die in das Cashflow Hedge Accoun-
ting einbezogenen Wertanderungen werden erfolgsneutral im Kumulierten tbrigen Eigenkapital unter
Beriicksichtung latenter Steuern erfasst. Mit Eintritt des Grundgeschafts erfolgt die Umbuchung aus
dem Kumulierten tbrigen Eigenkapital in die Gewinn- und Verlustrechnung. Wird mit dem Eintritt
einer erwarteten Transaktion nicht langer gerechnet, werden die zuvor im Eigenkapital erfassten
kumulierten Gewinne bzw. Verluste erfolgswirksam ausgebucht. Ergebniseffekte aus dem Cashflow
Hedge Accounting werden in der Gewinn- und Verlustrechnung in den Sonstigen betrieblichen Ertra-
gen bzw. Aufwendungen ausgewiesen.



Die vom Porsche SE Konzern zum Bilanzstichtag gehaltenen Optionen werden grundsatzlich
nicht an einem offentlichen Markt gehandelt. IAS 39.48ff. schreibt fiir solche Falle vor, zum Zwecke
der Bewertung ein geeignetes Bewertungsverfahren oder zeitnahe Transaktionen heranzuziehen. Die
Bewertung erfolgte mit Hilfe von anerkannten Bewertungsmodellen unter Zugrundelegung von am
Markt beobachtbaren und historischen Parametern.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermégenswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann in der Bilanz saldiert
dargestellt, wenn zum gegenwartigen Zeitpunkt ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrage
miteinander zu verrechnen und beabsichtigt ist, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizufiihren oder
gleichzeitig mit der Realisation des betreffenden Vermdgenswerts die zugehorige Verbindlichkeit
abzuldsen.

Fliissige Mittel

Bei den Fliissigen Mitteln handelt es sich um Schecks, Kassenbestande und Guthaben bei
Kreditinstituten. Dieser Posten kann auch Fliissige Mittel enthalten, iiber die der Porsche SE Konzern
nicht uneingeschrankt verfiigen kann. Zum Bilanzstichtag waren keine verfiigungsbeschrankten
Mittel mehr gegeben.

Latente Steuern

Aktive Latente Steuern werden grundsatzlich fiir steuerlich abzugsfahige temporare Diffe-
renzen zwischen den Wertansatzen der Steuerbilanz und der Konzernbilanz (unter Berlcksichtigung
von temporaren Differenzen aus der Konsolidierung) sowie auf steuerliche Verlustvortrage und
Steuerguthaben erfasst, sofern damit zu rechnen ist, dass sie genutzt werden kdnnen. Passive
Latente Steuern werden grundsatzlich fir samtliche zu versteuernde temporare Differenzen zwi-
schen den Wertanséatzen der Steuerbilanz und der Konzernbilanz gebildet (Temporary-Konzept).
Latente Steuerschulden aus zu versteuernden temporaren Differenzen im Zusammenhang mit Betei-
ligungen an Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Anteilen an Gemeinschaftsunter-
nehmen werden nicht angesetzt, sofern der zeitliche Verlauf der Umkehrung der temporaren Diffe-
renzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporaren Unterschiede in
absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Fiir Aktive Latente Steuern, deren Realisierung in einem Uberschaubaren Zeitraum nicht
mehr zu erwarten ist, werden Wertberichtigungen vorgenommen. Nicht angesetzte latente Steuer-
anspriche werden iberprift und in dem Umfang aktiviert, in dem es wahrscheinlich geworden ist,
dass kinftige zu versteuernde Ergebnisse deren Realisation erméglichen.

Fir die Bewertung der latenten Steuern werden die Steuersatze zum Realisationszeitpunkt
zugrunde gelegt, die auf Basis der aktuellen Rechtslage in den einzelnen Landern gelten oder er-
wartet werden. Latente Steuern werden nicht abgezinst.
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Der Ausweis latenter Steuern, die sich auf direkt im Eigenkapital erfasste Posten beziehen,
erfolgt im Eigenkapital. Aktive und Passive Latente Steuern werden miteinander verrechnet, wenn
der Konzern einen einklagbaren Anspruch zur Aufrechnung der tatsachlichen Steuererstattungsan-
spriiche gegen tatsachliche Steuerschulden hatte und diese sich auf Ertragsteuern des gleichen
Steuersubjekts beziehen, die von der gleichen Steuerbehdrde erhoben werden.

Tatsachliche Steuern

Die tatsachlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fiir die laufende und fiir
friihere Perioden werden mit dem Betrag bemessen, in dessen Hohe eine Erstattung von der Steu-
erbehorde bzw. eine Zahlung an die Steuerbehdrde erwartet wird. Der Berechnung des Betrags
werden die Steuersatze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag gelten. Soweit
ersichtlich wurde in ausreichendem Umfang Vorsorge fiir zukiinftig mogliche Steuerverpflichtungen
gebildet. Dabei wurden eine Vielzahl von Faktoren wie beispielsweise die Auslegung, Kommentie-
rung und Rechtsprechung zur jeweiligen Steuergesetzgebung sowie Erfahrungen der Vergangenheit
zugrunde gelegt.

Tatsachliche Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital erfasst wer-
den, werden ebenfalls direkt im Eigenkapital erfasst.

Aufgegebene Geschiftsbereiche und zur VerauBerung gehaltene langfristige
Vermdgenswerte

Aufgegebene Geschaftsbereiche sind abgrenzbare Geschaftsbereiche, die entweder bereits verauBert

wurden oder zur VerauBerung vorgesehen sind und die

- einen gesonderten, wesentlichen Geschaftszweig oder geografische Geschaftsbereiche darstellen,

- Teil eines einzelnen, abgestimmten Plans zur VerauBerung eines solchen sind oder

- ein Tochterunternehmen darstellen, das ausschlieBlich mit der Absicht zur WeiterverauBerung
erworben wurde.

Die aufgegebenen Geschaftsbereiche werden gemaB IFRS 5 separat ausgewiesen. Die bis
zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung entstandenen Aufwendungen und Ertrage sowie der Gewinn
oder Verlust aus der VerauBerung werden als Ergebnis aus aufgegebenen Geschaftsbereichen ge-
sondert in der Gewinn und Verlustrechnung — nach dem Ergebnis aus fortgefiihrten Tatigkeiten —
ausgewiesen. Die Vorjahreswerte der Gewinn- und Verlustrechnung werden entsprechend angepasst.

Langfristige Vermogenswerte oder Gruppen von Vermogenswerten und Schulden sind nach
IFRS 5 als zur VerauBerung gehalten zu klassifizieren, wenn deren Buchwerte hauptsachlich durch
VerauBerung und nicht durch die fortgesetzte Nutzung realisiert werden. Diese werden zum niedri-
geren Wert aus Buchwert und beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauBerungskosten bewertet und
in der Bilanz separat unter den kurzfristigen Vermogenswerten bzw. kurzfristigen Schulden ausge-
wiesen.



Hybridkapital

Sofern die Anleihebedingungen des begebenen Hybridkapitals die entsprechenden Kriterien
erflllen, erfolgt geméaB IAS 32 eine Bilanzierung als Eigenkapitalbestandteil des Konzerns. Bei einer
Qualifikation als Eigenkapital wird die abzugsfahige Verzinsung nicht innerhalb der Zinsaufwendun-
gen ausgewiesen, sondern analog der Dividendenverpflichtung gegeniliber den Aktionaren behandelt.
Die angefallenen Kapitalbeschaffungskosten werden unter Berlicksichtigung von Steuereffekten
direkt vom Hybridkapital abgesetzt.

Erfolgt die Bilanzierung des Hybridkapitals als Fremdkapital wird es unter den Anleihen aus-
gewiesen. Die Verzinsung ist in den Sonstigen Zinsen und ahnlichen Aufwendungen enthalten.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die versicherungsmathematische Bewertung der Pensionsriickstellungen beruht auf dem in
IAS 19 vorgeschriebenen Anwartschaftsbarwertverfahren (,Projected Unit Credit Method”) fiir leis-
tungsorientierte Zusagen auf Altersversorgung. Bei diesem Verfahren werden neben den am Bilanz-
stichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften auch kiinftig zu erwartende Steigerun-
gen von Gehaltern und Renten berlcksichtigt. Die Berechnung der Pensionsverpflichtungen beruht
auf versicherungsmathematischen Gutachten unter Berlicksichtigung biometrischer Rechnungs-
grundlagen. Der Zinssatz, der zur Abzinsung der Riickstellungen verwendet wird, wird ausgehend
von der Rendite langfristiger erstrangiger Unternehmensanleihen am Bilanzstichtag bestimmt.

Sofern Pensionsverpflichtungen durch Planvermégen riickgedeckt werden, werden diese
saldiert ausgewiesen. Bei der Bewertung der Pensionsrickstellungen und der Ermittlung der Pensi-
onskosten wird die Korridor-Methode angewendet. Versicherungsmathematische Gewinne und Ver-
luste eines Altersversorgungsplans werden dabei erfolgswirksam erfasst, soweit der Saldo der
kumulierten versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste des Plans zehn Prozent des Ver-
pflichtungsumfangs aus dem Plan oder zehn Prozent des beizulegenden Zeitwerts des vorhandenen
Planvermogens des Vorjahres (ibersteigen (sog. Korridormethode). Der diesen Korridor iiberstei-
gende Betrag wird iiber die durchschnittliche Restdienstzeit der aktiven Belegschaft erfolgswirksam
erfasst. Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand wird linear (iber den durchschnittlichen Zeitraum
bis zum Eintritt der Unverfallbarkeit der Anwartschaften verteilt. Soweit Anwartschaften sofort nach
Einfiihrung oder Anderung eines Pensionsplanes unverfallbar sind, ist der nachzuverrechnende
Dienstzeitaufwand sofort erfolgswirksam zu erfassen. Der Dienstzeitaufwand wird im Personalauf-
wand ausgewiesen, der Zinsanteil der Riickstellungszufiihrung sowie die Ertrage aus Planvermogen
werden in den Finanzierungsaufwendungen erfasst.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Riickstellungen werden gebildet, wenn aus einem Ereignis der Vergangenheit eine
gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflichtung gegeniiber Dritten besteht, die kiinftig wahr-
scheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fiihrt und dieser Abfluss verlasslich geschatzt werden
kann. Ruckstellungen werden grundséatzlich unter Beriicksichtigung aller erkennbaren Risiken zum
voraussichtlichen Erfiillungsbetrag bewertet. Der Erfiillungsbetrag wird auf Basis der bestmoglichen
Schatzung berechnet. Der Erfiillungsbetrag umfasst auch die erwarteten Kostensteigerungen.
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Langfristige Riickstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfiillungs-
betrag angesetzt. Als Zinssatz wird ein Zinssatz vor Steuern verwendet, der die aktuellen Markter-
wartungen im Hinblick auf den Zinseffekt sowie die fiir den Sachverhalt spezifischen Risiken wider-
spiegelt. Der aus der Aufzinsung entstehende Zinsaufwand wird in den Finanzierungsaufwendungen
ausgewiesen.

Riickstellungen werden nicht mit Erstattungsanspriichen gegeniiber Dritten verrechnet. Er-
stattungsanspriiche werden in den Sonstigen Vermdgenswerten separat ausgewiesen, wenn so gut
wie sicher ist, dass der Porsche SE Konzern die Erstattung bei Erfiillung der Verpflichtung erhalt.

Abgegrenzte Schulden werden nicht unter den Riickstellungen, sondern sachverhaltsbezo-
gen unter den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen bzw. unter den sonstigen Verbind-
lichkeiten ausgewiesen.

Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlichkeiten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert. Differen-
zen zwischen historischen Anschaffungskosten und dem Riickzahlungsbetrag werden entsprechend der
Effektivzinsmethode berlicksichtigt. Kurzfristige Verbindlichkeiten werden mit ihrem Riickzahlungs-
oder Erfiillungsbetrag angesetzt.

Ertrage und Aufwendungen

Ertrage werden grundsatzlich erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche
Nutzen dem Konzern zuflieBen wird und die Hohe der Ertrage verlasslich ermittelt werden kann.

Die Erfassung von Ertragen aus dem Verkauf von Produkten erfolgt grundsatzlich erst zu
dem Zeitpunkt, zu dem die mit dem Eigentum an den verkauften Waren und Erzeugnissen verbunde-
nen maBgeblichen Chancen und Risiken auf den Kaufer (ibergegangen sind. Die Ertrage werden
abziiglich Skonti, Kundenboni und Rabatten ausgewiesen.

Erlose aus Vermogenswerten, fiir die eine Riickkaufverpflichtung (Buy-back-Vertrage) besteht,
werden erst dann realisiert, wenn die Vermogenswerte den Konzern endglltig verlassen haben.
Wurde bei Vertragsschluss ein fester Riickkaufspreis vereinbart, erfolgt eine Ertragsrealisation des
Unterschiedsbetrags zwischen Verkaufs- und Riickkaufspreis ratierlich iber die Vertragslaufzeit. Bis
zu diesem Zeitpunkt sind die Vermdgenswerte in den Vorraten bilanziert.

Umsatze aus Forderungen aus Finanzdienstleistungen werden nach der Effektivzinsmethode
realisiert.

Grundsatzlich werden Ertrage fiir jeden Geschaftsvorfall separat erfasst. Sofern indes meh-
rere Geschaftsvorfalle in einer Art und Weise miteinander verkniipft sind, dass die wirtschaftlichen
Auswirkungen ohne Bezugnahme auf die Gesamtheit dieser Geschaftsvorfalle nicht verstandlich zu
erfassen sind, werden die Kriterien zur Ertragsrealisation auf diese Geschaftsvorfalle gemeinsam
angewendet. Werden zum Beispiel Kredit- und Leasingvertrage des Finanzdienstleistungsbereichs



unterhalb marktiiblicher Zinssatze zur Verkaufsforderung von Absatzen im Bereich Neufahrzeuge
abgeschlossen, werden die Umsatzerldse um die Zinsvorteile gekirzt.

Bei langfristigen Entwicklungsauftragen werden Ertrage nach MaBgabe des Fertigstellungs-
grades erfasst.

Zinsertrage und -aufwendungen werden bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewerte-
ten Finanzinstrumenten sowie den verzinslichen zur VerauBerung gehaltenen Wertpapieren unter
Anwendung der Effektivzinsmethode ermittelt.

Dividendenertrage werden mit der Entstehung des Rechtsanspruchs auf Zahlung erfasst.

Die produktionsbezogenen Aufwendungen werden mit der Lieferung bzw. der Inanspruch-
nahme der Leistung, alle sonstigen Aufwendungen werden im Zeitpunkt ihres Anfalls als Aufwand
erfasst. Dies gilt auch fiir nicht aktivierungsfahige Entwicklungskosten.

Die Zinsaufwendungen, die fir das Finanzdienstleistungsgeschaft anfallen, werden im Mate-
rialaufwand ausgewiesen.

Eventualschulden

Die Eventualschulden stellen mogliche Verpflichtungen gegeniiber Dritten dar, die aus ver-
gangenen Ereignissen resultieren und deren Existenz durch das Eintreten oder Nichteintreten eines
oder mehrerer unsicherer kiinftiger Ereignisse, die nicht vollstandig unter der Kontrolle des Porsche
SE Konzerns stehen, erst noch bestatigt werden muss. Des Weiteren entstehen Eventualschulden
aus einer gegenwartigen Verpflichtung, die auf vergangenen Ereignissen beruht, die jedoch nicht
bilanziert werden, weil der Abfluss von Ressourcen nicht wahrscheinlich ist bzw. die Hohe der Ver-
pflichtung nicht ausreichend verlasslich geschatzt werden kann. Eventualschulden werden betrags-
maBig nur in den Fallen angegeben, bei denen die Wahrscheinlichkeit des Abflusses von Ressourcen
von der Unternehmensleitung nicht als sehr gering (,remote”) eingestuft wird.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements

Zur Erstellung des Konzernabschlusses sind bis zu einem gewissen Grad Ermessensent-
scheidungen und Schatzungen notwendig, die sich auf Ansatz, Bewertung und Ausweis der Vermo-
genswerte, Schulden, Ertrage und Aufwendungen sowie Eventualforderungen und Eventualschulden
auswirken. Dabei werden samtliche aktuell verfiigbaren Erkenntnisse beriicksichtigt. Die wesentli-
chen Sachverhalte, die von Schatzungen betroffen sind, beziehen sich auf das at Equity-Ergebnis
beeinflussende GroBen wie z. B. beizulegende Zeitwerte aus Kaufpreisallokationen, Nutzungsdauern
und Abschreibungsmethoden auf Ebene des Beteiligungsunternehmens, die Ermittlung von Wertmin-
derungs- und Wertaufholungsbedarfen fiir die Beteiligungsbuchwerte von assoziierten Unternehmen
und Gemeinschaftsunternehmen (vgl. hierzu Abschnitt Bilanzierung at Equity in den Konsolidierungs-
grundsatzen), die Bewertung von Derivativen Finanzinstrumenten (vgl. Abschnitt 4.2.3 in Anhangan-
gabe [24]), die Bewertung von Riickstellungen und Eventualschulden (vgl. hierzu insbesondere zu
Rechtsstreitigkeiten Anhangangabe [25]) sowie die Realisierbarkeit von Forderungen. Die tatsachlich
eintretenden Werte konnen im Einzelfall von den Schatzungen abweichen. Die Buchwerte der von
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Schatzungen betroffenen Vermogenswerte und Schulden konnen den Aufgliederungen der einzelnen
Bilanzpositionen entnommen werden.

Die wesentlichen Sachverhalte, die Ermessensentscheidungen betreffen, beziehen sich auf
die Klassifikation von Teilkonzernen als aufgegebene Geschaftsbereiche, die Klassifizierung von
Finanzinstrumenten sowie die Ermittlung der flir deren Bewertung zugrunde liegenden Parameter
(vgl. Abschnitt 4.2.3 in Anhangangabe [24]), die Festlegung von Indikatoren, die auf eine Wertmin-
derung von Sachanlagen, assoziierten Unternehmen und Gemeinschaftsunternehmen (vgl. hierzu
Abschnitt Bilanzierung at Equity in den Konsolidierungsgrundsatzen) hindeuten sowie den Ansatz von
Riickstellungen und Eventualschulden (vgl. hierzu insbesondere zu Rechtsstreitigkeiten Anhangan-
gabe [25]). Auf Ebene der Beteiligungsunternehmen stellen dariiber hinaus zusatzlich die Festlegung
des Zeitpunkts fiir die Aktivierung von Entwicklungskosten, die Klassifizierung von Leasingverhalt-
nissen als Operating- oder Finanzierungsleasingvertrage und die Festlegung von Indikatoren, die auf
eine Wertminderung von Sachanlagen und Vermietete Vermogenswerte hindeuten, wesentliche
Ermessensentscheidungen dar.

Den Annahmen und Schatzungen liegen Pramissen zugrunde, die auf dem jeweils aktuell
verflgbaren Kenntnisstand beruhen. Insbesondere wurden beziiglich der erwarteten kiinftigen Ge-
schéaftsentwicklung die zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses vorliegenden Um-
stande ebenso wie die erwartete zukiinftige Entwicklung des globalen und branchenbezogenen
Umfelds zugrunde gelegt.

Die der Bilanzierung zugrunde gelegten Schatzungen sind Unsicherheiten ausgesetzt. Dies
gilt insbesondere fiir die prognostizierten Cashflows und Diskontierungssatze. Weitere Einflussgro-
Ben, durch die Abweichungen von den Erwartungen verursacht werden konnen, sind die Entwicklung
von Aktienkursen und Unternehmenswerten, die Anderung der Einschatzung von Eintrittswahrschein-
lichkeiten bestimmter Optionsbedingungen und der Ausgang von Gerichtsverfahren. EinflussgroBen,
durch die Abweichungen von den Annahmen und Schatzungen auf Ebene der assoziierten Unter-
nehmen und Gemeinschaftsunternehmen verursacht werden konnen, betreffen insbesondere neue
Erkenntnisse (iber das Kaufverhalten auf den Absatzmarkten und hieraus resultierende Anderungen
der Planung, Abhangigkeiten von Zulieferern, insbesondere bei Exklusivlieferanten, Entwicklungen
der Wahrungskurse, der Zinssatze und der Rohstoffpreise sowie umweltrechtliche und sonstige
gesetzliche Bestimmungen.

Wenn die tatsachliche Entwicklung von der erwarteten abweicht, werden die Pramissen und,
falls erforderlich, die Buchwerte der betreffenden Vermogenswerte und Schulden entsprechend
angepasst. Bis zur Freigabe des Abschlusses durch den Vorstand zur Weitergabe an den Aufsichts-
rat lagen keine Erkenntnisse (iber eine erforderliche wesentliche Anpassung der in der Konzernbi-
lanz ausgewiesenen Buchwerte der Vermogenswerte und Schulden im folgenden Geschaftsjahr vor.
Den Schatzungen und Beurteilungen des Managements lagen Annahmen zugrunde, die im Progno-
sebericht des Konzernlageberichts der Porsche SE fiir das RGJ 2010 dargestellt sind.



Neue Rechnungslegungsvorschriften

a) Im Rumpfgeschaftsjahr erstmals angewendete neue oder iiberarbeitete Standards
und Interpretationen, die keine oder keine wesentlichen Auswirkungen auf den
Konzernabschluss haben

IFRIC 19 ,Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch Eigenkapitalinstrumente*

IFRIC 19 beinhaltet Leitlinien zur Bilanzierung so genannter ,Debt for Equity-Swaps”, wenn
ein Unternehmen die Bedingungen einer finanziellen Verbindlichkeit mit dem Glaubiger neu aushan-
delt und der Glaubiger dabei Aktien oder andere Eigenkapitalinstrumente des Unternehmens zur
vollen oder teilweisen Tilgung der finanziellen Verbindlichkeit akzeptiert. IFRIC 19 stellt klar, dass:
- die Eigenkapitalinstrumente des Unternehmens als Teil des ,gezahlten Entgelts’ zur Tilgung der
finanziellen Verbindlichkeit anzusehen sind und

- die ausgegebenen Eigenkapitalinstrumente mit ihrem Fair Value bewertet werden. Kann dieser
Fair Value nicht verlasslich bestimmt werden, so sind die Eigenkapitalinstrumente mit dem Fair
Value der getilgten Verbindlichkeit zu bewerten.

- Die Differenz zwischen dem Buchwert der getilgten finanziellen Verbindlichkeit und des anfangli-
chen Bewertungsbetrages der Eigenkapitalinstrumente wird in der laufenden Gewinn- und Verlust-
rechnung des Unternehmens erfasst.

Jahrliches Anderungsverfahren Il

Das International Accounting Standards Board (IASB) hat im April 2009 die "Verbesserungen
an den IFRS (Annual Improvements) veroffentlicht. Bei den meisten Anderungen handelt es sich um
Klarstellungen oder Korrekturen bestehender IFRS bzw. um Anderungen, die sich aus den zuvor an
den IFRS vorgenommenen Modifikationen ergeben.

IAS 32 ,Finanzinstrumente: Darstellung”

Mit dieser Anderung wird klargestellt, wie bestimmte Bezugsrechte zu bilanzieren sind,
wenn die emittierten Instrumente nicht auf die funktionale Wahrung des Emittenten lauten.
Anderung von IFRS 2 ,Aktienbasierte Vergiitungen*

Mit der Anderung des IFRS 2 wird die Bilanzierungsmethode fiir anteilsbasierte Vergiitungen
geklart, bei denen ein Lieferant von Waren und Dienstleistungen bar bezahlt wird und die Verpflich-

tung zum Barausgleich bei einem anderen Unternehmen der Gruppe liegt (anteilsbasierte Vergiitun-
gen mit Barausgleich innerhalb einer Gruppe).
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b) Nicht angewendete Standards und Interpretationen (verdffentlicht, aber noch
nicht verpflichtend anzuwenden bzw. zum Teil in der EU noch nicht anzuwenden)

Erganzungen zu IFRS 9 ,Finanzinstrumente”

IFRS 9 regelt die Klassifizierung und Bewertung von Finanzinstrumenten neu, wonach es
kiinftig fir finanzielle Vermogenswerte nur noch die Bewertungskategorien ,zu fortgefiihrten An-
schaffungskosten® und ,zum Fair Value* geben soll. Die vorgenommenen Anderungen ergénzen den
IFRS 9 ,Finanzinstrumente“ und schlieBen damit die Phase zur Klassifizierung und Bewertung des
IASB-Projekts zur Ersetzung von IAS 39 ,Finanzinstrumente: Ansatz und Bewertung” ab. Sie folgen
dem im November 2009 vom IASB veroffentlichten IFRS 9, in dem die Klassifizierung und Bewer-
tung finanzieller Vermogenswerte geregelt ist. Nach den vorgenommenen Anderungen hat ein Un-
ternehmen, das fiir die Bilanzierung seiner Finanzverbindlichkeiten die Fair Value Option gewahlt hat,
den Teil der Fair Value Anderung, der aus der Anderung des eigenen Kreditrisikos resultiert, im
sonstigen Ergebnis (,other comprehensive income*) und nicht in der Gewinn- und Verlustrechnung zu
erfassen. IFRS 9 ist auf Geschaftsjahre anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2013 begin-
nen. Eine vorzeitige Anwendung ist zulassig, aber nur, wenn gleichzeitig die Vorschriften in IFRS 9
fiir finanzielle Vermogenswerte angewendet werden. IFRS 9 ist insgesamt bisher noch nicht in euro-
paisches Recht iibernommen worden. Die Porsche SE analysiert derzeit die Auswirkungen auf die
Darstellung ihrer Vermogens-, Finanz- und Ertragslage bzw. der Cashflows.

Anderungen zu IAS 12 ,Ertragsteuern”

Nach IAS 12 hangt die Bewertung latenter Steuern davon ab, ob der Buchwert eines Ver-
mogenswerts durch Nutzung oder durch VerauBerung realisiert wird. Die Abgrenzung erweist sich
fallweise als schwierig und erdffnet Ermessensspielraume. Die Anderung sieht die Einfiihrung einer
widerlegbaren Vermutung vor, nach der die Realisierung des Buchwerts im Normalfall durch Verau-
Berung erfolgt. Der Anwendungsbereich dieser widerlegbaren Vermutung ist auf zum Fair Value
bewertete, Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien sowie nach dem Neubewertungsmodell bilan-
zierte Sachanlagen gemaB IAS 16 und Immaterielle Vermogenswerte gem. IAS 38 beschrankt. Als
Teil der vorgenommenen Anderungen wurden die Regelungen von SIC 21 in IAS 12 integriert;

SIC 21 wurde infolgedessen zuriickgezogen. Die Regelung ist verpflichtend auf Geschéftsjahre
anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2012 beginnen. Eine Ubernahme dieser Anderung in
europaisches Recht im Rahmen des Komitologieverfahrens steht noch aus. Diese Neuerung hat
voraussichtlich keine wesentlichen Effekte auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage sowie der Cashflows des Porsche SE Konzerns.

Dariiber hinaus wurden bereits im Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr 2009/10 weite-
re Neuerungen dargestellt, die auch im RGJ 2010 noch nicht angewendet wurden.

Eine freiwillige vorzeitige Anwendung der Neuerungen, bevor dies nach den Ubergangsrege-
lungen des IASB erstmals verpflichtend erforderlich ist, ist nicht geplant.



Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und
zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Im vorliegenden Konzernabschluss wird als Berichtsperiode das RGJ 2010 mit einem Zeit-
raum von fiinf Monaten dargestellt; das Geschaftsjahr 2009/10 als Vergleichsperiode umfasst

hingegen einen Zeitraum von zwolf Monaten. Aufgrund der unterschiedlichen Zeitraume der Berichts-

und der Vergleichsperiode sind die dargestellten Betrage nicht vollstandig vergleichbar.

[1] Sonstige betriebliche Ertrage

Die Sonstigen betrieblichen Ertrage setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € RGJ 2010 2009/10
I
Ertrdge aus Aktienkurssicherung 102 393
Ertrage aus der Auflosung von Riickstellungen und abgegrenzten Schulden 8 11
Ertrage aus der Bewertung von Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 158 301
Ubrige betriebliche Ertrage 1 4
269 709
Die Ertrage aus Aktienkurssicherung resultieren aus auf Barausgleich gerichteten Options-
geschaften mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG, die in der Vergangenheit der Absicherung des
Aufbaus der Beteiligung an der Volkswagen AG dienten. Diese Strategie wird nicht weiter verfolgt.
Zum Bilanzstichtag befanden sich keine derartigen Aktienoptionen mehr im Bestand.
Die ausgewiesenen Ertrage aus der Bewertung von Optionen auf sonstige Unternehmensan-
teile enthalten die Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Put-Option der Porsche SE auf die
dort verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH.
[2] Personalaufwand
Mio. € RGJ 2010 2009/10
I
Loéhne und Gehélter 11 16
Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 0 1
11 17
Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
Leistungslohner 73.292
Indirekter Bereich 37 70.628
Mitarbeiter gem. § 314 Abs. 1 Nr. 4 HGB 37 143.920
Sonstige 7 4.279
Gesamt 44 148.199
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[3] Sonstige betriebliche Aufwendungen

Die Sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € RGJ 2010 2009/10
I
Aufwand aus der Bewertung von Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 547 395
Aufwendungen aus Aktienkurssicherung 10 408
Aufwand aus der Marktbewertung von Aktienoptionen 0 1
Rechts- und Beratungskosten 17 109
Ubrige betriebliche Aufwendungen 16 43
590 956
Die Aufwendungen aus Aktienkurssicherung resultieren insbesondere aus auf Barausgleich
gerichteten Optionsgeschaften, die in der Vergangenheit der Absicherung des Aufbaus der Beteili-
gung an der Volkswagen AG dienten. Diese Strategie wird nicht weiter verfolgt. Zum Bilanzstichtag
befanden sich keine derartigen Aktienoptionen mehr im Bestand.
Die Aufwendungen aus der Bewertung von Optionen auf sonstige Unternehmensanteile ent-
halten die Veranderung des beizulegenden Zeitwerts der Call-Option der Volkswagen AG auf die dort
verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH.
[4] Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen
Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen setzt sich wie folgt zusammen:
Mio. € RGJ 2010 2009/10
I
Ertrag aus der erstmaligen Equity-Bewertung 0 7.841
Ergebnis aus der laufenden Equity-Bewertung vor Kaufpreisallokation 1.281 997
Effekte aus der Kaufpreisallokation -206 -606
Ergebnis aus der laufenden Equity-Bewertung 1.075 391
Verwasserungseffekt aus der Kapitalerhhung 0 -1.440
1.075 6.792

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen setzt sich aus einem Ergebnisbeitrag aus
der Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH in Hohe von 106 Mio. € (Vorjahr: 30 Mio. €)
sowie an der Volkswagen AG in Hohe von 969 Mio. € (Vorjahr: 6.762 Mio. €) zusammen.

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen enthalt in der Vergleichsperiode das Ergeb-
nis aus den Beteiligungen der Porsche SE an der Volkswagen AG und der Porsche Zwischenholding
GmbH ab dem Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsolidierung. Der Volkswagen Konzern wurde bislang
mit einem Monat Zeitversatz in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogen (vgl. hierzu im



169

Einzelnen die Erlauterungen im Abschnitt ,Beteiligung an assoziierten Unternehmen®). Aufgrund der
Geschaftsjahresumstellung der Porsche SE und der Einbeziehung des Volkswagen Konzerns mit
demselben Abschlussstichtag enthalt das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen des RGJ 2010
einen Ergebnisbeitrag des Volkswagen Konzerns von sechs Monaten (1. Juli 2010 bis 31. Dezem-
ber 2010).

Die fiir Zwecke der Einbeziehung at Equity durchzufiihrenden Kaufpreisallokationen fiir den
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern und den Volkswagen Konzern wurden Anfang Dezember
2010 abgeschlossen. Anpassungserfordernisse gegeniiber den im Konzernabschluss fiir das Ge-
schéftsjahr 2009/10 erfassten Werten ergaben sich nicht.

Der Ertrag aus der erstmaligen Equity-Bewertung in der Vergleichsperiode resultiert aus der
Differenz zwischen dem anteiligen neubewerteten Eigenkapital des Volkswagen Konzerns unter
Beriicksichtigung der Effekte der erneut durchgefiihrten Kaufpreisallokation und dem niedrigeren
beizulegenden Zeitwert der gehaltenen Aktien zum Zeitpunkt der erstmaligen Erfassung at Equity
und ist im Wesentlichen dadurch begriindet, dass die Fundamentaldaten der Volkswagen AG, die in
die Kaufpreisallokation einflieBen, nicht vollstandig in den Aktienkursen der Volkswagen AG reflek-
tiert sind. Der Aufwand aus dem Verwasserungseffekt aus der Kapitalerhéhung in der Vergleichspe-
riode resultiert aus der bei der Volkswagen AG im Méarz 2010 durchgefiihrten Kapitalerhéhung, an
der die Porsche SE nicht teilgenommen hat. Der Kapitalanteil, den die Porsche SE an der Volkswa-
gen AG halt, verringerte sich hierdurch von 37,4 % auf 32,2 %.

[5] Finanzierungsaufwendungen

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Darlehenszinsen 184 459
Zinsen aus der Anwendung der Effektivzinsmethode 22 253
Stundungszinsen -30 76
Sonstige Zinsen und ahnliche Aufwendungen 9 12

185 800

Die Zinsen aus der Anwendung der Effektivzinsmethode betreffen die nach der Effektiv-
zinsmethode ermittelten Gesamtzinsaufwendungen aus der Finanzierungstatigkeit. Die Stundungs-
zinsen enthalten den Effekt aus der Auflosung von Riickstellungen, die im Zusammenhang mit der
ehemals strittigen steuerlichen Behandlung von Aktienoptionsgeschaften gebildet worden waren. In
den Finanzierungsaufwendungen sind Zinsaufwendungen in Héhe von 215 Mio. € (Vorjahr:

758 Mio. €) aus Finanzinstrumenten enthalten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewertet werden.

Die Sonstigen Zinsen und ahnlichen Aufwendungen enthalten in der Vergleichsperiode dar-
tiber hinaus Aufwendungen fiir sonstige Gebiihren, die nicht in die Berechnung nach der Effektiv-
zinsmethode einbezogen werden in Hohe von 3 Mio. €.
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[6] Finanzertrage

Mio. € RGJ 2010 2009/10
S
Zinsertrage aus Darlehen gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen 75 116
Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 6 11
81 127
In den Finanzertragen sind Zinsertrage in Hohe von 80 Mio. € (Vorjahr: 123 Mio. €) enthal-
ten, welche aus Finanzinstrumenten resultieren, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeit-
wert bewertet werden.
[7] Ertragsteuern
Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand (+) und -ertrag (-) setzt sich wie folgt zusammen:
Mio. € RGJ 2010 2009/10
S
Tatsachlicher Steueraufwand/-ertrag Inland -648 0
Tatsachlicher Steueraufwand/-ertrag Ausland 1 3
Tatsachlicher Steueraufwand/-ertrag -647 3
davon periodenfremde Ertrage/Aufwendungen -648 0
Latenter Steueraufwand/-ertrag Inland 0 111
Latenter Steueraufwand/-ertrag Ausland 0 0
Latente Steuern 0 111
Ertragsteuern -647 114

Der Gesamtsteuersatz fir die Inlandsgesellschaften betragt 30 % (Vorjahr: 30 %). Der an-
gewendete Steuersatz fiir die Auslandsgesellschaft betragt 12,5 % (Vorjahr: 12,5 %). In beiden
Berichtsperioden ergaben sich keine Steuersatzanderungen.

Bisher noch nicht genutzte Verlustvortrage fiir die keine Aktiven Latenten Steuern erfasst
wurden, bestanden in Hohe von 2.110 Mio. € (Vorjahr: 2.926 Mio. €) und sind unverfallbar. Sofern
es zu der in der Grundlagenvereinbarung vorgesehenen Verschmelzung kommt, verfallen die bis
dahin noch nicht genutzten Verlustvortrage. Der Riickgang im Vergleich zum 31. Juli 2010 ist im
Wesentlichen auf die Entscheidung der Finanzverwaltung bezliglich der steuerlichen Behandlung von
Aktienoptionsgeschaften zurlickzufiihren.

In der Berichtsperiode gab es abzugsfahige temporare Differenzen in Hohe von 30 Mio. €
(Vorjahr: 57 Mio. €), auf die keine latenten Steuern gebildet wurden.



Die Unterschiede zwischen dem aufgrund des rechnerischen Konzern-Steuersatzes von 30 % (Vor-
jahr: 30 %) erwarteten Ertragsteueraufwand und dem tatsachlich ausgewiesenen Ertragsteuerauf-
wand kénnen der nachfolgenden Uberleitungsrechnung entnommen werden.

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Ergebnis vor Steuern aus fortgefiihrten Tatigkeiten 639 5.855
Konzernsteuersatz 30% 30%
Erwartete Ertragsteuern 192 1.757
Steuersatzbedingte Abweichungen -2 -5
Abweichung in der steuerlichen Bemessungsgrundlage -206 -1.822
Ansatz und Bewertung Latente Steuern 28 173
Aperiodische Effekte -659 11
Ausgewiesene Ertragsteuern -647 114

Der Uberleitungsposten ,Ansatz und Bewertung Latente Steuern enthalt im Wesentlichen
nicht angesetzte Latente Steuern auf steuerliche Verlustvortrage sowie abzugsfahige temporéare
Differenzen. Die Position ,Abweichung in der steuerlichen Bemessungsgrundlage” bezieht sich im
Berichtsjahr im Wesentlichen auf die Steuerbefreiung des Ergebnisses aus at Equity bilanzierten
Anteilen. Die aperiodischen Effekte resultieren im Wesentlichen aus der Entscheidung der Finanz-
verwaltung bezliglich der steuerlichen Behandlung von Aktienoptionsgeschéften.

Daim RGJ 2010 sowie in der Vergleichsperiode keine Aktiven und Passiven latenten Steu-
ern erfasst wurden, kann auf eine Aufgliederung der latenten Steuern auf die einzelnen Bilanzposten
verzichtet werden.

[8] Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner

Der Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner, der auf die Inhaber des Hybridkapi-
tals entfallt, betragt 11 Mio. € (Vorjahr: 39 Mio. €).

Der Ergebnisanteil sonstiger nicht beherrschender Anteilseigner in der Vergleichsperiode in
Hohe von —114 Mio. € entfallt im Wesentlichen auf konzernfremde Anteilseigner der Volkswagen AG,
der AUDI AG, Ingolstadt, Deutschland, und der Scania AB, Sodertalje, Schweden.
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[9] Ergebnis je Aktie

RGJ 2010 2009/10

Fortgefiihrte Tatigkeiten
I

Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten Tatigkeiten Mio. € 1.286 5.741
Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Hybridkapitalgeber Mio. € 11 23
Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Andere Mio. € 0
Ergebnisanteil Aktionare der Porsche SE Mio. € 1.275 5.718
Ergebnisanteil Stammaktien (unverwéssert) Mio. € 637,2 2.858,7
Ergebnisanteil Vorzugsaktien (unverwassert) Mio. € 637,8 2.859,3
Ergebnisanteil Stammaktien (verwassert) Mio. € 637,2 2.858,7
Ergebnisanteil Vorzugsaktien (verwassert) Mio. € 637,8 2.859,3
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Stammaktien Stiick 87.500.000 87.500.000
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Vorzugsaktien Stiick 87.500.000 87.500.000
Ergebnis je Stammaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (unverwassert) € 7,28 32,67
Ergebnis je Vorzugsaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (unverwassert) € 7,29 32,68
Ergebnis je Stammaktie aus fortgefithrten Tatigkeiten (verwassert) € 7,28 32,67
Ergebnis je Vorzugsaktie aus fortgefiihrten Tatigkeiten (verwassert) € 7,29 32,68
Aufgegebene Geschéftsbereiche
Ergebnis nach Steuern aus aufgegebenen Geschaftsbereichen Mio. € 0 -6.195
Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Hybridkapitalgeber Mio. € 0 16
Ergebnisanteil nicht beherrschender Anteilseigner — Andere Mio. € 0 -114
Ergebnisanteil Aktionare der Porsche SE Mio. € 0 -6.097
Ergebnisanteil Stammaktien (verwassert und unverwassert) Mio. € 0,0 -3.048,5
Ergebnisanteil Vorzugsaktien (verwassert und unverwassert) Mio. € 0,0 -3.048,5
Ergebnis je Stammaktie aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen (verwassert und unverwassert) € 0,00 -34,84
Ergebnis je Vorzugsaktie aus aufgegebenen
Geschaftsbereichen (verwéssert und unverwéssert) € 0,00 -34,84

Das Ergebnis je Aktie wird aus der Division des Ergebnisanteils der Aktionare der
Porsche SE durch die Anzahl der im Geschaftsjahr insgesamt ausgegebenen Aktien ermittelt. Im

Geschaftsjahr ergaben sich keine Verwasserungseffekte.



[10] Erlduterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich der Finanzmittelbestand des Porsche SE Konzerns im
Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und Mittelabflisse verandert hat. Hierzu werden die Zahlungs-
strome in der Kapitalflussrechnung nach laufender Geschaftstatigkeit, Investitionstatigkeit (einschlieBlich
Geldanlagen in Wertpapiere, Darlehen und Termingelder) sowie Finanzierungstatigkeit unterteilt.

Die Zahlungsmittelzu- und -abfliisse aus der Investitions- und Finanzierungstatigkeit werden
nach der direkten Methode dargestellt. Der Mittelzu- und Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit
umfasst neben Zu- und Abgangen bei den Sach- und Finanzanlagen, den Immateriellen Vermogens-
werten und den Als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien auch Zahlungsmittelzu- und -abgange
aufgrund von Veranderungen des Konsolidierungskreises. Ferner werden Ein- und Auszahlungen aus
dem Erwerb und der VerduBerung von auf Barausgleich gerichteten und in der Vergleichsperiode zur
Aktienkurssicherung sowie sonstigen Zwecken eingesetzten Aktienoptionen im Investitionsbereich
dargestellt. Ebenfalls werden hier die Veranderungen der Geldanlagen in Wertpapiere, Darlehen und
Termingelder ausgewiesen.

Die Kapitalflussrechnung der Vergleichsperiode war durch die Einbeziehung des Volkswagen
Konzerns und des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns bis zu deren Entkonsolidierung maBgeblich
beeinflusst. Insbesondere der Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit war durch die operative
Geschaftstatigkeit der aufgegebenen Geschaftsbereiche gepragt. Die im Rahmen der Entkonsolidierung
abgegangenen Finanzmittelbestande werden im Investitionsbereich ausgewiesen. Hiervon entfallen auf den
Porsche Zwischenholding GmbH Konzern 343 Mio. € und auf den Volkswagen Konzern 22.877 Mio. €.

Im Zahlungsmittelzu- und -abfluss aus Finanzierungstatigkeit sind neben Zahlungsmittelabfliissen
aus Dividendenzahlungen, aus der Tilgung von Krediten, Anleihen und Schuldverschreibungen, an nicht
beherrschende Anteilseigner und Hybridkapitalgeber auch die Zahlungsmittelzufliisse aus der Aufnahme
von Krediten, Anleihen und Schuldverschreibungen sowie die Veranderung der Sonstigen Finanzschulden
ausgewiesen.

Der Posten ,Einzahlungen aus sonstigen Finanzschulden“ beinhaltet in der Vergleichsperiode
im Wesentlichen die von der Porsche Zwischenholding GmbH an die Porsche SE in Form eines
Darlehens weitergereichte Bareinlage in Hohe von 3,9 Mrd. €, die die Volkswagen AG im Zuge der
Kapitalerhdohung an der Porsche Zwischenholding GmbH erbracht hatte.

Demgegeniiber wird, ausgehend vom Ergebnis nach Steuern, der Mittelzu- und -abfluss aus
laufender Geschaftstatigkeit indirekt abgeleitet. Dazu wird das Ergebnis nach Steuern um die nicht
zahlungswirksamen Aufwendungen, das sind, neben Abschreibungen, im Wesentlichen die Verande-
rungen der Riickstellungen sowie sonstige nicht zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrage,
korrigiert und um die Veranderung der betrieblichen Aktiva und Passiva erganzt.
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Dariiber hinaus werden Gewinne und Verluste aus dem Abgang von Aktienoptionen sowie
zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage aus der Marktbewertung von Aktienoptionen zur
Erhohung der Transparenz innerhalb des Mittelzu- und -abflusses aus laufender Geschaftstatigkeit in
separaten Positionen dargestellt. In den sonstigen zahlungsunwirksamen Aufwendungen und Ertra-
gen sind im Wesentlichen Aufwendungen und Ertrage aus der laufenden Wertfortschreibung der at
Equity bilanzierten Anteile sowie aus der Bewertung der Put- und Call-Optionen auf die bei der Por-
sche SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH enthalten. Die zahlungsunwirk-
samen Aufwendungen und Ertrage der Vergleichsperiode betrafen insbesondere die Entkonsolidie-
rungsergebnisse (inklusive der in die Gewinn- und Verlustrechnung (ibernommenen, direkt im Eigen-
kapital erfassten Aufwendungen und Ertrage fiir den Porsche Zwischenholding GmbH Konzern und
den Volkswagen Konzern), den Ertrag aus der erstmaligen Einbeziehung des Volkswagen Konzerns
at Equity sowie den Verwasserungseffekt aus der Kapitalerhéhung bei der Volkswagen AG.

Im Mittelzufluss/ -abfluss aus laufender Geschaftstatigkeit sind enthalten:

‘ RGJ 2010 2009/10

davon

fortgefiihrte

Mio. € Tatigkeiten
|

Gezahlte Zinsen -205 -1.431 -606

Erhaltene Zinsen 77 1.157 123

Erhaltene Dividenden aus nicht konsolidierten Tochterunternehmen 0 1 0

Die Veranderungen der Bilanzposten, die fiir die Entwicklung der Kapitalflussrechnung he-
rangezogen werden, werden um nicht zahlungswirksame Effekte aus der Wahrungsumrechnung
angepasst. Aus diesem Grund sind die Veranderungen der betreffenden Bilanzpositionen mit den
entsprechenden Werten aus der veroffentlichten Konzernbilanz nicht unmittelbar abstimmbar.



Die Uberleitung der Fliissigen Mittel laut Bilanz zum Finanzmittelbestand laut Kapitalflussrechnung
stellt sich wie folgt dar:
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Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Flussige Mittel 622 898
- Termingeldanlagen -216 -316
- Fliissige Mittel, die einer Verfiigungsbeschrankung unterliegen 0 -45
Finanzmittelbestand laut Kapitalflussrechnung 406 537

Der Finanzmittelbestand laut Kapitalflussrechnung enthalt grundsatzlich Fliissige Mittel und
Zahlungsmittelaquivalente mit einer urspriinglichen Laufzeit von bis zu drei Monaten. Die Fliissigen
Mittel, die einer Verfiigungsbeschrankung unterliegen, wurden als Sicherheit im Zusammenhang mit
den auf Barausgleich gerichteten und in der Vergleichsperiode zur Aktienkurssicherung und sonsti-
gen Zwecken eingesetzten Aktienoptionsgeschaften hinterlegt und sind aus diesem Grund nicht im
Finanzmittelbestand zum Stichtag des Vorjahres enthalten. Die Veranderungen der verfligungsbe-
schrankten Fliissigen Mittel werden in der Kapitalflussrechnung korrespondierend zu den Zahlungs-
stromen aus diesen Aktienoptionen im Mittelzu- und -abfluss aus Investitionstatigkeit dargestellt.

Nachdem im RGJ 2010 die verbliebenen auf Barausgleich gerichteten Optionsgeschéafte mit
Bezug auf Aktien der Volkswagen AG aufgelost wurden, liegen zum 31. Dezember 2010 keine ver-
fligungsbeschrankten Flissigen Mittel mehr vor.

Bei den Termingeldanlagen handelte es sich um kurzfristige Anlagen mit einer urspriingli-
chen Laufzeit von mehr als drei Monaten.
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Erlauterungen zur Konzernbilanz

In den Anhangangaben [11] bis [14] werden Uberleitungsrechnungen fiir Immaterielle Ver-
mogenswerte, Sachanlagen, Ubrige Finanzanlagen, Vermietete Vermdgenswerte und Als Finanzin-
vestition gehaltenen Immobilien dargestellt. Infolge der Entkonsolidierung der aufgegebenen Ge-
schéftsbereiche in der Vergleichsperiode reduzierten sich die Buchwerte und die zugehorigen Ver-
anderungen dieser Vermogenswerte mit Ausnahme der At Equity bewerteten Anteile ab diesem
Zeitpunkt auf Betrage von unter 1 Mio. €. Daher wurde auf die Darstellung von Uberleitungsrech-
nungen fiir diese Vermogenswerte (mit Ausnahme der Uberleitungsrechnung fiir At Equity bewertete
Anteile) im RGJ 2010 verzichtet.

[11] Entwicklung der Immateriellen Vermdogenswerte

| Geschafts- | Aktivierte | Aktivierte | Marken | Sonstige | Gesamt
oder Entwicklungs Entwicklungs Immaterielle
Firmenwerte kosten fiir kosten fiir in Vermogens-
derzeit Entwicklung werte
genutzte befindliche
Mio. € Produkte Produkte
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand am 1.8.2009 10.449 7.356 3.220 10.861 2.635 34.521
Zugange aus Erstkonsolidierung 1 0 0 0 0 1
Zugange 0 161 763 0 127 1.051
Wahrungsdifferenzen 0 -18 -38 28 14 -14
Umbuchungen 0 251 -251 0 5 5
Abgange aus Entkonsolidierung 10.450 7.743 3.691 10.889 2.775 35.548
Sonstige Abgéange 0 7 3 0 6 16
Stand am 31.7.2010 0 0 0 0 0 0
Abschreibungen
Stand am 1.8.2009 0 1.176 46 0 633 1.855
Zugénge 0 725 0 0 246 971
Wahrungsdifferenzen 0 -33 -3 0 4 -32
Zugange auBerplanmaBig 0 47 12 0 69 128
Umbuchungen 0 6 -6 0 0 0
Zuschreibungen 0 0 2 0 0 2
Abgange aus Entkonsolidierung 0 1.920 44 0 949 2913
Sonstige Abgéange 0 1 3 0 3 7
Stand am 31.7.2010 0 0 0 0 0 0
davon fortgefiihrte Tatigkeiten 0 0 0 0 0 0
Restbuchwert zum 31.7.2010 0 0 0 0 0 0

Restbuchwert zum 31.12.2010 0 0 0 0



[12] Entwicklung der Sachanlagen

Grundstiicke, |  Technische | Andere |  Geleistete | Gesamt
grundstiicksgleiche Anlagen und Anlagen, Anzahlungen
Rechte und Bauten Maschinen Betriebs- und und Anlagen
einschl. der Bauten auf Geschéfts- im Bau
Mio. € fremden Grundstiicken ausstattung
Anschaffungs-/Herstellungskosten
Stand am 1.8.2009 13.421 9.637 11.078 3.599 37.735
Zugange aus Erstkonsolidierung 91 1 1 5 98
Zugange 244 631 762 879 2.516
Wahrungsdifferenzen 19 2 -45 -29 -53
Umbuchungen 329 409 272 -1.013 -3
Abgange aus Entkonsolidierung 14.095 10.659 11.935 3.435 40.124
Sonstige Abgénge 9 21 133 6 169
Stand am 31.12.2009 0 0 0 0 0
Abschreibungen
Stand am 1.8.2009 670 1.604 3.325 0 5.599
Zugange 292 967 1.203 14 2.476
Wahrungsdifferenzen 6 -12 -28 -1 -35
Zugange auBerplanmaBig 0 1 50 0 51
Umbuchungen 0 0 0 0 0
Zuschreibungen 0 0 6 2 8
Abgange aus Entkonsolidierung 967 2.548 4.467 8 7.990
Sonstige Abgéange 1 12 77 3 93
Stand am 31.7.2010 0 0 0 0 0
davon fortgefiihrte Tatigkeiten 0 0 0 0 0
Restbuchwert zum 31.7.2010 0 0 0 0 0
Restbuchwert zum 31.12.2010 0 0 0 0 0

In der Vergleichsperiode wurden o6ffentliche Zuwendungen in Hohe von 108 Mio. € von den

Anschaffungskosten der Sachanlagen der aufgegebenen Geschéftsbereiche abgesetzt. Hierbei
handelte es sich im Wesentlichen um Subventionen fiir den Erwerb von Grundstiicken und Investiti-

onsgitern.
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[13] Entwicklung der at Equity bewerteten Anteile und der iibrigen Finanzanlagen

Die at Equity bewerteten Beteiligungen setzen sich zusammen aus einem Buchwert fiir die
Beteiligung an der Volkswagen AG in Hohe von 20.709 Mio. € (Vorjahr: 19.086 Mio. €) und einem
Buchwert flir die Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH in Hohe von 3.549 Mio. €
(Vorjahr: 3.621 Mio. €).

Samtliche von der Porsche SE an der Volkswagen AG gehaltenen Stamm- und Vorzugsakti-
en wurden flir passivierte Schulden und sonstige Verpflichtungen der Porsche SE bis zu deren Be-
gleichung oder sonstigem Entfall verpfandet. Ohne vorherige schriftliche Zustimmung eines
Sicherheitentreuhanders ist eine VerauBerung von Stamm- und Vorzugsaktien vor der teilweisen
Riickfliihrung der erstrangig gesicherten Verbindlichkeiten nicht zulassig. Die Porsche SE kann indes
weiterhin ihre Stimmrechte ausiiben und ist, vorbehaltlich abweichender Weisung eines Pfandglaubi-
gers in restriktiven Ausnahmefallen, weiterhin berechtigt, iber Dividenden aus den Stamm- und
Vorzugsaktien frei zu verfiigen. Dariiber hinaus kann die Porsche SE mit den Aktien in Zusammen-
hang stehende Bezugsrechte verauBern.

Die Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH wurde an einen Treuhander siche-
rungsiibereignet. Der Treuhander halt die Beteiligung treuhanderisch fiir die Porsche SE und als
Sicherheit fiir die die Porsche SE finanzierenden Banken. Die Porsche SE ist weiterhin wirtschaftli-
cher Eigentimer, ibt die Stimmrechte aus und erhalt die Gewinnausschiittungen. Die Beteiligung an
der Porsche Zwischenholding GmbH wurde zur Besicherung von Finanzschulden ebenfalls verpfan-
det. Das Pfandrecht kann, bevor die Volkswagen AG die Moglichkeit hatte, die Beteiligung zu der im
Rahmen der Put-Option vereinbarten Gegenleistung von 3,9 Mrd. € zu erwerben, nicht vollstreckt
werden.



[14] Entwicklung der Vermieteten Vermdgenswerte und der Als Finanzinvestition
gehaltenen Immobilien

Vermietete \ Als Finanzinvestition |

Mio. € Vermdgenswerte gehaltene Immobilien
Anschaffungs-/Herstellungskosten

Stand am 1.8.2009 12.598 403
Zugange aus Erstkonsolidierung 0 0
Zugange 2.354 69
Veranderung aus der at Equity-Bilanzierung 0 0
Wahrungsdifferenzen -510 0
Umbuchungen -2 0
Abgange aus Entkonsolidierung 13.194 472
Sonstige Abgange 1.246 0
Stand am 31.7.2010 0 0
Abschreibungen

Stand am 1.8.2009 1.558 12
Zugange 962 10
Wahrungsdifferenzen -120 0
Zugange auBerplanmaBig 43 0
Umbuchungen 0 0
Zuschreibungen 0 0
Abgange aus Entkonsolidierung 2.364 22
Sonstige Abgange 79 0
Stand am 31.7.2010 0 0
davon fortgefiihrte Tatigkeiten 0 0
Restbuchwert zum 31.7.2010 0 0
Restbuchwert zum 31.12.2010 0 0
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Unter den Vermieteten Vermogenswerten wurden im Vorjahr die im Wege des Operating
Leasing vermieteten Vermogenswerte der aufgegebenen Geschaftsbereiche bis zu deren Entkonso-
lidierung ausgewiesen.

In dem Posten Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien wurden im Vorjahr Mietwohnungen
und verpachtete Handlerbetriebe der aufgegebenen Geschaftsbereiche bis zu deren Entkonsolidie-
rung ausgewiesen.

Die in der Vergleichsperiode vorgenommenen auBerplanmaBigen Abschreibungen des Anla-
gevermogens in Hohe von insgesamt 223 Mio. € betrafen Vermogenswerte des Volkswagen Kon-
zerns. Die Wertminderungen resultierten aus Marktveranderungen bedingt durch Volumen- und
Wechselkursanderungen sowie bei den vermieteten Vermogenswerten auch bedingt durch Entwick-
lungen der Restwerte. Bei den Sonstigen Immateriellen Vermégenswerten waren die Wertberichti-
gungen aufgrund gesteigerter Risikokosten erforderlich. Der zur Ermittlung der Wertminderung
herangezogene erzielbare Betrag wurde auf Basis des Nutzungswerts ermittelt. Der verwendete
Abzinsungsfaktor betrug im Vorjahr 9,8 %. Die Berechnungen beruhen auf 5-Jahresplanungen.

[15] Lang- und kurzfristige Sonstige Forderungen und Vermogenswerte

Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Derivative Finanzinstrumente 459 311
Sonstige Forderungen und Vermogenswerte
gegen Gemeinschaftsunternehmen 4.027 4.019
Sonstige Steueranspriiche 1 0
Ubrige Forderungen und Vermégenswerte 12 2
Aktive Rechnungsabgrenzung 1 1
4.500 4.333
davon langfristig 4.475 4.319
davon kurzfristig 25 14

Die Forderungen gegen Gemeinschaftsunternehmen bestehen gegeniiber Gesellschaften
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns. Diesen Forderungen stehen Finanzschulden gegen-
uber diesen Gesellschaften in Hohe von 3.880 Mio. € (Vorjahr: 3.880 Mio. €) gegeniiber.

An einer Darlehensforderung gegen die Porsche Zwischenholding GmbH in Héhe von
2.703 Mio. € (Vorjahr: 2.703 Mio. €) besteht ein Pfandrecht zugunsten dieser Gesellschaft. Dieses
Pfandrecht dient der Besicherung einer Verbindlichkeit der Porsche SE gegeniiber der Porsche
Zwischenholding GmbH in gleicher Hohe, die unter den Finanzschulden gegeniiber Gemeinschafts-
unternehmen erfasst ist. Die Porsche Zwischenholding GmbH ist zur Verwertung des Pfandrechts
berechtigt, wenn die Porsche SE mit falligen Zahlungen in Bezug auf die gesicherte Verbindlichkeit
gegeniiber der Porsche Zwischenholding GmbH in Verzug geraten sollte.
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Wahrend der Darlehenslaufzeit besteht keine Aufrechnungsmoglichkeit, solange kein zwin-
gender oder fakultativer Insolvenzgrund bei der Porsche SE eingetreten ist. Mit Falligkeit des Darle-
hensriickzahlungsanspruchs kann die Aufrechnung erklart werden. Die Volkswagen AG steht bei
Falligkeit und Uneinbringlichkeit im Falle der Insolvenz der Porsche Zwischenholding GmbH fiir die
Darlehensverpflichtung dieser Gesellschaft gegentber der Porsche SE ein, soweit diese
Verpflichtung bei Nicht-Insolvenz im Zeitpunkt der Falligkeit durch Aufrechnung mit Anspriichen
gegeniiber der Porsche SE hatte erfiillt werden kdnnen.

Bezogen auf die Insolvenz der Porsche AG besteht eine entsprechende Einstandspflicht der
Volkswagen AG hinsichtlich einer Darlehensforderung gegeniiber der Porsche AG in Hohe von
1.313 Mio. € (Vorjahr: 1.313 Mio. €). Der Darlehensvertrag enthalt auBerdem eine Vorfalligkeits-
klausel im Falle der Insolvenz der Porsche AG. Eine Aufrechnung mit der Verbindlichkeit gegeniiber
der Porsche AG in Hohe von 1.177 Mio. € ist nicht moglich, solange kein zwingender oder fakultati-
ver Insolvenzgrund bei der Porsche AG eingetreten ist.

In Hohe von insgesamt 136 Mio. € (Vorjahr: 136 Mio. €) lUbersteigen daher die Darlehens-
forderungen gegeniiber dem Porsche Zwischenholding GmbH Konzern die korrespondierenden
Finanzschulden. Fir diesen Teilbetrag besteht somit weder eine Einstandserklarung der Volkswagen
AG noch eine Aufrechnungsmaoglichkeit.

Aus Finanzgarantien sind Haftungsvergiitungen in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) un-
ter den Ubrigen Forderungen und Vermégenswerten aktiviert.

Sicherheiten werden grundsatzlich zum Vertragsabschluss bilanziert, die Ausbuchung er-
folgt mit Ablauf des Vertragsverhaltnisses.

Ausfallrisiken wird durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Das maximale Ausfallrisi-
ko entspricht den Netto-Buchwerten der Sonstigen Forderungen und Vermogenswerte. Die kurzfris-
tigen Sonstigen Forderungen und Vermogenswerte sind tiberwiegend unverzinslich. In den langfristi-
gen Sonstigen Forderungen und Vermodgenswerten sind Derivative Finanzinstrumente in Hohe von
459 Mio. € (Vorjahr: 303 Mio. €) enthalten.

Die Sonstigen Forderungen und Vermogenswerte abziiglich der Derivativen Finanzinstru-
mente haben einen Buchwert von 4.041 Mio. € (Vorjahr: 4.022 Mio. €). Dieser teilt sich auf die
finanziellen Forderungen mit einem Buchwert von 4.027 Mio. € (Vorjahr: 4.020 Mio. €), die Finanz-
garantien mit einem Buchwert von 2 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) und die Nicht-finanziellen Sonstigen
Forderungen und Vermoégenswerte mit einem Buchwert von 12 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) auf. In den
Nicht-finanziellen Sonstigen Forderungen und Vermogenswerten sind im Wesentlichen abgegrenzte
Aufwendungen im Zusammenhang mit der fiir das Jahr 2011 geplanten Kapitalerhéhung enthalten.



182

Konzernabschluss

Die positiven Zeitwerte der Derivativen Finanzinstrumente setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2010 31.7.2010

Zeitwerte aus:

Zinssicherung 0 2
Aktienoptionsgeschafte 0 8
Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 459 301
Vermogenswerte, die sich nicht in einer Hedge-Beziehung befinden 459 311

459 311

Die Optionen auf sonstige Unternehmensanteile beinhalten den positiven beizulegenden
Zeitwert fir die Put-Option auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwi-
schenholding GmbH. Das Recht auf Ausiibung der Put-Option wurde zur Besicherung von Finanz-
schulden gegeniiber Kreditinstituten abgetreten. Die Anspriiche, die gegen die Volkswagen AG
infolge der Ausiibung der Put-Option entstehen, wurden als Sicherheit fiir Finanzschulden gegeniiber
Kreditinstituten verpfandet.

Die Gesamtposition der Derivativen Finanzinstrumente wird in Anhangangabe [24] naher
erlautert.

[16] Ertragsteuerforderungen und -verbindlichkeiten

Die Ertragsteuerforderungen betreffen iberwiegend Riickforderungen von Kapitalertrag-
steuern, die im Zusammenhang mit erhaltenen Ausschiittungen bzw. Dividenden stehen.

Die Ertragsteuerverbindlichkeiten enthalten im Wesentlichen aus den Riickstellungen umge-
gliederte Betrage fiir anstehende Gewerbesteuerzahlungen.

[17] Fliissige Mittel

Die Guthaben bei Kreditinstituten bestehen bei verschiedenen Banken in unterschiedlichen
Wahrungen. Im Zusammenhang mit den auf Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien
der Volkswagen AG, deren Aufldsung im Rumpfgeschaftsjahr abgeschlossen wurde, bestand zum
Bilanzstichtag des Vorjahres eine Verpfandung der Fliissigen Mittel in Hohe 45 Mio. €. Das maximale
Ausfallrisiko entspricht dem Buchwert der Fliissigen Mittel.



[18] Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im Porsche SE Konzern-Eigenkapitalspiegel darge-
stellt.

Gezeichnetes Kapital

Das Gezeichnete Kapital der Porsche SE betragt 175 Mio. € (Vorjahr: 175 Mio. €) und ist
wie im Vorjahr in 87.500.000 Stammaktien sowie 87.500.000 stimmrechtslose Vorzugsaktien, auf
die jeweils ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von 1 € entfallt, aufgeteilt und voll eingezahlt. Die
Vorzugsaktien sind bei Vorliegen eines Bilanzgewinns mit einer Mehrdividende von 0,6 Cent je
Aktie ausgestattet.

Die ordentliche Hauptversammlung hat am 30. November 2010 Beschliisse zu einer Kapi-
talerhéhung gegen Bareinlagen, zur Ermachtigung zur Ausgabe von Wandelanleihen, Genussrechten,
Gewinnschuldverschreibungen oder eine Kombination dieser Instrumente sowie zur Schaffung eines
bedingten und eines genehmigten Kapitals gefasst. Der durch die Instrumente insgesamt hochstens
zu erzielende Bruttoemissionserlds betragt 5 Mrd. €. Zu Zusagen nahe stehender Personen und
Unternehmen in Bezug auf die Kapitalerhohung wird auf Anhangangabe [29] verwiesen.

Kapitalerhohung gegen Bareinlagen

Das Grundkapital der Gesellschaft wird gegen Bareinlagen um bis zu 2,5 Mrd. € auf bis zu
2,675 Mrd. € durch Ausgabe von bis zu 1,25 Milliarden neuen Stammaktien und bis zu 1,25 Milliar-
den neuen Vorzugsaktien, jeweils mit einem anteiligen Betrag am Grundkapital von 1 € je Stiickaktie,
erhoht. Der Vorstand wird mit Zustimmung des Aufsichtsrats unter Beriicksichtigung der vor Durch-
fiihrung der Kapitalerhohung herrschenden Marktsituation den Bezugspreis je Aktie bestmaoglich,
keinesfalls aber unter 2,00 € je Aktie festsetzen. Die Anzahl der auszugebenden neuen Stamm- und
Vorzugsaktien ergibt sich jeweils aus der Division des je Aktiengattung zu erzielenden Bruttoemissi-
onserloses in Hohe von 2,5 Mrd. € durch den festzusetzenden Bezugspreis. Das Bezugsrecht der
Inhaber von Stammaktien auf Vorzugsaktien und der Inhaber von Vorzugsaktien auf Stammaktien ist
in dem Kapitalerhdhungsbeschluss ausgeschlossen (so genannter ,gekreuzter Bezugsrechtsaus-
schluss"). Aufgrund aktienrechtlicher Vorgaben darf die Zahl der neu auszugebenden Vorzugsaktien
die Zahl der neu auszugebenden Stammaktien nicht iibersteigen. Der Kapitalerhohungsbeschluss
wurde am 13. Januar 2011 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen. Der
Beschluss wird ungiiltig, wenn die Durchfiihrung der Kapitalerhohung nicht bis zum Ablauf des
30. Mai 2011 oder unter im Beschluss naher bezeichneten Voraussetzungen bis zum 30. August
2011 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen ist.
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Ermachtigung zur Ausgabe von Wandelanleihen, Genussrechten, Gewinnschuldverschreibungen oder
eine Kombination dieser Instrumente

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 29. November
2015 einmalig oder mehrmals Wandelanleihen, Genussrechte, Gewinnschuldverschreibungen oder
eine Kombination dieser Instrumente im Gesamtnennbetrag von bis zu 5 Mrd. € auszugeben. Die
Einraumung von Wandlungsrechten oder Auferlegung von Wandlungspflichten auf Stammaktien und
Vorzugsaktien ist auf insgesamt je 87,5 Mio. Stamm- und Vorzugsaktien beschrankt. Der Vorstand
ist zur Begebung von Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht oder -pflicht nur ermachtigt, wenn
jeweils gleichzeitig im Verhaltnis des Anteils der beiden Aktiengattungen am Grundkapital Schuld-
verschreibungen mit Wandlungsrecht oder -pflicht auf Stammaktien und Schuldverschreibungen mit
Wandlungsrecht oder -pflicht auf stimmrechtslose Vorzugsaktien zum Bezug angeboten werden
sowie das Bezugsrecht fiir Inhaber von Aktien einer Gattung auf die Schuldverschreibungen mit
Wandlungsrecht oder -pflicht auf Aktien der jeweils anderen Gattung ausgeschlossen wird (so ge-
nannter ,gekreuzter Bezugsrechtsausschluss®). Das Bezugsverhaltnis fiir die Schuldverschreibungen
mit Wandlungsrecht oder -pflicht und der Wandlungspreis muss flr die Inhaber beider Aktiengattun-
gen gleich festgesetzt werden. Der Wandlungspreis fiir eine Stamm- oder Vorzugsaktie darf in kei-
nem Fall einen Betrag von 2,00 € unterschreiten. Zudem darf der Wandlungspreis den Bezugs- bzw.
Wandlungspreis, der bei teilweiser Durchfiihrung der vorgenannten Kapitalerhéhung oder teilweiser
Ausnutzung des genehmigten Kapitals bzw. im Rahmen einer friiheren Ausgabe von Schuldver-
schreibungen mit Wandlungsrecht oder -pflicht festgelegt wurde, nicht unterschreiten.

Bedingtes Kapital

Das Grundkapital ist um bis zu 87.500.000,00€ durch Ausgabe von bis zu 87.500.000
neuen auf den Inhaber lautenden stimmrechtslosen Vorzugsaktien, die mit denselben satzungsmaBi-
gen Rechten wie die in der Satzung der Gesellschaft beschriebenen stimmrechtslosen Vorzugsakti-
en ausgestattet sind, jeweils als Stiickaktien, bedingt erhoht. Die bedingte Kapitalerhohung dient
der Gewahrung etwaiger auf den Inhaber lautenden stimmrechtslosen Vorzugsaktien bei Ausiibung
von Wandlungsrechten oder Erfiillung von Wandlungspflichten an die Inhaber von Wandelschuldver-
schreibungen, Genussrechten oder Gewinnschuldverschreibungen bzw. Kombinationen dieser In-
strumente. Die Ausgabe der neuen Aktien erfolgt zu dem nach MaBgabe des vorstehend bezeichne-
ten Ermachtigungsbeschlusses jeweils zu bestimmenden Wandlungspreis. Das bedingte Kapital
wurde am 13. Januar 2011 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen.

Genehmigtes Kapital

Der Vorstand ist erméachtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats bis zum 29. November
2015 das Grundkapital der Gesellschaft um insgesamt bis zu 87.500.000,00€ durch ein- oder
mehrmalige Ausgabe neuer Stammaktien oder stimmrechtsloser Vorzugsaktien gegen Bareinlagen
oder Sacheinlagen zu erhdhen. Die Ermachtigung darf nur in der Weise ausgelibt werden, dass der
Anteil der stimmrechtslosen Vorzugsaktien am Grundkapital zu keiner Zeit den Anteil der Stammak-
tien am Grundkapital iibersteigt. Die Ermachtigung umfasst die Befugnis, stimmrechtslose Vorzugs-
aktien auszugeben, die den friiher ausgegebenen stimmrechtslosen Vorzugsaktien bei der Vertei-
lung des Gewinns oder des Gesellschaftsvermodgens gleichstehen. Das genehmigte Kapital wurde
am 13. Januar 2011 in das Handelsregister des Amtsgerichts Stuttgart eingetragen.



Den Aktionaren ist grundsatzlich ein Bezugsrecht einzuraumen. Der Vorstand ist jedoch er-
machtigt, mit Zustimmung des Aufsichtsrats im Fall der gleichzeitigen Ausgabe von Stammaktien
und stimmrechtslosen Vorzugsaktien im Verhaltnis des Anteils der Gattungen am Grundkapital das
Bezugsrecht der Inhaber von Aktien einer Gattung auf Aktien der anderen Gattung auszuschlieBen
(so genannter ,gekreuzter Bezugsrechtsausschluss*). Der Vorstand ist ferner ermachtigt, mit Zu-
stimmung des Aufsichtsrats das Bezugsrecht der Aktionare auszuschlieBen, sofern neue auf den
Inhaber lautende Stammaktien gegen Sacheinlagen zum Zwecke des Erwerbs von Unternehmen,
Teilen von Unternehmen, Beteiligungen an Unternehmen oder sonstigen Vermdgensgegenstanden
ausgegeben werden. Der festzusetzende Bezugspreis darf in keinem Fall einen Betrag von € 2,00
unterschreiten. Zudem darf der Bezugspreis einen Bezugs- bzw. Wandlungspreis, der bei teilweiser
Durchflihrung der vorgenannten Kapitalerhohung gegen Bareinlage bzw. im Rahmen einer Ausgabe
von Schuldverschreibungen mit Wandlungsrecht oder -pflicht festgelegt wurde, nicht unterschreiten.

Kapitalriicklage

Die Kapitalriicklage enthéalt ausschlieBlich Einstellungen aus Aufgeldern und ist zum Vorjahr
unverandert.

Gewinnriicklagen

Bei den Gewinnriicklagen handelt es sich um die Riicklage fiir angesammelte Gewinne,
Riicklagen fiir die Marktbewertung von zur VerauBerung verfiigharen Wertpapieren, Riicklagen fiir
Cashflow Hedges, die Riicklage fiir Wahrungsumrechnung, die Riicklage fiir at Equity bewertete
Anteile und die Neubewertungsriicklage.

Die Riicklage fiir angesammelte Gewinne enthalt die laufenden und die in Vorjahren von der
Porsche SE und den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen erwirtschafteten,
noch nicht ausgeschiitteten Gewinne. Hierzu gehoren auch umgegliederte Neubewertungsriicklagen
aus entkonsolidierten Tochterunternehmen. In diesem Posten werden zudem Steuereffekte aus der
Bilanzierung von Hybridkapital, das nicht beherrschenden Anteilseignern zuzurechnen ist, erfasst.

In der Riicklage fiir die Marktbewertung von zur VerauBerung verfiigbaren Wertpapieren
werden gegebenenfalls Anderungen des beizulegenden Zeitwerts dieser Wertpapiere erfasst.

In der Riicklage fiir die Absicherung von Cashflows wird der Teil des Gewinns oder Verlusts
aus Sicherungsinstrumenten zur Absicherung von Cashflows erfasst, der dem effektiven Teil der
Absicherung zuzuordnen ist.

Die Riicklage fir Wahrungsumrechnung dient der Erfassung von Differenzen aus der Um-
rechnung der Abschliisse der auslandischen Tochterunternehmen.

In der Riicklage fiir at Equity bewertete Anteile werden direkt im Eigenkapital erfasste Auf-
wendungen und Ertrage aus at Equity bewerteten Beteiligungen separat erfasst.
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Der handelsrechtliche Jahresabschluss der Porsche SE weist zum 31. Dezember 2010 ei-

nen Bilanzgewinn in Hohe von 440 Mio. € aus. Ein Vorschlag an die Hauptversammlung zur Verwen-

dung des Bilanzgewinns lag zum Zeitpunkt der Aufstellung des Abschlusses durch den Vorstand
noch nicht vor.

Die nachfolgende Tabelle zeigt die Veranderung der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen
(=) und Ertrage (+), die sowohl auf Aktionare der Porsche SE als auch auf nicht beherrschende
Anteilseigner entfallen:

Mio. € | Vor Steuern | Steuern | Nach Steuern

RGJ 2010

Ertrage/Aufwendungen aus at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern)
Im Eigenkapital erfasste Anderungen des kumulierten

ubrigen Eigenkapitals 758 0 758
758 758

2009/10

Ertrage/Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung

Im Eigenkapital erfasste Differenzen aus der Umrechnung von

Abschliissen -234 0 -234

Umgliederungen von realisierten Gewinnen/Verlusten -73 0 -73

-307 0 -307

Ertrdge/Aufwendungen aus der Marktbewertung von Wertpapieren

Im Eigenkapital erfasste Anderungen des beizulegenden Zeitwerts 196 -58 138

Umgliederungen von realisierten Gewinnen/Verlusten -219 64 -155
-23 6 -17

Ertrage/Aufwendungen aus der Absicherung von Cashflows

Im Eigenkapital erfasste Anderungen des beizulegenden Zeitwerts 1.310 -b51 759

Umgliederungen von realisierten Gewinnen/Verlusten -948 469 -479
362 -82 280

Ertrage/Aufwendungen aus at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern)

Im Eigenkapital erfasste Anderungen des kumulierten

tibrigen Eigenkapitals 319 319

Umgliederungen von realisierten Gewinnen/Verlusten -13 -13
306 306
338 -76 262
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In den direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertragen aus at Equity bilanzier-
ten Anteilen sind folgende Bestande enthalten: Ertrage aus der Wahrungsumrechnung vor Steuern in
Hohe von 1.176 Mio. (Vorjahr: 1.342 Mio. €), Ertrage aus der Marktbewertung von Wertpapieren
vor Steuern in Hohe von 35 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €), Aufwendungen aus Cashflow Hedges vor
Steuern in Hohe von 455 Mio. € (Vorjahr: 1.593 Mio. €), direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage aus
at Equity bilanzierten Anteilen nach Steuern in Hohe von 133 Mio. € (Vorjahr: 76 Mio. €) sowie
Steuerertrage in Hohe von 170 Mio. € (Vorjahr: 458 Mio. €).

Von den Veranderungen der direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrage entfallen
folgende Werte auf die nicht beherrschenden Anteilseigner:

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Ertrage/Aufwendungen aus der Wahrungsumrechnung 0 -164
Ertrage/Aufwendungen aus der Marktbewertung von Wertpapieren 0 1
Ertrage/Aufwendungen aus der Absicherung von Cashflows 0 718
Steuern 0 -196
Ertrage/Aufwendungen aus at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern) 0 9

0 368

Nicht beherrschende Anteilseigner - Hybridkapitalgeber

Das zum Bilanzstichtag ausgewiesene Hybridkapital hat ein Nominalvolumen von
360 Mio. € (Vorjahr: 360 Mio. €). Das Hybridkapital verfiigt (iber eine unbegrenzte Laufzeit. Es stellt
gemaB den Regelungen des IAS 32 Eigenkapital des Konzerns dar.

Nicht beherrschende Anteilseigner - Andere

Die in der Vergleichsperiode dargestellten sonstigen nicht beherrschenden Anteilseigner
entfallen im Wesentlichen auf auBenstehende Anteilseigner der Volkswagen AG, der Scania AB sowie
der AUDI AG und wurden infolge der Entkonsolidierungen in der Vergleichsperiode ausgebucht.

Aktienoptionsplan

Der auf Ebene des in der Vergleichsperiode entkonsolidierten Volkswagen Konzerns beste-
hende Aktienoptionsplan raumte den Beglinstigten — dem Vorstand der Volkswagen AG, dem Top-
Management und Management sowie den tariflichen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Volkswa-
gen AG - das Recht ein, durch Zeichnungen von Wandelschuldverschreibungen zum Einzelpreis von
2,56 € Rechte auf den Bezug von Aktien der Volkswagen AG zu erwerben. Jede Schuldverschrei-
bung verbriefte das Recht zur Wandlung in zehn Stammaktien.
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Die Entwicklung der gewahrten Anspriiche auf Aktienoptionen in der Vergleichsperiode ergibt sich
aus der folgenden Tabelle:

| Nominalwert der \ Anzahl der \ Anzahl der

Wandelschuld- Wandelrechte wandelbaren

verschreibung Stammaktien

€ Stiick Stiick

Stand am 1.7.2009 39.505,92 15.432 154.320

Im Geschaftsjahr aufgrund der Entkonsolidierung abgegangen 39.505,92 15.432 154.320

Stand am 31.7.2010 0 0 0
Nachfolgend werden die Entwicklung der ausgegebenen Wandelschuldverschreibungen der sechsten

bis achten Tranche in der Vergleichsperiode sowie ihre Ausiibungspreise dargestellt:
\ Durchschnittlicher \ Wandelschuld-

Wandelpreis je verschreibungen

Wandelschuld-
verschreibung?

€ Stiick
Stand am 1.7.2009 554,75 15.432
Im Geschaftsjahr aufgrund der Entkonsolidierung abgegangen 554,75 15.432
Stand am 31.7.2010 0 0

1 Wandelpreis je zehn Aktien

Kapitalmanagement

Das Kapitalmanagement im Porsche SE Konzern erfolgte bis zum Wegfall der Kontrolle
tber den Porsche Zwischenholding GmbH Konzern bzw. den Volkswagen Konzern Anfang Dezember
2009 und der damit verbundenen Entkonsolidierungen zweistufig. Dabei steuerten der Porsche
Zwischenholding GmbH Konzern und der Volkswagen Konzern auf einer ersten Stufe ihr Kapital nach
individuellen Vorgaben. Auf Gesamtkonzernebene erfolgte auf einer zweiten Stufe ein Monitoring
beider Konzerne sowie von Konsolidierungseffekten und Auswirkungen aus Kaufpreisallokationen.

Seit dem Verlust der Kontrolle tiber die aufgegebenen Geschaftsbereiche in der Vergleichs-
periode konzentriert sich das Kapitalmanagement des Porsche SE Konzerns auf die Holdinggesell-
schaft Porsche SE. Ziel ist eine kontinuierliche Steigerung des Unternehmenswerts, die Sicherung
der Liquiditat und die risikoadaquate Verzinsung von Guthaben. Mit den genannten Zielsetzungen
sollen die Interessen der Anteilseigner und der Mitarbeiter sowie der tbrigen Anspruchsgruppen
nachhaltig gesichert werden. Durch ein systematisches Anlage- und Finanzierungsmanagement stellt
die Porsche SE sicher, dass sowohl die Kapitalkosten als auch die Kapitalstruktur optimiert werden.



Das Gesamtkapital des Porsche SE Konzerns, definiert im Rahmen des Kapitalmanagements als
Summe aus Eigenkapital und Finanzschulden, stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:
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Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Eigenkapital 17.214 15.197
Anteil am Gesamtkapital 61 % 58 %
Langfristige Finanzschulden 3.880 5.864
Kurzfristige Finanzschulden 6.964 4,961
Summe Finanzschulden 10.844 10.825
Anteil am Gesamtkapital 39% 42%
Gesamtkapital 28.058 26.022

[19] Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Fiir die betriebliche Altersversorgung bestehen im Porsche SE Konzern sowohl beitragsori-
entierte als auch leistungsorientierte Zusagen.

Bei den beitragsorientierten Zusagen (Defined Contribution Plans) zahlt das Unternehmen
aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen bzw. auf freiwilliger Basis Beitrage an
staatliche oder private Rentenversicherungstrager. Mit Zahlung der Beitrage bestehen fiir das Un-
ternehmen keine weiteren Leistungsverpflichtungen. Die laufenden Beitragszahlungen sind als Auf-
wand des jeweiligen Jahres ausgewiesen und waren von untergeordneter Bedeutung.

Die im Porsche SE Konzern bestehenden Altersversorgungssysteme basieren auf riickstel-
lungsfinanzierten Leistungszusagen (Defined Benefit Plans). Die Riickstellungen fir leistungsorien-
tierte Versorgungsplane werden gemaB IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren (Projected
Unit Credit Method) errechnet. Die Pensionsverpflichtungen werden dabei mit dem Barwert der am
Bewertungsstichtag erdienten Pensionsanspriiche unter Berlicksichtigung wahrscheinlicher kiinftiger
Erhohungen von Renten und Gehaltern bilanziert. Der Verpflichtungsumfang fiir aktive Mitarbeiter
erhoht sich jahrlich um die Aufzinsung und um den Barwert der im Wirtschaftsjahr neu erdienten
Pensionsanspriiche. Versicherungsmathematische Gewinne oder Verluste ergeben sich aus Be-
standsanderungen und Abweichungen der tatsachlichen Trends (zum Beispiel Einkommens- und
Rentenerhohungen, Zinssatzanderungen) gegeniber den Rechnungsannahmen.

Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden aufgrund von Versor-
gungsplanen fiir Zusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Die Versor-
gungsleistungen basieren grundsatzlich auf der Beschaftigungsdauer, auf dem bezogenen Entgelt
und dem Beschéftigungsgrad der begiinstigten Mitarbeiter. Die unmittelbaren und mittelbaren Ver-
pflichtungen umfassen solche aus bereits laufenden Pensionen sowie Anwartschaften fiir zukiinftig
zu zahlende Pensionen und Altersruhegelder. Zudem besteht mit der Porsche VarioRente in Deutsch-
land ein personliches Vorsorgekapital, das durch Beitrage der Mitarbeiter aufgebaut wird.
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Versicherungsmathematische Annahmen

Die Berechnung der Pensionsverpflichtung erfolgt nach versicherungsmathematischen
Methoden. Hierin enthalten sind Annahmen zu kiinftigen Lohn- und Gehaltstrends sowie Rententrends.
Der Bewertung liegen die folgenden versicherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

\ Deutschland

in % RGJ 2010 2009/10
S
Abzinsungssatz 4,80 4,80
Lohn- und Gehaltssteigerungen 3,00 3,00
Karrieretrend 0,50 0,50
Rentensteigerungen 1,50 1,00

Im RGJ 2010 waren die ergebniswirksam erfassten Betrage von untergeordneter Bedeutung
(Vorjahr: Dienstzeitaufwand in Hohe von 1 Mio. €).

Die Entwicklung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen sowie des Planvermogens zu
Marktwerten wird nachfolgend dargestellt. Das Planvermégen der Vergleichsperiode war dabei
vollstandig den entkonsolidierten aufgegebenen Geschaftsbereichen zuzuordnen. In den fortgefiihr-
ten Tatigkeiten ist kein Planvermaogen fir leistungsorientierte Zusagen vorhanden.

Entwicklung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Stand am 1.8. 8 17.222
Wahrungsdifferenzen 0 137
Dienstzeitaufwand 0 184
Zinsaufwand 0 383
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0 -46
Versicherungsmathematische Gewinne (=) und Verluste (+) -1 1
Geleistete Rentenzahlungen 0 -319
Mitarbeiterbeitrage flr betriebliche Altersvorsorge 0 5
Veranderung Konsolidierungskreis 0 -17.559
Sonstige Veranderungen 1 0
Stand am 31.12. bzw. 31.7. 8 8



Entwicklung des Planvermdgens

Mio. € RGJ 2010 2009/10
S

Stand am 1.8. 0 3.510

Wahrungsdifferenzen 0 123

Erwartete Ertrage aus Planvermogen 0 85

Versicherungsmathematische Gewinne (+) und Verluste (-) 0 -12

Geleistete Rentenzahlungen 0 -49

Arbeitgeberbeitrage 0 115

Mitarbeiterbeitrage 0 6

Veranderung Konsolidierungskreis 0 -3.781

Sonstige Veranderungen 0 3

Stand am 31.12. bzw. 31.7. 0 0

Folgende Betrage wurden fiir leistungsorientierte Zusagen in der Bilanz erfasst:

Mio. € RGJ 2010 2009/10

I

Barwert der riickstellungsfinanzierten Pensionsverpflichtungen 8 8

Nettoverpflichtung 8 8

Nicht erfasste versicherungsmathematische Gewinne (+) und Verluste (-) -1 -1

Bilanzwerte zum 31.12. bzw. 31.7. 7 7
davon Pensionsriickstellungen 7 7
davon sonstiger Vermogenswert 0 0

Die erfahrungsbedingten Anpassungen, also die Abweichungen zwischen der gemaB den versiche-

rungsmathematischen Annahmen erwarteten und der tatsachlichen Entwicklung der Verpflichtungen

und Vermogenswerte, konnen der folgenden Tabelle entnommen werden.

Mio. € | RGJ2010 | 2009/10 | 2008/09 | 2007/08 |  2006/07

|

Leistungsorientierte Verpflichtung 8 8 17.222 760 744

Planvermogen 0 0 -3.510 -41 -43

Unterdeckung (+)/Uberdeckung (-) 8 8 13.712 719 701

Erfahrungsbedingte Anpassungen der

Pensionsverpflichtung -8,8% 1,7% -0,7% 13,1% 6,0%

Erfahrungsbedingte Anpassungen des

Planvermogens - - -0,5% -1,7% 1,3%
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[20] Lang- und kurzfristige Ertragsteuerriickstellungen und Sonstige Riickstellungen

\ 31.12.2010 | 31.7.2010

davon davon

Restlaufzeit Restlaufzeit

Mio.€ bis ein Jahr bis ein Jahr
Ertragsteuerriickstellungen 148 148 1.398 1.398
Sonstige Riickstellungen 92 75 145 62
Riickstellungen fiir Kosten der Belegschaft 10 10 11 10
Ubrige Sonstige Riickstellungen 82 65 134 52

Riickstellungen fiir Kosten der Belegschaft werden unter anderem fiir Gratifikationen, Jubi-
laumszuwendungen, Zeitguthaben, Altersteilzeit, Abfindungen und ahnliche Verpflichtungen gebildet.

Die Ubrigen Sonstigen Riickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstellungen fiir Steu-
erstundungszinsen sowie fiir Prozesskosten.

Der Zahlungsabfluss der Sonstigen Rickstellungen wird zu 82 % innerhalb eines Jahres und
zu 18% in einem Zeitraum zwischen einem und fiinf Jahren erwartet.

Die Sonstigen Riickstellungen haben sich wie folgt entwickelt:

| Stand |  Zufihrung | Verbrauch |  Auflosung | Stand

Mio. € 1.8.2010 31.12.2010
Riickstellungen fiir Kosten der

Belegschaft 11 8 3 6 10

Ubrige Sonstige Riickstellungen 134 28 28 52 82

145 36 31 58 92

Die Effekte aus der Aufzinsung von Riickstellungen waren im RGJ 2010 von untergeordneter
Bedeutung.



[21] Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Bei den ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Hohe von
33 Mio. € (Vorjahr: 6 Mio. €) handelt es sich im Wesentlichen um Verbindlichkeiten aus Rechts- und
Beratungsleistungen.

[22] Lang- und kurzfristige Finanzschulden

Die Finanzschulden setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € \ Gesamt \ Kurzfristig | Langfristig

31.12.2010

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6.964 6.964 0

Finanzschulden gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen 3.880 0 3.880
10.844 6.964 3.880

31.7.2010

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 6.945 4.961 1.984

Finanzschulden gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen 3.880 0 3.880
10.825 4,961 5.864

Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten werden zu fortgefiihrten Anschaffungskosten
bilanziert.

Die Finanzschulden gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen bestehen gegeniiber Gesell-
schaften des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns. lhnen stehen unter den sonstigen Forde-
rungen und Vermogenswerten ausgewiesene Darlehensforderungen in Hohe von 4.016 Mio. € (Vor-
jahr: 4.016 Mio. €) sowie sonstige Forderungen in Hohe von 11 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) gegen-
liber. Zu bestehenden Aufrechnungsmoglichkeiten wird auf Anhangangabe [15] verwiesen.
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[23] Lang- und kurzfristige Sonstige Verbindlichkeiten

Die Sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
I

Sonstige Steuerverbindlichkeiten 2 4
Sonstige Verbindlichkeiten

gegeniiber Gemeinschaftsunternehmen 1 3

Derivative Finanzinstrumente 942 417

Ubrige Verbindlichkeiten 148 150

1.093 574

davon langfristig 1.088 540

davon kurzfristig 3 34

Die Position Derivative Finanzinstrumente umfasst Zinssicherungsgeschafte und die Call-
Option der Volkswagen AG auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwi-
schenholding GmbH. In der Vergleichsperiode enthielt diese Position zudem noch Buchwerte von auf
Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG.

In den langfristigen Sonstigen Verbindlichkeiten sind Derivative Finanzinstrumente in Hohe
von 942 Mio. € (Vorjahr: 395 Mio. €) enthalten.



Die Sonstigen Verbindlichkeiten abziiglich der Derivativen Finanzinstrumente haben einen
Buchwert von 151 Mio. € (Vorjahr: 157 Mio. €). Dieser teilt sich auf die finanziellen Sonstigen Ver-
bindlichkeiten mit einem Buchwert von 149 Mio. € (Vorjahr: 153 Mio. €) und die nicht-finanziellen
Sonstigen Verbindlichkeiten mit einem Buchwert von 2 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) auf. Die nicht-
finanziellen Sonstigen Verbindlichkeiten betreffen Sonstige Steuerverbindlichkeiten.

Die negativen Zeitwerte der Derivativen Finanzinstrumente setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2010 31.7.2010

Aktienoptionsgeschafte 0 22

Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 942 395

Verbindlichkeiten aus Derivaten, die sich

nicht in einer Hedge-Beziehung befinden 942 417
942 417

Die Optionen auf sonstige Unternehmensanteile beinhalten den beizulegenden Zeitwert der
Call-Option der Volkswagen AG auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche
Zwischenholding GmbH. Die Anspriiche, die auf Ebene der Porsche SE infolge der Ausiibung der

Call-Option entstehen, wurden als Sicherheit fiir Finanzschulden gegeniiber Kreditinstituten verpfan-

det.

Die Gesamtposition der Derivativen Finanzinstrumente wird in Anhangangabe [24] naher er-

lautert.
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Sonstige Angaben

[24] Finanzrisikomanagement und Finanzinstrumente

1 Sicherungsrichtlinien und Grundséatze des Finanzrisikomanagements

Die Grundsatze und Verantwortlichkeiten fiir das Management und Controlling von Risiken,
welche sich aus Finanzinstrumenten ergeben kdnnen, werden vom Vorstand festgelegt und vom
Aufsichtsrat Giberwacht. Im Porsche SE Konzern sind die Prozesse des Risikocontrollings klar defi-
niert. Die Prozesse regeln insbesondere das laufende Monitoring der Liquiditatssituation im Porsche
SE Konzern, die Uberwachung des Unternehmenswerts der Porsche Zwischenholding GmbH und der
Volkswagen AG, die Entwicklung des Zinsniveaus an den Kapitalmarkten sowie das Monitoring der
finanzwirtschaftlichen Kennzahlen. Bis zur vollstandigen Auflosung der auf Barausgleich gerichteten
Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG umfassten die Prozesse des Risikocontrollings
zudem das Monitoring des Status dieser Geschafte. Die Prozesse orientieren sich an den gesetzli-
chen Vorgaben. Dabei werden die Risiken durch geeignete Informationssysteme identifiziert, analy-
siert und iberwacht.

Die Leitlinien sowie die Systeme werden regelmaBig tberprift und an aktuelle Markt- und
Produktentwicklungen angepasst. Der Porsche SE Konzern steuert und liberwacht diese Risiken
vorrangig lber seine Geschafts- und Finanzierungsaktivitdten und bei Bedarf (iber den Einsatz Deri-
vativer Finanzinstrumente. Die verwendeten Derivativen Finanzinstrumente wurden insbesondere fiir
Zwecke des Risikomanagements von Zinsrisiken abgeschlossen. Ohne deren Verwendung ware der
Konzern héheren finanziellen Risiken ausgesetzt. Zudem wurden Derivative Finanzinstrumente fiir
den Verkauf der bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH
abgeschlossen.

Zu weiteren Erlauterungen wird auf das Kapitel ,Chancen und Risiken der zukiinftigen Ent-
wicklung” im Konzernlagebericht der Porsche SE verwiesen.

2 Kredit- und Ausfallrisiko

Das Kredit- und Ausfallrisiko aus finanziellen Vermogenswerten besteht in der Gefahr des
Ausfalls eines Vertragspartners und daher maximal in Hohe der positiven beizulegenden Zeitwerte
der Anspriiche gegeniiber dem jeweiligen Kontrahenten. Zudem besteht das Kredit- und Ausfallrisiko
in Hohe gegebener Finanzgarantien. Dem Ausfallrisiko finanzieller Vermogenswerte wird durch an-
gemessene Wertberichtigungen unter Beriicksichtigung bestehender Sicherheiten Rechnung getra-
gen. Zur Reduzierung des Ausfallrisikos bei Originaren Finanzinstrumenten werden verschiedene
SicherungsmaBnahmen getroffen, wie beispielsweise die Einholung von Einstands- und Freistel-
lungsverpflichtungen oder Haftungsvergiitungen. Vertragspartner von Geld- und Kapitalanlagen
sowie Derivativen Finanzinstrumenten sind nationale und in geringerem Umfang internationale Kont-
rahenten. Derivative Finanzinstrumente werden nach einheitlichen Vorgaben abgeschlossen und
fortlaufend iberwacht.

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang bzw.
dem Lagebericht ersichtlich sind.

Auf eine Darstellung der Klassen mit untergeordneter Bedeutung wird verzichtet.
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Das Kredit- und Ausfallrisiko finanzieller Vermogenswerte stellt sich nach Bruttobuchwerten
folgendermaBen dar:

Weder
uberfallig
noch wert-
Mio. € berichtigt

31.12.2010
Sonstige finanzielle Forderungen 4.029
Derivative Finanzinstrumente 459
Flissige Mittel 622
5.110

31.7.2010

Sonstige finanzielle Forderungen 4.021
Derivative Finanzinstrumente 311
Flussige Mittel 898
5.230

Innerhalb des Porsche SE Konzerns existieren keinerlei iberfallige oder wertberichtigte finanziellen
Vermogenswerte.

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Wertberichtigungen zum 1.8. 0 864
Kursdifferenzen 0 0
Zufiihrung 0 0
Verbrauch 0 0
Auflosung 0 0
Veranderung Konsolidierungskreis 0 -864
Wertberichtigungen zum 31.12. bzw. 31.7. 0 0

In der Berichtsperiode bestand kein Wertberichtigungsbedarf.
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Die Bonitatseinstufung der Bruttobuchwerte weder tberfalliger noch wertberichtigter finanzieller
Vermogenswerte stellt sich wie folgt dar:

Mio. € | Risikoklasse 1 | Risikoklasse 2 | Gesamt

31.12.2010

Sonstige finanzielle Forderungen 4.029 0 4.029

Derivative Finanzinstrumente 459 0 459

Flissige Mittel 622 0 622
5.110 0 5.110

31.7.2010

Sonstige finanzielle Forderungen 4.021 0 4.021

Derivative Finanzinstrumente 311 0 311

Flissige Mittel 898 0 898
5.230 0 5.230

Die mit gut bewerteten Forderungen sind in der Risikoklasse 1 enthalten. Forderungen von

Kunden, deren Bonitat nicht mit gut eingestuft wird, die aber noch nicht ausgefallen sind, sind in der
Risikoklasse 2 enthalten. Die Zuordnung zu den Risikoklassen erfolgt auf Basis von externen Ratings

oder der Liquiditatsplanungen der Kreditnehmer, welche deren Zahlungsfahigkeit belegen. In letzte-
rem Fall wird auch die Einhaltung samtlicher vorhandener Covenants aus anderen Kreditvereinba-
rungen zum Bilanzstichtag Uberpriift.

3 Liquiditatsrisiko

Die Zahlungsfahigkeit und Liquiditatsversorgung des Porsche SE Konzerns wird durch eine
Liquiditatsplanung laufend Gberwacht. Dariiber hinaus stellt eine Liquiditatsreserve in Form von
Barmitteln und bestatigten Kreditlinien die Zahlungsfahigkeit und die Liquiditatsversorgung sicher.
Fir die Porsche SE betragt der Gesamtkreditrahmen zum Bilanzstichtag 8.500 Mio. € (Vorjahr:
8.500 Mio. €), von dem zum Bilanzstichtag 7.000 Mio. € (Vorjahr: 7.000 Mio. €) in Anspruch ge-
nommen werden, so dass eine noch ungenutzte Linie in Hohe von 1.500 Mio. € (Vorjahr:

1.500 Mio. €) fiir die Porsche SE verbleibt. Auf die Erlauterungen zur Steuerung von Liquiditatsrisi-
ken auf Ebene des Porsche SE Konzerns sowie auf Risiken im Zusammenhang mit finanzwirtschaft-
lichen Kennzahlen innerhalb der Risikoberichterstattung im Konzernlagebericht wird verwiesen. Die
liquiden Mittel umfassen die in der Bilanz ausgewiesenen Fliissigen Mittel (zur Zusammensetzung
wird auf Anhangangabe [17] verwiesen).



Die folgende Ubersicht zeigt die undiskontierten vertraglich vereinbarten Zahlungsmittelabfliisse aus
finanziellen Verbindlichkeiten und Finanzgarantien:

| Verbleibende vertragliche Falligkeiten

Mio. € | bislJahr | 1-5Jahre | Uber 5 Jahre | Gesamt
31.12.2010
Finanzschulden 7.351 4.331 0 11.682
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 33 0 0 33
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2 149 0 151
Derivative Finanzinstrumente 0 0 0 0
Finanzgarantien 3.298 0 0 3.298
10.684 4.480 0 15.164
31.7.2010
Finanzschulden 5.418 6.435 0 11.853
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 6 0 0 6
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 7 149 0 156
Derivative Finanzinstrumente 22 0 0 22
Finanzgarantien 3.248 0 0 3.248
8.701 6.584 0 15.285

Im Posten Derivative Finanzinstrumente sind im Vorjahr Effekte aus Zinssicherung und Akti-
enoptionsgeschaften enthalten.

Die Finanzgarantien sind im Wesentlichen fiir Finanzschulden des Porsche Zwischenholding
GmbH Konzerns ausgesprochen. Fir diese Finanzgarantien liegt eine Freistellungserklarung der
Volkswagen AG in Hohe von 49,9 % vor; dies entspricht einer Freistellungserklarung in Hohe von
1.646 Mio. € (Vorjahr: 1.621 Mio. €).

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang und dem
Lagebericht ersichtlich sind.
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4 Marktpreisrisiko

4.1 Sicherungspolitik und Finanzderivate

In der Berichtsperiode war der Porsche SE Konzern Zins- und Aktienkursrisiken sowie Risi-
ken aus den Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche
Zwischenholding GmbH ausgesetzt. Die Risiken resultieren aus Finanzierungsaktivitaten, den im
Berichtsjahr noch vorhandenen, aber bis zum Bilanzstichtag vollstandig aufgelosten auf Bar-
ausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG, aus den Schwankungen im
Unternehmenswert der Porsche Zwischenholding GmbH und in geringem Umfang aus Geldanlagen.
Es ist Unternehmenspolitik, diese Risiken teilweise durch den Abschluss von Sicherungsgeschaften
zu begrenzen bzw. auszuschlieBen. Alle notwendigen SicherungsmaBnahmen werden durch die
Finanzabteilung der Porsche SE koordiniert.

Grundsatzlich orientieren sich Sicherungsgeschafte in Art und Umfang am Grundgeschaft.
Sicherungsgeschafte dirfen nur zur Sicherung bestehender Grundgeschéafte oder moglicher Trans-
aktionen abgeschlossen werden. Dabei diirfen nur nach Art und Volumen bewilligte Finanzinstrumen-
te eingegangen werden.

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang bzw.
dem Lagebericht ersichtlich sind.

Das Marktpreisrisiko aus der Zinssicherung und der Put- sowie Call-Option auf die bei der
Porsche SE verbliebenen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH wird auf Basis einer Sensi-
tivitatsanalyse ermittelt. In der Vergleichsperiode wurde zudem fiir die Aktienkursrisiken das Markt-
preisrisiko mit Hilfe eines Value-at-Risk-Modells dargestellt.

Im Rahmen der Sensitivitatsanalyse wird durch Variation von Risikovariablen innerhalb der
jeweiligen Marktpreisrisiken der Effekt auf Eigenkapital und Ergebnis ermittelt. Im Rahmen der Value-
at-Risk-Berechnung wurde auf Grundlage einer historischen Simulation die potenzielle Veranderung
des Marktpreises ermittelt. Der Value-at-Risk gibt im Sinne einer Maximalbetrachtung den potenziel-
len kiinftigen Verlust eines bestimmten Portfolios iber einen vorgegebenen Zeitraum (Haltedauer)
mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit an, der vermutlich nicht Giberschritten wird. Das Risikomal3
sagt jedoch nichts iber die Verteilung und die erwartete Verlusthohe aus, falls tatsachlich eine
Uberschreitung stattfindet.



4.2 Marktpreisrisiken

4.2.1  Zinsrisiko

Das Zinsrisiko resultiert aus Anderungen der Marktzinssatze. Dies hat bei Tagesgeldern
sowie bei mittel- und langfristig variabel verzinslichen Verbindlichkeiten Auswirkungen auf das lau-
fende Zinsergebnis, kann sich daneben aber auch auf den bilanzierten Marktwert bei festverzinsli-
chen Forderungen und Verbindlichkeiten auswirken. Zur Sicherung der variabel verzinslichen Ver-
bindlichkeiten werden Zinskontrakte abgeschlossen.

Zinsrisiken im Sinne von IFRS 7 werden mittels Sensitivitatsanalysen ermittelt. Hierbei wer-
den Effekte auf das Finanzergebnis sowie das Eigenkapital dargestellt, die aus Marktzinssatzen als
Risikovariablen resultieren. Eine Erhohung des Marktzinsniveaus zum 31. Dezember 2010 um 50
bps hatte sich, wie in der Vergleichsperiode bei einer Erhéhung um 100 bps, nicht auf das Eigenka-
pital ausgewirkt. Ein Absinken des Marktzinsniveaus zum 31. Dezember 2010 um 50 bps hatte sich,
wie im Vorjahr, ebenfalls nicht auf das Eigenkapital ausgewirkt. Wenn das Marktzinsniveau zum
31. Dezember 2010 um 50 bps héher gewesen ware, ware das Ergebnis um 3 Mio. € hoher gewe-
sen (Vorjahr: bei einer Erhohung des Marktzinsniveaus um 100 bps 7 Mio. € hoher) gewesen. Eine
Verminderung des Marktzinsniveaus zum 31. Dezember 2010 um 50 bps hatte sich, wie im Vorjahr,
nicht auf das Ergebnis ausgewirkt.

4.2.2  Aktienkursrisiko

Im Zusammenhang mit der ehemals geplanten Aufstockung des Anteils an der Volkswagen
AG wurden Aktienoptionsgeschafte abgeschlossen. Auf Grundlage einer historischen Simulation auf
Basis der letzten 360 Tage und bei einer Haltedauer von 10 Tagen und einem Konfidenzniveau von
95 % sowie unter Zugrundelegung der beizulegenden Zeitwerte betrug der Value-at-Risk in der Ver-
gleichsperiode 65 Mio. €. Die zum Bilanzstichtag der Vorperiode vorhandenen Aktienoptionsge-
schafte wurden im RGJ 2010 vollstandig aufgeldst.
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4.2.3 Risiko aus Put- und Call-Option auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der
Porsche Zwischenholding GmbH

Das Marktpreisrisiko resultiert aus der Schwankung des Unternehmenswerts der Porsche
Zwischenholding GmbH. Dies hat Auswirkungen auf die Bewertung der Put- und der Call-Option und
damit auf deren Bewertung in der Bilanz sowie das Ergebnis in der Gewinn- und Verlustrechnung.
Die Ermittlung des Unternehmenswerts basiert auf den fir Zwecke des Werthaltigkeitstests fiir die
at Equity bilanzierte Beteiligung verwendeten, wesentlichen Bewertungsparametern (auf die Darstel-
lung dieser Parameter im Abschnitt Konsolidierungskreis wird verwiesen). Das Risiko aus der
Schwankung des Unternehmenswerts wird mittels einer Sensitivitatsanalyse ermittelt.

Wenn der Unternehmenswert der Porsche Zwischenholding GmbH zum 31. Dezember 2010
um 10% hoher gewesen ware, ware das Konzernergebnis um 264 Mio. € (Vorjahr: 132 Mio. €)
niedriger ausgefallen. Wenn der Unternehmenswert zum 31. Dezember 2010 um 10 % niedriger
gewesen ware, ware das Konzernergebnis um 265 Mio. € (Vorjahr: 133 Mio. €) hoher ausgefallen.

Da die Optionen unter der Bedingung eines Scheiterns der Verschmelzung im Sinne der GLV
stehen, hangt deren Bewertung von der prinzipiellen Ausiibbarkeit der Optionen ab. Eine Anderung
dieser Einschatzung erhoht bzw. vermindert bei ansonsten unveranderten Bewertungsparametern
den Bilanzansatz linear; die hieraus resultierende Veranderung der Bilanzposten wird erfolgswirksam
erfasst und wirkt sich entsprechend auf die Ertragslage des Porsche SE Konzerns aus. Der Vor-
stand der Porsche SE schatzt die Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit der Optionen
zum Bilanzstichtag mit 50 % (Vorjahr: 30 %) ein. Ein Scheitern der Verschmelzung im Sinne der
Grundlagenvereinbarung liegt vor, wenn die Verschmelzungsbeschliisse der Hauptversammlungen
der Porsche SE und der Volkswagen AG nicht bis zum 31. Dezember 2011 gefasst wurden oder
erhobene Klagen auch nach Durchfiihrung eines Freigabeverfahrens der Eintragung der Verschmel-
zung in das Handelsregister entgegenstehen. Auf die Erlauterungen im Prognosebericht im Ab-
schnitt ,Voraussichtliche Entwicklung des Porsche SE Konzerns“ sowie auf Erlauterungen im Risiko-
bericht im Abschnitt ,Risiken aus Finanzinstrumenten” des Konzernlageberichts der Porsche SE wird
verwiesen.

Wenn die Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit zum 31. Dezember 2010 nicht
50%, sondern statt dessen 70 % betragen hatte, ware das Konzernergebnis um 193 Mio. € niedri-
ger ausgefallen. Wenn die Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit zum 31. Dezember
2010 nicht 50 %, sondern statt dessen 30 % betragen hatte, ware das Konzernergebnis um
193 Mio. € hoher ausgefallen. Wenn die Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Ausiibbarkeit zum 31.
Juli 2010 nicht 30%, sondern statt dessen 50 % betragen hatte, ware das Konzernergebnis um
63 Mio. € niedriger ausgefallen. Wenn die Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen Auslbbarkeit zum 31.
Juli 2010 nicht 30%, sondern statt dessen 10% betragen hatte, ware das Konzernergebnis um
63 Mio. € hoher ausgefallen.

Eine teilweise kompensatorische Wirkung ergibt sich aus der Bilanzierung der Beteiligung
an der Volkswagen AG at Equity, da sich die Bilanzierung der Optionen auf Ebene Volkswagen AG
gegenlaufig im anteiligen, der Porsche SE zuzurechnenden Ergebnis in Hohe ihres Kapitalanteils an
der Volkswagen AG auswirkt.



5 Methoden zur Uberwachung der Effektivitit der Sicherungsbeziehungen

Im RGJ 2010 erfolgt wie in der Vergleichsperiode in den fortgeflihrten Tatigkeiten keine Bi-
lanzierung von Sicherungsbeziehungen.
6 Wertangaben zu Finanzinstrumenten

Die nachfolgende Tabelle enthalt die Nominalvolumina der aktivierten und passivierten Derivativen
Finanzinstrumente:

\ Nominalvolumen \ Nominal-
volumen
\ Restlaufzeit \ Restlaufzeit |  Restlaufzeit gesamt
bis 1 Jahr 1 -5 Jahre groBer
Mio. € 5 Jahre
31.12.2010
Zinssicherung 7.000 0 0 7.000
Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 0 7.786 0 7.786
7.000 7.786 0 14.786
31.7.2010
Zinssicherung 5.000 2.000 0 7.000
Aktienoptionen mit positivem Buchwert 469 0 0 469
Aktienoptionen mit negativem Buchwert 469 0 0 469
Optionen auf sonstige Unternehmensanteile 0 7.786 0 7.786
5.938 9.786 0 15.724

Zum Bilanzstichtag befanden sich keine Aktienoptionen mehr im Bestand. Fiir die verbliebe-
nen Derivativen Finanzinstrumente wird kein Hedge Accounting angewendet. Die Nominalvolumina
der Optionen auf sonstige Unternehmensanteile enthalten in Hohe von 3.893 Mio. € die Put-Option
sowie in gleicher Hohe die Call-Option auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an der Por-
sche Zwischenholding GmbH.

Marktwerte der Derivat-Volumina werden anhand der Marktdaten zum Bilanzstichtag, teil-
weise, sofern keine geeigneten Marktdaten verfligbar sind, auch anhand historischer Daten, sowie
geeigneter Bewertungsmethoden ermittelt.
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Die Ermittlung der Marktwerte von Finanzinstrumenten erfolgt anhand von Borsennotierungen, von
Referenzkursen oder von anerkannten Berechnungsmodellen, wie beispielsweise der Discounted
Cashflow-Methode. Dabei werden im Bedarfsfalle folgende Zinsstrukturkurven zugrunde gelegt
(Angaben in %):

EUR 31.12.2010 31.7.2010
Zins fiir sechs Monate 1,23 1,11
Zins fir ein Jahr 1,51 1,39
Zins fir finf Jahre - 2,15
Zins flir zehn Jahre - 2,95
Zins fiir fiinfzehn Jahre - 3,33

Die folgende Aufstellung zeigt die Uberleitung der Bilanzposten zu den Klassen von Finanzinstru-
menten sowie die Gegeniiberstellung der Buchwerte und der beizulegenden Zeitwerte:

| Bewertungs- | 31.12.2010 | 31.7.2010
kategorie
nach IAS 39 \ Buchwert \ Beizulegender \ Buchwert | Beizulegender
Mio. € Zeitwert Zeitwert
Aktiva
Derivative Finanzinstrumente 459 459 311 311
Zinssicherung HT 0 0 2 2
Aktienoptionsgeschafte HfT 0 0 8 8
Sonstige Derivate HT 459 459 301 301
Sonstige finanzielle Forderungen LaR 4.027 4.027 4.020 4.020
Finanzgarantien LaR 2 2 1 1
Fliissige Mittel LaR 622 622 898 898
Passiva
Finanzschulden 10.844 10.880 10.825 10.880
Finanzschulden FLAC 10.844 10.880 10.825 10.880
Verbindlichkeiten aus Lieferungen
und Leistungen FLAC 33 33 6 6
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten FLAC 149 149 153 153
Derivative Finanzinstrumente 942 942 417 417
Aktienoptionsgeschafte HT 0 0 22 22

Sonstige Derivate HfT 942 942 395 395



Aus Wesentlichkeitsgriinden wird der beizulegende Zeitwert fiir kurzfristige Bilanzposten

dem Bilanzwert gleichgesetzt.

In der Bilanz werden die beizulegenden Zeitwerte der Finanzderivate unter den Sonstigen
Forderungen und Vermdgenswerten bzw. den Sonstigen Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten, die zu beizulegenden Zeitwerten bewertet wer-
den, lassen sich in die folgende Bewertungshierarchie einstufen:

Mio. € | 31.12.2010 | Stufe 1 | Stufe 2 | Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermogenswerte

Derivative Finanzinstrumente 459 0 0 459
Zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte 459 0 0 459
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente 942 0 0 942
Zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 942 0 0 942
Mio. € | 31.7.2010 | Stufe 1 | Stufe 2 | Stufe 3
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermogenswerte

Derivative Finanzinstrumente 311 0 309
Zum Fair Value bewertete finanzielle Vermogenswerte 311 0 2 309
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten

Derivative Finanzinstrumente 417 0 0 417
Zum Fair Value bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 417 0 0 417
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Die Zuordnung der beizulegenden Zeitwerte richtet sich nach der Verfiigbarkeit beobacht-
barer Marktpreise auf einem aktiven Markt. In Stufe 1 werden beizulegende Zeitwerte von Finanz-
instrumenten, zum Beispiel von Wertpapieren, dargestellt, fiir die ein Marktpreis fiir identische Fi-
nanzinstrumente auf aktiven Markten direkt ermittelt werden kann. Beizulegende Zeitwerte von
Finanzinstrumenten in Stufe 2, beispielsweise von Derivaten, werden auf Basis von Marktdaten wie
Wahrungskursen oder Zinskurven gemaB marktbezogener Bewertungsverfahren ermittelt. Beizule-
gende Zeitwerte von Finanzinstrumenten der Stufe 3 errechnen sich anhand von Bewertungs-
verfahren, bei denen nicht direkt auf einem aktiven Markt beobachtbare Faktoren einbezogen wer-
den. Dazu gehdren auch Optionen auf Eigenkapitalinstrumente von nicht borsennotierten Unterneh-
men. Die Zuordnung der Put- und Call-Optionen auf die bei der Porsche SE verbliebenen Anteile an
der Porsche Zwischenholding GmbH erfolgt daher zu Level 3. Die Bewertung der auf Barausgleich
gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG erfolgte in einem Zeitraum zu Beginn
der Vergleichsperiode auf Basis des jiingsten Geschéftsvorfalls zwischen sachverstandigen, ver-
tragswilligen und unabhangigen Geschéftspartnern. Fiir diesen Zeitraum erfolgte die Zuordnung
dieser auf Barausgleich gerichteten Optionen zu Level 2. Seither erfolgt deren Bewertung auf Basis
eines anerkannten Bewertungsverfahrens. Die Inputfaktoren fiir dieses Bewertungsverfahren werden
nicht ausschlieBlich marktbezogen ermittelt, sondern basieren teilweise auf historischen Daten. Seit
dem Zeitpunkt des Beginns der Anwendung des anerkannten Bewertungsverfahrens in der Ver-
gleichsperiode bis zu deren vollstandiger Auflosung im RGJ 2010 zum Geschaftsjahresende erfolgt
die Zuordnung der auf Barausgleich gerichteten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG
zu Level 3.

Die Veranderung der beizulegenden Zeitwerte, die im RGJ 2010 sowie im Geschaftsjahr 2009/10
Level 3 zugeordneten wurden, kann der nachfolgenden Tabelle entnommen werden.

\ Zum \ Zum

beizulegenden beizulegenden

Zeitwert bewertete Zeitwert bewertete

finanzielle finanzielle Schulden

Mio. € Vermdgenswerte

Stand am 1.8.2010 309 417

Zugange (Zukaufe) 74 24

Umgliederung von Level 2 in Level 3 0 0

Gesamtergebnis 0 0

erfolgswirksam 228 -525

erfolgsneutral 0 0

Abgang (Verkaufe) 152 24

Stand am 31.12.2010 459 942
Erfolgswirksam erfasste Ergebnisse RGJ 2010

Sonstiges betriebliches Ergebnis 228 -525
davon entfallend auf zum Bilanzstichtag gehaltene

Vermogenswerte/Schulden 158 -547



Zum |
beizulegenden
Zeitwert bewertete

Zum
beizulegenden
Zeitwert bewertete

finanzielle finanzielle Schulden
Mio. € Vermogenswerte
Stand am 1.8.2009 0 0
Zugénge (Zukaufe) 256 803
Umgliederung von Level 2 in Level 3 0 408
Gesamtergebnis 81 -170
erfolgswirksam 81 -170
erfolgsneutral 0 0
Abgang (Verkaufe) 28 964
Stand am 31.7.2010 309 417
Erfolgswirksam erfasste Ergebnisse 2009/10
Sonstiges betriebliches Ergebnis 81 -170
davon entfallend auf zum Bilanzstichtag gehaltene
Vermogenswerte/Schulden 301 -395
Die fiir die Bewertung der von der Porsche SE gehaltenen Optionen auf die dort verbliebe-
nen Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH maBgeblichen Risikovariablen sind der jeweilige
Unternehmenswert sowie die Einschatzung des Vorstands zur Wahrscheinlichkeit der prinzipiellen
Ausiibbarkeit. Die Effekte aus einer Anderung der Risikovariablen auf das Ergebnis werden in Kapitel
4.2.3 dieser Anhangangabe dargestellt.
Fir die Ermittlung der Sensitivitat des beizulegenden Zeitwerts der auf Barausgleich gerich-
teten Optionen mit Bezug auf Aktien der Volkswagen AG in der Vergleichsperiode wurde der Input-
faktor Volatilitat verandert. Wenn sich fiir die Ermittlung der Volatilitat der Betrachtungszeitraum in
der Vergleichsperiode um 30 Tage verringert hatte, ware das Ergebnis der Vergleichsperiode um
1 Mio. € niedriger ausgefallen; wenn sich der Betrachtungszeitraum um 30 Tage verlangert hétte,
ware dieses Ergebnis um 1 Mio. € hoher ausgefallen.
Die Zuordnung der Buchwerte der finanziellen Vermogenswerte und Schulden im Sinne des IAS 39
auf die jeweiligen Bewertungskategorien stellt sich wie folgt dar:
Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermégenswerte 459 311
zu Handelszwecken gehalten (HfT) 459 311
Kredite und Forderungen (LaR) 4.651 4.919
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten 942 417
zu Handelszwecken gehalten (HfT) 942 417

Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) 11.026 10.984
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Das Nettoergebnis der jeweiligen Bewertungskategorie stellt sich wie folgt dar:

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente -298 -135
zu Handelszwecken gehalten (HfT) -298 -135
Kredite und Forderungen (LaR) 75 121
Zu fortgefihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) -213 -755
Die Nettoergebnisse aus erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzin-
strumenten ergeben sich aus der Bewertung zum beizulegenden Zeitwert inklusive Zinsen.
Die Nettoergebnisse aus der Kategorie Kredite und Forderungen umfassen Zinsertrage.
Die Nettoergebnisse aus der Kategorie zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten beinhalten (iberwiegend Zinsaufwendungen.
[25] Eventualschulden
Mio.€ 31.12.2010 31.7.2010
I
Birgschaften 0 0
Gewahrleistungen 0 0
Bestellung von Sicherheiten fir fremde Verbindlichkeiten 0 0
Sonstige Eventualschulden 0 0

Rechtsstreitigkeiten

Nach Kenntnis der Porsche SE - die nicht Beteiligte der Ermittlungsverfahren ist und daher
nur eingeschrankte Kenntnis von Gegenstand und Stand der Ermittlungen hat — ermittelt die Staats-
anwaltschaft Stuttgart gegen die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und
Holger P. Harter wegen des Verdachts der Manipulation des Marktes in Volkswagen-Aktien. Die
Vorwiirfe umfassen nach Angaben der Staatsanwaltschaft Erklarungen der Verantwortlichen der
Porsche SE gegeniiber der Offentlichkeit beziehungsweise das zeitweise Unterlassen notwendiger
Erklarungen in Bezug auf den Beteiligungserwerb an der Volkswagen AG in den Jahren 2007 bis
2009. Ferner ermittelt die Staatsanwaltschaft gegen die beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder
wegen des Verdachts der Untreue zum Nachteil der Porsche SE. Nach Angaben der Staatsanwalt-
schaft besteht der Verdacht, dass die beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder im Zuge des Erwerbs



der Beteiligung an der Volkswagen AG existenzgefahrdende Risiken fiir das Unternehmen durch
Abschluss von Aktienkurssicherungsgeschaften eingegangen waren. Zudem ermittelt die Staatsan-
waltschaft gegen Holger P. Harter und zwei Mitarbeiter der Porsche SE wegen des Verdachts des
Kreditbetrugs hinsichtlich eines bereits zurlickgefiihrten Kredits. Mit dem Abschluss der Ermittlun-
gen ist voraussichtlich frihestens zu Beginn des Jahres 2012 zu rechnen.

Beim United States District Court des Southern District of New York in den USA haben 46
Klager sechs Schadensersatzklagen gegen die Porsche SE erhoben. Die Klager machen Schaden in
Hohe von mehr als 2,5 Mrd. US-$ geltend. In drei der sechs Klagen sind Beklagte auch die friiheren
Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter. In den Klagen wird unterstellt,
dass die MaBnahmen der Porsche SE im Rahmen des Aufbaus ihrer Beteiligung an der Volkswagen
AG wahrend des Jahres 2008 Marktmanipulation und Wertpapierbetrug unter VerstoB gegen den
U.S. Securities Exchange Act sowie Betrug im Sinne des Common Law darstellen. Porsche ist der
Auffassung, dass die Klagen unzulassig und unbegriindet sind und ist den Klagevorwiirfen mit Ein-
reichung eines Klageabweisungsantrags entgegengetreten. Das US-Gericht hat samtliche Klagen in
erster Instanz als unzulassig abgewiesen. Gegen diese Entscheidung haben samtliche Klager im
Januar 2011 Berufung eingelegt.

In Deutschland haben institutionelle Investoren Giiteverfahren wegen behaupteter Scha-
densersatzanspriiche aufgrund angeblicher VerstoBe gegen kapitalmarktrechtliche Vorschriften
gegen die Porsche SE beantragt. Die behaupteten Schadenersatzforderungen beziehen sich auf
angeblich entgangenen Gewinn und werden von den Investoren insgesamt mit rund 2,5 Mrd. €
beziffert. Die Porsche SE halt die behaupteten Anspriiche fiir unbegriindet und ist nicht in die Giite-
verfahren eingetreten.

Beim Landgericht Stuttgart ist im Jahr 2010 die Bestellung eines Sonderpriifers beantragt
worden. Der Antrag bezieht sich auf die Priifung von Vorgangen bei der Geschaftsfiihrung von Vor-
stand und Aufsichtsrat der Gesellschaft im Zusammenhang mit Kurssicherungsgeschaften, welche
die Porsche SE zur wirtschaftlichen Absicherung von gegebenenfalls zu einem spateren Zeitpunkt
beabsichtigten Zukaufen von Volkswagen-Aktien abgeschlossen hatte, sowie auf Zahlungsvereinba-
rungen mit und Abfindungszahlungen an ehemalige Vorstandsmitglieder der Porsche SE. Sollte dem
Antrag stattgegeben werden, hatte der Sonderpriifer iber das Ergebnis seiner Prifung auch dann
zu berichten, wenn dabei Tatsachen bekannt wiirden, die geeignet waren, der Gesellschaft einen
nicht unerheblichen Nachteil zuzufiigen. Dies brachte das Risiko der Ausforschung und des Be-
kanntwerdens von Geschaftsgeheimnissen mit sich. Kame ein Sonderpriifer zu der Auffassung, dass
bei dem zu priifenden Vorgang Unredlichkeiten oder grobe Verletzungen des Gesetzes oder der
Satzung vorgekommen sind, kdnnte der Inhalt seines Berichts Anlass fiir weitere Klagen auf Scha-
densersatz gegen die Gesellschaft und deren Organe bieten und die von der Gesellschaft vertretene
Rechtsposition in den auf Leistung von Schadensersatz gerichteten Verfahren in den USA und in
Deutschland sowie gegebenenfalls in kiinftigen Verfahren erheblich schwachen. Die Porsche SE halt
den Antrag flir unbegriindet und wird sich gegen den Antrag verteidigen.
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Zu hieraus resultierenden Risiken im Zusammenhang mit der geplanten Verschmelzung der
Porsche SE auf die Volkswagen AG verweisen wir auf den Abschnitt ,Rechtliche Risiken” im Risiko-
bericht der Porsche SE im Konzernlagebericht.

Fir die erwarteten Anwalts- und Verfahrenskosten wurde nach Einschatzung der Gesell-
schaft durch die Bildung von Riickstellungen in ausreichendem Umfang Vorsorge getroffen.

Fir eventuelle finanzielle Belastungen aus anderen Gerichts- oder Schiedsverfahren sind in
angemessener Weise Riickstellungen gebildet worden.
[26] Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Die sonstigen finanziellen Verpflichtungen setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

\ Faliig | Gesamt
Mio. € \ 1Jahr | 1-5Jahre | > 5 Jahre
31.12.2010
Ubrige finanzielle Verpflichtungen 1 4 0 5
31.7.2010
Ubrige finanzielle Verpflichtungen 1 4 1 6

Die Ubrigen finanziellen Verpflichtungen resultieren aus Treuhandverhéltnissen und Garantien.

Der Gesamtbetrag der im Geschaftsjahr als Aufwand erfassten Miet- und Leasingzahlungen
betragt O Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €). Es bestanden fiir diese Leasingverhéltnisse zum Teil Verlange-
rungs- und Kaufoptionen sowie Preisanpassungsklauseln.



[27] Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Gegen die vom United States District Court des Southern District of New York in den USA
abgewiesene Schadensersatzklagen gegen die Porsche SE haben samtliche Klager im Januar 2011
Berufung eingelegt.

Im Januar 2011 hat ein Privatinvestor Klage gegen die Porsche SE und einen weiteren Be-
klagten auf Leistung von Schadensersatz in Hohe von rund 3 Mio. € erhoben. Der Klager behauptet,
aufgrund unzutreffender und unterlassener Informationen sowie Marktmanipulation durch die Por-
sche SE im Jahr 2008 Optionsgeschéfte betreffend Aktien der Volkswagen AG eingegangen zu sein
und in Folge der Kursentwicklung im Jahr 2008 aus diesen Optionsgeschaften Verluste in der gel-
tend gemachten Hohe erlitten zu haben. Die Klage ist derzeit beim Landgericht Stuttgart rechtshan-
gig. Die Porsche SE halt den behaupteten Anspruch fiir unbegriindet und wird sich gegen die Klage
verteidigen.

Zudem hat die Staatsanwaltschaft Stuttgart am 22. Februar 2011 mitgeteilt, dass die Er-
mittlungen gegen die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter
wegen des Verdachts der Manipulation des Marktes in Volkswagen-Aktien langer dauern als geplant.
Mit dem Abschluss der Ermittlungen ist voraussichtlich friihestens zu Beginn des Jahres 2012 zu
rechnen. Ferner ermittelt die Staatsanwaltschaft gegen die beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder
wegen des Verdachts der Untreue zum Nachteil der Porsche SE. Nach Angaben der Staatsanwalt-
schaft besteht der Verdacht, dass die beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder im Zuge des Erwerbs
der Beteiligung an der Volkswagen AG existenzgefahrdende Risiken fiir das Unternehmen durch
Abschluss von Aktienkurssicherungsgeschaften eingegangen waren. Die Ermittlungen wegen des
Verdachts der handelsgestiitzten (nicht: informationsgestiitzten) Marktmanipulation sind nach Anga-
ben der Staatsanwaltschaft eingestellt worden. Fiir weitere Einzelheiten zum Stand dieses Verfah-
rens wird auf Anhangangabe [25] verwiesen.

Am 18. Februar 2011 haben drei Klager eine Schadensersatzklage beim New York State
Court eingereicht. In ihrer Klage, die der Porsche SE noch nicht zugestellt worden ist, behaupten sie
Anspriiche wegen Betrugs im Sinne des Common Law und ungerechtfertigter Bereicherung auf
Grund ahnlicher Behauptungen wie in den oben genannten US-Klagen. Die Klager behaupten, min-
destens 390 Mio. US-S verloren zu haben. Die Porsche SE halt diese Klage fiir unzulassig und un-
begriindet.
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[28] Angaben gemaB § 160 Absatz 1 Nr. 8 Aktiengesetz

Mitteilung vom 7. Januar 2004:
Die Porsche AG hat am 7. Januar 2004 folgende Mitteilung erhalten:

»Hiermit teilen wir lhnen namens und auftrags der Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteiligung
GmbH, welche wir anwaltlich vertreten, mit Sitz in Stuttgart, KronenstraBe 30, D-70174 Stuttgart,
gemaB §21 Abs. 1 Satz 1 WpHG mit, dass der Stimmrechtsanteil der Familien Porsche-Daxer-Piéch
Beteiligung GmbH an der Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft am 19. Dezember 2003 die
Schwellen von 5 Prozent, 10 Prozent, 25 Prozent, 50 Prozent und 75 Prozent der Stimmrechte
tiberschritten hat und 100 Prozent betragt. Davon sind der Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteili-
gung GmbH 74,33 Prozent auf Grund Beitritts zu einem bestehenden Konsortialvertrag nach § 22
Abs. 2 WpHG zuzurechnen.”

Mitteilung vom 27. Oktober 2006:

Die Ferdinand Porsche Privatstiftung, Salzburg (Osterreich), sowie die Ferdinand Porsche Holding
GmbH, Salzburg (Osterreich), haben uns am 27. Oktober 2006 jeweils gemaB § 21 Abs. 1 Satz 1
WpHG Folgendes mitgeteilt:

,Der Stimmrechtsanteil der Ferdinand Porsche Privatstiftung, Salzburg (Osterreich), sowie
der Ferdinand Porsche Holding GmbH, Salzburg (Osterreich), an der Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktien-
gesellschaft hat am 20. Oktober 2006 jeweils die Schwellen von 5%, 10%, 25%, 50% und 75%
der Stimmrechte Uberschritten und betragt nunmehr 100 %. Beiden Mitteilenden ist davon gemaB
§22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG jeweils ein Stimmrechtsanteil in Hohe von 25,67 % auf Grund von
Stimmrechten aus Aktien zuzurechnen, die einem Tochterunternehmen der Mitteilenden gehoren.
Beiden Mitteilenden ist ferner gemaB § 22 Abs. 2 WpHG jeweils ein Stimmrechtsanteil in Hohe von
74,33 % auf Grund von Stimmrechten aus Aktien zuzurechnen, die Dritten gehdren, mit denen ein
Tochterunternehmen der Mitteilenden sein Verhalten in Bezug auf die Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktien-
gesellschaft aufgrund eines bestehenden Konsortialvertrags abstimmt.“

Mitteilung vom 17. November 2006:
Die Familie Porsche Privatstiftung, Salzburg (Osterreich), sowie die Familie Porsche Holding GmbH,

Salzburg (Osterreich), haben uns am 17. November 2006 jeweils gemaB § 21 Abs. 1 Satz 1 WpHG
Folgendes mitgeteilt:



,Der Stimmrechtsanteil der Familie Porsche Privatstiftung, Salzburg (Osterreich), sowie der
Familie Porsche Holding GmbH, Salzburg (Osterreich), an der Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesell-
schaft hat am 13. November 2006 jeweils die Schwellen von 5%, 10%, 25%, 50% und 75% der
Stimmrechte iiberschritten und betragt nunmehr 100 %. Beiden Mitteilenden ist davon gemaB §22
Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG jeweils ein Stimmrechtsanteil in Hohe von 24,44 % auf Grund von Stimm-
rechten aus Aktien zuzurechnen, die einem Tochterunternehmen der Mitteilenden gehdéren. Beiden
Mitteilenden ist ferner gemaB § 22 Abs. 2 WpHG ein Stimmrechtsanteil in Hohe von 75,56 % auf
Grund von Stimmrechten aus Aktien zuzurechnen, die Dritten gehdren, mit denen ein Tochterunter-
nehmen der Mitteilenden sein Verhalten in Bezug auf die Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft
auf Grund eines bestehenden Konsortialvertrags abstimmt.”

Mitteilung vom 29. Januar 2008:

Die Ferdinand Alexander Porsche GmbH u.a. haben uns am 29. Januar 2008 jeweils gemalB
§21 Abs. 1 Satz 1 WpHG Folgendes mitgeteilt:

,Die beiden Unterzeichneten teilen lhnen hiermit im Namen und in Vollmacht der jeweils von
ihnen vertretenen und im Folgenden aufgefiihrten juristischen Personen, die zu dem diese Mitteilung
betreffenden Zeitpunkt mittelbar oder unmittelbar Aktionare der Porsche Automobil Holding SE
(damals firmierend unter Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft) waren (im folgenden auch die
,Mitteilenden” genannt), unter Berichtigung der Mitteilung vom 22. Dezember 2000 gemaB
§21 Abs. 1 WpHG Folgendes mit:

Der Stimmrechtsanteil des jeweiligen Mitteilenden an der Porsche Automobil Holding SE
(ehemals Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft), Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart hat am
21. Dezember 2000 die Stimmrechtsschwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 50%
und 75 % iiberschritten und betrug zu diesem Zeitpunkt 100 % (875.000 Stimmrechte). Er betragt
auch zum heutigen Zeitpunkt 100 % (8.750.000 Stimmrechte).

Den Mitteilenden waren die folgenden Stimmrechtsanteile aufgrund eines bestehenden Kon-
sortialvertrages geméaB §22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG in der Fassung vom 9. September 1998 (,a. F.“)
bzw. § 22 Abs. 2 WpHG in der derzeit giiltigen Fassung (,n. F.“) sowie gemaB § 22 Abs. 1 Nr. 2
WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zuzurechnen:
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| Zurechnung gemab |

§22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a.F. bzw.
§22 Abs. 2 WpHG n.F.

Zurechnung gemaB

§22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a.F. bzw.
§22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n.F.

Mitteilender nebst Anschrift \ in % |
Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Stuttgart 87,74
Prof. Ferdinand Alexander Porsche GmbH,

Salzburg, Osterreich 87,74
Hans-Peter Porsche GmbH, Stuttgart 87,78
Ing. Hans-Peter Porsche GmbH, Salzburg, Osterreich 87,78
Wolfgang Porsche GmbH, Stuttgart 87,78
Gerhard Porsche GmbH, Stuttgart 94,23
Gerhard Anton Porsche GmbH, Salzburg, Osterreich 94,23
Louise Daxer-Piech GmbH, Stuttgart 92,36
Louise Daxer-Piéch GmbH, Salzburg, Osterreich 92,36
Ferdinand Piech GmbH, Grinwald 86,84
Dipl.-Ing. Dr h.c. Ferdinand Piech GmbH,

Salzburg, Osterreich 86,84
Hans Michel Piéch GmbH, Griinwald 86,84
Dr. Hans Michel Piéch GmbH, Salzburg, Osterreich 86,84

Die gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechneten Stimm-
rechte der folgenden Mitteilenden wurden tatsachlich Uber die folgenden kontrollierten Unternehmen

Stimmrechte |

767.726

767.726
768.104
768.104
768.104
824.538
824.538
808.125
808.125
759.827

759.827
759.827
759.827

gehalten, deren zugerechneter Stimmrechtsanteil jeweils 3% oder mehr betrug:

Mitteilender

Prof. Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Salzburg, Osterreich
Ing. Hans-Peter Porsche GmbH, Salzburg, Osterreich

Gerhard Anton Porsche GmbH, Salzburg, Osterreich

Louise Daxer-Piéch GmbH, Salzburg, Osterreich

Dipl. Ing. Dr. h.c. Ferdinand Piéch, Salzburg, Osterreich

Dr. Hans Michel Piéch GmbH, Salzburg, Osterreich

Aus den Aktien der folgenden Aktionare (Mitteilende sowie Dritte) wurden dabei den jeweils
anderen Mitteilenden (auBer dem Mitteilenden, dem Stimmrechte aus Aktien des jeweiligen Aktionars
bereits gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechnet wurden)
3% oder mehr der Stimmrechte gemaB §22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 2 WpHG n. F.
zugerechnet: Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Hans-Peter Porsche GmbH, Wolfgang

in% |

12,26

12,22

5,77

7,64

13,16

13,16

Kontrolliertes Unternehmen

Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Stuttgart

Hans-Peter Porsche GmbH, Stuttgart

Gerhard Porsche GmbH, Stuttgart

Louise Daxer-Piech GmbH, Stuttgart

Ferdinand Piéch GmbH, Grinwald

Hans Michel Piech GmbH, Grinwald

Porsche GmbH, Gerhard Porsche GmbH, Louise Daxer-Piéch GmbH, Ferdinand Piéch GmbH,

Hans Michel Piech GmbH, Porsche GmbH, jeweils Stuttgart.

Stimmrechte

107.274

106.896

50.462

66.875

115.173

115.173



Dr. Wolfgang Hils

— als Vertreter der Mitteilenden Ferdinand Piéch GmbH, Dipl.-Ing. Dr. h.c. Ferdinand Piéch GmbH,
Hans Michel Piech GmbH, Dr. Hans Michel Piech GmbH -

Dr. Oliver Porsche

— als Vertreter der Ubrigen Mitteilenden —*

Mitteilung vom 29. Januar 2008:

Die Porsche Holding Gesellschaft mbH, Salzburg, Osterreich, hat uns am 29. Januar 2008 gemah
§21 Abs. 1 Satz 1 WpHG Folgendes mitgeteilt:

LHiermit teile ich Ihnen im Namen der Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., Vogelweiderst-
raBe 75, A-5020 Salzburg (,Mitteilende”) gemaB §21 Abs. 1 WpHG mit, dass ihr Stimmrechtsanteil
an der Porsche Automobil Holding SE (ehemals Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft),
Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart am 27. Februar 1997 die Stimmrechtsschwellen von 3%, 5%,
10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 50% und 75 % uberschritten hat und zu diesem Zeitpunkt 100 %
(875.000 Stimmrechte) betrug. Er betragt auch zum heutigen Zeitpunkt 100 % (8.750.000 Stimm-
rechte).

Der Mitteilenden war ein Stimmrechtsanteil in Hohe von 23,57 % (206.251 Stimmrechte)
gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG in der Fassung vom 26. Juni 1994 (,a. F.“) bzw. gemaB § 22 Abs. 1
Nr. 1 WpHG in der derzeit giiltigen Fassung (,n. F.“) sowie ein Stimmrechtsanteil in Hohe von
76,43% (668.749 Stimmrechte) gemaB §22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 2 WpHG n. F.
zuzurechnen.

Der gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechnete
Stimmrechtsanteil der Mitteilenden, der 3% oder mehr betrug, wurde tatsachlich iiber die Porsche
GmbH, Salzburg und die Porsche GmbH, Stuttgart gehalten.

Der der Mitteilenden gemaB §22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 2 WpHG n. F. zu-
gerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare betrug 3% oder mehr: Prof. Ferdinand
Alexander Porsche, Hans-Peter Porsche, Gerhard Anton Porsche, Dr. Wolfgang Porsche, Louise
Daxer-Piéch, Dr. h.c. Ferdinand Piéch, Dr. Hans-Michel Piéch.

Dr. Oliver Porsche”
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Mitteilung vom 29. Januar 2008:

Herr Prof. Dr. Ing. h.c. Ferdinand Porsche u.a., Osterreich, haben uns am 29. Januar 2008 gemaB
§21 Abs. 1 Satz 1 WpHG Folgendes mitgeteilt:

,Die beiden Unterzeichneten teilen lhnen hiermit im Namen und in Vollmacht der jeweils von
ihnen vertretenen und im Folgenden unter 1. sowie unter 2. aufgefiihrten natirlichen oder juristi-
schen Personen, die zu dem diese Mitteilung betreffenden Zeitpunkt mittelbar oder unmittelbar
Aktionare der Porsche Automobil Holding SE (damals firmierend unter Dr. Ing. h.c. F. Porsche Akti-
engesellschaft) waren, bzw. deren Erben oder Rechtsnachfolger (im folgenden auch die ,Mitteilen-
den“ genannt) unter Berichtigung der Mitteilung vom 5. Februar 1997 gemaB §21 Abs. 1 WpHG
Folgendes mit:

Der Stimmrechtsanteil des jeweiligen Mitteilenden an der Porsche Automobil Holding SE
(ehemals Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft), Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart hat am
3. Februar 1997 die Stimmrechtsschwelle von 75 % liberschritten und betrug zu diesem Zeitpunkt
100% (875.000 Stimmrechte). Er betragt fiir die heute noch existierenden Personen auch zum
heutigen Zeitpunkt 100 % (8.750.000 Stimmrechte).

Den folgenden Mitteilenden waren die folgenden Stimmrechtsanteile aufgrund eines bestehenden

Konsortialvertrages gemaB § 22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG in der Fassung vom 26. Juni 1994 (,a. F.“) bzw.

gemaB §22 Abs. 2 WpHG in der derzeit giiltigen Fassung (,n. F.“) zuzurechnen:

Zurechnung gemaB
§22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a.F. bzw.
§22 Abs. 2 WpHG n.F.

Mitteilender nebst Anschrift | in% |
Prof. Dr. Ing. h.c. Ferdinand Porsche, Zell am See, Osterreich 99,84
Prof. Ferdinand Alexander Porsche, Gries/Pinzgau, Osterreich 87,82
Hans-Peter Porsche, Salzburg, Osterreich 87,82
Gerhard Anton Porsche, Mondsee, Osterreich 94,27
Dr. Wolfgang Porsche, Miinchen 87,82
Dr. Oliver Porsche, Salzburg, Osterreich 99,96
Kommerzialrat Louise Piéch, Thumersbach, Osterreich 99,80
Louise Daxer-Piéch, Wien, Osterreich 93,89
Mag. Josef Ahorner, Wien, Osterreich 99,24
Mag. Louise Kiesling, Wien, Osterreich 99,24
Dr. techn. h.c. Ferdinand Piéch, Salzburg, Osterreich 86,94
Dr. Hans Michel Piéch, Salzburg, Osterreich 86,94
Porsche GmbH, Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart 76,43

Der damaligen Porsche Holding KG, Fanny-von-Lehnert StraBe 1, A-5020 Salzburg (heutige
Rechtsnachfolgerin: Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., VogelweiderstraBe 75, A-5020 Salzburg)
sowie der Porsche GmbH, VogelweiderstraBe 75, A-5020 Salzburg war jeweils ein Stimmrechtsan-
teil in Hohe von 23,57 % (206.251 Stimmrechte) gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. §22

Stimmrechte

873.569
768.461
768.461
824.895
768.461
874.625
873.216
821.499
868.313
868.313
760.719
760.719
668.749



Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. sowie ein Stimmrechtsanteil in Hohe von 76,43 % (668.749 Stimmrechte)
gemaB §22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a. F. bzw. § 22 Abs. 2 WpHG n. F. zuzurechnen.

Die gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. §22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechneten
Stimmrechte der Porsche GmbH, Salzburg wurden tatsachlich uber die Porsche GmbH, Stuttgart
gehalten. Die gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG a. F. bzw. § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechne-
ten Stimmrechte der Porsche Holding KG wurden tatsachlich iber die Porsche GmbH, Salzburg und
die Porsche GmbH, Stuttgart gehalten. In beiden Féallen betrug der gemaB §22 Abs. 1 Nr. 2 WpHG
a. F. bzw. § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG n. F. zugerechnete Stimmrechtsanteil der Porsche GmbH, Stutt-
gart 3% oder mehr.

Der den jeweils anderen Mitteilenden gemaB § 22 Abs. 1 Nr. 3 WpHG a. F. bzw. § 22 Abs. 2
WpHG n. F. zugerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare betrug 3% oder mehr: Prof.
Ferdinand Alexander Porsche, Hans-Peter Porsche, Dr. Wolfgang Porsche, Louise Daxer-Piéch, Dr.
h.c. Ferdinand Piéch, Dr. Hans-Michel Piéch, Porsche GmbH, Stuttgart.

Dr. Wolfgang Hils

— als Vertreter der Mitteilenden Kommerzialrat Louise Piéch, Dr. techn. h. c. Ferdinand Piéch und
Dr. Hans Michel Piech —

Dr. Oliver Porsche

— als Vertreter der Ubrigen Mitteilenden — “

Mitteilung vom 6. August 2008:

Die Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung, Wien, Osterreich teilte uns am 6. August 2008 als Korrektur
zur Mitteilung vom 5. August 2008 folgendes mit:

,Der Stimmrechtsanteil der Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung mit dem Sitz in Wien, Oster-
reich, an der Porsche Automobil Holding SE, HRB 724512 des Amtsgerichts Stuttgart, mit dem Sitz
in Stuttgart und der Geschaftsanschrift Porscheplatz 1, D-70435 Stuttgart, hat am 30. Juli 2008
jeweils die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25 %, 30%, 50% und 75% der Stimmrechte
liberschritten und betragt zu diesem Tag 100 % der Stimmrechte.

Davon sind der Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung 13,16 % der Stimmrechte (11.517.300 Stimm-

rechte von insgesamt 87.500.000 Stimmrechten) nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen.

Die der Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung nach § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnenden
Stimmrechte werden dabei lber folgende von ihr kontrollierte Unternehmen, deren Stimmrechtsan-
teil an der Porsche Automobil Holding SE jeweils 3% oder mehr betragt, gehalten:

Dipl. Ing. Dr. h.c. Ferdinand Piech GmbH, FN 202342 m, mit dem Sitz in Salzburg, Osterreich;
Ferdinand Piech GmbH, HRB 163967 des Amtsgerichts Miinchen, mit dem Sitz in Griinwald,
Deutschland.

Ferner sind der Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung gemaB §22 Abs. 2 WpHG 86,84 % der
Stimmrechte (75.982.700 Stimmrechte von insgesamt 87.500.000 Stimmrechten) von Aktionaren
zuzurechnen, deren Stimmrechtsanteil an der Porsche Automobil Holding SE jeweils 3% oder mehr
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betragt, weil die Ferdinand Piéch GmbH als Tochterunternehmen der Ferdinand Karl Alpha Privatstif-
tung mit diesen Aktionaren ihr Verhalten in Bezug auf die Porsche Automobil Holding SE auf Grund
eines bestehenden Konsortialvertrags abstimmt. Die der Ferdinand Karl Alpha Privatstiftung nach
§22 Abs. 2 WpHG zuzurechnenden Stimmrechte werden von folgenden Gesellschaften gehalten:
Hans-Michel Piech GmbH, Familie Porsche Beteiligung GmbH, Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteili-
gung GmbH, Porsche Gesellschaft mit beschrankter Haftung.”

Mitteilung vom 19. Dezember 2008:

Am 19. Dezember 2008 hat uns Herr Dr. Oliver Porsche, Osterreich im Namen und in Voll-
macht der Familie Porsche Beteiligung GmbH, Griinwald, Deutschland unter Berichtigung der Mittei-
lung vom 3. Januar 2003 gemaB § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der
Familie Porsche Beteiligung GmbH an der Porsche Automobil Holding SE (damals firmierend unter
Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft), Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart am 30. Dezember
2002 die Stimmrechtsschwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25%, 30%, 50% und 75 % (iber-
schritten hat und zu diesem Zeitpunkt 100 % (8.750.000 Stimmrechte) betrug. Er betragt auch zum
heutigen Zeitpunkt 100 % (87.500.000 Stimmrechte).

Zurechnung am 30. Dezember 2002
Der Familie Porsche Beteiligung GmbH waren am 30. Dezember 2002 49,90 % der Stimmrechte
(4.365.970 Stimmrechte) aufgrund eines Konsortialvertrages gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zuzurech-
nen. Der gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zugerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare betrug
3% oder mehr: Ferdinand Piech GmbH, Hans-Michel Piéch GmbH, Porsche GmbH, jeweils Stuttgart,
Deutschland.

Zurechnung zum heutigen Zeitpunkt
Zum heutigen Zeitpunkt sind der Familie Porsche Beteiligung GmbH 75,57 % der Stimmrechte
(661.208.000 Stimmrechte) aufgrund eines Konsortialvertrages gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zuzu-
rechnen. Der gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zugerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare
betragt 3% oder mehr: Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteiligung GmbH, Ferdinand Piéch GmbH,
Hans-Michel Piech GmbH, jeweils Griinwald, Deutschland Porsche GmbH, Stuttgart, Deutschland.

Mitteilung vom 19. Dezember 2008:

Am 19. Dezember 2008 hat uns Herr Dr. Oliver Porsche, Osterreich im eigenen Namen bzw.
im Namen und in Vollmacht der im Folgenden aufgefiihrten Personen (im folgenden auch die 'Mittei-
lenden' genannt) unter Berichtigung der Korrekturmitteilung aus Januar 2007, veréffentlicht am
2. Februar 2007, gemaB §41 Abs. 2 Satz 1 WpHG mitgeteilt, dass die Hohe ihres jeweiligen
Stimmrechtsanteils an der Porsche Automobil Holding SE (damals firmierend unter Dr. Ing. h.c. F.
Porsche Aktiengesellschaft), Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart am 1. April 2002 100% (8.750.000
Stimmrechte) betrug. Sie betragt auch zum heutigen Zeitpunkt 100 % (87.500.000 Stimmrechte).



Zurechnung am 1. April 2002

Den Mitteilenden waren diese Stimmrechte am 1. April 2002 gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, § 22 Abs.

1 Satz 1 Nr. 1, §22 Abs. 2 WpHG wie folgt zuzurechnen:

\ Zurechnung gemaB |
§41 Abs. 2 Satz 1,
§22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG

Zurechnung gemaB
§41 Abs. 2 Satz 1,
§22 Abs. 2 WpHG

Mitteilender nebst Anschrift | in% |
Mag. Josef Ahorner, Osterreich 7,64
Mag. Louise Kiesling, Osterreich 7,64
Dr. Oliver Porsche, Osterreich 12,26
Kai Alexander Porsche, Osterreich 12,26%
Mark Philipp Porsche, Osterreich 12,26 %
Peter Daniell Porsche, Osterreich 12,22%

Stimmrechte

668.750
668.750
1.072.740
1.072.740
1.072.740
1.068.960

in% | Stimmrechte

92,36
92,36
87,74
87,74
87,74
87,78

Die gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte der
folgenden Mitteilenden wurden jeweils uber die folgenden kontrollierten Unternehmen gehalten,

deren zugerechneter Stimmrechtsanteil jeweils 3% oder mehr betrug:

Mitteilender Kontrolliertes Unternehmen

Mag. Josef Ahorner, Mag. Louise Kiesling

Dr. Oliver Porsche, Kai Alexander Porsche,
Mark Philipp Porsche

Peter Daniell Porsche

Aus den Aktien der folgenden Aktionare wurden den Mitteilenden (auBer dem Mitteilenden,
dem Stimmrechte aus Aktien des jeweiligen Aktionars bereits gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22 Abs.
1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet wurden) 3% oder mehr der Stimmrechte gemaB §41 Abs. 2 Satz
1, §22 Abs. 2 WpHG zugerechnet: Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Hans-Peter Porsche GmbH,

Louise Daxer-Piech GmbH, Salzburg

Louise Daxer-Piech GmbH, Stuttgart

Prof. Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Salzburg,
Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Stuttgart
Ing. Hans-Peter Porsche GmbH, Salzburg,
Hans-Peter Porsche GmbH, Stuttgart

Wolfgang Porsche GmbH, Gerhard Porsche GmbH, Louise Daxer-Piech GmbH, Ferdinand Piéch
GmbH, Hans-Michel Piéch GmbH, Porsche GmbH, jeweils Stuttgart, Deutschland.

8.081.250
8.081.250
7.677.260
7.677.260
7.677.260
7.681.040
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Zurechnung zum heutigen Zeitpunkt

Den Mitteilenden sind diese Stimmrechte zum heutigen Zeitpunkt gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22

Abs. 1 Satz 1 Nr. 1, § 22 Abs. 2 WpHG wie folgt zuzurechnen:

\ Zurechnung gemaB
§22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG

Zurechnung gemaB

§22 Abs. 2 WpHG

Mitteilender nebst Anschrift \ in % \ Stimmrechte \ in % | Stimmrechte

Mag. Louise Kiesling, Osterreich 25,67 224.611.000 74,33  650.389.000

Dr. Oliver Porsche, Osterreich 25,67 224.611.000 74,33 650.389.000

Kai Alexander Porsche, Osterreich 25,67 224.611.000 74,33  650.389.000

Mark Philipp Porsche, Osterreich 25,67 224.611.000 74,33 650.389.000

Peter Daniell Porsche, Osterreich 24,43 223.792.000 75,57 661.208.000

Die gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechneten Stimmrechte der

folgenden Mitteilenden werden zum heutigen Zeitpunkt jeweils iiber die folgenden kontrollierten

Unternehmen gehalten, deren zugerechneter Stimmrechtsanteil jeweils 3% oder mehr betragt:

Mitteilender Kontrolliertes Unternehmen

Mag. Josef Ahorner, (").sterreich, Ferdinand Porsche Privatstiftung, Salzburg, Ferdinand Porsche Holding GmbH,

Mag. Louise Kiesling, Osterreich, Salzburg, Louise Daxer-Piech GmbH, Salzburg, Louise Daxer-Piéch GmbH,

Dr. Oliver Porsche, Oste_(reich, Griinwald, Prof. Ferdinand Alexander Porsche GmbH, Salzburg, Ferdinand

Kai Alexander Porsche, Osterrreich, Alexander Porsche GmbH, Griinwald, Gerhard Anton Porsche GmbH, Salzburg,

Mark Philipp Porsche, Osterreich Gerhard Porsche GmbH, Griinwald, Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteiligung
GmbH, Griinwald

Peter Daniell Porsche Familie Porsche Privatstiftung, Salzburg, Familie Porsche Holding GmbH,

Salzburg, Ing. Hans-Peter Porsche GmbH, Salzburg, Hans-Peter Porsche GmbH,
Grinwald, Familie Porsche Beteiligung GmbH, Griinwald

Aus den Aktien der folgenden Aktionare werden den Mitteilenden (auBer dem Mitteilenden,
dem Stimmrechte aus Aktien des jeweiligen Aktionars bereits gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22 Abs.
1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zugerechnet werden) zum heutigen Zeitpunkt 3% oder mehr der Stimmrechte
gemaB §41 Abs. 2 Satz 1, §22 Abs. 2 WpHG zugerechnet: Familie Porsche Beteiligung GmbH,
Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteiligung GmbH, Ferdinand Piéch GmbH, Hans-Michel Piéch GmbH,
jeweils Griinwald, Deutschland, Porsche GmbH, Stuttgart, Deutschland.

Mitteilung vom 14. Mai 2009:

Am 23. Dezember 2008 um 19.22 Uhr wurde von der Porsche Automobil Holding SE eine
‘Korrektur der Veroffentlichung einer sonstigen Stimmrechtsmitteilung' veroffentlicht, die als 'Kor-
rektur einer Veroffentlichung gemaB §25 Abs. 1 WpHG a.F." bezeichnet wurde. Berichtigend wird
hiermit mitgeteilt, dass es sich um die 'Korrektur der Veroffentlichung einer Stimmrechtsmitteilung
gemaB §21 Abs. 1 WpHG' sowie die 'Korrektur einer Veréffentlichung geméaB § 26 Abs. 1 WpHG'
gehandelt hat.



Nachfolgend wird nochmals der Wortlaut der Veroffentlichung vom 23. Dezember 2008 um
19.22 Uhr wiedergegeben:
'Am 19. Dezember 2008 hat uns Herr Dr. Oliver Porsche, Osterreich im Namen und in Vollmacht der
Familie Porsche Beteiligung GmbH, Griinwald, Deutschland unter Berichtigung der Mitteilung vom
3. Januar 2003 gemaB §21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Familie Por-
sche Beteiligung GmbH an der Porsche Automobil Holding SE (damals firmierend unter
Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft), Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart am 30. Dezember
2002 die Stimmrechtsschwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20%, 25 %, 30%, 50% und 75 % iber-
schritten hat und zu diesem Zeitpunkt 100 % (8.750.000 Stimmrechte) betrug. Er betragt auch zum
heutigen Zeitpunkt 100 % (87.500.000 Stimmrechte).

Zurechnung am 30. Dezember 2002
Der Familie Porsche Beteiligung GmbH waren am 30. Dezember 2002 49,90 % der Stimmrechte
(4.365.970 Stimmrechte) aufgrund eines Konsortialvertrages gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zuzurech-
nen.

Der gemaB §22 Abs. 2 WpHG zugerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare be-
trug 3% oder mehr: Ferdinand Piéch GmbH, Hans-Michel Piech GmbH, Porsche GmbH, jeweils Stutt-
gart, Deutschland.

Zurechnung zum heutigen Zeitpunkt

Zum heutigen Zeitpunkt sind der Familie Porsche Beteiligung GmbH 75,57 % der Stimmrechte
(661.208.000 Stimmrechte) aufgrund eines Konsortialvertrages gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zuzu-
rechnen.

Der gemaB § 22 Abs. 2 WpHG zugerechnete Stimmrechtsanteil der folgenden Aktionare
betragt 3% oder mehr: Familien Porsche-Daxer-Piéch Beteiligung GmbH, Ferdinand Piéch GmbH,
Hans-Michel Piech GmbH, jeweils Griinwald, Deutschland Porsche GmbH, Stuttgart, Deutschland.’

Mitteilung vom 1. September 2009:
Am 01.09.2009 wurde uns folgendes mitgeteilt:

A1) GemaB §21 Abs. 1 WpHG melden wir hiermit fiir und im Namen des Staates Qatar, handelnd
durch die Qatar Investment Authority, P.O. Box: 23224, Doha, Qatar, dass seine indirekten Stimm-
rechte an der Porsche Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5% Uberschritten und die
Schwelle von 10% am 28. August 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10% der Stimmrechte
an der Porsche Automobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte), die gemaB § 22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG dem Staat Qatar zuzurechnen sind. Die Stimmrechte, die samtlich dem Staat
Qatar zuzurechnen sind, werden von den folgenden Unternehmen, die durch ihn kontrolliert werden
und deren zuzurechnender Anteil an den Stimmrechten an der Porsche Automobil Holding SE jeweils
3% oder mehr betragt, gehalten:
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(a) Qatar Investment Authority, P.O. Box: 23224, Doha, Qatar;
(b) Qatar Holding LLC, Qatar Finance Centre, 8th Floor, Q-Tel Tower, West Bay, Doha, Qatar;

(c) Qatar Holding Luxembourg Il S.a.r.l., 65 Boulevard Grande-Duchesse Charlotte, L-1331,
Luxemburg;

(d) Qatar Holding Netherlands B.V., Prins Bernhardplein 200, 1097 JB Amsterdam, Niederlande.

(2) GemaB §21 Abs. 1 WpHG geben wir hiermit fiir und im Namen der Qatar Investment Autho-
rity, P.O. Box: 23224, Doha, Qatar bekannt, dass ihre indirekten Stimmrechte an der Porsche
Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5% Uiberschritten und die Schwelle von 10% am
28. August 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10 % der Stimmrechte an der Porsche
Automobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte), die samtlich gemaB §22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG der Qatar Investment Authority zuzurechnen sind. Die Stimmrechte, die der Qatar
Investment Authority gemaB § 22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind, werden von den
bereits unter (1) (b) bis (d) aufgefiihrten Unternehmen gehalten, die durch sie kontrolliert werden
und deren zuzurechnender Anteil an den Stimmrechten an der Porsche Automobil Holding SE jeweils
3% oder mehr betragt.

(3) GemaB §21 Abs. 1 WpHG geben wir hiermit fiir und im Namen der Qatar Holding LLC, Qatar
Finance Centre, 8th Floor, Q-Tel Tower, West Bay, Doha, Qatar bekannt, dass ihre indirekten Stimm-
rechte an der Porsche Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5% Uberschritten und die
Schwelle von 10% am 28. August 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10 % der Stimmrechte an
der Porsche Automobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte), die samtlich gemaB §22 Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 WpHG der Qatar Holding LLC zuzurechnen sind. Die Stimmrechte, die der Qatar Holding
LLC gemaB §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind, werden von den bereits unter (1) (c)
bis (d) aufgeflihrten Unternehmen gehalten, die durch sie kontrolliert werden und deren zuzurechnen-
der Anteil an den Stimmrechten an der Porsche Automobil Holding SE jeweils 3% oder mehr betragt.

(4) GemaB §21 Abs. 1 WpHG geben wir hiermit fiir und im Namen der Qatar Holding Luxem-
bourg Il S.a.r.l.,, 65 Boulevard Grande-Duchesse Charlotte, L-1331, Luxemburg bekannt, dass ihre
indirekten Stimmrechte an der Porsche Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5% iber-
schritten und die Schwelle von 10% am 28. August 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10%
der Stimmrechte an der Porsche Automobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte), die
samtlich gemaB §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG der Qatar Holding Luxembourg Il S.a.r.l. zuzurech-
nen sind. Die Stimmrechte, die der Qatar Holding Luxembourg Il S.a.r.l. gemaB §22 Abs. 1 Satz 1
Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind, werden von dem bereits unter (1) (d) aufgefiihrten Unternehmen
gehalten, das durch sie kontrolliert wird und dessen zuzurechnender Anteil an den Stimmrechten an
der Porsche Automobil Holding SE 3% oder mehr betragt.

(5) GemaB §21 Abs. 1 WpHG geben wir hiermit fiir und im Namen der Qatar Holding Nether-
lands B.V., Prins Bernhardplein 200, 1097 JB Amsterdam, Niederlande bekannt, dass ihre direkten
Stimmrechte an der Porsche Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5 % tiberschritten und
die Schwelle von 10% am 28. August 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10% der Stimmrech-
te an der Porsche Automobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte).

Frankfurt am Main, den 1. September 2009“



Mitteilung vom 18. Dezember 2009:
Am 18.12.2009 wurde uns folgendes mitgeteilt:

,gemaB §21 Abs. 1 WpHG melden wir hiermit fir und im Namen der Qatar Holding
Germany GmbH, Frankfurt am Main, Deutschland, dass ihre direkten Stimmrechte an der Porsche
Automobil Holding SE die Schwellen von 3% und 5% Uberschritten und die Schwelle von 10% am
18. Dezember 2009 erreicht haben und zu diesem Tag 10 % der Stimmrechte an der Porsche Au-
tomobil Holding SE betrugen (8.750.000 Stimmrechte).

Frankfurt am Main, den 18. Dezember 2009“

Mitteilung vom 5. Oktober 2010:

Die Porsche Wolfgang 1. Beteiligungs GmbH & Co. KG, Stuttgart, hat uns gemaB § 21 Abs.
1 WpHG am 5. Oktober 2010 mitgeteilt, dass der Stimmrechtsanteil der Mitteilenden an der Por-
sche Automobil Holding SE am 29. September 2010 die Schwellen von 3%, 5%, 10%, 15%, 20 %,
25%, 30%, 50% und 75 % uberschritten hat und zu diesem Tag 90,00 % (78.750.000 Stimmrechte)
betragt.

1. Davon sind der Porsche Wolfgang 1. Beteiligungs GmbH & Co. KG 24,43 % der Stimm-
rechte (21.379.200 Stimmrechte) gemaB §22 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 WpHG iiber die folgenden kon-
trollierten Unternehmen zuzurechnen, deren zugerechneter Stimmrechtsanteil an der Porsche Au-
tomobil Holding SE 3% oder mehr betragt: Wolfgang Porsche GmbH und Familie Porsche Beteili-
gung GmbH, jeweils Griinwald.

2. Weiterhin sind der Porsche Wolfgang 1. Beteiligungs GmbH & Co. KG davon 65,57 % der
Stimmrechte (57.370.800 Stimmrechte) gemaB § 22 Abs. 2 Satz 1 WpHG aus den von den folgen-
den Unternehmen gehaltenen Aktien zuzurechnen, deren zugerechneter Stimmrechtsanteil 3% oder
mehr betragt: Familien Porsche-Daxer-Piech Beteiligung GmbH, Ferdinand Piech GmbH, Hans-Michel
Piech GmbH, jeweils Griinwald, und Porsche Gesellschaft mit beschrankter Haftung, Stuttgart.

Die Stimmrechte wurden nicht durch Ausiibung eines durch Finanzinstrumente nach § 25
Abs. 1 Satz 1 WpHG verliehenen Erwerbsrechts erlangt.

Diisseldorf, den 5. Oktober 2010

[29] Nahe stehende Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 miissen Personen oder Unternehmen, die die Porsche SE beherrschen oder
von ihr beherrscht werden, angegeben werden. Im Rahmen eines Konsortialvertrags iiben die Fami-
lien Porsche und Piéch direkt bzw. indirekt eine Beherrschung auf die Porsche SE aus.

223



224

Konzernabschluss

Die Angabepflicht nach IAS 24 erstreckt sich des Weiteren auf Personen sowie deren nahe
Familienangehdrige, die einen maBgeblichen Einfluss auf das Unternehmen ausiiben konnen, d.h. an
der Finanz- und Geschéftspolitik des Unternehmens mitwirken, diese jedoch nicht beherrschen. Dies
betrifft im RGJ 2010 Mitglieder des Aufsichtsrates und Vorstandes der Porsche SE sowie deren
nahe Familienangehorige.

Die Familien Porsche und Piéch als Stammaktionare der Porsche SE und die Porsche Ge-
sellschaft m.b.H., Salzburg, haben im Rahmen des Gesamtkonzepts der GLV eine Kapitalerhdhungs-
zusage in Bezug auf die geplante Kapitalerhohung bei der Porsche SE vereinbart. In der Kapitaler-
hohungszusage hatten sich die Stammaktionare der Porsche SE verpflichtet, unter bestimmten
Voraussetzungen und Bedingungen einer Kapitalerhéhung bei der Porsche SE mit einem Emissions-
volumen von bis zu 5,0 Mrd. € (zur Halfte in Stamm- und zur Halfte in Vorzugsaktien) zuzustimmen
und eine Einlage in Hohe von voraussichtlich 2,5 Mrd. € zu erbringen. Am 30. November 2010
wurden in Umsetzung dieser Zusage auf der Hauptversammlung die erforderlichen Beschliisse fiir
die Durchfiihrung einer Kapitalerhohung gefasst. Die Porsche Gesellschaft m.b.H., Salzburg, hat
zugesagt, die Zeichnung der neuen Stammaktien aus der Kapitalerhohung unter bestimmten Vor-
aussetzungen und Bedingungen bei der Porsche SE gegen Einlage eines Betrags in Hohe von vor-
aussichtlich 2,5 Mrd. € sicherzustellen bzw. unter weiteren bestimmten Voraussetzungen und Be-
dingungen Wandelschuldverschreibungen oder unter dem genehmigten Kapital auszugebende
Stammaktien mit einem Gesamtbezugspreis von voraussichtlich 2,5 Mrd. € zu zeichnen.

Dariiber hinaus bestehen zwischen dem Porsche SE Konzern und den Familien Porsche und
Piéch sowie deren verbundenen Unternehmen nur noch Leistungsbeziehungen von untergeordneter
Bedeutung. In der Vergleichsperiode lagen bis zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung des Porsche
Zwischenholding GmbH Konzerns und des Volkswagen Konzerns Liefer- und Leistungsbeziehungen
im Fahrzeug- und Teilegeschaft in Hohe von 1.568 Mio. € und Leistungsbeziehungen aus dem De-
signgeschaft in Hohe von 0,4 Mio. € vor.

Die Angabepflichten nach IAS 24 umfassen dariiber hinaus Personen und Unternehmen, auf
die der Porsche SE Konzern einen maBgeblichen Einfluss oder gemeinschaftliche Fiihrung ausiiben
kann.

In der Vergleichsperiode werden fiir den Zeitraum bis zur Entkonsolidierung des Volkswagen
Konzerns nur die Beziehungen zu nicht vollkonsolidierten Tochterunternehmen, Gemeinschaftsunter-
nehmen und assoziierten Unternehmen des Volkswagen Konzerns dargestellt. In diesem Zeitraum
bestanden Lieferungsbeziehungen im Fahrzeug- und Teilegeschaft. Zudem wurden Beratungs- und
Entwicklungsleistungen sowie Finanzdienstleistungen erbracht. Diese wurden ausnahmslos zu
marktiblichen Konditionen abgeschlossen.

Seit dem Zeitpunkt der Entkonsolidierung der aufgegebenen Geschéaftsbereiche in der Ver-
gleichsperiode (bt die Porsche SE maBgeblichen Einfluss auf den Volkswagen Konzern (assoziiertes
Unternehmen) und gemeinschaftliche Fiihrung Uber den Porsche Zwischenholding GmbH Konzern
(Gemeinschaftsunternehmen) aus. Es werden ab diesem Zeitpunkt Beziehungen zu samtlichen Un-
ternehmen dieser beiden ehemaligen Teilkonzerne dargestellt. In den erbrachten Lieferungen und
Leistungen sind von diesen Konzernen erhaltene Dividenden bzw. Ausschittungen in Hohe von
insgesamt 282 Mio. € (Vorjahr aus Konzernsicht: 327 Mio. €) enthalten.



Es bestehen zudem Beziehungen zum Porsche Zwischenholding GmbH Konzern in Form von
Forderungen und Verbindlichkeiten mit marktiblicher Verzinsung (vgl. hierzu Anhangangaben [15]
und [22]). Es wurden Finanzdienstleistungen an Gesellschaften dieses Konzerns erbracht, die zu
Finanzertragen in Hohe von insgesamt 78 Mio. € (Vorjahr: 116 Mio. €) fiihrten; dem stehen als
Aufwand erfasste erhaltene Leistungen in diesem Bereich in Hohe von 73 Mio. € (Vorjahr:

144 Mio. €) gegeniber. Dariiber hinaus wurden Finanz- und sonstige Garantien gegentiber Gesell-
schaften dieses Konzerns mit einem Gesamtvolumen von 3.428 Mio. € gegeben, fir die die Wahr-
scheinlichkeit einer Inanspruchnahme als sehr gering eingeschatzt wird und fiir die eine Freistel-
lungserklarung der Volkswagen AG in Hohe eines Anteils von 49,9 % vorliegt (fiir weitere Einzelhei-
ten auf Anhangangabe [24] wird verwiesen).

Im Zuge der GLV und der hiermit im Zusammenhang stehenden Durchfiihrungsvertrage hat
die Porsche SE mit der Volkswagen AG und Gesellschaften des Porsche Zwischenholding GmbH
Konzerns dariiber hinaus insbesondere folgende Vereinbarungen getroffen:

- Die Porsche SE stellt die Volkswagen AG sowie die Porsche Zwischenholding GmbH und die
Porsche AG von Verpflichtungen aus bestimmten Rechtsstreitigkeiten, Steuerverbindlichkeiten
(zuzlglich Zinsen) und bestimmten GroBschaden frei.

- AuBerdem hat die Porsche SE der Volkswagen AG verschiedene Garantien bezliglich der Porsche
Zwischenholding GmbH und der Porsche AG gewahrt. Diese beziehen sich unter anderem auf die
ordnungsgemaBe Ausgabe und volle Einzahlung der Aktien an der Porsche AG, auf die Inhaber-
schaft der Anteile an der Porsche Zwischenholding GmbH und der Porsche AG sowie auf das Vor-
liegen der fiir die operative Tatigkeit der Porsche AG erforderlichen Genehmigungen, Erlaubnisse
und Schutzrechte.

- Die Volkswagen AG stellt die Porsche SE von bestimmten Finanzgarantien, die die Porsche SE
gegeniiber Glaubigern der Gesellschaften des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns gegeben
hat, in Hohe ihres Anteils am Kapital der Porsche Zwischenholding GmbH frei (vgl. hierzu Anhang-
angabe [24]).

- Die Volkswagen AG steht bei Falligkeit und Uneinbringlichkeit im Falle der Insolvenz der Porsche
Zwischenholding GmbH oder der Porsche AG fiir Darlehensverpflichtungen dieser Gesellschaften
gegeniiber der Porsche SE ein, soweit diese Verpflichtungen bei Nicht-Insolvenz im Zeitpunkt der
Falligkeit durch Aufrechnung mit Anspriichen gegeniiber der Porsche SE hatten erfiillt werden
konnen (vgl. hierzu Anhangangabe [15]).

- Die Porsche SE hat zur Besicherung zweier Darlehensverbindlichkeiten gegeniiber Gesellschaften
des Porsche Zwischenholding GmbH Konzerns eine Darlehensforderung gegeniiber der Porsche
Zwischenholding GmbH und die Beteiligung an der Volkswagen AG verpfandet (vgl. hierzu Anhang-
angaben [15] und [22]).

- Dariiber hinaus stellt die Porsche SE die Porsche Zwischenholding GmbH, die Porsche AG sowie
deren Rechtsvorganger unter bestimmten Voraussetzungen von steuerlichen Belastungen frei, die
liber die auf Ebene dieser Gesellschaften bilanzierten Verpflichtungen aus Zeitraumen bis ein-
schlieBlich 31. Juli 2009 hinausgehen.

Beziiglich der verbleibenden 50,1 % an der Porsche Zwischenholding GmbH, die von einem
Treuhander fiir die Porsche SE gehalten werden, haben sich die Porsche SE und die Volkswagen AG
wechselseitig Put- und Call-Optionen eingeraumt. Die Put-Option ist von der Porsche SE vom
15. November 2012 bis einschlieBlich 14. Januar 2013 sowie nochmals vom 1. Dezember 2014
bis einschlieBlich 31. Januar 2015 ausiibbar. Die Call-Option kann von der Volkswagen AG vom
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1. Méarz 2013 bis einschlieBlich 30. April 2013 sowie nochmals vom 1. August 2014 bis einschlieB-
lich 30. September 2014 ausgeiibt werden. Der Basispreis beider Optionen betragt 3.883 Mio. €
und unterliegt bestimmten Anpassungen (zu den Buchwerten dieser Optionen sowie zu gestellten
Sicherheiten wird auf Anhangangabe [15] und Anhangangabe [23] verwiesen). Sowohl die Volkswa-
gen AG (im Falle der Auslbung ihrer Call-Option) als auch die Porsche SE (im Falle der Austiibung
ihrer Put-Option) haben sich verpflichtet, aus der Ausiibung der Optionen und eventuellen nachgela-
gerten Handlungen in Bezug auf die Beteiligung an der Porsche Zwischenholding GmbH sich erge-
bende steuerliche Belastungen (z. B. aus der Nachversteuerung der Ausgliederung 2007 und/oder
2009) zu tragen. Sollten sich bei der Volkswagen AG, der Porsche Zwischenholding GmbH, der
Porsche AG oder deren jeweiligen Tochtergesellschaften aus der Nachversteuerung der Ausgliede-
rung 2007 und/oder 2009 steuerliche Vorteile ergeben, erhoht sich im Falle der Ausiibung der Put-
Option durch die Porsche SE der fiir die Ubertragung des verbleibenden 50,1 %igen Anteils an der
Porsche Zwischenholding GmbH von der Volkswagen AG zu entrichtende Kaufpreis um den Barwert
der Steuervorteile.

Zur Sicherung von gegebenenfalls noch bestehenden Anspriichen der Volkswagen AG aus
dem Vertrag zwischen der Porsche SE und der Volkswagen AG uber die Beteiligung der Volkswagen
AG an der Porsche Zwischenholding GmbH wurde fiir den Fall der Ausiibung der Put- bzw. Call-
Option zudem ein Einbehaltsmechanismus zugunsten der Volkswagen AG in Bezug auf den zu ent-
richtenden Kaufpreis vereinbart. Soweit ein etwaig einbehaltener Betrag nicht zur Erfiillung von
Anspriichen der Volkswagen AG verwendet wurde, ist der einbehaltene Betrag am 30. Juni 2016 an
die Porsche SE auszuzahlen, es sei denn, eine Geltendmachung von Freistellungsanspriichen gegen
die Gesellschaft ist zu diesem Zeitpunkt wahrscheinlich.

Die Volkswagen AG hat die Porsche SE von Anspriichen des Einlagensicherungsfonds im In-
nenverhaltnis freigestellt, nachdem die Porsche SE im August 2009 eine vom Bundesverband
Deutscher Banken geforderte Freistellungserklarung gegeniiber dem Einlagensicherungsfonds
abgegeben hatte. Die Volkswagen AG hat sich zudem verpflichtet, den Einlagensicherungsfonds von
etwaigen Verlusten freizustellen, die durch dessen MaBnahmen zugunsten eines im Mehrheitsbesitz
stehenden Kreditinstituts anfallen.

Die nachfolgende Ubersicht enthélt die zwischen dem Porsche SE Konzern und nahe ste-
henden Unternehmen und Personen erbrachten und empfangenen Lieferungen und Leistungen sowie
bestehende Forderungen und Verbindlichkeiten.

\ Erbrachte Lieferungen \ Empfangene Lieferungen

und Leistungen und Leistungen

Mio.€ RGJ 2010 2009/10 RGJ 2010 2009/10
I I

Familien Porsche und Piéch 0 1568 0 65

Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats 0 0 0 0

Gemeinschaftsunternehmen 360 2033 73 370

Assoziierte Unternehmen 158 1866 547 438

Versorgungsplane 0 1 0 0

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 0 833 0 386

518 6.301 620

1.259



| Forderungen | Verbindlichkeiten

Mio.€ 31.12.2010 31.7.2010 31.12.2010 31.7.2010
S S

Familien Porsche und Piéch 0 0 0 0

Mitglieder des Vorstands und Aufsichtsrats 0 0 0 0

Gemeinschaftsunternehmen 4.027 4.019 3.881 3.883

Assoziierte Unternehmen 459 302 942 395

4.486 4.321 4.823 4.278

Fur den Vorstand und die Mitglieder des Aufsichtsrats sind im Rumpfgeschéftsjahr 2010
kurzfristig fallige Leistungen in Hohe von 1,6 Mio. € (Vorjahr: 6,6 Mio. €) erbracht worden. Leistun-
gen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses wurden im Rumpfgeschaftsjahr 2010 nicht erbracht
(Vorjahr: 0,9 Mio. €).

Die Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses betrafen im Vorjahr Zufiihrungen
zu den Pensionsriickstellungen fiir aktive Mitglieder des Vorstands. Da die Porsche SE selbst keine
Pensionsverpflichtungen gegeniiber aktiven Mitgliedern des Vorstands tragt, betrafen die Zufiihrun-
gen im Vorjahr ausschlieBlich die Vorstandstatigkeit in den aufgegebenen Geschéftsbereichen im
Zeitraum vom Eintritt in den Vorstand der Porsche SE bis zum Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsoli-
dierung der aufgegebenen Geschéftsbereiche.

Zum Ende des Geschaftsjahres bestanden ausstehende Salden fiir die Vergltung von Vor-
stands- und Aufsichtsratsmitgliedern der Porsche SE in Hohe von 0,3 Mio. € (Vorjahr: 3,1 Mio. €).

Gegeniiber Mitgliedern des Vorstands und Aufsichtsrats wurden in der Vergleichsperiode bis
zum Zeitpunkt der Entkonsolidierung der aufgegebenen Geschaftsbereiche in geringfliigigem Um-
fang Lieferungen und Leistungen erbracht, die im Wesentlichen aus Beziehungen im Fahrzeug- und
Teilegeschaft resultieren. Diese wurden zu marktiiblichen Konditionen abgerechnet. Dariiber hinaus
haben Unternehmen, die den aufgegebenen Geschaftsbereichen des Porsche SE Konzerns zuzu-
rechnen sind, in der Vergleichsperiode bis zu deren Entkonsolidierung mit Mitgliedern des Aufsichts-
rats oder des Vorstands als Personen in Schliisselpositionen bzw. mit Gesellschaften, in deren
Geschaftsflihrungs- oder Aufsichtsgremien diese Personen vertreten sind, keinerlei berichtspflichti-
ge Geschafte vorgenommen. Dies gilt auch fiir nahe Familienangehdrige dieses Personenkreises.
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[30] Beziige des Aufsichtsrats und des Vorstands

Die Gesamtbezlige der Mitglieder des Vorstands der Porsche SE belaufen sich im Rumpf-
geschaftsjahr 2010 auf 0,9 Mio. € (Vorjahr: 4,1 Mio. €). Sie umfassen die von der Porsche SE
geleisteten Vergiitungen. In der Vergleichsperiode wurden in den Gesamtbeziigen zudem, zeitantei-
lig, Vergutungen flr die Vorstandstatigkeit in den aufgegebenen Geschaftsbereichen im Zeitraum
vom Eintritt in den Vorstand der Porsche SE bis zum Zeitpunkt der jeweiligen Entkonsolidierung der
aufgegebenen Geschaftsbereiche berlicksichtigt.

Die Vorstandsmitglieder erhalten von der Porsche SE lediglich eine erfolgsunabhangige
Grundvergitung. Die im Vorjahr zeitanteilig beriicksichtigte Vergiitung fiir die Vorstandstatigkeit in
den aufgegebenen Geschaftsbereichen enthielt neben einem erfolgsunabhangigen auch erfolgsab-
hangige Vergiitungsbestandteile. In der Vorstandsvergiitung war ein Bestandteil mit langfristiger
Anreizwirkung in Hohe von 0,3 Mio. € enthalten.

Die Gesamtbeziige des Aufsichtsrats fiir das RGJ 2010 belaufen sich auf 0,6 Mio. € (Vor-
jahr: 2,9 Mio. €). Sie beinhalteten in der Vergleichsperiode, neben Beziigen fir die Tatigkeit im
Aufsichtsrat der Porsche SE, zeitanteilig bis zur jeweiligen Entkonsolidierung der aufgegebenen
Geschaftsbereiche auch die Beziige flir Mitgliedschaften in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgre-
mien im Sinne des § 125 Absatz |, Satz 3 AktG in den aufgegebenen Geschaftsbereichen. Samtliche
Beziige sind kurzfristig fallig.

Es bestehen keine weiteren Verpflichtungen gegeniiber Mitgliedern des Aufsichtsrats und
des Vorstands.

Die individuellen Vergiitungen der Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats sind im
Vergltungsbericht, der Bestandteil des Lageberichts ist, dargestellt.
[31] Honorar des Abschlusspriifers

Das fiir das Rumpfgeschaftsjahr berechnete Honorar des Abschlusspriifers Ernst & Young GmbH,
Stuttgart, gemaB §314 Abs. 1 Nr. 9 HGB setzt sich wie folgt zusammen:

T€ RGJ 2010 2009/10
Abschlusspriifung 345 645
Sonstige Bestatigungsleistungen 0 1.001
Steuerberatungsleistungen 1.000 1.900
Sonstige Leistungen 787 5.224

2.132 8.770

GemaB §314 Abs. 1 Nr. 9 HGB werden in der Vergleichsperiode unter den Sonstigen Leis-
tungen auch Beratungsleistungen an die Volkswagen AG und ihre Tochtergesellschaften in Hohe von
4,1 Mio. € ausgewiesen, die in der Zeit bis zur Entkonsolidierung des Volkswagen Konzerns am
3. Dezember 2009 erbracht wurden.
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[32] Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex

Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche SE haben am 13. Oktober 2010 die nach §161 Ak-
tiengesetz vorgeschriebene Erklarung abgegeben und den Aktionaren der Porsche SE auf der
Homepage www.porsche-se.com dauerhaft zuganglich gemacht.

Stuttgart, den 28. Februar 2011

Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand

Prof. Dr. Martin Winterkorn Thomas Edig Hans Dieter Pdtsch Matthias Miller
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundsatzen der Konzernabschluss ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht, der mit
dem Lagebericht der Porsche SE zusammengefasst ist, der Geschaftsverlauf einschlieBlich des
Geschaftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsachlichen
Verhaltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und Risiken der
voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Stuttgart, den 28. Februar 2011

Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand

Prof. Dr. Martin Winterkorn Thomas Edig Hans Dieter Potsch Matthias Miiller
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Bestatigungsvermerk des Konzernabschlussprifers

,Wir haben den von der Porsche Automobil Holding SE, Stuttgart, aufgestellten Konzernab-
schluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz, Kapital-
flussrechnung, Eigenkapitalspiegel und Anhang — sowie den Konzernlagebericht, der mit dem Lage-
bericht der Gesellschaft zusammengefasst wurde, fiir das Rumpfgeschaftsjahr vom 1. August bis
31. Dezember 2010 geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzernlagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzu-
wendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung der gesetzlichen Vertreter
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgeflihrten Prifung
eine Beurteilung iber den Konzernabschluss und den Konzernlagebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom In-
stitut der Wirtschaftspriifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Abschluss-
prifung vorgenommen. Danach ist die Prifung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkei-
ten und VerstoBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss unter Beachtung der
anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernlagebericht vermittelten
Bildes der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit
erkannt werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden die Kenntnisse (iber die Ge-
schaftstatigkeit und lber das wirtschaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Erwar-
tungen uber mogliche Fehler berlcksichtigt. Im Rahmen der Prifung werden die Wirksamkeit des
rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben im Kon-
zernabschluss und Konzernlagebericht iberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die
Priifung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den Konzernabschluss einbezogenen
Unternehmen, der Abgrenzung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und
Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie
die Wiirdigung der Gesamtdarstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir
sind der Auffassung, dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage flir unsere Beurteilung
bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach §315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter Be-
achtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermo-
gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang mit dem
Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des Konzerns und stellt
die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.”

Stuttgart, den 28. Februar 2011
Ernst & Young GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Prof. Dr. Wollmert Matischiok
Wirtschaftspriifer Wirtschaftspriifer
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Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
sowie in vergleichbaren in- und auslandischen Kontrollgremien

Mitglieder des Aufsichtsrats der Porsche Automobil Holding SE

Dr. Wolfgang Porsche
(Vorsitzender)

A)

B)

Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart (Vorsitz)
Volkswagen AG, Wolfsburg

Porsche Holding GmbH, Salzburg (stv. Vorsitz)
Porsche Ges.m.b.H., Salzburg (stv. Vorsitz)
Porsche Retail GmbH, Salzburg (stv. Vorsitz)
Porsche Austria GmbH, Salzburg (stv. Vorsitz)
Familie Porsche AG Beteiligungsgesellschaft,
Salzburg (Vorsitz)

Porsche Bank AG, Salzburg (stv. Vorsitz)
Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading
Porsche Cars North America Inc., Wilmington
Porsche Ibérica S.A., Madrid

Porsche ltalia S.p.A., Padua

Eterna S.A., Grenchen (Vorsitz)
Schmittenhohebahnen AG, Zell am See

Uwe Hiick
(stellvertretender Vorsitzender)

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
(stv. Vorsitz)

Hans Baur

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart

Berthold Leibinger GmbH, Ditzingen

Berthold Huber

A)

Volkswagen AG, Wolfsburg (stv. Vorsitz)
AUDI AG, Ingolstadt (stv. Vorsitz)
Siemens AG, Minchen (stv. Vorsitz)

Seine Exzellenz Scheich Jassim Bin Abdulaziz

Bin Jassim Al-Thani

Prof.

Qatar Foundation Board, Doha (Vorsitz)
Qatar Foundation Endowment Fund, Doha
Investcorp, Manama

Qatar National Bank, Doha

Dr. Ulrich Lehner

Deutsche Telekom AG, Bonn (Vorsitz)
HSBC Trinkaus & Burkhardt AG, Diisseldorf
E.ON AG, Diisseldorf

ThyssenKrupp AG, Diisseldorf

Henkel Management AG, Diisseldorf

Dr. August Oetker KG, Bielefeld

Henkel AG & Co. KGaA, Diisseldorf
Novartis AG, Basel

Peter Mosch

A)

Volkswagen AG, Wolfsburg
AUDI AG, Ingolstadt

Bernd Osterloh

A)

B)

Volkswagen AG, Wolfsburg

Autostadt GmbH, Wolfsburg

Wolfsburg AG, Wolfsburg

Auto 5000 GmbH, Wolfsburg

Projekt Region Braunschweig GmbH,
Braunschweig

Volkswagen Coaching GmbH, Wolfsburg
VfL Wolfsburg Fussball GmbH, Wolfsburg



Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Dipl. Ing. ETH
Ferdinand K. Piéch

A)

B)

Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
Volkswagen AG, Wolfsburg (Vorsitz)
MAN SE, Minchen (Vorsitz)

AUDI AG, Ingolstadt

Porsche Holding GmbH, Salzburg
Porsche Ges.m.b.H., Salzburg
Porsche Retail GmbH, Salzburg
Porsche Austria GmbH, Salzburg

Dr. Hans Michel Piéch

A)

B)

Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
Volkswagen AG, Wolfsburg

AUDI AG, Ingolstadt

Porsche Holding GmbH, Salzburg (Vorsitz)
Porsche Ges.m.b.H., Salzburg (Vorsitz)
Porsche Retail GmbH, Salzburg (Vorsitz)
Porsche Austria GmbH, Salzburg (Vorsitz)
Porsche Bank AG, Salzburg

Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading
Porsche Cars North America Inc.,
Wilmington

Porsche Ibérica S.A., Madrid

Porsche lItalia S.p.A., Padua

Volksoper Wien GmbH, Wien
Schmittenhohebahnen AG, Zell am See

Dr. Ferdinand Oliver Porsche

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
Volkswagen AG, Wolfsburg
AUDI AG, Ingolstadt
Voith GmbH, Heidenheim

B)  Porsche Lizenz- und Handelsgesellschaft mbH &
Co. KG, Bietigheim-Bissingen
PGA S.A., Paris
Eterna S.A., Grenchen

Werner Weresch

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
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Mitglieder des Vorstands der Porsche Automobil Holding SE

Prof. Dr. rer. nat. Martin Winterkorn
(Vorsitzender)

Dr. Ing. E. h. Michael Macht
(bis 30. September 2010)

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart B)  Porsche Consulting GmbH,
AUDI AG, Ingolstadt (Vorsitz) Bietigheim-Bissingen (Vorsitz)
Salzgitter AG, Salzgitter Porsche Cars North America Inc.,
FC Bayern Miinchen AG, Miinchen Wilmington
B)  Scania AB, Sodertélje (Vorsitz) Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading

SKODA AUTO a.s., Mlada Boleslav (Vorsitz)
Porsche Holding GmbH, Salzburg

Porsche Ges.m.b.H., Salzburg

Bentley Motors Ltd., Crewe

Volkswagen (China) Investment Company Ltd.,
Beijing (Vorsitz)

Volkswagen Group of America, Inc.,

Herndon, Virginia (Vorsitz)

Hans Dieter Potsch

Porsche lItalia S.p.A., Padua

Porsche Ibérica S.A., Madrid
Porsche Japan K.K., Tokio

Porsche Enterprises Inc., Wilmington

Thomas Edig

A) DEKRA Automobil GmbH, Stuttgart

B)  Porsche Consulting GmbH, Bietigheim-Bissingen
Porsche Logistik GmbH, Stuttgart
Porsche Leipzig GmbH, Leipzig

A)  Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart Mieschke Hofmann und Partner Gesellschaft fiir
AUDI AG, Ingolstadt Management- und IT-Beratung mbH, Freiberg/N.
Volkswagen Financial Services AG,

Braunschweig (Vorsitz)
Autostadt GmbH, Wolfsburg (Vorsitz)
Allianz Versicherungs-AG, Miinchen Matthias Miiller (seit 13. Oktober 2010)
(bis 21. Dezember 2010)
B)  Bentley Motors Ltd., Crewe A)  Porsche Deutschland GmbH, Bietigheim-

Volkswagen Group of America, Inc.,
Herndon, Virginia

Scania AB, Sodertalje

Porsche Holding GmbH, Salzburg
Porsche Ges.m.b.H., Salzburg

VfL Wolfsburg Fussball GmbH, Wolfsburg

(Angaben gemaB § 285 Nr. 10 HGB)

Stand: 31. Dezember 2010 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus dem

Bissingen

B) Porsche Cars North America Inc., Wilmington
Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading
Porsche lItalia S.p.A., Padua
Porsche Ibérica S.A., Madrid
Porsche Hong Kong Ltd., Hong Kong
Porsche (China) Motors Ltd., Guangzhou
Porsche Enterprises Inc., Wilmington
SEAT S.A., Martorell

Vorstand der Porsche Automobil Holding SE.

A) Mitgliedschaften in inlandischen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
B) Vergleichbare Mandate im In- und Ausland
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Mio. € 31.12.2010 31.7.2010
Aktiva
Anlagevermégen
Finanzanlagen 24.771 24.771
24.771 24.771
Umlaufvermogen
Forderungen 4.027 4.348
Sonstige Vermogensgegenstande 302 230
Flussige Mittel 622 887
4,951 5.465
Rechnungsabgrenzungsposten 35 53
29.757 30.289
Passiva
Eigenkapital
Gezeichnetes Kapital 175 175
Kapitalriicklage 122 122
Gewinnriicklagen 17.102 12.184
Bilanzgewinn 440 4.496
17.839 16.977
Riickstellungen
Riickstellungen fiir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen 7 6
Ubrige Riickstellungen 258 1.566
265 1.572
Verbindlichkeiten
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 7.000 7.000
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 18 3
Ubrige Verbindlichkeiten 4.635 4.737
11.653 11.740
29.757 30.289

1 Der Jahresabschluss der Porsche SE ist nach den deutschen Rechnungslegungsvorschriften (HGB) erstellt und wird im
elektronischen Bundesanzeiger veréffentlicht. Der vollstandige Jahresabschluss der Porsche SE kann bei der Porsche SE,

Abteilung Finanzpresse und Investor Relations, Porscheplatz 1, 70435 Stuttgart, angefordert werden.
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Konzernabschluss

Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE
fur die Zeit vom 1. August 2010 bis 31. Dezember 2010

Mio. € RGJ 2010 2009/10
Sonstige betriebliche Ertrage 32 641
Personalaufwand -11 -18
Sonstige betriebliche Aufwendungen -44 -631
Beteiligungsergebnis 353 9.850
Zinsergebnis -113 -851
Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit 217 8.991
AuBerordentliche Aufwendungen -2 0
Steuern 664 0
Jahresiiberschuss 879 8.991
Einstellung in Gewinnriicklagen -439 -4.495

Bilanzgewinn 440 4.496
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