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Die Porsche Automobil Holding SE (,Porsche SE“
oder ,Gesellschaft®) als oberstes Mutterunterneh-
men des Porsche SE Konzerns ist eine Europaische
Aktiengesellschaft und hat ihren Firmensitz am
Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland.
Zum 31. Méarz 2020 beschaftigte der Porsche SE
Konzern 951 Mitarbeiter (31. Dezember 2019:

951 Mitarbeiter).

Die Porsche SE ist eine Holdinggesellschaft.
Sie halt insbesondere die Mehrheit der Stammaktien
der Volkswagen AG, einem der weltweit fihrenden
Automobilhersteller. Der Volkswagen Konzern be-
steht aus zwdlf Marken mit Sitz in sieben europai-
schen Staaten: Volkswagen Pkw, Audi, SEAT,
SKODA, Bentley, Bugatti, Lamborghini, Porsche,
Ducati, Volkswagen Nutzfahrzeuge, Scania und
MAN. Die Zusammenarbeit der beiden Nutz-
fahrzeugmarken MAN und Scania wird in der
TRATON SE koordiniert, die seit Mitte des Jahres
2019 an der Bérse notiert ist. Uber die Beteiligung
an Volkswagen hinaus halt der Porsche SE Konzern
100 % an der PTV AG, Anteile an INRIX sowie An-
teile an drei Technologie-Start-ups in den USA.

Vorrangige Kriterien der Porsche SE flr den
Erwerb von Beteiligungen sind der Bezug zur auto-
mobilen Wertschdpfungskette, zur industriellen
Fertigung oder zur Zukunft der Mobilitat. Die

automobile Wertschdpfungskette umfasst dabei die
gesamte Bandbreite von Basistechnologien Uber die
Unterstiitzung des Entwicklungs- und Produktions-
prozesses bis hin zu fahrzeug- und mobilitatsbezo-
genen Dienstleistungen. Voraussetzungen fir eine
Beteiligung durch die Porsche SE sind stets die
Positionierung in einem attraktiven Marktumfeld und
ein Uberdurchschnittliches Wachstumspotential.

Aktuell fokussiert die Porsche SE ihre Suche
auf Unternehmen in den Bereichen autonomes
Fahren, Elektromobilitat, Verkehrsmanagement,
innovative Produktions- bzw. Fertigungsmethoden
sowie neuartige Mobilitatsangebote.

Die vorliegende Konzernquartalsmitteilung der
Porsche SE bezieht sich auf den Geschéaftsverlauf
und dessen Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage in den ersten drei Monaten des
Geschéftsjahres 2020.

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

Vergleichswerte des Vorjahres werden neben den Werten des aktuellen Berichtszeitraums in Klammern dargestellt.
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Wesentliche Ereignisse

und Entwicklungen

im Porsche SE Konzern

Weltweite Ausbreitung des Coronavirus

Ende Dezember 2019 wurden in Wuhan in der
chinesischen Provinz Hubei erste Félle einer
Lungenerkrankung bei Menschen mit teilweise
todlichem Verlauf bekannt, die auf ein neuartiges
Virus aus der Familie der Coronaviren zurtickzufiih-
ren ist. Ab Januar 2020 traten die Infektionen
auBerhalb Chinas und schlieBlich weltweit auf. Um
die Ausbreitung des SARS-CoV-2-Virus zu verlang-
samen und die dadurch hervorgerufene Covid-19-
Pandemie einzudammen, haben im Verlauf des
Jahres 2020 weltweit Regierungen MaBnahmen
ergriffen, die zu massiven Beeintrachtigungen des
gesellschaftlichen und wirtschaftlichen Lebens
gefiihrt haben.

Der Porsche SE Konzern geht derzeit bei der
Covid-19-Pandemie von einem vorlibergehenden
Ereignis aus, das insbesondere die kurzfristige, nicht
aber die langfristige Geschéftsentwicklung des
Konzerns negativ beeinflussen wird.

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

Die Porsche SE wird aufgrund ihres Kapitalanteils
an der Volkswagen AG maBgeblich durch die Ent-
wicklungen auf Ebene des Volkswagen Konzerns
beeinflusst. In diesem Zusammenhang ist im ersten
Quartal 2020 insbesondere auf die Dieselthematik
und die Covid-19-Pandemie auf Ebene des

Volkswagen Konzerns und deren Implikationen auf
den Porsche SE Konzern einzugehen.

Am 18. September 2015 veroffentlichte die
US-amerikanische Umweltschutzbehdrde Environ-
mental Protection Agency (EPA) eine ,Notice of
Violation“ und gab 6ffentlich bekannt, dass bei
Abgastests an bestimmten Fahrzeugen mit 2,0 |
Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns in den
USA UnregelmaéBigkeiten bei Stickoxid (NOx)-
Emissionen festgestellt wurden. In diesem Zusam-
menhang wurden daraufhin in verschiedenen
Léndern zahlreiche gerichtliche und behdrdliche
Verfahren eingeleitet (sogenannte ,Dieselthematik*;
siehe dazu die Darstellung innerhalb des zusam-
mengefassten Konzernlageberichts der Porsche SE
fir das Geschéftsjahr 2019 im Abschnitt ,,Die Die-
selthematik” im Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse und
Entwicklungen im Volkswagen Konzern®).

Durch die Covid-19-Pandemie verzeichnet der
Volkswagen Konzern nach den ersten drei Monaten
des laufenden Geschéftsjahres erhebliche Beein-
trachtigungen seines Geschafts. Das Konzerner-
gebnis nach Steuern ging von 3,1 Mrd. € im Vorjahr
auf 0,5 Mrd. € zurlick. Sondereinfliisse aus der
Dieselthematik waren dagegen auf Ebene des
Volkswagen Konzerns im ersten Quartal 2020 nicht
zu erfassen. Im Vorjahr hatten diese das operative
Ergebnis des Volkswagen Konzerns mit minus
1,0 Mrd. € belastet.
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Des Weiteren beeinflussen die Covid-19-
Pandemie und die Dieselthematik die Entwicklung
der Aktienkurse der Stamm- und Vorzugsaktien der
Volkswagen AG und somit die Bbrsenkapitalisierung
der Beteiligung der Porsche SE. Zum 31. Marz 2020
ergab sich auf Grundlage der Ertragserwartungen
kein Wertberichtigungsbedarf fiir den at Equity-
Buchwert der Beteiligung an der Volkswagen AG.
Jedoch sind insbesondere bei einem weiteren An-
stieg der Kosten zur Bewaltigung der Dieselthematik
sowie bei etwaigen nachhaltigen Ergebnisriickgan-
gen aufgrund der Covid-19-Pandemie Auswirkungen
auf die Werthaltigkeit der Beteiligung moglich. Zu-
dem konnen sich hieraus Folgewirkungen auf die
Dividendenpolitik der Volkswagen AG und somit auf
die Mittelzuflisse auf Ebene der Porsche SE erge-
ben. Aus der Dieselthematik resultierende Rechts-
risiken aus gegen die Porsche SE geltend gemach-
ten Anspriichen kénnen sich ebenfalls auf die Er-
trags-, Finanz- und Vermoégenslage des Porsche SE
Konzerns auswirken.

Porsche SE erwirbt weitere Stammaktien
der Volkswagen AG

Die Porsche SE hélt als Kerninvestment die Mehr-
heit der Stammaktien der Volkswagen AG, versteht
sich als langfristig orientierter und strategisch han-
delnder Ankerinvestor und ist auch weiterhin vom
Wertsteigerungspotenzial des Volkswagen Konzerns
Uberzeugt. Im Zeitraum vom 17. Méarz 2020 bis
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20. April 2020 hat die Porsche SE Uber Kapital-
markttransaktionen insgesamt 0,2 % der Stamm-
aktien der Volkswagen AG fir 81 Mio. € erworben,
davon entfallen 0,1 % bzw. 26 Mio. € auf den Zeit-
raum bis zum Quartalsstichtag. Der Anteil der
Porsche SE an den Stammaktien der Volkswagen AG
betrug zum 31. Dezember 2019 53,1 % bzw. zum
Berichtszeitpunkt 53,3 %. Durch diese Beteili-
gungserhdhung gibt die Gesellschaft erneut ein
starkes Bekenntnis zu Volkswagen ab.

Hauptversammlung 2020 verschoben

Die Ausbreitung des Coronavirus und die damit
einhergehenden Bestimmungen zur Eindammung
des Virus sowie das Bestreben, die Gesundheit von
Aktionaren, Mitarbeitern und Dienstleistern zu
schutzen, fihrten dazu, dass die fiir den 19. Mai
2020 geplante ordentliche Hauptversammlung der
Porsche SE fir das Geschéftsjahr 2019 verschoben
wurde. Der neue Termin und Ablauf der Hauptver-
sammlung werden in Abhangigkeit vom weiteren
Verlauf der Pandemie bekanntgegeben.

Aus den gleichen Griinden wurde auch die
Hauptversammlung der Volkswagen AG fiir das
Geschéftsjahr 2019 verschoben.



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

Die Porsche SE ist seit mehreren Jahren an ver-
schiedenen Klageverfahren beteiligt. Nachfolgend
werden die wesentlichen Entwicklungen, die sich im
Berichtszeitraum in den Klageverfahren ereignet
haben, dargestellt, wobei der Porsche SE nach wie
vor keine belastbaren Erkenntnisse oder Einschat-
zungen vorliegen, die zu einer anderen Bewertung
der rechtlichen Risiken fihren wirden.

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

Beim Oberlandesgericht Celle ist ein durch Vorlage-
beschluss des Landgerichts Hannover vom 13. April
2016 eingeleitetes Musterverfahren nach dem Kapi-
talanleger-Musterverfahrensgesetz (KapMuG) gegen
die Porsche SE rechtshéngig. Das Verfahren betrifft
angebliche Schadensersatzanspriiche wegen an-
geblicher Marktmanipulation und angeblicher unzu-
treffender Kapitalmarktinformation im Rahmen des
Aufbaus der Beteiligung der Porsche SE an der
Volkswagen AG. Zum Teil werden die Anspriiche
auch auf angebliche kartellrechtliche Anspruchs-
grundlagen gestitzt. In den sechs auf das Muster-
verfahren ausgesetzten Ausgangsverfahren machen
insgesamt 40 Klager angebliche Schadensersatzan-
spriiche in Hohe von rund 5,4 Mrd. € (zzgl. Zinsen)
geltend. Seit Beginn des Musterverfahrens fanden

bereits mehrere Termine zur miindlichen Verhand-
lung vor dem Oberlandesgericht Celle statt, in
denen das Gericht unter anderem seine vorlaufige
Auffassung zum Sach- und Streitstand erlautert hat.
Die nachsten Termine fur mindliche Verhandlungen
sind gegenwartig noch ab Mai 2020 terminiert. Die
Porsche SE ist der Auffassung, dass die Klagen in den
ausgesetzten Ausgangsverfahren unbegriindet und
die im Musterverfahren mit den Feststellungszielen
begehrten Feststellungen nicht zu treffen sind. Die
Porsche SE sieht sich durch den bisherigen Verlauf
der mindlichen Verhandlung vor dem Oberlandes-
gericht Celle in dieser Auffassung bestatigt.

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

Die Porsche SE und zwei Gesellschaften eines
Investmentfonds streiten seit dem Jahr 2012 Uber das
Bestehen angeblicher Anspriiche in Héhe von rund
195 Mio. US$ und haben wechselseitig Klagen in
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Deutschland und England eingereicht. Das engli-
sche Verfahren wurde am 6. Marz 2013 auf beider-
seitigen Parteiantrag ausgesetzt, bis in dem beim
Landgericht Stuttgart begonnenen Verfahren
rechtskraftig Uber die Frage entschieden wurde,
welches Gericht das zuerst angerufene Gericht ist.
Eine rechtskréftige Entscheidung zu dieser Frage
steht noch aus. Derzeit ist das Verfahren beim
Oberlandesgericht Stuttgart anhéngig. Am 24. Ja-
nuar 2020 wurde ein weiteres Befangenheitsgesuch
gegen den Sachverstandigen gestellt, GUber das
noch nicht entschieden wurde. Die Porsche SE halt
die in England erhobene Klage flr unzulassig und
die geltend gemachten Anspriiche fur unbegriindet.

Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit der Dieselthematik

und aktienrechtliche Streitigkeiten

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik sind
gegen die Porsche SE Klageverfahren am Landge-
richt Stuttgart, am Oberlandesgericht Stuttgart
sowie am Landgericht Braunschweig mit einem
Gesamtvolumen von rund 1,1 Mrd. € (zzgl. Zinsen)
anhangig. Die Klager werfen der Porsche SE angeb-
lich pflichtwidrig unterlassene bzw. fehlerhafte Kapi-
talmarktinformationen im Zusammenhang mit der
Dieselthematik vor. Ein Teil der Klagen richtet sich
sowohl gegen die Porsche SE als auch gegen die
Volkswagen AG. In einem Verfahren ist neben der
Porsche SE auch die Robert Bosch GmbH verklagt.
Die Porsche SE halt die Klagen teilweise fir unzulas-
sig, jedenfalls aber flir unbegriindet.
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Vor dem Landgericht Stuttgart sind derzeit in
erster Instanz 199 Klagen rechtshangig. Nachdem
ein Klager seine Klage im Februar 2020 in Hohe von
rund 11 Mio. € zurickgenommen hat und eine weite-
re Klage Anfang Mérz zuriickgenommen worden ist,
sind die Klagen, soweit beziffert, auf Schadensersatz
in Héhe von insgesamt rund 916,6 Mio. € (zzgl. Zin-
sen) und teils auf Feststellung einer Schadensersatz-
verpflichtung gerichtet. In einem GroBteil der beim
Landgericht Stuttgart anhangigen Verfahren sind
Befangenheitsantrage der Klagerseite anhangig.
Soweit Uber diese Ablehnungsgesuche bislang ent-
schieden wurde, sind sie zurtickgewiesen worden.
Vor dem Landgericht Braunschweig sind 30 Scha-
densersatzklagen mit einem Klagevolumen (nach
derzeitiger Einschatzung der zum Teil unklaren Kla-
geantrage) von rund 9 Mio. € (zzgl. Zinsen) gegen die
Porsche SE anhangig. Eine Vielzahl der Verfahren vor
dem Landgericht Stuttgart und dem Landgericht
Braunschweig sind derzeit im Hinblick auf beim
Oberlandesgericht Stuttgart und beim Oberlandes-
gericht Braunschweig anhéngige KapMuG-Verfahren
ausgesetzt. Die Porsche SE halt die vor dem Land-
gericht Stuttgart gegen sie erhobenen Klagen fir
unbegriindet. Die vor dem Landgericht Braun-
schweig gegen die Porsche SE erhobenen Klagen
halt die Porsche SE flr unzuldssig und unbegriindet.

Vor dem Oberlandesgericht Stuttgart sind zu-
dem zwei weitere Verfahren, in denen insgesamt
weitere rund 164 Mio. € (zzgl. Zinsen) Schadenser-
satz geltend gemacht wurden, in der Berufungs-
instanz anhangig. Das Landgericht Stuttgart hatte
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am 24. Oktober 2018 den Klagen in Hohe von rund
47 Mio. € (zzgl. Zinsen) stattgegeben und die Klagen
im Ubrigen abgewiesen. Die Porsche SE und die
jeweilige Klagerseite haben Berufung eingelegt. Die
Berufungsverfahren sind derzeit im Hinblick auf die
KapMuG-Verfahren beim Oberlandesgericht
Stuttgart und beim Oberlandesgericht Braunschweig
ausgesetzt. Gegen die Aussetzungsbeschlisse des
Oberlandesgerichts Stuttgart hat die jeweilige
Klagerseite Rechtsbeschwerde eingelegt. In einem
Verfahren wurde die Rechtsbeschwerde gegen den
Aussetzungsbeschluss zwischenzeitlich zurlickge-
nommen. Die Porsche SE héalt auch diese, vor dem
Landgericht Stuttgart gegen sie erhobenen Klagen
fur unbegrindet.

Beim Oberlandesgericht Stuttgart ist ein
durch Vorlagebeschluss des Landgerichts Stuttgart
vom 28. Februar 2017 eingeleitetes KapMuG-
Verfahren anhangig. Das Oberlandesgericht
Stuttgart hat mit Beschluss vom 27. Marz 2019

festgestellt, dass das Musterverfahren unzuléssig ist.

Gegen diesen Beschluss ist ein Rechtsbeschwerde-
verfahren beim Bundesgerichtshof anhangig.

Nach entsprechenden Aussetzungsbeschlis-
sen des Landgerichts Braunschweig und der
Stuttgarter Gerichte ist die Porsche SE weitere
Musterbeklagte des Musterverfahrens vor dem
Oberlandesgericht Braunschweig. Es haben mehre-
re Termine zur mundlichen Verhandlung vor dem
Oberlandesgericht Braunschweig stattgefunden.
Der néchste Termin ist fiir den 8. September 2020

bestimmt. Im Hinblick auf den Teilmusterentscheid
des Oberlandesgerichts Braunschweig zu Zustan-
digkeitsfragen ist ein Rechtsbeschwerdeverfahren
beim Bundesgerichtshof anhangig.

Im Hinblick auf die auBergerichtlich und
noch nicht klageweise geltend gemachten Anspri-
che gegen die Porsche SE in Gesamthdhe von rund
63 Mio. € sowie in teilweise unbezifferter Héhe
sowie im Hinblick auf den seitens der Porsche SE
gegeniber den Vereinigten Staaten von Amerika
abgegebenen Verjahrungseinredeverzicht und die
aktienrechtlichen Rechtsstreitigkeiten haben sich im
Berichtszeitraum keine wesentlichen neuen Ent-
wicklungen ergeben.

In Bezug auf das Ermittlungsverfahren
wegen Verdachts der Marktmanipulation gegen
Prof. Dr. Martin Winterkorn, Hans Dieter P6tsch und
Matthias Muller gab es im Berichtszeitraum eben-
falls keine neuen Entwicklungen, allerdings wurde
insoweit gegen die Porsche SE ein BuBgeldverfah-
ren gemaB §§ 30, 130 OWIiG eingeleitet. Die
Porsche SE halt den erhobenen Vorwurf flr unbe-
grindet.
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Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen
im Volkswagen Konzern

Covid-19-Pandemie

Die Covid-19-Pandemie hat sich aufgrund des
weltweiten Nachfragertickgangs sowie der teilweise
noch andauernden Produktionsunterbrechungen
negativ auf die Finanz- und Ertragslage des

Volkswagen Konzerns im ersten Quartal ausgewirkt.

Zu weiteren Ausflhrungen wird auf die Abschnitte
sErtragslage des Volkswagen Konzerns“, ,Chancen
und Risiken des Volkswagen Konzerns® sowie
»Voraussichtliche Entwicklung des Volkswagen
Konzerns* verwiesen.

Kooperationen

Im Januar 2020 vereinbarten der Volkswagen
Konzern und Microsoft Deutschland eine langfristig
angelegte Zusammenarbeit bei Nachhaltigkeits- und
sozialen Zukunftsinitiativen. Ziel ist die Férderung
und gemeinsame Umsetzung von Projekten zu
Themen gesellschaftlicher Verantwortung, wie
Nachhaltigkeit, digitale Bildung und Fortbildung
sowie betriebliches Mitarbeiterengagement zu
Gunsten des Gemeinwohls. Sowohl Volkswagen als
auch Microsoft Deutschland engagieren sich bereits
im Rahmen ihrer jeweiligen gesellschaftlichen Ver-
antwortung in diesen Bereichen. Jetzt wollen die
Unternehmen bei ihren gesellschaftlichen Engage-
ments kooperieren, um Synergien zu erzeugen und

gemeinsam gesellschaftlichen Mehrwert zu schaffen.

1. Quartal 2020

Vollstandige Ubernahme der Audi Aktien
geplant

Im Zuge einer Neustrukturierung von Kompetenzen
und Verantwortlichkeiten im Volkswagen Konzern
plant die Volkswagen AG, Uber einen aktienrechtli-
chen Squeeze-out ihre Beteiligung an der AUDI AG
von derzeit rund 99,64 % auf 100 % zu erhéhen. Zu
diesem Zweck hat die Volkswagen AG der AUDI AG
im Februar 2020 ein Ubertragungsverlangen iiber-
mittelt, wonach die Durchfihrung des aktienrechtli-
chen Squeeze-out von der diesjahrigen ordentlichen
Hauptversammlung der AUDI AG beschlossen
werden soll.

Die AUDI AG behélt die kapitalmarktfahige
Rechtsform der Aktiengesellschaft und die Mitbe-
stimmung der Beschéftigten bleibt unangetastet.
Die Eigenstandigkeit der Marke bleibt damit im
Konzernverbund erhalten.

Verschmelzung der MAN SE auf die
TRATON SE geplant

Um die Konzernstruktur der TRATON GROUP zu
vereinfachen, plant die TRATON SE (TRATON) die
Verschmelzung der MAN SE (MAN) auf TRATON. In
diesem Zusammenhang strebt TRATON einen ver-
schmelzungsrechtlichen Squeeze-out an, bei dem
die Aktien der Minderheitsaktionare von MAN gegen
Gewahrung einer angemessenen Barabfindung auf
TRATON Ubertragen werden. Zu diesem Zweck hat

1
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TRATON im Februar 2020 ein Ubertragungsverlan-
gen an MAN Ubermittelt und den Vorschlag zur Auf-
nahme von Verhandlungen Uber einen Verschmel-
zungsvertrag unterbreitet. Derzeit hélt TRATON
94,36 % des Grundkapitals von MAN, die Hohe der
Barabfindung steht noch nicht fest. Infolge der Ver-
schmelzung werden insbesondere die MAN Truck &
Bus SE sowie die Scania AB zu 100-prozentigen
unmittelbaren Téchtern von TRATON.

Vollstandige Ubernahme von Navistar
geplant

Ende Januar 2020 unterbreitete TRATON einen
Vorschlag fir den Erwerb samtlicher in Umlauf
befindlicher Stammaktien des US-amerikanischen
Lkw-Herstellers Navistar International Corporation
(Navistar), die sich noch nicht im Besitz von
TRATON befinden, zu einem Preis von 35,00 USD
pro Aktie (insgesamt rund 2,9 Mrd. USD) gegen
Barzahlung.

TRATON hélt bereits eine Beteiligung in Hoéhe
von 16,8 % an Navistar und erwartet von der Trans-
aktion, den Herausforderungen neuer Regulierungen
und sich dynamisch entwickelnder Technologien in
den Bereichen Konnektivitat, Antrieb und autono-
mes Fahren noch besser begegnen zu kdnnen.

Bei Annahme des Vorschlags wiirde TRATON
alleiniger Eigentiimer von Navistar. Der Vorschlag
steht insbesondere unter dem Vorbehalt, dass sich

TRATON und Navistar auf den Abschluss eines
Zusammenschlussvertrages (Merger Agreement)
einigen, eine zufriedenstellende Due-Diligence-
Prifung durchgefihrt wird und die Gremien von
TRATON und der Volkswagen AG wie auch das
Board of Directors und die Aktiondrsversammlung
von Navistar dem Merger Agreement zustimmen.

Vergleichslésung im
Musterfeststellungsverfahren

Die Volkswagen AG und der Verbraucherzentrale
Bundesverband e.V. haben am 28. Februar 2020
einen auBergerichtlichen Vergleich Uber die Beendi-
gung der Musterfeststellungsklage geschlossen.
Danach wird die Volkswagen AG Verbrauchern, die
sich zur Musterfeststellungsklage angemeldet
haben und die Vergleichskriterien erflllen, Einzel-
vergleiche anbieten. Das Vergleichsvolumen betragt
insgesamt 830 Mio. €. Der Verbraucherzentrale
Bundesverband e.V. hat die Musterfeststellungskla-
ge zuriickgenommen. Volkswagen hat zum Zeit-
punkt der Verdffentlichung des Volkswagen
Zwischenberichts mit rund 200 Tsd. Kunden indivi-
duelle Vergleiche mit einem Gesamtvolumen von
626 Mio. € geschlossen.
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Geschéaftsverlauf

Der Geschaftsverlauf des Porsche SE Konzerns

ist maBgeblich von der Beteiligung an der
Volkswagen AG sowie von der Entwicklung der
anhangigen Klageverfahren gepréagt. Fur die sich
hieraus ergebende Entwicklung auf Ebene des
Porsche SE Konzerns wird auf die Kapitel ,,Wesent-
liche Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
Konzern“ und ,,Erlauterungen zur Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage® verwiesen. Die nachfolgenden
Ausfiihrungen berlcksichtigen EinflussgroBen auf
die operativen Entwicklungen der Bereiche Pkw,
Nutzfahrzeuge und Finanzdienstleistungen des
Volkswagen Konzerns.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Bedingt durch die globale Ausbreitung des Corona-
virus SARS-CoV-2, den damit verbundenen restrik-
tiven MaBnahmen und den daraus resultierenden
Einschnitten auf der Nachfrage- und Angebotsseite
verzeichnete die Weltwirtschaft im ersten Quartal
des Jahres 2020 ein negatives Wachstum. Die
durchschnittliche Expansionsrate des Bruttoin-
landsprodukts lag sowohl bei den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften als auch bei den Schwellenlan-
dern weit unter dem Wert der Vorjahresperiode. Auf
nationaler Ebene war die Entwicklung allerdings
davon abhangig, inwieweit die globale Covid-19-
Pandemie jeweils ihre negativen Auswirkungen im
Berichtszeitraum bereits entfaltete. Die Regierungen
und Notenbanken betroffener Lander haben zum Teil
mit erheblichen fiskalpolitischen und geldpolitischen

1. Quartal 2020

MaBnahmen reagiert. Entsprechend verringerte sich
das vergleichsweise bereits niedrige Zinsniveau.
Deutlich sanken die Preise flr Energierohstoffe,
wahrend die Preise flr sonstige Rohstoffe im
Durchschnitt gegentiber dem Vorjahreszeitraum
relativ konstant blieben. Die W&hrungen einiger
Schwellenlander werteten im Laufe des ersten
Quartals merklich ab. Der weltweite Giterhandel
ging im Berichtszeitraum weiter zurtick.

Entwicklung der Markte flr Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Von Januar bis Méarz 2020 ist die weltweite Pkw-
Nachfrage im Vergleich zum Vorjahresquartal auf-
grund der Covid-19-Pandemie erheblich zurlickge-
gangen (minus 23,3 %). Von dem Einbruch waren
alle Regionen betroffen. Uberdurchschnittliche
EinbuBen verzeichneten dabei insbesondere die
Gesamtmaérkte Asien-Pazifik und Westeuropa. In
Zentral- und Osteuropa, Nahost und Afrika sowie in
Nord- und Stdamerika fiel der Riickgang ver-
gleichsweise geringer aus.

Die weltweite Nachfrage nach leichten Nutz-

fahrzeugen lag von Januar bis Mérz 2020 erheblich
unter dem Vorjahresniveau.
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Entwicklung der Mérkte fur Nutzfahrzeuge

Aufgrund der Covid-19-Pandemie und Einschran-
kungen der Verfligbarkeit von Marktdaten fiir den
Bereich Nutzfahrzeuge liegen belastbare Registrie-
rungsdaten zum Zeitpunkt der Verdffentlichung des
Volkswagen Zwischenberichts nur fiir den Zeitraum
Januar beziehungsweise Februar 2020 vor. Die
negativen Effekte aus der Ausbreitung des Corona-
virus SARS-CoV-2, die sich auf den fur Volkswagen
relevanten Nutzfahrzeugmaérkten im Méarz nieder-
schlagen, sind aus diesen Zahlen nicht ersichtlich.

Die weltweite Nachfrage nach mittelschweren
und schweren Lkw mit einem Gesamtgewicht von
mehr als 6 t lag von Januar bis Februar 2020 auf
den fiir den Volkswagen Konzern relevanten Méark-
ten deutlich unter dem Wert der Vergleichsperiode
und wird sich im Marz pandemiebedingt vermutlich
zunehmend verschlechtert haben.

Entwicklung der Markte flr
Finanzdienstleistungen

Automobile Finanzdienstleistungen wurden in den
ersten drei Monaten 2020 auf hohem Niveau nach-
gefragt, was unter anderem aus den weiterhin nied-
rigen Leitzinsen in wesentlichen Wahrungsrdumen
resultierte. Gleichwohl Ubte die Covid-19-Pandemie
in nahezu allen Regionen Druck auf die Nachfrage
nach Finanzdienstleistungen aus.

Auslieferungen des Volkswagen Konzerns

Von Januar bis Mé&rz 2020 lieferte der Volkswagen
Konzern weltweit 2,0 Mio. (2,6 Mio.) Fahrzeuge an
Kunden aus. Der Rickgang um 23,0 % im Vergleich
zum Vorjahr war nahezu ausschlieBlich auf die
Covid-19-Pandemie und die weltweit ergriffenen
MaBnahmen zu deren Eindammung zurtickzufiihren.

In nahezu allen Regionen registrierte der
Volkswagen Konzern eine gegenuber dem Vorjahr
ricklaufige Nachfrage. Ausnahmen bildeten die
Region Nahost und einige Einzelmarkte wie Russ-
land, Brasilien und Japan.

Sowohl die Verkaufszahlen im Bereich Pkw als
auch im Bereich Nutzfahrzeuge waren infolge des
Absinkens der Nachfrage rucklaufig. Mit Ausnahme
von Bentley und Bugatti erreichten die Marken des
Volkswagen Konzerns ihre Vorjahreswerte nicht. Der
Pkw-Marktanteil des Volkswagen Konzerns belief
sich in einem erheblich ricklaufigen Weltgesamt-
markt auf 12,3 % (12,3 %).
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Auslieferungen des Volkswagen Konzerns vom 1. Januar bis 31. Mérz'

[ 2020 2019 | Verdnderung
%
Regionen
Europa/Ubrige Mérkte 1.013.334 1.239.353 -18,2
Nordamerika 188.633 216.662 -12,9
Sudamerika 126.976 131.459 -3,4
Asien-Pazifik 677.101 1.018.086 -33,5
Weltweit 2.006.044 2.605.560 -23,0
nach Marken
Volkswagen Pkw 1.091.507 1.456.384 -25,1
Audi 352.993 447.247 -21,1
SKODA 232.885 307.617 -24,3
SEAT 130.316 151.612 -14,0
Bentley 2.395 2.268 5,6
Lamborghini 1.944 1.992 -2,4
Porsche 53.125 55.700 -4,6
Bugatti 20 20 0,0
Volkswagen Nutzfahrzeuge 94.869 125.557 -24,4
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge gesamt 1.960.054 2.548.397 -23,1
Scania 18.184 23.576 -22,9
MAN 27.806 33.587 -17,2
Nutzfahrzeuge gesamt 45.990 57.163 -19,5

" Die Auslieferungen des Vorjahres wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert. Inklusive der chinesischen

Gemeinschaftsunternehmen.
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Absatz, Produktion und Lagerbestande
im Volkswagen Konzern

In den ersten drei Monaten 2020 ging der Absatz
des Volkswagen Konzerns an die Handelsorga-
nisation' gegentiber dem Vorjahreszeitraum um
25,0 % auf 1,9 Mio. Fahrzeuge (einschlieBlich der
chinesischen Joint Ventures) zurlick. Grund fiir den
Rickgang waren im Wesentlichen negative Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie. Die in diesem Zu-
sammenhang aufkommende Verunsicherung sowie
die zur Eind@mmung der Pandemie eingefiihrten
nationalen MaBnahmen, wie Mobilitdtsbeschrankun-
gen und GeschéftsschlieBungen, gingen mit einem
Absinken der Kundennachfrage einher. Nachfrage-
rickgéange waren vor allem in China und Westeuro-
pa zu verzeichnen.

Von Januar bis Méarz 2020 sank die Fertigung
des Volkswagen Konzerns gegeniber dem Vorjahr
aufgrund der getroffenen MaBnahmen zur Eindam-
mung des SARS-CoV-2-Virus um 24,8 % auf ins-
gesamt 2,0 Mio. Fahrzeuge. Die Auswirkungen
nationaler MaBnahmen zur Einddmmung der Pan-
demie flhrten zu einer Unterbrechung von Lieferket-
ten und in der Folge zu Produktionsstopps im
Volkswagen Konzern. Insbesondere an den Stand-
orten in China und zeitverzégert zum Ende des
ersten Quartals 2020 in Europa flihrte dies zu einem
Riickgang der Fertigung.

Die weltweiten Lagerbestande bei den
Konzerngesellschaften und in der Handelsorganisa-
tion lagen am 31. Méarz 2020 unter dem Stand zum
Jahresende 2019 und unter dem entsprechenden
Wert des Vorjahreszeitraums.

Finanzdienstleistungen des
Volkswagen Konzerns

Die Nachfrage nach Produkten und Services des
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen war im
Zeitraum Januar bis Méarz 2020 von der Covid-19-
Pandemie beeintrachtigt. Im Finanzierungs-,
Leasing-, Service- und Versicherungsgeschéft ging
die Zahl der Neuvertrdge um 2,0 % auf weltweit

2,1 Mio. Kontrakte zuriick. Da die Auslieferungen
des Konzerns im Vergleich zu den erwahnten Ver-
tragsabschlissen Uberproportional sanken, erhéhte
sich der Anteil der geleasten und finanzierten Fahr-
zeuge an den Auslieferungen des Konzerns (Penet-
rationsrate) auf 39,8 % (33,8 %). Am 31. Marz 2020
war der Gesamtvertragsbestand mit 23,7 Mio. Ein-
heiten um 0,3 % hoher als am Jahresende 2019.

' Die Handelsorganisation umfasst alle externen Handelsgesellschaften, die durch den Volkswagen Konzern beliefert werden.
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Erlauterungen zur Ertrags-,
Finanz- und Vermogenslage

In den nachfolgenden Erlduterungen werden die
wesentlichen Ergebnis- und BestandsgroBen des
Porsche SE Konzerns fir die ersten drei Monate
des Geschéftsjahres 2020 bzw. zum 31. Marz 2020
dargestellt. Wahrend sich die Vorjahresangaben fur
Ergebnis- und ZahlungsgréBen auf den Zeitraum
vom 1. Januar bis zum 31. Marz 2019 beziehen,
werden flr BestandsgréBen Werte zum 31. Dezem-
ber 2019 als VergleichsgroBe herangezogen.

Der Porsche SE Konzern unterscheidet zwei
Segmente. Das erste Segment ,PSE“ beinhaltet im
Wesentlichen den Porsche SE Holdingbetrieb inklu-
sive der at Equity-Beteiligungen. Das zweite Segment
sIntelligent Transport Systems” (,,ITS“) umfasst die
Entwicklung intelligenter Softwareldsungen fir die
Transportlogistik, die Verkehrsplanung und das
Verkehrsmanagement. Die Ertragslage des
Porsche SE Konzerns setzt sich im Wesentlichen
additiv aus den beiden Segmenten zusammen, da
die Konsolidierungseffekte von untergeordneter
Bedeutung sind.

Ertragslage des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns belief sich im ersten Quartal des Ge-
schéftsjahres 2020 auf 99 Mio. € (1.198 Mio. €").
Davon entfielen 104 Mio. € (1.202 Mio. €") auf das
Segment PSE. Fir das Segment ITS ergab sich ein
Ergebnis nach Steuern in Hohe von minus 5 Mio. €
(minus 4 Mio. €) unter Berlcksichtigung von negati-
ven Effekten aus der Kaufpreisallokation in Héhe
von 2 Mio. € (2 Mio. €).

" Die Vorjahreswerte wurden aufgrund der Anderung einer Kaufpreisallokation angepasst.
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Verkiirzte Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

PSE Konzern

Jan. - Mérz \ Jan. - Mérz
in Mio. € 2020 2019
Umsatzerlése 26 25
Materialaufwand -4 -3
Personalaufwand =21 -19
Abschreibungen =5 -5
Sonstige betriebliche Aufwendungen -9 -9
Ubrige Ergebnisbestandteile 2 1
At Equity-Ergebnis 108 1.216!
Finanzergebnis -3 7
Ergebnis vor Steuern 93 1.212
Ertragsteuern 6 -157
Ergebnis nach Steuern 99 1.198'
Verkiirzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung
PSE Konzern
Jan. - Marz Jan. - Mérz
in Mio. € 2020 2019
Ergebnis nach Steuern 99 1.198!
Sonstiges Ergebnis 662 —-865
Gesamtergebnis 761 333

" Die Vorjahreswerte wurden aufgrund der Anderung einer Kaufpreisallokation angepasst.
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Das Gesamtergebnis des Porsche SE
Konzerns wurde im Wesentlichen durch das sonsti-
ge Ergebnis gepragt. Das sonstige Ergebnis enthalt
wie auch im Vorjahr gréBtenteils versicherungsma-
thematische Neubewertungen von Pensionsriick-
stellungen aus der at Equity-Bilanzierung der
Volkswagen Beteiligung. Wéahrend sich diese im
Vorjahr aufgrund von gesunkenen Zinssatzen nega-
tiv auswirkten, hatten die im Berichtszeitraum ge-
stiegenen Zinsséatze nun einen positiven Effekt auf
das Gesamtergebnis.

Ertragslage des Segments PSE

Das Ergebnis des Segments PSE war maBgeblich
durch das at Equity-Ergebnis aus der Beteiligung an
Volkswagen in Hohe von 108 Mio. € (1.216 Mio. €')
beeinflusst. Hierin sind Ergebnisbeitrage aus der
laufenden at Equity-Bewertung in Héhe von

127 Mio. € (911 Mio. €) sowie Fortflhrungseffekte
aus friiheren Kaufpreisallokationen in Hohe von
minus 18 Mio. € (minus 16 Mio. €) enthalten. Der
Rickgang des laufenden at Equity-Ergebnisses spie-
gelt die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie auf
Ebene des Volkswagen Konzerns wider. Im Vorjah-
reswert war auBerdem ein Ertrag aus den Erwerben
weiterer Stammaktien der Volkswagen AG in Hhe
von 322 Mio. €' enthalten. Die Erwerbe weiterer
Stammaktien im Berichtszeitraum wurden bislang
erfolgsneutral erfasst. Aufgrund der Erfahrungen aus
vergangenen Kaufpreisallokationen wird mit einem

1. Quartal 2020

passivischen Unterschiedsbetrag gerechnet. Eine
Schétzung des vorlaufigen Ertrags konnte aufgrund
der zeitlichen N&he der Erwerbe zum Quartalsstichtag
und des Einflusses der Covid-19-Pandemie noch
nicht vorgenommen werden.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
und der Personalaufwand im Segment PSE lagen
auf Vorjahresniveau. Das Finanzergebnis in Héhe von
minus 3 Mio. € (7 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen
realisierte Verluste aus der VerauBerung von Finanz-
instrumenten. Der Vorjahreswert enthielt im Saldo
8 Mio. € unrealisierte Gewinne aus Bewertungseffek-
ten. Die Ertrége aus Ertragsteuern in H6he von
5 Mio. € (minus 15 Mio. €') sind im Wesentlichen auf
die Aktivierung latenter Steuern auf Verlustvortrage
zuriickzuflhren. Ursachlich flr die Aktivierung war
der Anstieg passiver latenter Steuern auf die Erho-
hung des at Equity-Buchwerts aus der Beteiligung
an Volkswagen, der jedoch im Gegensatz zum Vor-
jahr gréBtenteils auf erfolgsneutrale Effekte im
sonstigen Ergebnis zurtickzufihren war. Dement-
sprechend wurden auch sich hieraus ergebende
passive latente Steuern erfolgsneutral gebildet und
hatten somit keinen Effekt auf die latenten Ertrag-
steuern in der Gewinn- und Verlustrechnung.

' Die Vorjahreswerte wurden aufgrund der Anderung einer Kaufpreisallokation angepasst.
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Ertragslage des Segments ITS

Das Segment ITS erzielte im Berichtszeitraum
Umsatzerldse in Héhe von 26 Mio. € (25 Mio. €).
Waéhrend sich die wiederkehrenden Umsétze aus
erbrachten Wartungsleistungen um 5 % und aus der
Erbringung von Hostingdienstleistungen um 2 %
erhohten, sanken die Umsétze aus Lizenzverkaufen
um 12 % im Vergleich zum Vorjahr. Umsatzerldse aus
dem Projektgeschaft stiegen im ersten Quartal um
15 % an. Insbesondere aufgrund des gegentber
dem Vorjahresvergleichszeitraum gestiegenen Mate-
rial- und Personalaufwands verringerte sich das
Segmentergebnis vor Steuern von minus 4 Mio. €
auf minus 5 Mio. €.

Finanz- und Vermdgenslage
des Porsche SE Konzerns

Die Nettoliquiditat des Porsche SE Konzerns

- das heiBt die flissigen Mittel, Termingeldanlagen
und Wertpapiere vermindert um die Finanzschul-
den - hat sich zum Quartalsende auf 568 Mio. €
(553 Mio. €) erhoht. Die Mittelabflisse resultieren
insbesondere aus den Erwerben von Volkswagen
Stammaktien und operativen Holdingaufwendungen.
Demgegenlber standen Mittelzufliisse aus Steuerer-
stattungen einschlieBlich hierauf entfallender Zinsen.

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns
erhohte sich um 770 Mio. € auf 36,4 Mrd. € zum
Quartalsende.
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PSE Konzern

Mio. € \ 31.03.2020 31.12.2019
Aktiva
Immaterielle Vermdgenswerte 238 241
At Equity bewertete Anteile 35.404 34.597
Sonstige langfristige Vermdgenswerte 69 70
Langfristige Vermégenswerte 35.711 34.908
Wertpapiere 48 147
Termingeldanlagen 67 93
Flissige Mittel 493 353
Sonstige kurzfristige Vermdgenswerte 44 92
Kurzfristige Vermdgenswerte 651 684
36.362 35.592
Passiva
Eigenkapital 36.046 35.284
Finanzschulden 35 35
Passive latente Steuern 104 100
Sonstige langfristige Schulden 67 71
Langfristige Schulden 205 206
Finanzschulden 5 5
Sonstige kurzfristige Schulden 107 97
Kurzfristige Schulden 111 102
36.362 35.592
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Die langfristigen Vermdgenswerte des
Porsche SE Konzerns in Hohe von 35,7 Mrd. €
(84,9 Mrd. €) betrafen im Wesentlichen die at Equity
bewerteten Anteile. Hierin enthalten war insbesondere
der at Equity-Buchwert fir die Beteiligung an der
Volkswagen AG, welcher sich um 807 Mio. € auf
35,4 Mrd. € erhoht hat. Diese Erhdhung resultierte im
Wesentlichen aus der versicherungsmathematischen
Neubewertung der Pensionsriickstellungen infolge
von Zinssatzanderungen auf Ebene des Volkswagen
Konzerns. Daneben wirkten sich das at Equity-
Ergebnis sowie die Erwerbe weiterer Stammaktien
buchwerterhéhend aus.

Die immateriellen Vermdgenswerte des
Porsche SE Konzerns in Hohe von 238 Mio. €
(241 Mio. €) enthielten zum 31. Méarz 2020 im
Wesentlichen den Geschafts- oder Firmenwert der
PTV Group in Hohe von 147 Mio. € (147 Mio. €) sowie
die aus der Kaufpreisallokation fortgefihrten Werte
fur Kundenstdmme in Héhe von 47 Mio. € (49 Mio. €),
Software in Hohe von 30 Mio. € (32 Mio. €) und die
Marke in Héhe von 12 Mio. € (12 Mio. €).

Die kurzfristigen Vermogenswerte in Hohe von
651 Mio. € (684 Mio.€) setzten sich insbesondere aus
flissigen Mitteln, Termingeldanlagen und Wertpapie-
ren zusammen.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns
erhdhte sich insbesondere aufgrund des positiven
sonstigen Ergebnisses aus der at Equity Bewertung

zum 31. Méarz auf insgesamt 36,0 Mrd. € (35,3 Mrd. €).

Die Eigenkapitalquote blieb mit 99,1 % zum
31. Mérz 2020 im Vergleich zum Ende des Ge-
schaftsjahres 2019 konstant.

Ertragslage des Volkswagen Konzerns

Die nachfolgenden Ausflihrungen beziehen sich

auf origindre ErgebnisgréBen des Volkswagen
Konzerns. Das heiBt, dass Effekte aus der at Equity
Einbeziehung in den Konzernabschluss der

Porsche SE insbesondere aus der Fortfihrung der

im Rahmen der Kaufpreisallokationen aufgedeckten
stillen Reserven und Lasten unberticksichtigt bleiben.
Ferner ist zu beachten, dass sich das Ergebnis des
Volkswagen Konzerns nur mit dem Kapitalanteil der
Porsche SE in ihrem Konzernergebnis niederschlégt.

Der Volkswagen Konzern erwirtschaftete im
ersten Quartal 2020 Umsatzerlése in Hohe von
55,1 Mrd. €. Dies entspricht einem Riickgang um
8,3 % gegenuiber dem Vorjahr. Vor allem geringere
Volumina infolge der Covid-19-Pandemie wirkten
belastend. Zudem hatte die Wahrungskursentwick-
lung einen negativen Effekt, wahrend Mixeffekte,
eine bessere Preispositionierung und die Ge-
schéftsentwicklung des Konzernbereichs Finanz-
dienstleistungen positiv wirkten. Der Volkswagen
Konzern erzielte 80,1 % (79,7 %) seiner Umsatz-
erldse im Ausland. Das Bruttoergebnis ging auf
9,2 Mrd. € (11,7 Mrd. €) zurlick. Die Bruttomarge
belief sich auf 16,8 % (19,5 %).
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Das operative Ergebnis des Volkswagen
Konzerns war im Zeitraum Januar bis Mérz 2020 mit
0,9 Mrd. € um 3,0 Mrd. € geringer als im Vorjahr, in
dem Sondereinflisse aus der Dieselthematik das
Ergebnis mit minus 1,0 Mrd. € belasteten. Die ope-
rative Umsatzrendite sank auf 1,6 % (6,4 %). Grund
fir den Rickgang waren im Wesentlichen negative
Auswirkungen der Ausbreitung der Covid-19-
Pandemie: Neben dem Absatzriickgang infolge des
Absinkens der Kundennachfrage fihrten Turbulen-
zen auf den Rohstoff- und Kapitalmarkten zu nega-
tiven Effekten aus Fair-Value-Bewertungen auf
Rohstoffsicherungen sowie der Bewertung von
Fremdwahrungsforderungen und -verbindlichkeiten.

Das Finanzergebnis verringerte sich im
Vergleich zum Vorjahr um 0,4 Mrd. € auf
minus 0,2 Mrd. €. Auch hier hatte die Ausbreitung
des Coronavirus SARS-CoV-2 einen insgesamt
negativen Einfluss. Die im Finanzergebnis enthalte-
nen Zinsaufwendungen nahmen bewertungsbedingt
aufgrund geanderter Zinssatze zur Bewertung von
Schulden deutlich ab, wahrend das Wertpapier- und
Fondsergebnis durch Kursédnderungen belastet
wurde. Das Ergebnis aus at Equity bewerteten An-
teilen lag deutlich unter dem Wert des Vorjahres.
Der Rlickgang resultierte insbesondere aus dem
geringeren positiven Ergebnis der chinesischen
Gemeinschaftsunternehmen, die im gesamten
ersten Quartal 2020 von Covid-19 betroffen waren.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen
Konzerns ging im Berichtszeitraum um 3,4 Mrd. €
auf 0,7 Mrd. € zuriick. Das Ergebnis nach Steuern
belief sich auf 0,5 Mrd. € (3,1 Mrd. €).
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Chancen und Risiken

der zukunftigen Entwicklung

Chancen und Risiken des
Porsche SE Konzerns

Hinsichtlich der im Chancen- und Risikobericht
des Porsche SE Konzerns im zusammengefassten
Konzernlagebericht fir das Geschéftsjahr 2019
dargestellten Risikofelder ergaben sich bis zum
Berichtszeitpunkt Veranderungen aufgrund der
Auswirkungen der Covid-19-Pandemie.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie
hat der Volkswagen Konzern seinen Ausblick fir
das Geschéftsjahr 2020 im April 2020 zurtickge-
nommen, da die urspriinglichen Erwartungen nach
Einschatzung des Volkswagen Vorstands nicht mehr
erreicht werden kénnen. Entsprechend hat auch die
Porsche SE ihre Prognose fiir das Konzernergebnis
nach Steuern im Geschéftsjahr 2020 zuriickgenom-
men. Das Risikofeld ,Ergebnisbeitrag Volkswa-
gen® beschreibt das Risiko, dass das der Porsche SE
im Rahmen der at Equity-Bewertung zugerechnete
Ergebnis des Volkswagen Konzerns unterhalb der
Erwartung zum Zeitpunkt der Aufstellung des Kon-
zernabschlusses 2019 liegt. Die Eintrittswahrschein-
lichkeit dieses Risikos hat sich entsprechend der
erfolgten Kommunikation der Porsche SE und der
Volkswagen AG erhoht, das Risikofeld riickt damit
in die Risikokategorie ,,Hoch“.

Vor dem Hintergrund der Covid-19-Pandemie
hat die Volkswagen AG ihre urspringlich fir Mai
2020 geplante Hauptversammlung auf einen spate-
ren Termin in diesem Jahr verschoben. Damit sind

auch Unsicherheiten in Bezug auf die mit der Haupt-
versammlung in Zusammenhang stehende Dividen-
denzahlung der Volkswagen AG verbunden. Das
Risikofeld ,Dividendenzufluss Volkswagen® verbleibt
weiterhin in der Risikokategorie ,Mittel®.

Hinsichtlich der weiteren im Chancen- und
Risikobericht des Porsche SE Konzerns im zusam-
mengefassten Konzernlagebericht fur das Ge-
schéftsjahr 2019 dargestellten Risikofelder und
deren Risikoeinsch&tzungen ergaben sich bis zum
Berichtszeitpunkt keine Verdnderungen. Zum
aktuellen Stand der Rechtsstreitigkeiten der
Porsche SE und zur aktuellen Entwicklung wird auf
das Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse und Entwick-
lungen im Porsche SE Konzern“ in dieser Konzern-
quartalsmitteilung verwiesen.

Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns

Es handelt sich im Folgenden um Textausziige
aus dem Prognose-, Risiko- und Chancenbericht
im Zwischenbericht Januar bis Marz 2020 der
Volkswagen AG.

Die weltweite Ausbreitung des Coronavirus
SARS-CoV-2 bringt massive Beeintrachtigungen in
samtlichen Bereichen des gesellschaftlichen und
wirtschaftlichen Lebens mit sich. Dies ist auch ver-
bunden mit Turbulenzen auf den Rohstoff- und
Kapitalmarkten. Insbesondere sind die Folgen flr
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die weitere Entwicklung einzelner Volkswirtschaften
und der Weltwirtschaft insgesamt zum gegenwarti-
gen Zeitpunkt nicht verlasslich einschatzbar.
Gleichwohl geht der Volkswagen Konzern von einer
einsetzenden wirtschaftlichen Erholung im Verlaufe
des Jahres 2020 aus.

Von den Auswirkungen der Covid-19-
Pandemie ist der Volkswagen Konzern in allen Be-
reichen betroffen: insbesondere der Vertrieb infolge
des Absinkens der Kundennachfrage, die Produkti-
on und die Lieferketten. Risiken ergeben sich vor
allem aus einer anhaltend riicklaufigen Nachfrage
und einer steigenden Wettbewerbsintensitat, die
durch staatliche Konjunkturprogramme gemindert
werden konnten. Herausforderungen sieht
Volkswagen darlber hinaus vor allem beim Wieder-
anlauf der Produktion im Hinblick auf stabile Liefer-
ketten und den Schutz der Gesundheit seiner Be-
legschaft. Der Volkswagen Konzern hat verstérkte
Hygiene- und SchutzmaBnahmen installiert, um
den Betrieb sicherzustellen. Der Vorstand des
Volkswagen Konzerns erwartet weltweit an seinen
Standorten negative Auswirkungen auf das
operative Geschaft. In der Folge geht Volkswagen
davon aus, dass die urspriinglichen Erwartungen an
alle Spitzenkennzahlen des Konzerns fir das Ge-
schéftsjahr 2020 nicht erreicht werden.

Zudem wurde im Zwischenbericht des
Volkswagen Konzerns der Stand der Rechtsrisiken
auf Ebene des Volkswagen Konzerns aktualisiert.
Dartber hinaus ergaben sich im Berichtszeitraum
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des Volkswagen Zwischenberichts gegentiber den
Ausfiihrungen im Kapitel ,Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns“ des zusammengefassten
Konzernlageberichts im Geschéftsbericht der
Porsche SE fir das Geschéaftsjahr 2019 keine
wesentlichen Anderungen.

Insbesondere liegen dem Vorstand der
Volkswagen AG zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
des Volkswagen Zwischenberichts basierend auf
den vorhandenen und gewonnenen Informationen
nach wie vor keine belastbaren Erkenntnisse oder
Einschatzungen hinsichtlich der von Volkswagen
beschriebenen Sachverhalte vor, die zu einer ande-
ren Bewertung der damit verbundenen Risiken
fihren wirden.
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Ausblick

Voraussichtliche Entwicklung
des Volkswagen Konzerns

Der Vorstand des Volkswagen Konzerns geht davon
aus, dass das Wachstum der Weltwirtschaft 2020
infolge der Ausbreitung des Coronavirus SARS-
CoV-2 eine negative Wachstumsrate aufweisen
wird. Risiken werden dartber hinaus weiterhin in
protektionistischen Tendenzen, Turbulenzen auf den
Finanzméarkten sowie strukturellen Defiziten in
einzelnen Landern gesehen. Zudem werden die
Wachstumsaussichten von anhaltenden geo-
politischen Spannungen und Konflikten belastet.
Volkswagen geht davon aus, dass sowohl die
fortgeschrittenen Volkswirtschaften als auch die
Schwellenlander eine deutlich ricklaufige
Wirtschaftsentwicklung verzeichnen werden.
Gleichwohl wird von einer einsetzenden wirt-
schaftlichen Erholung im Verlauf des Jahres 2020
ausgegangen.

Far die Entwicklung der Pkw-Mérkte im
Jahr 2020 hat Volkswagen aufgrund der Covid-19-
Pandemie fir einzelne Regionen Szenarien
entwickelt, die zum Beispiel auch die aktuellen
Erfahrungen aus der Entwicklung in China
berlcksichtigen. Die Szenarien reflektieren die
zeitlich unterschiedliche geographische Ausbreitung
der Covid-19-Pandemie. Insgesamt geht
Volkswagen davon aus, dass das weltweite
Nachfragevolumen nach Neufahrzeugen im Jahr
2020 voraussichtlich zwischen 15 % und 20 %
unter dem des Vorjahres liegen wird. Dabei

unterstellt Volkswagen, dass es nach einem sehr
starken Rickgang im zweiten Quartal wieder zu
einer Erholung des Marktes im weiteren Verlauf des
Geschéftsjahres kommen wird.

Auch die Markte fur leichte Nutzfahrzeuge
werden sich im Jahr 2020 in den einzelnen
Regionen unterschiedlich entwickeln; insgesamt
rechnet Volkswagen Covid-19-bedingt fir 2020 mit
einer deutlich sinkenden Nachfrage.

Der Volkswagen Konzern erwartet fiir
2020, dass die Neuzulassungen sowohl von
mittelschweren und schweren Lkw mit einem
Gesamtgewicht von mehr als 6 t als auch von
Bussen auf den relevanten Méarkten des Bereichs
Nutzfahrzeuge massiv unter denen von 2019 liegen.

Automobilbezogene Finanzdienstleistungen
werden nach Einschatzung des Volkswagen
Konzerns auch im Jahr 2020 eine hohe Bedeutung
fur den weltweiten Fahrzeugabsatz haben.

Die Markenvielfalt des Volkswagen Konzerns,
seine Prasenz auf allen wichtigen Markten der Welt,
die breite und gezielt erganzte Produktpalette sowie
seine Technologien und Dienstleistungen verschaf-
fen dem Volkswagen Konzern weltweit eine gute
Position im Wettbewerb. Im Zuge der Transformati-
on seines Kerngeschéfts positioniert Volkswagen
die Konzernmarken noch trennschéarfer und opti-
miert sein Fahrzeug- und Antriebsportfolio. Im
Fokus stehen dabei vor allem die CO--Bilanz der
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Fahrzeugflotte und die Konzentration auf die attrak-
tivsten und wachstumsstérksten Marktsegmente.
Zusatzlich arbeitet der Volkswagen Konzern mit der
fortlaufenden Entwicklung neuer Technologien und
seiner Baukasten daran, die Vorteile des Mehr-
markenkonzerns noch gezielter zu nutzen.

Der Volkswagen Konzern geht davon aus,
dass die Auslieferungen an Kunden des Volkswagen
Konzerns im Jahr 2020 in Folge der Auswirkungen
der Covid-19-Pandemie deutlich unter dem Wert
des Vorjahres liegen werden.

Herausforderungen ergeben sich zudem insbe-
sondere aus der steigenden Wettbewerbsintensitét,
volatilen Rohstoff- und Devisenméarkten sowie aus
verscharften emissionsbezogenen Anforderungen.

Volkswagen erwartet, dass in Folge der
Covid-19-Pandemie im Jahr 2020 die Umsatzerldse
des Volkswagen Konzerns und seiner Bereiche
deutlich unter dem Niveau des Vorjahres liegen
werden. Fur das operative Ergebnis des Volkswagen
Konzerns und der Bereiche Pkw und Nutzfahrzeuge
wird mit einem gravierenden Riickgang gegenuber
dem Vorjahr gerechnet. Im Konzernbereich Finanz-
dienstleistungen erwartet Volkswagen geschaftsmo-
dellbedingt fur das operative Ergebnis im Jahr 2020
geringere Einflisse aus der Pandemie. Es wird aller-
dings mit einem operativen Ergebnis merklich unter
dem Vorjahreswert gerechnet. Insgesamt erwartet
der Volkswagen Konzern ein positives operatives
Ergebnis im Jahr 2020.

1. Quartal 2020

Voraussichtliche Entwicklung
des Porsche SE Konzerns

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

Unter den zuvor beschriebenen Rahmenbe-
dingungen, die derzeit wesentlich von der
Covid-19-Pandemie bestimmt sind, besteht eine
auBergewodhnliche Unsicherheit Uber die geschaftli-
chen Entwicklungen auf Ebene des Volkswagen
Konzerns, die die Prognosefahigkeit auf Ebene des
Porsche SE Konzerns wesentlich beeintrachtigt. Der
Vorstand der Porsche SE kann daher zum jetzigen
Zeitpunkt das Konzernergebnis nach Steuern nicht
mit ausreichend verlasslicher Sicherheit prognosti-
zieren. Der Porsche SE Konzern erwartet aber fir
das Geschaftsjahr 2020 ein positives Konzerner-
gebnis nach Steuern.

Die bisherige Prognose zur Nettoliquiditat des
Porsche SE Konzerns bleibt nach derzeitiger Ein-
schétzung von dieser Entwicklung unberthrt. Sie
liegt — ohne Berlcksichtigung weiterer Investitionen
— in einem Korridor von 0,4 bis 0,9 Mrd. € zum
31. Dezember 2020.
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Glossar

Ausgewahlte Begriffe auf einen Blick

Bruttomarge

Mit der Bruttomarge wird der prozentuale Anteil
des Bruttoergebnisses des Volkswagen Konzerns
an seinen Umsatzerlésen innerhalb einer Periode
ermittelt. Die Bruttomarge gibt Auskunft tber die
Profitabilitdt nach Kosten des Umsatzes.

Eigenkapitalquote

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

Operatives Ergebnis

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

Operative Umsatzrendite

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