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Geschaftsentwicklung




Die Porsche Automobil Holding SE (,,Porsche SE“
oder ,Gesellschaft”) als oberstes Mutterunternehmen
des Porsche SE Konzerns ist eine Européische
Aktiengesellschaft und hat ihren Firmensitz am
Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland. Zum
30. September 2022 beschaftigte der Porsche SE
Konzern 36 Mitarbeiter (882 Mitarbeiter). Die
Vergleichsangabe zum 31. Dezember 2021 enthalt
neben den Mitarbeitern der Porsche SE auch die
Mitarbeiter der PTV Planung Transport Verkehr GmbH
(,PTV*), mit ihren Tochterunternehmen (zusammen
+PTV Gruppe®).

Die Porsche SE ist eine Holdinggesellschaft mit
Beteiligungen in den Bereichen Mobilitats- und
Industrietechnologie. Sie hélt insbesondere die
Mehrheit der Stammaktien der Volkswagen Aktien-
gesellschaft (,Volkswagen AG*, ,Volkswagen®“ oder
2VW AG*), einem der weltweit flihrenden Automo-
bilhersteller. Die Volkswagen AG hélt als Mutterge-
sellschaft des Volkswagen Konzerns unmittelbar
bzw. mittelbar Beteiligungen an der AUDI AG, der
SEAT S.A., der SKODA AUTO a.s., der Dr. Ing. h.c. F.
Porsche AG (,Porsche AG*), der TRATON SE

(, TRATON"), der Volkswagen Financial Services AG,
der Volkswagen Bank GmbH sowie an zahlreichen
weiteren Gesellschaften im In- und Ausland. Zudem
hélt die Porsche SE eine direkte Minderheitsbeteili-
gung an der Porsche AG (siehe hierzu Kapitel

»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern®). Uber diese beiden Kernbe-
teiligungen hinaus halt der Porsche SE Konzern
Minderheitsbeteiligungen an neun Technologieun-
ternehmen in Deutschland, Israel, Kanada, Luxem-
burg und den USA.

Die Investitionsstrategie der Porsche SE zielt auf die
nachhaltige Wertschaffung fur ihre Aktionére. Diese
orientiert sich an der Wertsteigerung des verwalte-
ten Vermogens sowie an den Dividendenausschit-
tungen. Die Beteiligungen der Porsche SE werden in
zwei Kategorien unterteilt. Zu der ersten Kategorie
zahlen die langfristigen Kernbeteiligungen an der
Volkswagen AG und an der Porsche AG. Zu der
zweiten Kategorie zahlen Portfoliobeteiligungen, die
von der Porsche SE in der Regel auf Zeit gehalten
werden. Solche Beteiligungen zeichnen sich typi-
scherweise durch ein hohes Wachstums- und Wert-
steigerungspotenzial wahrend der Halteperiode aus.
In beiden Investmentkategorien liegt der Sektor-
fokus auf der Mobilitats- und Industrietechnologie.

Die vorliegende Konzernquartalsmitteilung der
Porsche SE bezieht sich auf den Geschéaftsverlauf
und dessen Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage in den ersten neun Monaten
des Geschéftsjahres 2022.

Alle Betrége und Prozentangaben sind kaufménnisch gerundet. Dies kann bei der Addition zu geringfiigigen 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

Im Folgenden werden die wesentlichen Ereignisse
und Entwicklungen im Porsche SE Konzern darge-
stellt. Die Erlauterungen beziehen sich auf Ereignis-
se und Entwicklungen im dritten Quartal des
Geschéftsjahres 2022, soweit innerhalb dieses
Abschnitts nicht Bezug zu einem hiervon abwei-
chenden Zeitraum genommen wird.

Covid-19-Pandemie

Die weltweite Ausbreitung der Omikron-Variante
des Coronavirus SARS-CoV-2 hatte im Berichtszeit-
raum regionsbezogen erhebliche Beeintrachtigun-
gen des gesellschaftlichen und wirtschaftlichen
Lebens zur Folge. Insbesondere in China kam es
wéhrend des Berichtszeitraums infolge von lokalen
Infektionsausbriichen im Rahmen der dort verfolg-
ten Null-Covid-Strategie zu strikten Einschrankun-
gen und daraus resultierenden wirtschaftlichen
Beeintrachtigungen sowie Stérungen in den interna-
tionalen Lieferketten.

Russland-Ukraine-Konflikt

In den ersten neun Monaten des Geschéftsjahres
2022 fuhrte der Russland-Ukraine-Konflikt neben
der humanitaren Krise weltweit zu Verwerfungen auf
den Markten. Insbesondere auf den Energie- und
Rohstoffmérkten ergaben sich erhebliche Preisstei-
gerungen und international ist ein deutlicher Anstieg
der Zins- und Inflationsraten zu verzeichnen. Der
Russland-Ukraine-Konflikt hat zu einer erhéhten
Unsicherheit in Bezug auf die Entwicklung der
Weltwirtschaft geflihrt und groBe Teile der

westlichen Staatengemeinschaft dazu veranlasst,
Russland mit Sanktionen zu belegen. Diese umfas-
sen unter anderem ein weitreichendes Handelsem-
bargo sowie den teilweisen Ausschluss Russlands
vom globalen Finanzmarkt. Darliber hinaus hat
Russland selbst in seiner Rolle als Energie-Exporteur
Gaslieferungen nach Europa eingeschrankt. Der
daraus resultierende Anstieg der Rohstoffpreise und
weiter verscharfte Versorgungsengpéasse erhdhen
die Gefahr einer anhaltend hohen Inflation.

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

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

Das Konzernergebnis nach Steuern und Minderhei-
ten des Volkswagen Konzerns erhéhte sich in den
ersten drei Quartalen des Geschéftsjahres 2022 auf
12,3 Mrd. € nach 10,9 Mrd. € im Vorjahreszeitraum.
Von Januar bis September 2022 ergaben sich im
operativen Ergebnis negative Sondereinfliisse im
Zusammenhang mit der Dieselthematik in H6he von
0,4 Mrd. € (0,2 Mrd. €). Sie resultierten im Wesentli-
chen aus zusatzlichen Aufwendungen fir Rechtsrisi-
ken. Im Ubrigen wird auf das Kapitel ,,Geschéftsver-
lauf* sowie den Abschnitt ,Ertragslage des Volks-
wagen Konzerns“ verwiesen.

Zum 30. September 2022 ergaben sich auf Grund-
lage der Ertragserwartungen keine Anzeichen fur
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einen Wertberichtigungsbedarf des At-Equity-
Buchwerts der Beteiligung an der Volkswagen AG.
Jedoch sind Auswirkungen auf die Werthaltigkeit
der Beteiligung insbesondere bei etwaigen nachhal-
tigen Ergebnisrickgangen bspw. aufgrund der Fol-
gen des Russland-Ukraine-Konflikts, der Auswir-
kungen der Covid-19-Pandemie, der Engpésse bei
Vorprodukten, insbesondere Halbleitern und Roh-
stoffen und/oder eines etwaigen weiteren Anstiegs
der Kosten zur Bewéltigung der Dieselthematik
nicht auszuschlieBen. Zudem kénnen sich hieraus
Folgewirkungen auf die Dividendenpolitik der
Volkswagen AG und somit auf die Mittelzufllisse auf
Ebene der Porsche SE ergeben. Auf die Ausfiihrun-
gen im Kapitel ,Chancen und Risiken der zukiinfti-
gen Entwicklung“ des zusammengefassten
Konzernlageberichts fiir das Geschéftsjahr 2021
wird verwiesen.

Erwerb von Stammaktien der Porsche AG

Die Porsche SE hat am 18. September 2022 be-
kannt gegeben, dass sie mit der Porsche Holding
Stuttgart GmbH (einer 100 %-igen Tochtergesell-
schaft der VW AG) unter Beteiligung der VW AG als
Garantiegeberin einen Aktienkaufvertrag tUber zwei
Tranchen Uber insgesamt 25 % zzgl. einer Aktie der
Stammaktien an der Porsche AG im Zusammen-
hang mit dem Borsengang der Porsche AG abge-
schlossen hat. Die Stammaktien der Porsche AG
sind nicht bérsennotiert.

Die Porsche AG ist ein Luxussportwagen-Hersteller,
der Fahrzeuge in mehr als 120 Landern weltweit
Uber ein Netz von mehr als 900 Handlerbetrieben
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vertreibt. Neben dem Kernproduktportfolio bietet
die Porsche AG Fahrzeugleasing und -finanzierung,
flexible Mobilitatslosungen und verschiedene After-
Sales-Produkte und -Dienstleistungen an.

Der vereinbarte Kaufpreis je Stammaktie entspricht
dem Platzierungspreis der Vorzugsaktien der
Porsche AG im Rahmen des Bérsengangs in Hohe
von 82,50 € zzgl. einer Pramie in Hohe von 7,5 %.
Der nach dem Aktienkaufvertrag durch die

Porsche SE zu zahlende Kaufpreis je Stammaktie
an der Porsche AG betragt demnach 88,69 €. Der
Gesamtpreis fur 25 % zzgl. einer Aktie der Stamm-
aktien an der Porsche AG belauft sich entsprechend
auf 10,1 Mrd. €.

Der Vollzug der Ubertragung der ersten Tranche der
Stammaktien der Porsche AG an die Porsche SE in
Hohe von 17,5 % zzgl. einer Stammaktie erfolgte
am 4. Oktober 2022. Der Vollzug der Ubertragung
der zweiten Tranche in Hohe von 7,5 % der Stamm-
aktien der Porsche AG soll spatestens mit Auszah-
lung der angekiindigten Sonderdividende der

VW AG in Héhe von 49 % des Bruttogesamterldses
aus der Platzierung der Vorzugsaktien und dem Ver-
kauf der Stammaktien der Porsche AG erfolgen. Die
Sonderdividende wird voraussichtlich am 9. Januar
2023 ausgezahlt. Die Porsche SE hat zudem das
Recht auf eine vorzeitige Ubertragung der zweiten
Tranche der Stammaktien der Porsche AG.

Infolge der Preisfestsetzung der Vorzugsaktien der
Porsche AG unterliegt die Porsche SE bereits seit
dem 29. September 2022 dem mit dem Anteil von
25 % zzgl. einer Aktie der Stammaktien (rund

12,5 % des Grundkapitals) an der Porsche AG
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verbundenen Wertanderungsrisiko. Da die

Porsche SE zudem Uber maBgebliche Einflussmog-
lichkeiten verflgt, erfolgt in der konsolidierten IFRS-
Bilanz der Porsche SE zum 30. September 2022
eine bilanzielle Zurechnung dieser Anteile an der
Porsche AG als assoziiertes Unternehmen unter
Anwendung der Equity-Methode zu Anschaffungs-
kosten in H6he von 10,1 Mrd. €. Gleichzeitig wurde
eine Kaufpreisverbindlichkeit gegenliber der
Porsche Holding Stuttgart GmbH in Héhe von

10,1 Mrd. € als sonstige finanzielle Verbindlichkeit
erfasst.

Der Kaufpreis der ersten Tranche in H6he von rund
7,1 Mrd. € wurde durch die Aufnahme von Fremd-
kapital am 4. Oktober 2022 in gleicher Hohe finan-
ziert. Der Kaufpreis der zweiten Tranche in Héhe
von rund 3,0 Mrd. € soll aus dem Anteil der

Porsche SE an der von der VW AG an alle Aktionare
der VW AG auszuschiittenden Sonderdividende in
Hohe von 3,1 Mrd. € geleistet werden, wobei fir die
voraussichtlich in Abzug zu bringende Kapitaler-
tragsteuer inkl. Solidaritdtszuschlag in Hohe von
rund 0,8 Mrd. € eine Zwischenfinanzierung durch ein
Bankdarlehen erfolgen wird.

Die Fremdfinanzierung erfolgt mit einem internatio-
nalen Bankenkonsortium und unterliegt einer vari-
ablen Verzinsung. Das Finanzierungsvolumen be-
tragt insgesamt 8,9 Mrd. €. Hiervon entfallen

3,9 Mrd. € auf eine Briickenfinanzierung mit einer
Laufzeit von bis zu 2 Jahren, 4 Mrd. € auf zwei
Bankdarlehen mit Laufzeiten von 5 bzw. 3 Jahren
sowie 1 Mrd. € auf eine ungezogene Kreditlinie mit
einer initialen Laufzeit von 3 Jahren. Zur Absicherung
von Zinsrisiken wurden bis zum 28. September 2022
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Zinssicherungsgeschafte mit einem Nominalvolu-
men von 5,8 Mrd. € und Laufzeiten von bis zu

5 Jahren abgeschlossen. Die Bilanzierung dieser
Zinssicherungsgeschaéfte erfolgt unter Anwendung
der Regelungen fiir die Bilanzierung von Siche-
rungsbeziehungen nach IFRS 9 (sog. ,,Hedge
Accounting®).

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

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

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

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

13. April 2016 eingeleitetes Musterverfahren nach
dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz
(KapMuG) gegen die Porsche SE anhangig. Das
Verfahren betraf angebliche Schadensersatzanspri-
che wegen angeblicher Marktmanipulation und
angeblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation
im Rahmen des Aufbaus der Beteiligung der
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Porsche SE an der Volkswagen AG. Zum Teil wurden
die Anspriiche auch auf angebliche kartellrechtliche
Anspruchsgrundlagen gestitzt. In den sechs auf das
Musterverfahren ausgesetzten Ausgangsverfahren
machen insgesamt 40 Klager angebliche Schadens-
ersatzanspriiche in Héhe von rund 5,4 Mrd. € (zzgl.
Zinsen) geltend. Mit Beschluss vom 30. September
2022 hat das Oberlandesgericht Celle samtliche von
der Klagerseite beantragten Feststellungen zurtick-
gewiesen bzw. flir gegenstandslos erklart. Das Ober-
landesgericht Celle begriindet seine Entscheidung
damit, dass eine Haftung der Porsche SE unter kei-
nem rechtlichen Gesichtspunkt in Betracht komme
und der gegensatzliche Vortrag der Klagerseite be-
reits unschlissig sei. Die Porsche SE sieht sich durch
die Entscheidung in ihrer Rechtsauffassung bestétigt,
wonach die Klagen in den ausgesetzten Ausgangs-
verfahren unbegriindet sind.

Die Entscheidung des Oberlandesgerichts Celle ist
noch nicht rechtskraftig. Die Klagerseite hat gegen
die Entscheidung Rechtsbeschwerde zum Bundes-
gerichtshof eingelegt.

In einem beim Landgericht Frankfurt am Main
rechtshangigen Verfahren gegen ein amtierendes
und ein friiheres, mittlerweile verstorbenes Mitglied
des Aufsichtsrats der Porsche SE ist die Porsche SE
auf Seiten der Beklagten als Streithelferin beigetre-
ten. In diesem Verfahren werden die gleichen an-
geblichen Anspriche geltend gemacht, die bereits
Gegenstand einer gegen die Porsche SE beim
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Landgericht Hannover rechtshdngigen, derzeit aus-
gesetzten Schadensersatzklage in H6he von rund
1,8 Mrd. € (zzgl. Zinsen) sind. Neue Entwicklungen
haben sich in diesem Verfahren im Berichtszeitraum
nicht ergeben. Die Porsche SE hélt die geltend
gemachten Anspriche fir unbegriindet und sieht
sich in dieser Rechtsauffassung durch die Entschei-
dung des Oberlandesgerichts Celle vom

30. September 2022 bestatigt.

Die Porsche SE und zwei Gesellschaften eines Invest-
mentfonds streiten seit dem Jahr 2012 Uber das Be-
stehen angeblicher Anspriiche in Héhe von rund
195 Mio. US$ und haben wechselseitig Klagen in
Deutschland und England eingereicht. Das engli-
sche Verfahren wurde am 6. Méarz 2013 auf beider-
seitigen Parteiantrag ausgesetzt, bis in dem beim
Landgericht Stuttgart begonnenen Verfahren
rechtskraftig Uber die Frage entschieden wurde,
welches Gericht das zuerst angerufene Gericht ist.
Eine rechtskraftige Entscheidung zu dieser Frage
steht noch aus. Derzeit ist das Verfahren beim
Oberlandesgericht Stuttgart anh&ngig. Am

21. Dezember 2021 hat das Oberlandesgericht
Stuttgart beschlossen, Zeugen im Wege eines
Rechtshilfeersuchens im Vereinigten Konigreich
vernehmen zu lassen. Neue wesentliche Entwick-
lungen haben sich in diesem Verfahren im Berichts-
zeitraum nicht ergeben. Die Porsche SE hélt die in
England erhobene Klage fir unzuldssig und die
geltend gemachten Anspriiche fir unbegriindet.
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Klageverfahren und rechtliche Risiken im
Zusammenhang mit der Dieselthematik

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik sind
gegen die Porsche SE Klageverfahren am Landge-
richt Stuttgart, am Oberlandesgericht Stuttgart
sowie am Landgericht Braunschweig mit einem
Gesamtvolumen von rund 929 Mio. € (zzgl. Zinsen)
anhéngig. Die Klager werfen der Porsche SE angeb-
lich pflichtwidrig unterlassene bzw. fehlerhafte Kapi-
talmarktinformationen im Zusammenhang mit der
Dieselthematik vor. Ein Teil der Klagen richtet sich
sowohl gegen die Porsche SE als auch gegen die
Volkswagen AG. Die Porsche SE halt die Klagen
teilweise fiir unzulassig, jedenfalls aber fiir unbe-
grindet.

Vor dem Landgericht Stuttgart sind derzeit in erster
Instanz 214 Klagen rechtshangig. Die in erster In-
stanz anhangigen Klagen sind, soweit beziffert, auf
Schadensersatz in H6he von insgesamt rund

797 Mio. € (zzgl. Zinsen) und teils auf Feststellung
einer Schadensersatzverpflichtung gerichtet. Vor
dem Landgericht Braunschweig sind, nachdem
mehrere Klagen an das insoweit zustandige Landge-
richt Stuttgart verwiesen wurden, nunmehr 12 Scha-
densersatzklagen mit einem Klagevolumen (nach
derzeitiger Einschétzung der zum Teil unklaren Kla-
geantrage) von rund 3,1 Mio. € (zzgl. Zinsen) gegen
die Porsche SE anhangig. Eine Vielzahl der Verfahren
vor dem Landgericht Stuttgart und dem Landgericht
Braunschweig sind derzeit im Hinblick auf beim
Oberlandesgericht Stuttgart und beim Oberlandes-
gericht Braunschweig anhangige KapMuG-Verfahren
ausgesetzt. Die Porsche SE hélt die vor dem Land-
gericht Stuttgart gegen sie erhobenen Klagen fiir
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unbegriindet. Die vor dem Landgericht Braun-
schweig gegen die Porsche SE erhobenen Klagen
hélt die Porsche SE fir unzuldssig und unbegriindet.

Vor dem Oberlandesgericht Stuttgart sind zwei
weitere Verfahren, in denen insgesamt weitere rund
129 Mio. € (zzgl. Zinsen) Schadensersatz geltend
gemacht wurden, in der Berufungsinstanz anhangig.
In einem der in der Berufungsinstanz befindlichen
Verfahren, in dem rund 5,7 Mio. € (zzgl. Zinsen)
Schadensersatz geltend gemacht worden sind,
hatte das Landgericht Stuttgart am 24. Oktober
2018 der Klage in Héhe von rund 3,2 Mio.€

(zzgl. Zinsen) stattgegeben und die Klage im Ubrigen
abgewiesen. Die Porsche SE und die Klagerseite
haben Berufung eingelegt. In dem weiteren, teilweise
in der Berufungsinstanz befindlichen Verfahren wen-
den sich Klager dagegen, dass das Landgericht
Stuttgart ihre Klagen am 26. August 2021 als unzu-
lassig abgewiesen hat. Der Streitwert belauft sich auf
rund 123 Mio. € (zzgl. Zinsen). Die Porsche SE hélt
auch diese, vor dem Oberlandgericht Stuttgart
anhangigen Klagen fir unbegriindet.

In einem weiteren Berufungsverfahren, in dem rund
158 Mio. € (zzgl. Zinsen) Schadensersatz geltend
gemacht wurden, hat das Oberlandesgericht
Stuttgart die Klage mit rechtskraftigem Urteil vom
12. April 2022 in voller Hohe mangels Vorliegen
eines Schadens abgewiesen.

Beim Oberlandesgericht Stuttgart ist ein durch
Vorlagebeschluss des Landgerichts Stuttgart vom
28. Februar 2017 eingeleitetes KapMuG-Verfahren
anhéngig. Das Oberlandesgericht Stuttgart hat am
22. Oktober 2020 einen Musterklager bestimmt. Es
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haben bisher vier Termine zur mindlichen Verhand-
lung vor dem Oberlandesgericht Stuttgart stattge-
funden. Nachdem zuletzt am 13. Juli 2022 mindlich
zur Sache verhandelt wurde, hat das Oberlandesge-
richt Stuttgart das Musterverfahren mit Beschluss
vom 28. September 2022 um weitere Feststellungs-
ziele erweitert. Zusétzlich hat das Oberlandesge-
richt Stuttgart am gleichen Tag einen Beweisbe-
schluss erlassen sowie einen Termin zur Fortset-
zung der mindlichen Verhandlung und Beweisauf-
nahme auf den 7. Dezember 2022 bestimmt. In
diesem Termin plant das Oberlandesgericht Stutt-
gart, zwei Zeugen zu vernehmen.

Nach entsprechenden Aussetzungsbeschliissen des
Landgerichts Braunschweig und der Stuttgarter
Gerichte ist die Porsche SE weitere Musterbeklagte
des Musterverfahrens vor dem Oberlandesgericht
Braunschweig. Das Oberlandesgericht Braunschweig
hat einen mittlerweile rechtskraftigen Teilmusterent-
scheid zu Zustandigkeitsfragen erlassen. Es haben
mehrere Termine zur mindlichen Verhandlung vor
dem Oberlandesgericht Braunschweig stattgefunden.
Der néchste Termin ist fur den 14. und 15. Februar
2023 bestimmt. Zusétzlich hat das Oberlandesgericht
Braunschweig zahlreiche weitere Termine zur mindli-
chen Verhandlung im Jahr 2023 anberaumt.

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

Geschéftsentwicklung

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik haben
zwei Klager im April 2021 eine sog. Derivative
Action gegen die Porsche SE, gegenwartige und
frihere Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder der
Volkswagen AG, gegenwdrtige und friihere Fih-
rungskréfte der Volkswagen AG und ihrer Tochter-
gesellschaften, vier Tochtergesellschaften der
Volkswagen AG und andere beim Supreme Court of
the State of New York, County of New York, einge-
reicht. Die Klager behaupten, Aktionare der Volks-
wagen AG zu sein, und machen vermeintliche An-
spriche der Volkswagen AG fiir diese geltend. Die
Klage stltzt sich unter anderem auf eine vermeintli-
che Verletzung von nach deutschem Recht (insbe-
sondere nach dem Aktiengesetz (AktG) und Deut-
schem Corporate Governance Kodex) angeblich
gegentiber der Volkswagen AG bestehenden Pflich-
ten. Die Kl&ger beantragen unter anderem die Fest-
stellung, dass die Beklagten ihre jeweiligen Pflichten
gegenuber der Volkswagen AG verletzt haben,
sowie der Volkswagen AG den Ersatz des ihr durch
die angebliche Pflichtverletzung angeblich entstan-
denen Schadens (zzgl. Zinsen) zuzusprechen. Im
September 2021 haben die Parteien einen vom
Gericht zu genehmigenden Antrag eingereicht,
wonach die Zustellung im Namen bestimmter Be-
klagter, einschlieBlich der Porsche SE, akzeptiert
wird, sémtliche sog. Discovery-Verfahren ausgesetzt
werden und ein Zeitplan fir den Antrag auf Klage-
abweisung bestimmt wird.

10
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Statusverfahren betreffend die
Zusammensetzung des Aufsichtsrats der
Porsche SE

Beim Landgericht Stuttgart wurde ein sogenanntes
Statusverfahren gegen die Porsche SE anhangig
gemacht. Der Antragsteller hat mit seinen Antragen
vom 11. Juli 2021 und 18. Juli 2021 sinngeman
beantragt festzustellen, dass der Aufsichtsrat der
Porsche SE je zur Hélfte aus Anteilseignervertretern
und aus Arbeitnehmervertretern zusammenzusetzen
ist. Die Porsche SE halt diesen Antrag fir unzulassig
und unbegrindet.

Geschéftsentwicklung

11
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Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen
im Volkswagen Konzern

Im dritten Quartal des Geschéftsjahres 2022
ergaben sich im Volkswagen Konzern folgende
wesentliche Ereignisse und Entwicklungen:

Covid-19-Pandemie / Versorgungsengpasse

Neben der Unsicherheit und den weltweit ergriffe-
nen MaBnahmen im Zusammenhang mit der Covid-
19-Pandemie (siehe hierzu Kapitel ,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE Kon-
zern“) flhrten anhaltende Versorgungsengpésse bei
Halbleitern und die daraus resultierende einge-
schrénkte Verfligbarkeit von VW-Konzernmodellen
mit regionalen Unterschieden dazu, dass die Nach-
frage nicht ausreichend bedient werden konnte.

Zu weiteren Ausfihrungen wird auf das Kapitel
,Geschaftsverlauf“ und die Abschnitte ,Ertragslage
des Volkswagen Konzerns“, ,Chancen und Risiken
des Volkswagen Konzerns“ sowie ,Voraussichtliche
Entwicklung des Volkswagen Konzerns“ verwiesen.

Russland-Ukraine-Konflikt

Im Berichtszeitraum flhrte der fortdauernde
Russland-Ukraine-Konflikt, die russische Teilmobili-
sierung sowie die weiteren Verscharfungen der
Sanktionen der westlichen Staatengemeinschaft
gegen Russland zu einer angepassten Risikoein-
schatzung in Bezug auf die Situation in Russland im
dritten Quartal.

Auf Basis dieser Neueinschatzung wurden im
Volkswagen Konzern umfassende Wertberichtigungen

auf Vermdgenswerte von Produktionsstatten und
Finanzdienstleistungsgesellschaften erfasst sowie
Risikovorsorgen insbesondere fiir erwartete externe
Aufwendungen aus der Einstellung der Tétigkeit in
Russland vorgenommen. Dartiber hinaus sind Ver-
auBerungen von einzelnen Gesellschaften in Russ-
land beabsichtigt.

In diesem Zusammenhang wurde im dritten Quartal
2022 auf Ebene des Volkswagen Konzerns ein zu-
satzlicher Aufwand in H6he von rund 1,3 Mrd. €
erfasst. Insgesamt ergeben sich durch die unmittel-
baren Auswirkungen des Russland-Ukraine-Konflikts
in den ersten neun Monaten des Geschéftsjahres
2022 Aufwendungen in Héhe von rund 2 Mrd. €.

Borsengang der Porsche AG

Im Rahmen des Bérsengangs der Porsche AG
konnten am 28. September 2022 insgesamt
113.875.000 Vorzugsaktien der Porsche AG zu
einem Platzierungspreis von 82,50 € und damit zu
einem Wert von insgesamt rund 9,4 Mrd. € erfolg-
reich bei Investoren platziert werden — einschlieBlich
14.853.260 Vorzugsaktien, um mogliche Mehrzutei-
lungen abzudecken. Die auf den Inhaber lautenden
Stlickaktien ohne Nennbetrag stammen aus dem
Bestand der Porsche Holding Stuttgart GmbH,
Stuttgart — einer 100 %-igen Tochtergesellschaft der
Volkswagen AG. Die gesamte Anzahl der im Rah-
men des Bbdrsengangs angebotenen Vorzugsaktien
entspricht bis zu 25 % des Vorzugsaktienkapitals
der Porsche AG. Die stimmrechtslosen Vorzugs-
aktien der Porsche AG werden im regulierten Markt
der Frankfurter Wertpapierbdrse gehandelt. Bis zur
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vorzeitigen Beendigung der Stabilisierungsperiode
am 11. Oktober 2022 wurden insgesamt 3.794.199
Vorzugsaktien wieder am Markt zurlickgekauft, davon
entfallen auf das dritte Quartal 3.248.460 Vorzugsak-
tien. Der Free-Float der Vorzugsaktien betragt damit
nach Beendigung der Stabilisierungsperiode 24,2 %
und umfasst 110.080.801 Vorzugsaktien.

Zusétzlich hat Volkswagen im Zusammenhang mit
dem Bérsengang eine Beteiligung von 25 % der
Porsche-Stammaktien zzgl. einer Stammaktie an die
Porsche SE verauBert (siehe hierzu Kapitel ,,Wesent-
liche Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
Konzern®).

Das Eigenkapital des Volkswagen Konzerns hat sich
durch die Transaktionen zum 30. September 2022
um 19,2 Mrd. € erhéht, wovon 10,8 Mrd. € als Antei-
le von Minderheiten ausgewiesen werden. Der Zah-
lungsanspruch aus dem Anteilsverkauf der Stamm-
und Vorzugsaktien in Héhe von 19,2 Mrd. € wurde
zum 30. September 2022 bei Volkswagen bilanziell
als Forderung erfasst.

Sonderdividende

Die Volkswagen AG hat am 24. Februar 2022 be-
kannt gegeben, dass sie nach dem erfolgreichen
Borsengang der Porsche AG ihren Aktionaren vor-
schlagen wird, eine Sonderdividende in einem Um-
fang von 49 % der Bruttogesamterldse aus der
Platzierung der Vorzugsaktien und dem Verkauf der
Stammaktien auszuschitten. Vor diesem Hinter-
grund haben Vorstand und Aufsichtsrat des
Volkswagen Konzerns eine auBerordentliche
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Hauptversammlung fir den 16. Dezember 2022
einberufen und schlagen vor, eine Sonderdividende in
Hohe von 19,06 € je dividendenberechtigter Stamm-
bzw. Vorzugsaktie zu beschlieBen, um die Aktionére
der Volkswagen AG am Erfolg der Gesamttransaktion
unmittelbar teilhaben lassen zu kdnnen.

Ubernahme Europcar

Volkswagen hatte 2021 mit dem Finanzinvestor
Attestor Limited und der Pon Holdings B.V. ein
gemeinsames 6ffentliches Ubernahmeangebot auf
die Anteile an der Europcar Mobility Group S.A.,
Paris/Frankreich Uiber die Konsortialgesellschaft
Green Mobility Holding S.A. (GMH) mit Sitz in
Strassen/Luxembourg abgegeben. Ende Mai 2022
erfolgte die letzte kartellrechtliche Freigabe durch
die EU-Kommission. Innerhalb einer verlangerten
Angebotsfrist gab die franzésische Finanzmarktauf-
sichtsbehodrde den Europcar-Aktiondren die Méglich-
keit, ihre Aktien der Konsortialgesellschaft anzudie-
nen. Insgesamt nahmen 93,6 % der Europcar-Aktio-
nare das Angebot an. Das Konsortium hat Mitte Juni
2022 gemeinsam die Beherrschung Uber Europcar
Ubernommen. Da die Annahmequote Uber 90 % lag,
wurde im Juli 2022 ein Squeeze-Out-Verfahren fiir
die noch verbleibenden Europcar-Aktien eingeleitet
und ein Delisting vorgenommen. Im Ergebnis hélt
die Konsortialgesellschaft seit 13. Juli 2022 100 %
der Europcar-Anteile. Der Kaufpreis liegt bei

51 Cent je Europcar-Aktie.

Ende Juni 2022 wurde der gesamte auf Volkswagen
entfallende Kaufpreisanteil in Héhe von 1,7 Mrd. € in
die GMH eingelegt. Die Gesellschaft, an der
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Volkswagen 66 % der Anteile halt, wird im Volks-
wagen Konzernabschluss nach der Equity-Methode
bilanziert. Zudem ist Volkswagen Stillhalter von Put-
Optionen der anderen Konsortialgesellschafter und
die anderen Gesellschafter haben Volkswagen Call-
Optionen auf ihre Anteile an der Konsortialgesell-
schaft eingerdumt. Aus der Bewertung der Optionen
ergab sich im Zeitraum Januar bis September 2022
ein nicht zahlungswirksamer Ertrag auf Ebene des
Volkswagen Konzerns in Héhe von 30 Mio. €.

Wertberichtigung der Argo Al

Volkswagen investiert zur Entwicklung autonomen
Fahrens nicht weiter in Argo Al und zieht sich als
Anteilseigner aus dem Unternehmen zurlick. Die
Beteiligung an dem Gemeinschaftsunternehmen
Argo Al wurde daher zum 30. September 2022 in
voller Hohe auBerplanmaBig abgeschrieben. Hieraus
resultierte auf Ebene des Volkswagen Konzerns ein
Aufwand von 1,9 Mrd. €.

Baubeginn fur erste eigene Batterie-
zellenfabrik des Volkswagen Konzerns

Im Juli 2022 feierte Volkswagen die Grundsteinle-
gung fur die erste konzerneigene Batteriezellfabrik
im niedersachsischen Salzgitter. Der Produktions-
start ist fir 2025 geplant. Kiinftig sollen dort mit
einer Jahreskapazitédt von bis zu 40 GWh Einheits-
zellen flr das Volumensegment gefertigt werden.
Der Standort gilt als Blaupause flr das Konzept der
Standardfabrik, das europaweit ausgerollt werden
und MaBstabe fir Nachhaltigkeit und Innovation
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setzen soll. Die Vereinheitlichung zielt dabei neben
Ausrlstung, Gebaude und Infrastruktur auch auf
Produkte, Prozesse und IT. Die Zellfabriken sollen
mit regenerativem Strom betrieben werden und auf
kunftiges Closed-Loop-Recycling ausgelegt sein.

Die weltweiten Batterieaktivitdten des Volkswagen
Konzerns sind in der neu formierten Gesellschaft
PowerCo SE gebilindelt. Das Unternehmen mit Sitz
in Salzgitter steuert unter anderem den Aufbau des
internationalen Fabrikbetriebs, die Weiterentwick-
lung der Zelltechnologie sowie die vertikale Integra-
tion der Wertschdpfungskette.

Kooperationen

Der Volkswagen Konzern und die indische Mahindra
& Mahindra Ltd. haben die kirzlich getroffene Part-
nerschaftsvereinbarung im August 2022 weiter
vertieft. Zu diesem Zweck unterzeichneten sie ein
Term Sheet zur Lieferung von MEB-Komponenten
fur die neue, rein elektrische SUV-Familie von
Mahindra. Die beiden Unternehmen haben zudem
vereinbart, weitere potenzielle Felder der Zusam-
menarbeit im Bereich der E-Mobilitat zu untersu-
chen, darunter Fahrzeugprojekte, die Lokalisierung
der Zellfertigung sowie Lade- und Energieldsungen
fir das elektrische Okosystem in Indien.

Volkswagen hat im August 2022 mit der kanadi-
schen Regierung ein Memorandum of Under-
standing zu Batterie-Wertschépfung und Rohstoff-
absicherung unterzeichnet. Beide Seiten werden
prufen, welchen Beitrag Kanada zu den globalen
und regionalen Batterielieferketten des Volkswagen
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Konzerns leisten kann. Die PowerCo SE, das neu
gegriindete Batterieunternehmen des Volkswagen
Konzerns, nimmt dabei eine Schlusselstellung ein
und wird die geplante Zusammenarbeit auf den
Gebieten Batteriewertschépfung, Rohstofflieferket-
ten und Kathodenmaterialproduktion in der Region
Nordamerika vorantreiben.

Die TRATON GROUP hat im Juli 2022 zusammen
mit Daimler Truck und der Volvo Group den finalen
Schritt zur Grindung des angekindigten Joint Ven-
tures fUr den Aufbau einer Ladeinfrastruktur vollzo-
gen. Das Joint Venture plant, Hochleistungs-
Ladepunkte flr schwere Lkw und Reisebusse an
und in der N&he von Autobahnen sowie an Logistik-
Hubs in Europa zu errichten und zu betreiben. Die
Ladestationen sollen sich durch Zuverléssigkeit und
gute Erreichbarkeit auszeichnen. Dabei soll das
Angebot den Kunden in den Fokus stellen und sich
an alle Betreiber von batterieelektrischen schweren
Nutzfahrzeugflotten richten. Das Joint Venture, an
dem die TRATON GROUP, Daimler Truck und die
Volvo Group zu gleichen Teilen beteiligt sind, ope-
riert als rechtlich selbstéandiges Unternehmen und
hat seinen Sitz in Amsterdam, Niederlande.

Im September 2022 haben die PowerCo SE und der
belgische Materialtechnologie-Konzern Umicore die
Grlindung eines Joint Ventures flr die Produktion von
Kathoden- und Vormaterial in Europa bekannt gege-
ben. Das Gemeinschaftsunternehmen soll ab 2025
die Produktion aufnehmen und beginnend mit dem
Standort Salzgitter sukzessive die Batteriezellfabriken
der PowerCo mit Schllisselmaterialien versorgen. Bei
der Elektromobilitét ist Kathodenmaterial ein zentraler
technologischer Hebel fiir die Batterieleistung und ein
erheblicher Kostenfaktor. Im Rahmen zusétzlicher
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Vereinbarungen planen die beiden Partner zudem
bei der nachhaltigen und verantwortungsvollen
Rohstoffbereitstellung fiir das Joint Venture zusam-
menzuarbeiten und zu einem spéateren Zeitpunkt
Veredelungs- und Recycling-Aktivitdten in das Joint
Venture einzubringen.

Neuordnung der Steuerung
des Volkswagen Konzerns

Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG hat Anfang
September 2022 eine Neuordnung der Konzern-
steuerung und damit einhergehend einen neuen
Aufgabenzuschnitt im Volkswagen Konzernvorstand
beschlossen. In diesem Zuge erfolgte auch die per-
sonelle Reduzierung auf neun Vorstandsmitglieder.
Die unternehmerische Verantwortung der Marken soll
erhoht werden, wahrend der Konzern die Ziele defi-
niert, Leitplanken fir die operative Umsetzung setzt
und Synergien bei Plattformen und Technologien
liefert. Der Volkswagen Konzernvorstand konzentriert
sich demnach auf wesentliche Aufgaben wie die
strategische Ausrichtung, wichtige Richtungsent-
scheidungen, Kapitalallokationen und finanzielle
Vorgaben. Neben den Markengruppen Volumen,
Premium sowie Sport & Luxury sind die zentralen
Vorstandsbereiche Finanz, Personal und Truck & Bus,
Integritdt und Recht, IT, Technik sowie China weiter-
hin im Konzernvorstand des Volkswagen Konzerns
vertreten. Die Themen Strategie, Qualitat, Design
sowie die Software-Tochter CARIAD sind dem Vor-
standsvorsitzenden zugeordnet. Die fachlichen Quer-
schnittsfunktionen wie Beschaffung, Forschung &
Entwicklung, Produktion sowie Vertrieb werden auf
der Ebene des Volkswagen Konzerns in einer erwei-
terten Konzernleitung gebulindelt.
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Geschaftsverlauf

Der Geschaftsverlauf des Porsche SE Konzerns in
den ersten neun Monaten des Geschéftsjahres 2022
ist maBgeblich von der Beteiligung an der Volkswa-
gen AG sowie von der Entwicklung der anhéngigen
Klageverfahren gepragt. Fur die sich hieraus erge-
bende Entwicklung auf Ebene des Porsche SE
Konzerns wird auf die Kapitel ,,Wesentliche Ereignis-
se und Entwicklungen im Porsche SE Konzern“ und
,Erlduterungen zur Ertrags-, Finanz- und Vermé-
genslage” verwiesen. Die nachfolgenden Ausfih-
rungen beriicksichtigen EinflussgroBen auf die
operativen Entwicklungen der Bereiche Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge, Nutzfahrzeuge und Finanz-
dienstleistungen des Volkswagen Konzerns.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklungen

Der Russland-Ukraine-Konflikt hat zu einer erhéhten
Unsicherheit in Bezug auf die Entwicklung der
Weltwirtschaft gefuhrt und groBe Teile der westli-
chen Staatengemeinschaft dazu veranlasst,
Russland mit Sanktionen zu belegen. Diese umfas-
sen unter anderem ein weitreichendes Handels-
embargo sowie den teilweisen Ausschluss
Russlands vom globalen Finanzmarkt. Russland
selbst hat in seiner Rolle als Energie-Exporteur
Gaslieferungen nach Europa eingeschrankt. Der
daraus resultierende Anstieg der Rohstoffpreise und
weiter verschérfte Versorgungsengpasse erhdhen
die Gefahr einer anhaltend hohen Inflation.

Im Verlauf der ersten drei Quartale des Jahres 2022
wurden die restriktiven MaBnahmen zum Schutz vor
dem Coronavirus SARS-CoV-2 in vielen Landern
weitestgehend aufgehoben. Positiv wirkten die

Fortschritte bei der Verabreichung von Impfstoffen
an die Bevolkerung, wahrend das Auftreten der
neuen Virusvariante Omikron und deren Subvarian-
ten national wieder zu stark steigenden Infektions-
zahlen mit meist milderen Krankheitsverlaufen, aber
erhoéhten Krankenstéanden flhrte.

Nach dem Einbruch der globalen Wirtschaftsleis-
tung im Jahr 2020 und der einsetzenden Erholung
aufgrund von Basis- und Nachholeffekten in 2021
lag das Wirtschaftswachstum im Berichtszeitraum
sowohl bei den fortgeschrittenen Volkswirtschaften
als auch bei den Schwellenlandern im Durchschnitt
weiter auf Erholungskurs, wenngleich mit abneh-
mender und insgesamt deutlich geringerer Dynamik
als im Vorjahr. Auf nationaler Ebene war die Ent-
wicklung einerseits davon abhéngig, inwieweit die
Covid-19-Pandemie jeweils ihre negativen Auswir-
kungen entfaltete und mit welcher Intensitat MaB-
nahmen zu deren Einddmmung ergriffen wurden
sowie andererseits wie stark die Volkswirtschaften
von den Folgen des Russland-Ukraine-Konflikts
betroffen waren. Aufgrund der weltweit weiter an-
ziehenden Inflation gingen viele Lander zu einer
restriktiveren Geldpolitik Uber, was sich im Berichts-
zeitraum durch Leitzinserh6hungen und reduzierte
Anleihekdufe der Zentralbanken widerspiegelte. Der
eingetriibte Konjunkturausblick sorgte fir hohe
Verluste an wesentlichen Aktienmarkten. Im Durch-
schnitt stiegen die Preise flr Energie- und viele
sonstige Rohstoffe gegentiber dem Vorjahr deutlich
an, wobei die Engpésse bei Vorprodukten und Roh-
stoffen hoch blieben. Der weltweite Guterhandel
wuchs im Berichtszeitraum.
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Entwicklung der Mérkte fur Pkw und
leichte Nutzfahrzeuge

Von Januar bis September 2022 ist das weltweite
Pkw-Marktvolumen im Vergleich zum Vorjahreszeit-
raum insgesamt moderat zuriickgegangen (minus
4,3 %). Dabei haben sich insbesondere Engpésse
und Storungen der globalen Lieferketten infolge des
Halbleitermangels, durch die Corona-Pandemie
sowie die Auswirkungen des Russland-Ukraine-
Konflikts negativ bemerkbar gemacht. Wahrend die
Gesamtmarkte der Regionen Asien-Pazifik, Nahost,
Slidamerika sowie Afrika einen leichten bis modera-
ten Anstieg verbuchen konnten, waren die Ubrigen
Vertriebsregionen von EinbuBen betroffen: Die Regi-
onen Nordamerika und Westeuropa verzeichneten
ein deutlich schwéacheres Verkaufsvolumen. In der
Region Zentral- und Osteuropa ging das Verkaufs-
volumen sehr stark zurtick.

Das weltweite Neuzulassungsvolumen von leichten
Nutzfahrzeugen lag von Januar bis September 2022
merklich unter dem Vorjahresniveau.

Entwicklung der Markte flr Nutzfahrzeuge

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

Geschéftsentwicklung

Die weltweite Nachfrage nach mittelschweren und
schweren Lkw mit einem Gesamtgewicht von mehr
als 6 t lag in der Berichtsperiode auf den fiir den
Volkswagen Konzern relevanten Markten moderat
Uber dem Wert der Vergleichsperiode. Weltweit lagen
die Lkw-Maérkte sehr stark unter dem Vorjahresni-
veau, was vor allem auf den Nachfrageriickgang auf
dem chinesischen Markt zurtickzufthren ist.

Die Nachfrage auf den fir den Volkswagen Konzern
relevanten Busmarkten verzeichnete in den ersten
neun Monaten 2022 insgesamt einen moderaten
Rlckgang gegeniiber dem Vergleichszeitraum des
Vorjahres.

Entwicklung der Markte flr
Finanzdienstleistungen

In den ersten drei Quartalen 2022 wurden
automobile Finanzdienstleistungen auf hohem
Niveau nachgefragt, was unter anderem auf die
weiterhin noch niedrigen Leitzinsen in wesentlichen
Wahrungsraumen zuriickzufiihren war. Der im
dritten Quartal eingetretene Zinsanstieg wirkte sich
erst geringfligig auf die Méarkte flr Finanzdienst-
leistungen aus. Die Covid-19-Pandemie und die
weiterhin eingeschrankte Fahrzeugverfiigbarkeit
Ubten in fast allen Regionen Druck auf die
Nachfrage nach Finanzdienstleistungen aus.
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Auslieferungen des Volkswagen Konzerns

Von Januar bis September 2022 lieferte der
Volkswagen Konzern weltweit 6,1 Mio. Fahrzeuge an
Kunden aus. Das waren 12,9 % oder 895 Tsd. Ein-
heiten weniger als im Vergleichszeitraum des Vorjah-
res. Wéhrend die Verkaufszahlen im Bereich Pkw
unter dem Vorjahr lagen, Ubertrafen sie im Bereich
Nutzfahrzeuge den Vergleichswert. Dabei ist zu
bertcksichtigen, dass Navistar erst seit dem 1. Juli
im Vorjahreswert enthalten ist.

Die Zahl der weltweiten Verkédufe von Pkw und
leichten Nutzfahrzeugen aus dem Volkswagen Kon-
zern ging in den ersten neun Monaten 2022 im
Vergleich zum Vorjahr um 13,6 % auf 5,8 Mio. Ein-
heiten zurlick. Neben der Unsicherheit und den
weltweit ergriffenen MaBnahmen im Zusammenhang
mit der Covid-19-Pandemie flhrten anhaltende
Engpésse bei Halbleitern und die daraus resultie-
rende eingeschrankte Verfligbarkeit von Konzern-
modellen mit regionalen Unterschieden dazu, dass
die Nachfrage nicht ausreichend bedient werden
konnte. Ab Ende Februar 2022 kam es aufgrund des
Russland-Ukraine-Konflikts zudem zu weiteren
Engpassen bei der Teileversorgung sowie zu erhéh-
ter Unsicherheit in den Markten. Wahrend Porsche,
Lamborghini und Bentley mehr Fahrzeuge an Kun-
den auslieferten, erreichten die tUbrigen Marken des
Volkswagen Konzerns ihre jeweiligen Vorjahreswerte
nicht. In allen Regionen registrierte Volkswagen
gegentber dem Vorjahr ricklaufige Verkaufszahlen.

Mit weiteren Modellanlaufen im Rahmen der Elektro-
mobilitats-Offensive erhdhten sich die Verkaufszah-
len des Volkswagen Konzerns: Weltweit lieferte
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Volkswagen in den ersten drei Quartalen dieses
Jahres 366 Tsd. vollelektrische Fahrzeuge an Kun-
den aus. Das waren 73 Tsd. Einheiten bzw. 25,0 %
mehr als im gleichen Zeitraum des Vorjahres. Der
Anteil an den gesamten Auslieferungen des Kon-
zerns stieg auf 6,0 % (4,2 %). Die Auslieferungen

der Plug-in-Hybridmodelle beliefen sich auf 160 Tsd.

Einheiten (minus 34,9 %). Insgesamt sanken die
Auslieferungen elektrifizierter Fahrzeuge um 2,3 %,
aber ihr Anteil an den gesamten Auslieferungen des
Konzerns erhéhte sich im Vorjahresvergleich auf
8,7 % (7,8 %).

Der Pkw-Marktanteil belief sich in einem moderat
ricklaufigen Weltgesamtmarkt auf 11,0 % (12,1 %).

Von Januar bis September 2022 ibergab der
Volkswagen Konzern weltweit 11,1 % mehr Nutz-
fahrzeuge an Kunden als ein Jahr zuvor. Insgesamt
lieferte Volkswagen in den ersten neun Monaten
dieses Jahres 217 Tsd. Nutzfahrzeuge an Kunden
aus.
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Auslieferungen des Volkswagen Konzerns vom 1. Januar bis 30. September1

Geschéftsentwicklung

| 2022 | 2021 | Verinderung
%

Regionen
Europa / Ubrige Mérkte 2.493.289 3.075.565 -18,9
Nordamerika 631.254 703.610 -10,3
Sudamerika 337.548 392.019 -13,9
Asien-Pazifik 2.594.248 2.780.246 -6,7
Weltweit 6.056.339 6.951.440 -12,9
nach Marken
Volkswagen Pkw 3.334.509 3.794.719 -12,1
SKODA 544.515 700.735 -22,3
SEAT 291.980 391.298 -25,4
Volkswagen Nutzfahrzeuge 234.4038 286.533 -18,2
Audi 1.193.529 1.347.637 -11,4
Lamborghini 7.430 6.902 7,6
Bentley 11.316 10.934 3,5
Porsche 221.512 217.198 2,0
Bugatti? 58
Pkw und leichte Nutzfahrzeuge gesamt 5.839.194 6.756.014 -13,6
Scania 58.384 67.235 -13,2
MANS3 55.756 68.534 -18,6
Navistar 59.908 14.076 325,6
Volkswagen Truck & Bus® 43.097 45.581 -5,4
Nutzfahrzeuge gesamt 217.145 195.426 11,1

Bis 31. Oktober 2021.

Die Auslieferungen des Vorjahres wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert. Inklusive der chinesischen
Gemeinschaftsunternehmen. Seit dem 1. Juli 2021 inklusive Navistar.

Die Auslieferungen von Volkswagen Truck & Bus wurden bis zum 1. Quartal 2022 innerhalb von MAN berichtet.
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Absatz, Produktion und Lagerbestande
im Volkswagen Konzern

Im Berichtszeitraum sank der Absatz des Volkswa-
gen Konzerns an die Handelsorganisation' gegen-
Uber dem Vorjahreswert um 3,4 % auf 6,2 Mio.
Fahrzeuge (einschlieBlich der at Equity einbezo-
genen Gesellschaften in China). Von Januar bis
September 2022 wirkte sich die eingeschrénkte
Fahrzeugverfligbarkeit infolge der Covid-19-
Pandemie sowie von Engpéssen bei der Teilever-
sorgung, ausgeldst durch den Halbleitermangel und
den Russland-Ukraine-Konflikt, belastend aus.
Zudem fihrten Stérungen in der Logistik zu Verzo-
gerungen. Der Auslandsabsatz nahm gegenuber
dem Zeitraum Januar bis September 2021 um

3,7 % auf 5,5 Mio. Fahrzeuge ab. Besonders betrof-
fen waren GroBbritannien, Brasilien und Frankreich
sowie Russland, wohin der Fahrzeugexport ge-
stoppt wurde. Einen Zuwachs verzeichneten hinge-
gen China und Indien sowie die USA. Der Absatz im
Inland ging gegeniiber dem Vorjahreswert um 1,3 %
zuriick. Die Inlandsquote als Anteil am Gesamtab-
satz erhohte sich auf 11,7 % (11,5 %).

In den ersten neun Monaten 2022 fertigte der
Volkswagen Konzern mit 6,4 Mio. Fahrzeugen (ein-
schlieBlich der at Equity einbezogenen Gesellschaf-
ten in China) 4,9 % mehr als im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum. Der Halbleitermangel und eine
Unterbrechung von Lieferketten ausgeldst durch
den Russland-Ukraine-Konflikt sowie die Covid-19-
Pandemie hatten Produktionsstopps im Volkswagen
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Konzern zur Folge; zum Ende des Berichtszeitraums
entspannte sich die Situation. Vor dem Hintergrund
des Russland-Ukraine-Konflikts und den daraus
resultierenden Folgen hat Volkswagen entschieden,
den Fertigungsbeginn von Fahrzeugen in Russland
bis auf Weiteres einzustellen. Von Januar bis Sep-
tember 2022 stieg die Fertigung im Ausland gegen-
Uber dem Vorjahr um 5,3 % auf insgesamt 5,2 Mio.
Fahrzeuge. Die Inlandsquote ging auf 18,5 %

(18,8 %) zurtick.

Der weltweite Lagerbestand an Neufahrzeugen bei
den Konzerngesellschaften und in der Handelsorga-
nisation lag am 30. September 2022 tber dem
Stand zum Jahresende 2021 und dem entspre-
chenden Wert des Vorjahreszeitraums. Unter ande-
rem wirkten sich Stérungen in der Logistik im Be-
richtszeitraum negativ aus.

Finanzdienstleistungen des
Volkswagen Konzerns

Im Zeitraum Januar bis September 2022 waren

die Produkte und Services des Volkswagen Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen beliebt. Die
Nachfrage war jedoch unterschiedlich von der
Covid-19-Pandemie beeintrachtigt. Zudem wirkte
die eingeschrénkte Fahrzeugverflgbarkeit infolge
von Engpéassen bei der Teileversorgung belastend,
verstérkt durch den Russland-Ukraine-Konflikt. Die
Zahl der Neuvertrage im Finanzierungs-, Leasing-,
Service- und Versicherungsgeschéft sank um 5,0 %

" Die Handelsorganisation umfasst alle VW konzernexternen Handelsgesellschaften, die durch den Volkswagen Konzern beliefert werden.
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auf weltweit 6,3 Mio. Kontrakte. Im Berichtszeitraum
lag der Anteil der geleasten und finanzierten Fahr-
zeuge an den Auslieferungen des Volkswagen Kon-
zerns (Penetrationsrate) in den Méarkten des Kon-
zernbereichs Finanzdienstleistungen bei 32,0 %
(36,1 %). Am 30. September 2022 belief sich der
Gesamtvertragsbestand auf 24,5 Mio. (24,5 Mio.)
Einheiten.

Geschéftsentwicklung
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Erlauterungen zur Ertrags-,
Finanz- und Vermogenslage

In den nachfolgenden Erlduterungen werden die
wesentlichen Ergebnis- und BestandsgréBen des
Porsche SE Konzerns flr die ersten neun Monate des
Geschéftsjahres 2022 bzw. zum 30. September 2022
dargestellt. Wahrend sich die Vorjahresangaben fur
ErgebnisgréBen auf den Zeitraum vom 1. Januar bis
zum 30. September 2021 beziehen, werden fir Be-
standsgréBen Werte zum 31. Dezember 2021 als
VergleichsgroBe herangezogen.

Der Porsche SE Konzern unterscheidet entspre-
chend der Investitionsstrategie die beiden Segmen-
te ,,Kernbeteiligungen® und ,,Portfoliobeteiligungen®.
Das Segment ,Kernbeteiligungen” umfasst die
langfristigen Kernbeteiligungen an der Volkswa-
gen AG und an der Porsche AG sowie den

Porsche SE Holdingbetrieb, der die Zentralfunktio-
nen der Porsche SE einschlieBlich der Holding-
Finanzierung umfasst. Das zweite Segment ,,Portfo-
liobeteiligungen” umfasst die bestehenden Portfo-
liobeteiligungen, die von der Porsche SE typischer-
weise auf Zeit gehalten werden und sich durch ein
hohes Wachstums- und Wertsteigerungspotential
wahrend der Halteperiode auszeichnen.

Mit VerdauBerung der Anteile an der PTV erfolgte
deren Entkonsolidierung Anfang Januar 2022. Die in
diesem Zusammenhang erworbenen Anteile an der
European Transport Solutions S.ar.l. (,ETS), die
seither mittelbar alle Anteile an der PTV halt, werden
nach der Equity-Methode bewertet und dem Seg-
ment ,Portfoliobeteiligungen” zugeordnet.

Ertragslage des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns belief sich in den ersten neun Monaten
des Geschéftsjahres 2022 auf 4.029 Mio. €

(3.299 Mio. €). Davon entfielen 3.933 Mio. €

(3.303 Mio. €) auf fortgefuhrte Aktivitdten und

96 Mio. € (minus 5 Mio. €) auf nicht fortgefiihrte
Aktivitdten. Das Ergebnis nach Steuern aus fortge-
fuhrten Aktivitaten entfallt wiederum in Hohe von
3.904 Mio. € (3.321 Mio. €) auf das Segment Kern-
beteiligungen und in Héhe von 28 Mio. € (minus
18 Mio. €) auf das Segment Portfoliobeteiligungen.

Das Ergebnis nach Steuern im Segment Kernbetei-
ligungen war maBgeblich durch das At-Equity-
Ergebnis aus der Beteiligung an Volkswagen in
Hoéhe von 3.698 Mio. € (3.366 Mio. €) beeinflusst.
Hierin sind Ergebnisbeitrédge aus der laufenden
At-Equity-Bewertung vor Kaufpreisallokationen in
Hohe von 3.863 Mio. € (3.411 Mio. €) sowie Fortfiih-
rungseffekte aus Kaufpreisallokationen in Hohe von
minus 58 Mio. € (minus 45 Mio. €) enthalten. Der
Anstieg des At-Equity-Ergebnisses resultierte aus
der positiven Ergebnisentwicklung auf Ebene des
Volkswagen Konzerns. Der Ergebnisanstieg ist
insbesondere auf die positiven Effekte aus der
Preispositionierung, dem Produktmix sowie aus
Derivaten auBerhalb des Hedge Accounting zurlick-
zuflhren. Gegenlaufig wirkten hohere Produktkos-
ten sowie Wertberichtigungen und Risikovorsorgen
im Zusammenhang mit den Folgen des Russland-
Ukraine-Konflikts und der Beteiligung an Argo Al
(siehe dazu den folgenden Abschnitt ,Ertragslage
des Volkswagen Konzerns“). Zudem sind im At-
Equity-Ergebnis aus der Beteiligung an Volkswagen
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positive Effekte aus der Erfassung eines vorlaufigen
negativen Unterschiedsbetrags infolge einer vorlau-
figen Kaufpreisallokation im Zusammenhang mit
dem im ersten Halbjahr 2022 erfolgten Vorzugs-
aktienerwerb sowie negative Effekte aus der Bewer-
tung von rund 2,7 Mio. Vorzugsaktien zum Borsen-
preis infolge der im Juni 2022 erfolgten Umgliede-
rung gem. IFRS 5 im Saldo in H6he von minus

108 Mio. € erfasst.

Die erstmalige Erfassung der Porsche AG als
assoziiertes Unternehmen unter Anwendung der
Equity-Methode erfolgte erfolgsneutral zum

29. September 2022. Aus der Bewertung nach der
Equity-Methode fir die beiden letzten Tage im Be-
richtszeitraum ergaben sich keine wesentlichen
Effekte auf die Ertragslage des Porsche SE Konzerns.

Das Beteiligungsergebnis im Segment Kernbeteili-
gungen enthélt zudem Aufwendungen aus der Be-
wertung der zur VerduBerung gehaltenen Vorzugs-
aktien an der Volkswagen AG in Héhe von 3 Mio. €.

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

Die sonstigen betrieblichen Ertrage betreffen in Hohe
von 177 Mio. € die anteilige Realisierung eines im
Geschéftsjahr 2012 eliminierten Zwischengewinns.
Dieser Zwischengewinn war auf die im Geschaftsjahr
2012 erfolgte Einbringung des operativen Holding-
Geschaftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswagen
AG zuriickzufuhren. Durch die Einbringung des
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operativen Holding-Geschéftsbetriebs der

Porsche SE in die Volkswagen AG wurden insbe-
sondere die Beteiligung an der Porsche Holding
Stuttgart GmbH und sédmtliche sonstige zum Zeit-
punkt der Einbringung bestehenden Beteiligungen
der Porsche SE (mit Ausnahme der Beteiligung an
der Volkswagen AG) Ubertragen. Da die Volkswagen
AG bereits zum Zeitpunkt dieser Einbringung ein
assoziiertes Unternehmen der Porsche SE war, war
dieser Zwischengewinn zu eliminieren. Dies reduzier-
te den At-Equity-Buchwert der Volkswagen AG im
Konzernabschluss der Porsche SE zuletzt um

1.465 Mio. €. Die im Rahmen des Bérsengangs der
Porsche AG vorgenommene VerauBerung von Vor-
zugsaktien durch den Volkswagen Konzern an Dritte
|6ste die anteilige Realisierung dieses Zwischenge-
winns aus.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen reduzier-
ten sich im Segment Kernbeteiligungen insbesonde-
re aufgrund im Vergleich zum Vorjahr geringerer
Aufwendungen im Zusammenhang mit Rechtsrisi-
ken auf insgesamt 17 Mio. € (29 Mio. €).

Das Finanzergebnis in Héhe von minus 4 Mio. €
(minus 6 Mio. €) beinhaltet im Wesentlichen Bereit-
stellungsgebihren, Transaktionskosten und sons-
tige Finanzierungsaufwendungen. Im Vergleichs-
zeitraum umfasste es zudem insbesondere Aufwen-
dungen aus erwarteten Zinsbelastungen fir Steuern
der Vorjahre.

Der Ertragsteuerertrag in H6he von 59 Mio. €

(1 Mio. €) umfasst im Wesentlichen einen latenten
Steuerertrag in Hohe von 59 Mio. € (5 Mio. €), der
insbesondere auf die Aktivierung latenter Steuern auf
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bestehende Verlustvortrage zurlickzufihren ist. Im
Vorjahr ist ein Aufwand aus tatsachlichen Ertrag-
steuern in H6he von 4 Mio. € aus erwarteten Steuer-
nachzahlungen fiir vergangene Geschéftsjahre
enthalten.

Das Ergebnis nach Steuern aus fortgeflihrten Aktivi-
taten des Segments Portfoliobeteiligungen entspricht
im Wesentlichen dessen Beteiligungsergebnis, wel-
ches neben dem Ergebnis aus at Equity bewerteten
Anteilen in Hohe von 25 Mio. € (0 Mio. €) Ertrage in
Hdéhe von 12 Mio. € (4 Mio. €) bzw. Aufwendungen in
Hohe von 8 Mio. € (22 Mio. €) aus der Fair Value-
Bewertung von Portfoliounternehmen enthélt. Das
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen enthalt
Ertrage in Hohe von 33 Mio. € aus einer Zuschreibung
der Beteiligung an der INRIX Inc. (,INRIX").

Das Ergebnis nach Steuern aus nicht fortgefiihrten
Aktivitaten enthélt im Berichtszeitraum den Entkon-
solidierungserfolg aus der VerduBerung von Anteilen
an der PTV in H6he von 96 Mio. €.

Das sonstige Ergebnis des Porsche SE Konzerns
in Hohe von 4.615 Mio. € (2.130 Mio. €) umfasst im
Wesentlichen aus der At-Equity-Bilanzierung der
Beteiligung an der Volkswagen AG resultierende
Effekte in Hohe von insgesamt 4.604 Mio. €
(2.159 Mio. €), die insbesondere versicherungsma-
thematische Gewinne aus der Neubewertung von
Pensionsrickstellungen in Hohe von 3.404 Mio. €
(1.280 Mio. €) sowie die Wahrungsumrechnung in
Hoéhe von 1.319 Mio. € (666 Mio. €) jeweils nach
Beriicksichtigung latenter Steuern betreffen. Auf
Ebene der Porsche SE sind insbesondere Ertrage
aus der Bewertung von durch die Porsche SE
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abgeschlossenen Zinssicherungsgeschéften im
Rahmen des Hedge Accounting in Hohe von

60 Mio. € nach Berlicksichtigung latenter Steuern im
sonstigen Ergebnis enthalten.

Finanzlage des Porsche SE Konzerns

Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschéaftstétig-
keit betrug im Berichtszeitraum 841 Mio. €

(736 Mio. €) und enthélt insbesondere die zugeflos-
sene Nettodividende aus der Beteiligung an der
Volkswagen AG in Héhe von 884 Mio. €. Aufgrund
einer gesetzlichen Anderung unterliegt die der
Porsche SE zuzurechnende Bruttodividende in
Héhe von 1.201 Mio. € einem Kapitalertragsteuerab-
zug inkl. Solidaritadtszuschlag in Héhe von 26,375 %
bzw. 317 Mio. €, der erst in Folgejahren zu entspre-
chenden Steuererstattungen flihren wird. Gegenlau-
fig sind sowohl im Berichts- als auch im Vergleichs-
zeitraum insbesondere Mittelabfllisse fiir operative
Holdingaufwendungen enthalten.

Aus der Investitionstatigkeit ergab sich in den ersten
neun Monaten des Geschéftsjahres 2022 ein Mittel-
abfluss in Hohe von 115 Mio. €, wahrend sich im
Vorjahresvergleichszeitraum ein Mittelzufluss in Hohe
von 7 Mio. € ergab. Der Mittelabfluss des Berichts-
zeitraums ist insbesondere auf Auszahlungen fur die
Erwerbe weiterer Vorzugsaktien der Volkswagen AG
in Hohe von 400 Mio. €, die Teilnahme an einer Kapi-
talerhéhung der ETS in Hohe von 35 Mio. €, angefal-
lene Anschaffungsnebenkosten in Hhe von 2 Mio. €
sowie fur den Erwerb von Anteilen an Portfoliobetei-
ligungen bzw. der Teilnahme an Folgefinanzierungs-
runden bei Portfoliobeteiligungen in Hohe von
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insgesamt 14 Mio. € (22 Mio. €) zurlickzufihren.
Gegenlaufig kam es zu Mittelzufliissen aus Abgan-
gen von Wertpapieren in Héhe von 115 Mio.€

(83 Mio. €) sowie aus der Einzahlung aus Termingel-
dern in Hohe von 20 Mio. € (Mittelabfluss aus der
Anlage: 53 Mio. €). Des Weiteren erfolgten im Be-
richtszeitraum Einzahlungen aus der VerdauBerung von
Anteilen an der PTV Gruppe in Héhe von 226 Mio. €
abzuglich des im Rahmen der Entkonsolidierung
abgegangenen Zahlungsmittelbestands der PTV
Gruppe in Héhe von 25 Mio. € sowie Einzahlungen
aus der teilweisen VerduBerung von Anteilen an
Portfoliobeteiligungen in Héhe von 2 Mio. €

(51 Mio.€).

Aus der Finanzierungstéatigkeit ergab sich in den
ersten drei Quartalen 2022 insbesondere aus Divi-
dendenzahlungen an die Aktionare der Porsche SE
ein Mittelabfluss in H6he von insgesamt 783 Mio. €
(679 Mio. €).

Der Finanzmittelbestand reduzierte sich gegenuber
dem 31. Dezember 2021 auf 240 Mio. € (271 Mio. €).

Die Nettoliquiditat des Porsche SE Konzerns

— das heiB3t die flissigen Mittel, Termingeldanlagen
und Wertpapiere vermindert um die Finanzschul-
den — verminderte sich im Vergleich zum

31. Dezember 2021 auf 474 Mio. € (641 Mio.€).

Aus dem Uberwiegend fremdfinanzierten Erwerb von
Stammaktien der Porsche AG (siehe hierzu Kapitel
»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern“) kam es im Berichtszeitraum
dagegen zu keinem Mittelab- bzw. -zufluss. Die
Kaufpreiszahlung fir die erste Tranche der
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Stammaktien der Porsche AG in Héhe von rund

7,1 Mrd. € erfolgte ebenso wie die Aufnahme von
Fremdkapital in entsprechender H6he am 4. Okto-
ber 2022. Die Kaufpreiszahlung fir die zweite Tran-
che der Stammaktien der Porsche AG in H6he von
3,0 Mrd. € erfolgt voraussichtlich spatestens am

9. Januar 2023 und soll aus dem Anteil der

Porsche SE an der von der VW AG an alle Aktionére
der VW AG auszuschiittenden Sonderdividende in
Héhe von 3,1 Mrd. € geleistet werden, wobei fir die
voraussichtlich in Abzug zu bringende Kapitaler-
tragsteuer inkl. Solidaritatszuschlag in Hohe von
rund 0,8 Mrd. € eine Zwischenfinanzierung durch ein
Bankdarlehen erfolgen wird.

Vermodgenslage des Porsche SE Konzerns

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns
erhohte sich zum 30. September 2022 gegeniiber
dem 31. Dezember 2021 um 19,5 Mrd. € auf

62,0 Mrd. €.

Die langfristigen Vermogenswerte des Porsche SE
Konzerns in Héhe von 60,9 Mrd. € (41,6 Mrd. €) betref-
fen im Wesentlichen die at Equity bewerteten Anteile.

Zum 29. September 2022 wurde die Beteiligung an
der Porsche AG mit einem Anteil von 25 % zzgl. einer
Aktie der Stammaktien in Héhe der Anschaffungs-
kosten von 10,1 Mrd. € erfasst (siehe hierzu Kapitel
»~Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern*). Aus der Bewertung nach der
Equity-Methode fir die beiden letzten Tage im Be-
richtszeitraum erhdhte sich der Buchwert der At-

Equity-Beteiligung an der Porsche AG nur geringfligig.
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Die at Equity bewerteten Anteile umfassen dariiber
hinaus insbesondere den At-Equity-Buchwert der
Beteiligung an der Volkswagen AG, welcher sich im
Vergleich zum 31. Dezember 2021 um 8,9 Mrd. € auf
50,4 Mrd. € erhéht hat. Die Erhéhung des Buchwerts
ist in Hohe von 3.863 Mio. € auf das laufende At-
Equity-Ergebnis, in Hohe von minus 58 Mio. € auf
Effekte aus der Fortflihrung aufgedeckter stiller
Reserven und Lasten sowie in Héhe von 4.604 Mio. €
auf im sonstigen Ergebnis erfasste Aufwendungen
und Ertrdge zurtickzufliihren. Diese resultieren insbe-
sondere aus positiven Effekten aus der Bewertung
von Pensionen sowie aus der Wahrungsumrechnung
auf Ebene des Volkswagen Konzerns. Zudem kam
es zu einer erfolgsneutralen Erhéhung des
At-Equity-Buchwerts in Héhe von 1.590 Mio. €.
Diese erfolgsneutrale Verdnderung resultiert im We-
sentlichen aus der auf Ebene des Volkswagen Kon-
zerns vorgenommenen Abstockung der Beteiligung
an der Porsche AG infolge des Bbrsengangs, soweit
diese nicht auf den Stammaktienerwerb durch die
Porsche SE zuriickzufiihren ist. Ebenfalls buchwert-
erhdhend wirkte sich die anteilige Realisierung des
im Geschéftsjahr 2012 eliminierten Zwischenge-
winns aus der Einbringung des operativen Holding-
Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswa-
gen AG in Héhe von 177 Mio. € aus (siehe dazu den
Abschnitt ,,Ertragslage des Porsche SE Konzerns®).
Gegenlaufig fuhrten zugerechnete Dividenden in
Hoéhe von 1.201 Mio. € sowie Effekte aus dem im
Berichtszeitraum erfolgten Erwerb von rund 2,6 Mio.
Vorzugsaktien und der anschlieBenden Umgliede-
rung von rund 2,7 Mio. Vorzugsaktien gem. IFRS 5 in
Hdéhe von insgesamt minus 51 Mio. € zu einer Verrin-
gerung des At-Equity-Buchwerts. In den at Equity
bewerteten Anteilen ist zudem der Buchwert fir die
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Beteiligung an der ETS in Hohe von 113 Mio. € sowie
fur die Beteiligung an INRIX in Hohe von 40 Mio.€
(6 Mio. €) enthalten.

Die langfristigen sonstigen finanziellen Vermogens-
werte in Hohe von 150 Mio. € (45 Mio. €) beinhalten
neben Anteilen an Portfoliobeteiligungen in Héhe
von 61 Mio. € zum Fair Value bewertete Zinssiche-
rungsgeschéfte in Héhe von 89 Mio. €, die unter den
Anwendungsbereich des Hedge Accounting fallen.

Die kurzfristigen Vermégenswerte in Héhe von
1.146 Mio. € (960 Mio. €) setzen sich im Wesentli-
chen aus Ertragsteuerforderungen, Wertpapieren,
Termingeldanlagen, flissigen Mitteln und zur Veréau-
Berung gehaltenen Vermdgenswerten zusammen.
Die Ertragsteuerforderungen in Héhe von insge-
samt 321 Mio. € betreffen im Wesentlichen einbe-
haltene Kapitalertragsteuern auf erhaltene Divi-
dendenzahlungen der Volkswagen AG in Héhe
von 317 Mio. €. Die Position ,,Zur VerduBerung
gehaltene Vermégenswerte” umfasst zum 30. Sep-
tember 2022 rund 2,7 Mio. Vorzugsaktien der
Volkswagen AG. Zum 31. Dezember 2021 waren die
vormals der PTV Gruppe zuzurechnenden Vermo-
genswerte enthalten.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns

erhéhte sich infolge des positiven Konzern-Gesamt-
ergebnisses zum 30. September 2022 auf insgesamt
51,6 Mrd. € (42,2 Mrd. €). Die Eigenkapitalquote hat
sich insbesondere aufgrund der Kaufpreisverbind-
lichkeit aus dem Erwerb von Stammaktien der
Porsche AG im Vergleich zum Ende des Geschéfts-
jahres 2021 auf 83,3 % (99,2 %) verringert.
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Die langfristigen sonstigen finanziellen Verbindlich-
keiten betreffen zum Fair Value bewertete Zins-
sicherungsgeschafte in Héhe von 2 Mio. €, die unter
den Anwendungsbereich des Hedge Accounting
fallen.

Im Zusammenhang mit der Erfassung der at Equity
bewerteten Anteile an der Porsche AG (siehe hierzu
Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern®) wurde eine Kaufpreisver-
bindlichkeit gegentiber der Volkswagen AG in Héhe
von 10,1 Mrd. € als kurzfristige sonstige finanzielle
Verbindlichkeit erfasst.

Ertragslage des Volkswagen Konzerns

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich

auf origindre ErgebnisgroBen des Volkswagen
Konzerns in den ersten drei Quartalen des Ge-
schéftsjahres 2022. Es ist zu beachten, dass sich
das Ergebnis des Volkswagen Konzerns nur mit dem
Kapitalanteil der Porsche SE im Wege der At-Equity-

Bilanzierung in ihrem Konzernergebnis niederschlagt.

Zudem sind sonstige 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, in den nachfolgenden
Ausflihrungen nicht berticksichtigt.

In den ersten drei Quartalen 2022 erzielte der
Volkswagen Konzern Umsatzerldse in Héhe von
203,0 Mrd. € (186,6 Mrd. €) und lag damit merklich
Uber dem Niveau des Vorjahres. Eine verbesserte
Preisdurchsetzung, positive Mix- und
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Wechselkurseffekte sowie die gute Geschafts-
entwicklung im Konzernbereich Finanzdienst-
leistungen standen der weiterhin eingeschrankten
Fahrzeugverfiuigbarkeit infolge von Engpéssen bei
der Teileversorgung entgegen. Navistar ist in den
Umsatzerlésen des Volkswagen Konzerns mit

7,8 Mrd. € (1,7 Mrd. €) enthalten und wird seit dem
1. Juli 2021 einbezogen. Im Berichtszeitraum
erwirtschaftete der Volkswagen Konzern 82,6 %
(82,7 %) seiner Umsatzerldse im Ausland. Das Brut-
toergebnis (Umsatzerlése minus Kosten der Um-
satzerlose) verbesserte sich auf 39,2 Mrd. €

(33,8 Mrd. €). Die Bruttomarge nahm auf 19,3 %
(18,1 %) zu.

Das operative Ergebnis vor Sondereinflissen des
Volkswagen Konzerns Ubertraf von Januar bis
September 2022 mit 17,5 Mrd. € den Vorjahreswert
um 3,3 Mrd. €. Die operative Umsatzrendite vor
Sondereinflissen konnte auf 8,6 % (7,6 %) gestei-
gert werden. Positive Effekte resultierten im Wesent-
lichen aus der Preispositionierung sowie dem Mix.
Die gute Geschéaftsentwicklung im Volkswagen Kon-
zernbereich Finanzdienstleistungen sowie positive
Effekte aus Derivaten auBerhalb des Hedge
Accounting (Zinssicherungen) im Finanzdienstleis-
tungsbereich in Hohe von 0,7 Mrd. € hatten einen
erhdéhenden Einfluss auf das Konzernergebnis.
Gegenlaufig wirkten im Berichtszeitraum hdhere
Produktkosten, insbesondere fiir Rohstoffe, sowie
Aufwendungen im Rahmen von Wertberichtigungen
und Risikovorsorgen in Hohe von rund 2 Mrd. € als
Folge der unmittelbaren Auswirkungen des Russ-
land-Ukraine-Konflikts. Im Bereich Pkw waren im
Zeitraum Januar bis September 2022 Einmalauf-
wendungen fir RestrukturierungsmaBnahmen bei
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SEAT in H6he von 0,2 Mrd. € enthalten. Im Vorjahr
waren Einmalaufwendungen fiir Restrukturie-
rungsmaBnahmen im Bereich Nutzfahrzeuge

(0,7 Mio. €) zu berlcksichtigen. Im Zusammenhang
mit dem Bodrsengang der Porsche AG waren Trans-
aktionskosten in Héhe von 0,1 Mrd. € aufwands-
wirksam zu erfassen. Zudem sollen die Beschaftig-
ten der Volkswagen AG und der Volkswagen Sach-
sen GmbH Uber eine Mitarbeiterbeteiligung von
2.000 € pro Mitarbeiter am wirtschaftlichen Erfolg
der VerduBerung von Anteilen an der Porsche AG
partizipieren; hierfir wurden 0,3 Mrd. € in den Per-
sonalkosten erfasst.

Sondereinfliisse im Zusammenhang mit der Diesel-
thematik belasteten das operative Ergebnis in Hohe
von minus 0,4 Mrd. € (minus 0,2 Mrd.€). In den
ersten neun Monaten 2022 verbesserte sich das
operative Ergebnis des Volkswagen Konzerns ins-
gesamt um 3,1 Mrd. € auf 17,1 Mrd. €, die operative
Umsatzrendite stieg auf 8,4 % (7,5 %).

Das Finanzergebnis nahm um 0,4 Mrd. € auf minus
0,1 Mrd. € ab. Die im Finanzergebnis enthaltenen
Zinsaufwendungen gingen bewertungsbedingt vor
allem aufgrund geénderter Zinssatze zur Bewertung
von Rickstellungen um 1,1 Mrd. € zuriick. Das
Ubrige Finanzergebnis war durch die auBer-
planméaBige Abschreibung der Beteiligung an der
Argo Al in Héhe von 1,9 Mrd. € im Ubrigen Beteili-
gungsergebnis sowie durch Kursveranderungen,
insbesondere infolge des Russland-Ukraine-
Konflikts im Wertpapier- und Fondsergebnis belas-
tet. Positive Wechselkurseffekte standen den beiden
Effekten entgegen. Das Vorjahr war zudem durch
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Bewertungseffekte auf Termingeschéfte zum Kauf

neuer Anteile an QuantumScape negativ beeinflusst.

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen Kon-
zerns verbesserte sich von Januar bis September
2022 um 2,7 Mrd. € auf 17,0 Mrd. €. Das Ergebnis
nach Steuern legte gegentber Vorjahr mit

12,8 Mrd. € um 1,4 Mrd. € zu.
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Geschéftsentwicklung

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 2021
dargestellten Risikofelder und deren Risikoeinschat-
zungen ergab sich bis zum Berichtszeitpunkt eine
Veranderung in Bezug auf das Risikofeld ,,Ergebnis-
beitrag Portfoliobeteiligungen®. Die Eintrittswahr-
scheinlichkeit wird aufgrund der positiven Ergebnis-
entwicklung im Segment Portfoliobeteiligungen vor
dem Hintergrund der Zuschreibung an INRIX der
Stufe unwahrscheinlich (mittlere Wahrscheinlichkeit)
zugeordnet. Zum aktuellen Stand der Rechtsstrei-
tigkeiten der Porsche SE und zur aktuellen Entwick-
lung wird auf das Kapitel ,Wesentliche Ereignisse
und Entwicklungen im Porsche SE Konzern® in
dieser Konzernquartalsmitteilung verwiesen.

Aus der Beteiligung der Porsche SE am Stammkapi-
tal der Porsche AG (siehe hierzu Kapitel ,Wesentli-
che Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
Konzern®) resultieren wirtschaftliche Chancen und
Risiken, die im Rahmen des Risikomanagementsys-
tems der Porsche SE durch die neuen Risikofelder
~Ergebnisbeitrag Porsche AG“, ,Werthaltigkeit
Porsche AG*“ sowie ,,Dividendenzufluss Porsche
AG* abgebildet werden. Die mit der am 4. Oktober
2022 erfolgten Fremdkapitalaufnahme verbundenen
Risiken werden gemeinsam mit weiteren Chancen
und Risiken aus Finanzinstrumenten im Risikofeld
»Finanzierung / Finanzinstrumente” zusammenge-
fasst, dessen Risikoeinstufung sich hierdurch ver-
andert.

Bezliglich der unmittelbaren Beteiligung an der
Porsche AG besteht insbesondere das Risiko, dass
das der Porsche SE im Rahmen der At-Equity-
Bewertung der Porsche AG zugerechnete Ergebnis
durch eine unterplanméaBige Entwicklung des
Porsche AG Konzerns unterhalb der Erwartungen
liegt (Risikofeld ,,Ergebnisbeitrag Porsche AG“).
Risiken auf Ebene des Porsche AG Konzerns be-
stehen diesbezlglich aus protektionistischen Ten-
denzen, Turbulenzen auf den Finanzmérkten, struk-
turellen Defiziten in einzelnen Landern sowie den
realwirtschaftlichen Auswirkungen weltweit hoher
Inflationsraten und steigender Zinsniveaus sowie im
Hinblick auf Engpésse bei Vorprodukten und Roh-
stoffen. Insbesondere bestehen Versorgungsrisiken,
Risiken aus dem Russland-Ukraine-Konflikt, Risiken
aufgrund einer méglichen Gasmangellage, Ausfallri-
siken aufgrund von héherer Gewalt oder anderen
unvorhergesehenen Ereignissen (wie einer sich
wieder verscharfenden Covid-19-Pandemie), aus
Kostenrisiken bei Fahrzeugprojekten sowie aus
technisch regulatorischen Anforderungen. Die Ein-
schétzung zu Risiken auf Ebene der Porsche AG
Beteiligung basiert grundsétzlich auf dem Progno-
se-, Chancen- und Risikobericht im Konzern-
Zwischenlagebericht im Halbjahresfinanzbericht
2022 und der Konzernquartalsmitteilung flir das

3. Quartal 2022 der Porsche AG. Das Risikofeld
»Ergebnisbeitrag Porsche AG* wird mit einem mo-
deraten mdglichen AusmaB und einer niedrigen
Eintrittswahrscheinlichkeit eingeschétzt.

Auch in Bezug auf die Werthaltigkeit der Beteiligung
an der Porsche AG bestehen die oben beschriebe-
nen Risiken einer unterplanmaBigen Entwicklung mit
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potenziellen Auswirkungen auf diese. Das Risiko
eines ergebniswirksamen Wertberichtigungsbedarfs
wird als Risikofeld ,,Werthaltigkeit Porsche AG“ be-
zeichnet. Vor dem Hintergrund der Marktkapitalisie-
rung der Porsche AG und unter Berlicksichtigung
der oben beschriebenen Risiken wird der Eintritt
eines zuklnftigen Wertberichtigungsbedarfs aktuell
mit einem hohen mdglichen AusmaB und mit einer
niedrigen Wahrscheinlichkeit eingeschatzt.

Zudem besteht grundsétzlich das Risiko einer signi-
fikanten Verminderung des erwarteten Dividenden-
zuflusses von der Porsche AG (Risikofeld ,,Dividen-
denzufluss Porsche AG“) mit entsprechenden Aus-
wirkungen auf die Nettoliquiditét des Porsche SE
Konzerns. Derartige Entwicklungen werden derzeit
nicht erwartet. Das Risikofeld ,,Dividendenzufluss
Porsche AG“ wird mit einem moderaten mdglichen
AusmaB und einer niedrigen Eintrittswahrschein-
lichkeit eingeschatzt.

Im Risikofeld ,,Finanzierung / Finanzinstrumen-

te“ sind Risiken zusammengefasst, die aus der
Aufnahme von Fremdkapital und dem Einsatz von
Finanzinstrumenten resultieren. Das Risikofeld wur-
de zuvor als ,,Risiken aus Finanzinstrumen-

ten“ bezeichnet. Im Berichtszeitraum haben sich Art
und Umfang genutzter Finanzinstrumente deutlich
erhéht. Zur Finanzierung des Erwerbs der Beteili-
gung an der Porsche AG wurde ein Finanzierungs-
vertrag im Volumen von insgesamt 8,9 Mrd. € mit
variabler Verzinsung und Laufzeiten von bis zu

5 Jahren abgeschlossen. Dieser beinhaltet eine un-
gezogene Kreditlinie Uber 1 Mrd. € mit einer initialen
Laufzeit von 3 Jahren. Zur Absicherung von aus der
Finanzierung resultierenden Zinséanderungsrisiken
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wurden mit Banken Zinsabsicherungsgeschafte im
Volumen von 5,8 Mrd. € getatigt (siehe hierzu Kapitel
»Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern®). Die weiteren von der Porsche
SE eingesetzten Finanzinstrumente setzen sich
insbesondere aus flissigen Mitteln, Termingeldanla-
gen und Wertpapieren zusammen.

Aus der Finanzierung kénnen fur die Porsche SE
grundsatzlich Risiken resultieren. Die geplante
Tilgung der Finanzierung sowie die Zahlung der
Zinsen erfolgt im Wesentlichen aus Dividendenzu-
flissen von der Volkswagen AG und der Porsche
AG. Sofern sich deutlich negative Abweichungen
von der mittelfristigen Planung der Dividendenein-
génge ergeben, kdnnen sich hieraus Risiken insbe-
sondere aus einer verzdgerten Tilgung der Fremdfi-
nanzierung und aus Refinanzierungsbedarfen erge-
ben. Die Finanzierung ist mit marktlblichen
Covenants ausgestattet, die sich insbesondere auf
den Marktwert des Aktienbestandes der Porsche SE
an Aktien der Volkswagen AG sowie der Porsche
AG sowie auf die Zinsdeckung beziehen. Ein Bruch
von Covenants kann grundsétzlich zu einer Fallig-
stellung des ausstehenden Kreditvolumens und
damit zu Liquiditatsrisiken fuhren. Derartige Ent-
wicklungen sind aktuell nicht absehbar und werden
als unwahrscheinlich eingeschatzt.

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

Daneben besteht weiterhin eine Freistellungserkla-
rung der Porsche SE gegenliber dem Einlagensi-
cherungsfonds des Bundesverbands Deutscher
Banken zu Gunsten der Volkswagen Bank GmbH,
welche im Jahr 2009 gegeben wurde.

Das Risikofeld ,Finanzierung / Finanzinstrumen-
te“ wird mit einem hohen mdglichen AusmaB und
einer niedrigen Eintrittswahrscheinlichkeit einge-
schétzt.

Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns

Es handelt sich im Folgenden um Textauszlige

aus dem Prognose-, Risiko- und Chancenbericht
im Zwischenbericht Januar bis September 2022 der
Volkswagen AG.

Infolge des Russland-Ukraine-Konflikts und der
Ausbreitung der Omikron-Variante des Coronavirus
in China — verbunden mit den Einschrankungen
aufgrund der dort verfolgten Null-Covid-Strategie
— hat sich die Risikosituation fur Volkswagen ver-
schérft.

Wesentliche Unsicherheiten infolge des Russland-
Ukraine-Konflikts bestehen insbesondere hinsicht-
lich der méglichen Auswirkungen des Handelns der
politischen Akteure, hauptsachlich im Hinblick auf
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Dauer, Intensitat und Zuteilung der Energieversor-
gung sowie deren Auswirkungen auf die Lieferkette.

Stérkere Beeintrachtigungen kénnen sich fir
Volkswagen, vor allem in Europa aufgrund einer
mdglichen Gasmangellage, insbesondere im Zu-
sammenhang mit der Versorgung der Produktion mit
Energie- und sonstigen Rohstoffen sowie Teilen
ergeben. Zudem kdnnen Belastungen aus volatilen
und héheren Energie- und Rohstoffpreisen resultie-
ren. Steigende Inflationsraten kénnen dartber hin-
aus die Kaufkraft und das Kauferverhalten negativ
beeinflussen und die Nachfrage nach Produkten
von Volkswagen dampfen. Ferner kdnnten sich ein
weiterer Wertberichtigungsbedarf auf Vermégens-
werte sowie die Notwendigkeit der Bildung zusétzli-
cher Risikovorsorgen fiir Volkswagen ergeben.

Auf Basis der Entwicklungen in den ersten neun
Monaten passt Volkswagen seine Prognose flr
folgende Spitzenkennzahlen an:

Vor dem Hintergrund des weltweit beeintrachtigten
Marktumfelds, der eingeschrénkten Teileverfligbarkeit
sowie Stérungen in der Logistik geht Volkswagen fir
die Auslieferungen an Kunden davon aus, dass sie
sich in der GréBenordnung des Vorjahres bewegen
werden. Fur die Umsatzerldse des Bereichs Pkw
rechnet Volkswagen nun damit, dass sie um 5 bis

10 % Uber dem Vorjahreswert liegen werden.

Flr das operative Ergebnis des Volkswagen Kon-
zerns vor und inklusive Sondereinfliissen bestatigt
Volkswagen die operative Umsatzrendite in der
Bandbreite von 7,0 bis 8,5 % und rechnet damit,
dass sie im oberen Drittel liegen wird.

31



Konzernquartalsmitteilung

Die zum Halbjahr 2022 angepasste Prognose flr
die Bereiche Pkw und Nutzfahrzeuge sowie flir den
Konzernbereich Finanzdienstleistungen behalt
Volkswagen bei: fir das operative Ergebnis des
Bereichs Pkw vor und inklusive Sondereinfliissen
die angehobene operative Umsatzrendite zwischen
8 und 9 %, die abgesenkte operative Umsatzrendite
des Bereichs Nutzfahrzeuge von 4 bis 5 %, fir den
Konzernbereich Finanzdienstleistungen das hdhere
operative Ergebnis in der GréBenordnung von rund
5 Mrd. €.

Zudem wurde im Zwischenbericht des Volkswagen
Konzerns der Stand der Rechtsrisiken auf Ebene
des Volkswagen Konzerns aktualisiert. Dartber
hinaus ergaben sich im Berichtszeitraum des
Volkswagen Zwischenberichts gegenlber den Aus-
fuhrungen im Kapitel ,Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns” des zusammengefassten
Konzernlageberichts im Geschéftsbericht der
Porsche SE fir das Geschaftsjahr 2021 keine
wesentlichen Anderungen.

Geschéftsentwicklung
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Ausblick

Voraussichtliche Entwicklung
des Volkswagen Konzerns

Volkswagen sieht sich auf die kiinftigen Heraus-
forderungen im Geschaft rund um die Automobilitat
und die heterogene Entwicklung der regionalen
Automobilméarkte insgesamt gut vorbereitet. 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 seiner
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.

Den Planungen von Volkswagen liegt die Annahme
zugrunde, dass die globale Wirtschaftsleistung
nach der Erholung im vergangenen Geschéftsjahr
im Jahr 2022 auf einem insgesamt geringeren
Niveau weiter wachsen wird — vorbehaltlich einer
sich nicht verschérfenden Covid-19-Pandemie
sowie einer abnehmenden Intensitat von Engpas-
sen bei Vorprodukten und Rohstoffen. Risiken sieht
Volkswagen weiterhin in protektionistischen Ten-
denzen, Turbulenzen auf den Finanzmérkten, struk-
turellen Defiziten in einzelnen Landern sowie den
realwirtschaftlichen Auswirkungen weltweit hoher
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Inflationsraten und steigender Zinsniveaus. Zudem
werden die Wachstumsaussichten von anhaltenden
geopolitischen Spannungen und Konflikten belastet
— insbesondere ergeben sich Risiken aus dem
Russland-Ukraine-Konflikt, unter anderem in Bezug
auf die Versorgungssicherheit mit Energierohstoffen
in Europa. Der Volkswagen Konzern geht davon aus,
dass sowohl die fortgeschrittenen Volkswirtschaf-
ten als auch die Schwellenlander eine abnehmende,
aber positive Dynamik verzeichnen werden.

Der Volkswagen Konzern geht davon aus, dass die
Auslieferungen an Kunden im Jahr 2022 unter wei-
terhin herausfordernden Marktbedingungen in der
GroéBenordnung des Vorjahres bewegen werden

— unter der Annahme einer sich nicht verscharfenden
Covid-19-Pandemie sowie einer abnehmenden
Intensitat von Engpéssen bei Vorprodukten und
Rohstoffen. Infolge der strukturellen Unterversor-
gung mit Halbleitern wird das Geschaftsjahr 2022
weiterhin durch Lieferengpésse belastet sein. Volks-
wagen rechnet damit, dass sich die Versorgung mit
Halbleitern im vierten Quartal weiter verbessern wird.
Stérungen in der Logistik kdnnen zusétzlich belas-
tend wirken.

Aus Sicht von Volkswagen ergeben sich Herausfor-
derungen insbesondere aus dem konjunkturellen
Umfeld, der steigenden Wettbewerbsintensitét,
volatilen Rohstoff- und Devisenmarkten, der
Absicherung der Lieferketten sowie aus verscharften
emissionsbezogenen Anforderungen.

Volkswagen erwartet, dass im Jahr 2022 die
Umsatzerlése des Konzerns um 8 bis 13 % und
die des Bereichs Pkw 5 bis 10 % Uiber dem
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Vorjahreswert liegen werden. Fir das operative
Ergebnis des Konzerns vor und inklusive Sonderein-
flissen wird im Jahr 2022 mit einer operativen Um-
satzrendite zwischen 7,0 und 8,5 %, gerechnet. Fir
das operative Ergebnis des Bereichs Pkw vor und
inklusive Sondereinflissen erwartet Volkswagen
eine operative Umsatzrendite zwischen 8 und 9 %.
Fir den Bereich Nutzfahrzeuge wird bei stark Gber
dem Vorjahr liegenden Umsatzerlésen inklusive
Navistar von einer operativen Umsatzrendite zwi-
schen 4 und 5 % ausgegangen. Fir den Konzernbe-
reich Finanzdienstleistungen rechnet Volkswagen
bei spurbar tiber dem Vorjahr liegenden Umsatzer-
I6sen mit einem operativen Ergebnis in der GréBen-
ordnung von rund 5 Mrd. €.

In Bezug auf den Porsche AG Konzern liegt der
Planung der Porsche AG die Annahme zugrunde,
dass die globale Wirtschaftsleistung nach der Erho-
lung im vergangenen Geschéftsjahr — vorbehaltlich
einer sich nicht verscharfenden Covid-19-Pandemie
—im Jahr 2022 auf einem insgesamt geringeren
Niveau weiter wachsen wird. Risiken sieht die
Porsche AG weiterhin in protektionistischen Tenden-
zen, Turbulenzen auf den Finanzmarkten, strukturel-
len Defiziten in einzelnen Landern sowie den real-
wirtschaftlichen Auswirkungen weltweit hoher Inflati-
onsraten und steigender Zinsniveaus sowie im Hin-

blick auf Engpésse bei Vorprodukten und Rohstoffen.

Die Prognose der Porsche AG fiir das Jahr 2022
basiert auf bestimmten Erwartungen und Einschat-
zungen, darunter keine wesentliche Verschlechte-
rung der wirtschaftlichen Bedingungen oder der
Covid-19-Pandemie-Situation in den Hauptmarkten
von Porsche und keine weitere Eskalation des
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Krieges in der Ukraine. Damit verbunden sind unter
anderem die Annahmen: keine wesentlichen St6-
rungen in der Lieferkette, insbesondere in Bezug auf
Halbleiter, Energie und Teile, keine wesentlichen
Materialpreissteigerungen bei Rohstoffen und Vor-
produkten bzw. Komponenten und keine Beein-
trachtigung in der Logistik flr fertige Produkte.

Die Porsche AG erwartet, basierend auf diesen
Annahmen fir das Gesamtjahr 2022 eine Umsatz-
rendite im Bereich von 17 % bis 18 %. Diese Prog-
nose basiert auf angenommenen Umsatzerldsen fir
den Porsche AG Konzern in einer Bandbreite von
38 Mrd. € bis 39 Mrd. €.

Voraussichtliche Entwicklung
des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns wird maB-
geblich von dem der Porsche SE zuzurechnenden
At-Equity-Ergebnis und damit von der Ergebnissitu-
ation des Volkswagen Konzerns beeinflusst.

Die Prognose des Ergebnisses nach Steuern des
Porsche SE Konzerns basiert daher weitgehend auf
den Erwartungen des Volkswagen Konzerns zu
seiner zukunftigen Entwicklung. Wahrend in die
Prognose des Porsche SE Konzerns das Ergebnis
nach Steuern des Volkswagen Konzerns eingeht,
liegt der Prognose des Volkswagen Konzerns ledig-
lich dessen operatives Ergebnis zugrunde. So be-
einflussen Effekte auBerhalb des operativen Ergeb-
nisses auf Ebene des Volkswagen Konzerns nicht
dessen Prognose, sie wirken sich aber anteilig auf
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die Hohe des prognostizierten Ergebnisses nach
Steuern des Porsche SE Konzerns aus.

Die Erwartungen des Volkswagen Konzerns

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

Aufgrund des Erwerbs von Stammaktien der
Porsche AG durch die Porsche SE (siehe hierzu
Kapitel ,,Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen
im Porsche SE Konzern®) wird das Ergebnis des
Porsche SE Konzerns fortan zudem von dem der
Porsche SE zuzurechnenden At-Equity-Ergebnis
und damit von der Ergebnissituation des Porsche
AG Konzerns — im Geschaftsjahr 2022 im Wesentli-
chen bezogen auf das vierte Quartal — beeinflusst.
Die Ergebnisprognose der Porsche SE beriicksich-
tigt daher auch die Erwartungen des Porsche AG
Konzerns zu seiner zukiinftigen Entwicklung sowie
den von der Porsche SE im Zusammenhang mit
dem Erwerb erwarteten Finanzierungsaufwand.

Insbesondere aufgrund der Erwartungen des
Volkswagen Konzerns und des Porsche AG Kon-
zerns zu deren kinftiger Entwicklung geht der
Porsche SE Konzern fir das Geschéaftsjahr 2022
unverandert von einem positiven Konzernergebnis

nach Steuern zwischen 4,1 Mrd. € und 6,1 Mrd. € aus.

Bestehende Unsicherheiten in Bezug auf die Folgen
des Russland-Ukraine-Konflikts sowie der weiteren
Entwicklung der Covid-19-Pandemie, der Intensitat
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von Engpéassen bei Vorprodukten und Rohstoffen,
sowie der Dieselthematik flhren weiterhin zu erheb-
lichen Einschréankungen der Prognosegenauigkeit.

Zum 30. September 2022 verfligte der Porsche SE
Konzern Uber eine Nettoliquiditat in Hohe von

474 Mio. €. Am 28. September 2022 hat die
Porsche SE den Prognosekorridor fiir die Konzern-
Nettoliquiditat vor dem Hintergrund des Erwerbs
von Stammaktien der Porsche AG mit Fremdkapital
auf einen Korridor zwischen minus 6,9 Mrd. € und
minus 6,4 Mrd. € angepasst.

Die Ergebnisprognose sowie die Nettoliquiditats-
prognose basiert auf der derzeitigen Struktur des
Porsche SE Konzerns. Effekte aus zukunftigen Inves-
titionen und Desinvestitionen werden nicht berlick-
sichtigt.
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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.

Dieselthematik

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 UnregelméBigkeiten bei Stickoxid (NOx)-
Emissionen festgestellt wurden. Am 2. November
2015 gab die EPA in einer ,,Notice of Violation® zu-
dem bekannt, dass auch bei der Software von
US-Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Typs V6 mit
3,0 | Hubraum UnregelméBigkeiten festgestellt
wurden. In diesem Zusammenhang wurden darauf-
hin in verschiedenen Landern zahlreiche gerichtliche
und behdrdliche Verfahren eingeleitet.

Glossar

Eigenkapitalquote

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

Operatives Ergebnis

Die Umsatzerlése des Volkswagen Konzerns, in
denen die Geschaftsentwicklung der at Equity
konsolidierten chinesischen Joint Ventures nicht
enthalten ist, sind das finanzielle Abbild des Markt-
erfolgs des Volkswagen Konzerns. Nach 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 Verhéltnis von erwirtschaftetem
operativen Ergebnis zu Umsatzerldsen.
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Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE

vom 1. Januar bis zum 30. September 2022

Ausgewdhlte Finanzinformationen

Jan. - Sep. Jan. - Sep.
Mio. € 2022 20217
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen 3.728 3.365
Ergebnis aus der Bewertung von zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten -3
Ertrage aus der Beteiligungsbewertung 12 4
Aufwendungen aus der Beteiligungsbewertung -8 -22
Beteiligungsergebnis 3.728 3.348
Sonstige betriebliche Ertrage 178 1
Personalaufwand -1 -11
Abschreibungen 0 0
Sonstige betriebliche Aufwendungen -17 -29
Ergebnis vor Finanzergebnis 3.878 3.308
Finanzierungsaufwendungen -3 -4
Ubriges Finanzergebnis =1 -2
Finanzergebnis -4 -6
Ergebnis vor Steuern 3.874 3.302
Ertragsteuern 59 1
Ergebnis nach Steuern aus fortgefiihrten Aktivitaten 3.933 3.303
Ergebnis nach Steuern aus nicht fortgeflihrten Aktivitdten 96 -5
Ergebnis nach Steuern 4.029 3.299

1 Die Gliederung der Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung wurde angepasst.

Verkirzte Konzern-Gesamtergebnisrechnung der Porsche Automobil Holding SE

vom 1. Januar bis zum 30. September 2022

Jan. - Sep. Jan. - Sep.
Mio. € 2022 2021
Ergebnis nach Steuern 4.029 3.299
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 4.615 2.130
Gesamtergebnis 8.644 5.428
aus fortgefiihrten Aktivitdten 8.547 5.433
aus nicht fortgeflhrten Aktivitaten 96 -5
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Konzernquartalsmitteilung Ausgewdhlte Finanzinformationen

Konzernbilanz der Porsche Automobil Holding SE zum 30. September 2022

Mio. € 30.09.2022 31.12.2021
Aktiva
Immaterielle Vermdgenswerte 0 0
Sachanlagen 1 1
At Equity bewertete Anteile 60.712 41.527
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 150 45
Ubrige Vermégenswerte 0 1
Langfristige Vermégenswerte 60.863 41.574
Sonstige finanzielle Vermdgenswerte 9 1
Ubrige Vermégenswerte 1 1
Ertragsteuerforderungen 321 0
Wertpapiere 30 145
Termingeldanlagen 205 225
Flussige Mittel 240 271
Zur VerauBerung gehaltene Vermdgenswerte 341 316
Kurzfristige Vermdgenswerte 1.146 960
62.009 42.533
Passiva
Gezeichnetes Kapital 306 306
Kapitalriicklage 4.884 4.884
Gewinnrtcklagen 44.974 40.219
Ubrige Riicklagen (OCI) 1.460 -3.214
Eigenkapital der Anteilseigner der Porsche SE 51.624 42.196
Anteile nicht beherrschender Anteilseigner 1
Eigenkapital 51.624 42.196
Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 29 42
Sonstige Riickstellungen 23 30
Finanzschulden 0 0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 2
Passive latente Steuern 181 116
Langfristige Schulden 235 188
Ruickstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen 1 1
Sonstige Rickstellungen 34 31
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 4 2
Finanzschulden 0 0
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 10.101 3
Ubrige Verbindlichkeiten 4 4
Ertragsteuerverbindlichkeiten 5)
Mit zur VerduBerung gehaltenen Vermdgenswerten verbundene Schulden 109
Kurzfristige Schulden 10.149 149

62.009 42.533



Konzernquartalsmitteilung Ausgewdhlte Finanzinformationen

Konzern-Kapitalflussrechnung der Porsche Automobil Holding SE

vom 1. Januar bis zum 30. September 2022

Jan. - Sep. Jan. - Sep.
Mio. € 2022 2021°
1. Laufende Geschéftstatigkeit
Ergebnis nach Steuern 4.029 3.299
Ergebnis nach Steuern aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -96 5
Beteiligungsergebnis -3.728 -3.348
Abschreibungen 0 0
Zinsaufwand 4 5
Zinsertrag =1 0
Ertragsteueraufwand/-ertrag -59 -1
Sonstige zahlungsunwirksame Aufwendungen (+) und Ertrége (-) =175 2
Verénderung sonstiger Aktiva -6 -2
Verénderung der Pensionsriickstellungen 0 0
Verénderung der sonstigen Rickstellungen -5 6
Veranderung sonstiger Passiva 4 -1
Erhaltene Dividenden 884 756
Gezahlte Zinsen -10 0
Erhaltene Zinsen 1 1
Erhaltene Ertragsteuern 0
Mittelzufluss aus laufender Geschiftstatigkeit aus fortgefiihrten Aktivitaten 841 722
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten 14
Mittelzufluss aus laufender Geschéftstatigkeit 841 736
2. Investitionsbereich
Auszahlungen firr Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte und Sachanlagen 0
Einzahlungen aus dem Verkauf von Tochterunternehmen
abzgl. abgegangener Zahlungsmittel 201
Auszahlungen fiir den Erwerb von Anteilen an at Equity bewerteten Unternehmen —-437
Auszahlungen firr den Erwerb sonstiger Anteile an Unternehmen -14 -22
Einzahlungen aus dem Verkauf sonstiger Anteile an Unternehmen 2 51
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapiere 115 33
Veranderung der Geldanlagen in Termingelder 20 -53
Mittelabfluss/-zufluss aus Investitionstétigkeit aus fortgefiihrten Aktivitdten -115 8
Mittelabfluss aus Investitionstéatigkeit aus nicht fortgefihrten Aktivitaten -1
Mittelabfluss/-zufluss aus Investitionstatigkeit -115 7

1 Die Gliederung der Konzern-Kapitalflussrechnung wurde angepasst.



Konzernquartalsmitteilung

Ausgewdhlte Finanzinformationen

Jan. - Sep. Jan. - Sep.
Mio. € 2022 20217
3. Finanzierungsbereich
Auszahlungen an Aktionare der Porsche SE -783 -675
Auszahlungen fir die Tilgung von Finanzschulden 0 0
Mittelabfluss aus Finanzierungstéatigkeit aus fortgefiihrten Aktivitdten -783 -676
Mittelabfluss aus Finanzierungstétigkeit aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten -3
Mittelabfluss aus Finanzierungstéatigkeit -783 -679
4. Finanzmittelbestand
Finanzmittelbestand am 1.1. 271 259
zzgl. Finanzmittelbestand aus nicht fortgeflihrten Aktivitdten zum 1.1. 25
Zahlungswirksame Veranderung des Finanzmittelbestandes (Zwischensumme 1. bis 3.) -56 64
abzgl. Finanzmittelbestand aus nicht fortgeflihrten Aktivitaten zum 30.9. -44
Finanzmittelbestand am 30.9. 240 280

1 Die Gliederung der Konzern-Kapitalflussrechnung wurde angepasst.
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