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Wesentliche Kennzahlen

2015 2014 2013
IFRS IFRS IFRS
Porsche SE Konzern
Bilanzsumme Mio. € 27.626 30.1571 31.285
Eigenkapital Mio. € 27112 29.187" 30.470
At Equity bewertete Anteile Mio. € 25.609 27.405' 28.222
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen Mio. € -436 3.441" 2.710
Personalaufwand Mio. € 15 15 16
Finanzergebnis Mio. € 19 -76 -69
Ergebnis vor Steuern Mio. € -456 3.294" 2.591
Ergebnis nach Steuern Mio. € -273 3.035" 2.408
Ergebnis je Stammaktie? € -0,90 9,90" 7,86
Ergebnis je Vorzugsaktie? € -0,89 9,91 7,87
Nettoliquiditat Mio. € 1.704 2.267 2.612
Mitarbeiter am 31. Dezember 32 31 35
2015 2014 2013
HGB HGB HGB
Porsche SE
Jahreslberschuss Mio. € 871 193 234
Bilanzgewinn Mio. € 436 615 615
Dividende je Stammaktie € 1,0048 2,004 2,004
Dividende je Vorzugsaktie € 1,010 2,010 2,010

' Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
2 Unverwassert und verwéssert
3 Vorschlag an die Hauptversammlung der Porsche SE
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»Die Porsche SE bekennt sich uneingeschrankt
zu ihrer Rolle als langfristig orientierter Ankeraktionar

der Volkswagen AG.“

Hans Dieter P6tsch
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Brief an unsere
Aktionare

Sehr geehrte Aktionarinnen und Aktionéare,

das Jahr 2015 hat sich anders entwickelt, als wir es uns erhofft und erwartet hatten. Unser Unternehmen,
die Porsche Automobil Holding SE (Porsche SE), konnte sich 2015 den Auswirkungen der Abgasthematik bei der
Volkswagen AG nicht entziehen, wahrend wir in den zuriickliegenden Jahren von den guten Volkswagen Zahlen
profitiert haben. Eines mdchte ich jedoch klar betonen: Die Porsche SE bekennt sich uneingeschrankt zu ihrer
Rolle als langfristig orientierter Ankeraktionadr der Volkswagen AG. Wir sind weiterhin (iberzeugt, dass Volkswagen
und damit auch unsere Gesellschaft Uiber ein langfristiges Wertsteigerungspotenzial verfligen. Dieses klare
Bekenntnis haben wir im vergangenen September mit dem Erwerb von 1,5 Prozent der Volkswagen Stamm-
aktien von Suzuki unterstrichen. Auch nach dieser Transaktion in Hohe eines mittleren dreistelligen Millionenbe-
trages weist die Porsche SE zum 31. Dezember 2015 eine deutlich positive Nettoliquiditét von 1,70 Mrd. Euro auf.

Das Ergebnis nach Steuern des Volkswagen Konzerns verringerte sich fir das Geschéaftsjahr 2015 in
Folge der Abgasthematik auf minus 1,36 Mrd. Euro. Insbesondere aufgrund dieser Entwicklung beléuft sich das
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen unserer Gesellschaft auf minus 436 Mio. Euro. Das Konzernergebnis
vor Steuern der Porsche SE verringerte sich auf minus 456 Mio. Euro. Aufgrund einer Steuererstattung im vier-
ten Quartal 2015 betrug das Ergebnis nach Steuern minus 273 Mio. Euro.

Nicht nur im Zahlenwerk der Porsche SE haben sich die Ereignisse bei der Volkswagen AG bemerkbar ge-
macht. So Ubernahm Prof. Dr. Winterkorn nach Bekanntwerden der Abgasthematik die politische Verantwortung und
trat als Vorstandsvorsitzender der Volkswagen AG sowie kurze Zeit spéter auch als Vorstandsvorsitzender unserer
Gesellschaft zurlick. FUr die Porsche SE leistete er in seiner Uber sechsjahrigen Tatigkeit als Vorstandsvorsitzender
einen wesentlichen Beitrag zu deren Stabilisierung und Neuausrichtung. Der Aufsichtsrat hat mich zu seinem Nach-
folger bei der Porsche SE berufen, wobei ich meine urspriingliche Tatigkeit als Vorstand Finanzen weiterhin austibe.

Auf der juristischen Seite hat die Porsche SE im zurtickliegenden Jahr und den ersten Monaten 2016
weitere wichtige Erfolge erzielt. So hat das Landgericht Stuttgart in seinem Urteil vom 18. Marz 2016 die
ehemaligen Vorstandsmitglieder, Dr. Wendelin Wiedeking und Holger Hérter, ebenso von sémtlichen Vorwirfen
der Marktmanipulation freigesprochen wie die als Nebenbeteiligte an dem Strafverfahren beteiligte Porsche
SE. Bereits vor dem Urteil der GroBen Strafkammer waren klagende Hedgefonds und Privatanleger sechs




Hans Dieter
Pétsch
Vorsitzender des

Vorstands

1 An unsere Aktionére Brief an unsere Aktionare

Mal hintereinander vor den jeweiligen Zivilgerichten unterlegen. Das Urteil im Strafverfahren gibt uns jetzt
Rickenwind flr die noch anhangigen Zivilverfahren.

Auch im vergangenen Geschéftsjahr haben wir die Suche nach Beteiligungen zur Ergdnzung unseres
Kerninvestments Volkswagen fortgesetzt. So wurden mehrere Firmen analysiert und eine Reihe sogenannter
Due Diligence-Prifungen durchgefiihrt. AuBerdem haben wir das Engagement von Audi, BMW und Daimler
bei Nokia HERE geférdert. Mit unseren Aktivitdten haben wir inzwischen einen sowohl fir die Porsche SE als
auch fiir den Volkswagen Konzern wertvollen Erfahrungsschatz aufgebaut. Mit den Strategie- und Entwicklungs-
experten des Volkswagen Konzerns stehen wir in einem dauerhaften und engen Austausch. Wir betrachten
weiterhin die gesamte automobile Wertschépfungskette und behalten uns vor, flexibel auf sich bietende
Opportunitaten zu reagieren und zu investieren.

In den letzten Jahren hatten wir immer betont, dass flir die Porsche SE eine nachhaltige Dividenden-
politik wichtig ist. Jedoch vor dem Hintergrund der Entwicklungen im Volkswagen Konzern und dessen
stark reduziertem Dividendenvorschlag halten Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche SE eine Dividende je
Vorzugsaktie von 1,010 Euro fir angemessen. Die Stammaktionére sollen 1,004 Euro je Aktie erhalten. In der
Summe liegt der Ausschiittungsbetrag bei rund 308 Mio. Euro. Diesen Dividendenvorschlag werden wir der
ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni 2016 in Stuttgart zur Entscheidung vorlegen.

Fur das Geschéaftsjahr 2016 geht die Porsche SE auf Grundlage ihrer derzeitigen Konzernstruktur
insbesondere aufgrund der Erwartungen des Volkswagen Konzerns zu seiner kiinftigen Entwicklung von
einem Konzernergebnis nach Steuern zwischen 1,4 Mrd. Euro und 2,4 Mrd. Euro aus. Zudem streben wir eine
positive Nettoliquiditat an, die sich zum 31. Dezember 2016 ohne Berlicksichtigung kiinftiger Investitionen
voraussichtlich zwischen 1,0 Mrd. Euro und 1,5 Mrd. Euro bewegen wird. Auch in einem weiterhin von
Unsicherheiten geprégten Umfeld behélt die Porsche SE ihren eingeschlagenen Weg bei. Dabei setzen wir
auch im Geschéftsjahr 2016 auf lhr Vertrauen und Ihre Unterstiitzung.

-H—m.,m:;, Frele s If Q_Lu._ﬁ

Hans Dieter Pétsch
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Verwaltungsorgane
der Porsche Automobil

Holding SE
und deren Mandate

Mitglieder des Aufsichtsrats

Dr. Wolfgang Porsche
Diplomkaufmann
Vorsitzender

Mandate:
® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart (Vorsitz)

® \olkswagen AG, Wolfsburg

® AUDI AG, Ingolstadt

o Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,
Salzburg

o Familie Porsche AG Beteiligungsgesellschaft,
Salzburg (Vorsitz)

o Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading

o Porsche Cars North America Inc., Wilmington

o Porsche Ibérica S.A., Madrid

o Porsche ltalia S.p.A., Padua

o Schmittenhéhebahn Aktiengesellschaft,

Zell am See

* Arbeitnehmervertreter
Stand: 31. Dezember 2015 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus
dem Aufsichtsrat der Porsche Automobil Holding SE

® Mitgliedschaften in inldndischen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsréten

O Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Uwe Hick*

Stellvertretender Vorsitzender
Stellvertretender Vorsitzender des
SE-Betriebsrats der

Porsche Automobil Holding SE
Vorsitzender des Konzern- und
Gesamtbetriebsrats der

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

Vorsitzender des Betriebsrats

Zuffenhausen / Ludwigsburg / Sachsenheim

Mandate:

® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
(stv. Vorsitz)

® \/olkswagen AG, Wolfsburg
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Berthold Huber*
Prasident
IndustriALL Global Union

Mandate:
® AUDI AG, Ingolstadt (stv. Vorsitz)

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

Mandate:

® Deutsche Telekom AG, Bonn (Vorsitz)
® E.ON SE, Disseldorf (stv. Vorsitz)

® ThyssenKrupp AG, Essen (Vorsitz)

o Henkel AG & Co. KGaA, Disseldorf

An unsere Aktionédre

Verwaltungsorgane

Peter Mosch*

Mitglied des SE-Betriebsrats der

Porsche Automobil Holding SE

Vorsitzender des Gesamtbetriebsrats der AUDI AG

Mandate:
® \/olkswagen AG, Wolfsburg
® AUDI AG, Ingolstadt
® Audi Pensionskasse-Altersversorgung
der AUTO UNION GmbH, VVaG, Ingolstadt

Bernd Osterloh*

Vorsitzender des SE-Betriebsrats der
Porsche Automobil Holding SE
Vorsitzender des Gesamt- und Konzern-
betriebsrats der Volkswagen AG

Mandate:

® Autostadt GmbH, Wolfsburg

Volkswagen AG, Wolfsburg

Wolfsburg AG, Wolfsburg

Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,
Salzburg

Allianz fir die Region GmbH, Braunschweig
ViL Wolfsburg-FuBball GmbH, Wolfsburg
Volkswagen Immobilien GmbH, Wolfsburg
Volkswagen Truck & Bus GmbH, Braunschweig
SEAT, S.A., Martorell

SKODA Auto a.s., Mlad4 Boleslav

o

O O 0O 0O O o
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Hon.-Prof. Dr. techn. h.c. Ferdinand K. Piéch
Diplom-Ingenieur ETH

Dr. Hans Michel Piéch
Rechtsanwalt

Mandate:

® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
Volkswagen AG, Wolfsburg

AUDI AG, Ingolstadt

Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,
Salzburg

o Porsche Cars Great Britain Ltd., Reading
o Porsche Cars North America Inc.,

o

Wilmington

Porsche Ibérica S.A., Madrid

Porsche Italia S.p.A., Padua

Volksoper Wien GmbH, Wien
Schmittenhéhebahn Aktiengesellschaft,
Zell am See

O O O O

* Arbeitnehmervertreter
Stand: 31. Dezember 2015 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus
dem Aufsichtsrat der Porsche Automobil Holding SE

® Mitgliedschaften in inlandischen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten

O Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Hans-Peter Porsche
(seit 25.3.2015)
Ingenieur

Mandate:

® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart

o FAP Beteiligungen AG, Salzburg (Vorsitz)

o Familie Porsche AG Beteiligungsgesellschaft,
Salzburg (stv. Vorsitz)

o Porsche Holding Gesellschaft m.b.H., Salzburg

Dr. Ferdinand Oliver Porsche
Beteiligungsmanagement

Mandate:
® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
® \olkswagen AG, Wolfsburg
® AUDI AG, Ingolstadt
o Porsche Lizenz- und Handelsgesellschaft
mbH & Co. KG, Ludwigsburg
o Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,
Salzburg
o PGAS.A, Paris
o Volkswagen Truck & Bus GmbH, Braunschweig

Hansjorg Schmierer*
Geschéftsfuhrer IG Metall Stuttgart

Mandate:
® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart



1 An unsere Aktionare Verwaltungsorgane

Werner Weresch* Aktuelle Ausschiisse des
Mitglied des SE-Betriebsrats der Aufsichtsrats der

Porsche Automobil Holding SE Porsche Automobil Holding SE
Mitglied des Konzernbetriebsrats und und ihre Mitglieder

Mitglied des Gesamtbetriebsrats der
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG

Stellvertretender Vorsitzender des Betriebsrats Présidialausschuss:
Zuffenhausen / Ludwigsburg / Sachsenheim « Dr. Wolfgang Porsche (Vorsitz)
Vertrauenskdrperleiter « Uwe Huck (stv. Vorsitz)

« Bernd Osterloh
Mandate: « Dr. Hans Michel Piéch

® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart

Priifungsausschuss:

Seine Exzellenz Scheich « Prof. Dr. Ulrich Lehner (Vorsitz)
Jassim bin Abdulaziz bin Jassim Al-Thani « Uwe Huck (stv. Vorsitz)
(bis 24.3.2015) » Bernd Osterloh
Mitglied nachfolgender Boards » Dr. Ferdinand Oliver Porsche
Mandate:
o Qatar Foundation Endowment Executive Nominierungsausschuss:

Committee, Doha (Vorsitz) « Dr. Wolfgang Porsche (Vorsitz)
o Qatar National Bank, Doha (stv. Vorsitz) « Dr. Hans Michel Piéch (stv. Vorsitz)
o Qatar Foundation, Doha o Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch
o InvestCorp, Manama « Dr. Ferdinand Oliver Porsche

Investitionsausschuss:

» Dr. Wolfgang Porsche (Vorsitz)
» Uwe Hiick (stv. Vorsitz)

» Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch

« Bernd Osterloh
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Mitglieder des Vorstands

Hans Dieter Potsch

Vorsitzender des Vorstands der
Porsche Automobil Holding SE
Vorstand flir Finanzen der

Porsche Automobil Holding SE

Aufsichtsratsvorsitzender der Volkswagen AG

Mandate:
Volkswagen AG, Wolfsburg (Vorsitz)
Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart
AUDI AG, Ingolstadt
Autostadt GmbH, Wolfsburg (Vorsitz)
Bertelsmann SE & Co. KGaA, Gutersloh
Bertelsmann Management SE, Gitersloh
Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,
Salzburg (Vorsitz)
o Porsche Austria Gesellschaft m.b.H., Salzburg
(Vorsitz)
o Porsche Retail GmbH, Salzburg (Vorsitz)
o Volkswagen Truck & Bus GmbH, Braunschweig
o VfL Wolfsburg-FuBball GmbH, Wolfsburg
(stv. Vorsitz)

O e e o o o o

Stand: 31. Dezember 2015 bzw. zum Tag des Ausscheidens aus
dem Vorstand der Porsche Automobil Holding SE

® Mitgliedschaften in inldndischen gesetzlich zu bildenden
Aufsichtsraten

O Vergleichbare Mandate im In- und Ausland

Dr. Manfred Doss
(seit 1.1.2016)

Recht und Compliance
Mitglied des Vorstands der
Porsche Automobil Holding SE



1 An unsere Aktionére

Matthias Miiller

Strategie und Unternehmensentwicklung
Mitglied des Vorstands der
Porsche Automobil Holding SE

Vorsitzender des Vorstands der Volkswagen AG

Mandate:

® AUDI AG (Vorsitz), Ingolstadt

® Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG, Stuttgart

o Volkswagen Truck & Bus GmbH,
Braunschweig (Vorsitz)

o SKODA Auto a.s., Mlad4 Boleslav

o Volkswagen (China) Investment Company Ltd.,
Beijing (Vorsitz)

Verwaltungsorgane

Philipp von Hagen

Beteiligungsmanagement
Mitglied des Vorstands der
Porsche Automobil Holding SE

Mandate:
o INRIX Inc., Kirkland, Washington

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Martin Winterkorn
(bis 31.10.2015)

Vorsitzender des Vorstands der
Porsche Automobil Holding SE

Vorsitzender des Vorstands der Volkswagen AG
Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG
Geschéftsbereich Konzern Forschung und
Entwicklung (bis 25.9.2015)

Mandate:

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

AUDI AG, Ingolstadt (Vorsitz)

MAN Diesel & Turbo SE, Augsburg

FC Bayern Miinchen AG, Miinchen

SKODA Auto a.s., Mlad4 Boleslav

Porsche Holding Gesellschaft m.b.H.,

Salzburg

o Bentley Motors Ltd., Crewe

o Volkswagen (China) Investment Company
Ltd., Beijing (Vorsitz)

o Volkswagen Group of America, Inc.,

O O e o o o

Herndon, Virginia (Vorsitz)
o Porsche Austria Gesellschaft m.b.H., Salzburg
o Porsche Retail GmbH, Salzburg
o Volkswagen Truck & Bus GmbH, Braunschweig
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Vorstand

Philipp von Hagen

Beteiligungsmanagement

Mitglied des Vorstands




An unsere Aktionére Vorstand

Hans Dieter P6tsch Dr. Manfred Doss Matthias Miller

Vorsitzender des Vorstands Recht und Compliance Strategie und Unternehmensentwicklung

und Finanzvorstand Mitglied des Vorstands Mitglied des Vorstands
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Bericht
des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Damen und Herren,

die Porsche Automobil Holding SE (,Porsche SE“ oder ,Gesellschaft®) halt die Mehrheit der
Stimmrechte an der Volkswagen AG, das entspricht rund einem Drittel des Grundkapitals. Ihrer
Rolle als langfristig denkender und strategisch handelnder Ankerinvestor der Volkswagen AG
wurde die Porsche SE auch im Geschéftsjahr 2015 gerecht: Die Gesellschaft gab durch den
Erwerb von weiteren 1,5 Prozent der Volkswagen Stammaktien nach Bekanntwerden der
Dieselthematik ein klares Bekenntnis zu ihrem Kerninvestment ab. Die Auswirkungen der Die-
selthematik waren aber nicht nur durch niedrigere Kurse der Volkswagen Aktien und den negati-
ven Ergebnisbeitrag der Beteiligung an der Volkswagen AG splrbar: Herr Prof. Dr. Martin
Winterkorn hat die politische Verantwortung bei Volkswagen tibernommen und auch als Vor-
standsvorsitzender der Porsche SE sein Mandat niedergelegt. Der Aufsichtsrat hat Herrn Hans
Dieter P6tsch zu dessen Nachfolger im Amt des Vorstandsvorsitzenden der Porsche SE ernannt.
Die Aufarbeitung der Dieselthematik wird der Aufsichtsrat weiter aufmerksam verfolgen. Wir sind
weiterhin davon Uberzeugt, dass der Volkswagen Konzern mit seinen zwdlf Marken ein erhebli-
ches Wertsteigerungspotenzial aufweist.

Wichtige Fortschritte konnte die Porsche SE auf der juristischen Seite erzielen: Am 18. Marz
2016 sprach die 13. GroBe Wirtschaftsstrafkammer des Landgerichts Stuttgart die ehemaligen
Vorstandsmitglieder vom Vorwurf der informationsgestitzten Marktmanipulation frei. Auch den
Verfahren gegen die Porsche SE geméaB § 30 OWiG wurde damit der Boden entzogen. Zuvor
hatte Mitte August 2015 die Staatsanwaltschaft Stuttgart entschieden, die Ermittlungen gegen die
im Jahr 2008 amtierenden zwdlf Mitglieder des Aufsichtsrats einzustellen. Ein langst Uberfalliger
Schritt: Der von der Staatsanwaltschaft Stuttgart erhobene Vorwurf der gemeinschaftlichen Bei-
hilfe zur informationsgestitzten Marktmanipulation durch Unterlassen im Zusammenhang mit
dem Beteiligungserwerb der Porsche SE an der Volkswagen AG im Jahr 2008 hat sich als unbe-
grindet erwiesen. Sowohl der Freispruch als auch die Einstellung des Ermittlungsverfahrens
bestétigen die Auffassung der Porsche SE.




Dr. Wolfgang
Porsche
Vorsitzender des

Aufsichtsrats

1 An unsere Aktionére Bericht des Aufsichtsrats

Im Hinblick auf die gegen die Porsche SE gerichteten Schadensersatzklagen konnten
weitere wichtige Etappenziele erreicht werden: Die Berufung mehrerer Hedgefonds, die mit ihrer
Schadensersatzklage mit einer Klagesumme von insgesamt 1,36 Mrd. Euro beim Landgericht
Stuttgart eine herbe Niederlage erlitten hatten, wurde durch das Oberlandesgericht Stuttgart
zurlickgewiesen und die Revision nicht zugelassen. Anfang Januar 2016 hat zudem das Oberlan-
desgericht Braunschweig die Berufung eines mit einer vergleichbaren Klage in erster Instanz
erfolglosen Schadensersatzklagers zurlickgewiesen. Diese Erfolge geben der Porsche SE auch in
den Ubrigen anhé&ngigen Schadensersatzverfahren weiteren Riickenwind.

Wahrend des gesamten Geschaftsjahres befasste sich der Aufsichtsrat mit der wirtschaftli-
chen Situation sowie der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Porsche SE Konzerns und
nahm die ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden Beratungs- und Uberwachungsaufgaben
wahr.

Der Aufsichtsrat tagte im abgelaufenen Geschéftsjahr in vier ordentlichen und drei auBeror-
dentlichen Sitzungen. Ferner wurden einzelne Beschlisse im Wege von Umlaufverfahren gefasst.
Im Falle ihrer Abwesenheit bei den Sitzungen haben die Aufsichtsratsmitglieder zum Teil durch
schriftliche Stimmabgabe an der Beschlussfassung mitgewirkt.

Zusammenarbeit zwischen dem Aufsichtsrat und dem Vorstand

Der Aufsichtsrat wurde im Rahmen seiner Beratungs- und Uberwachungsaufgaben wéhrend des
Geschéftsjahres anhand schriftlicher Berichte des Vorstands sowie miindlich in Sitzungen Uber
die Unternehmensentwicklung informiert. Im Fokus der Berichterstattung standen insbesondere
die wirtschaftliche Lage des Konzerns, der Geschéftsverlauf, die Geschéftspolitik und die Ent-
wicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage sowie der Stand der verschiedenen Rechts-
streitigkeiten. Der Aufsichtsrat hat in die ihm vorgelegten wesentlichen Planungs- und Abschluss-
unterlagen Einsicht genommen und sich von deren Richtigkeit und Angemessenheit tGberzeugt.
Er prifte und erdrterte alle ihm unterbreiteten Berichte und Unterlagen im gebotenen MaB und
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hinterfragte diese kritisch. Darliber hinaus stand der Aufsichtsratsvorsitzende im Berichtszeitraum
in kontinuierlichem Kontakt mit dem Vorstand.

Der Aufsichtsrat befasste sich mit grundsétzlichen Fragen der Unternehmensplanung, ins-
besondere der Finanz-, Investitions- und Personalplanung. Er stimmte nach eingehender Pri-
fung samtlichen Angelegenheiten zu, die ihm vom Vorstand entsprechend der Mitbestimmungs-
vereinbarung, der Satzung oder der Geschéftsordnung des Vorstands zur Beschlussfassung
oder Zustimmung vorgelegt wurden. Solche Angelegenheiten waren im Plenum unter anderem
das Stimmverhalten der Gesellschaft in der ordentlichen Hauptversammlung der Volkswagen AG
bezuglich der Entlastung der Verwaltung fur das Geschéftsjahr 2014 und der Wahl von zwei Mit-
gliedern des Aufsichtsrats der Volkswagen AG sowie der auBerbdrsliche Erwerb von 1,5 Prozent
der Volkswagen Stammaktien von der Suzuki Motor Corporation, Shizuoka/Japan.

Der Aufsichtsrat hat Uberwacht, dass der Vorstand die Geschéfte ordnungsgemas fuhrte.
Die Uberwachung bezog sich auch auf angemessene MaBnahmen zur Risikovorsorge und Com-
pliance. Der Aufsichtsrat hat ferner Gberwacht, dass der Vorstand die ihm nach § 91 Abs. 2 AktG
obliegenden MaBnahmen in geeigneter Form getroffen hat und dass das danach einzurichtende
Risikoliberwachungssystem effektiv arbeitet.

Schwerpunkte der Uberwachungs- und Beratungstitigkeit des Aufsichtsrats

im Geschéftsjahr 2015

In der ersten Sitzung des Geschéftsjahres am 6. Marz 2015 befasste sich der Aufsichtsrat insbe-
sondere mit dem Jahres- und Konzernabschluss sowie dem mit dem Lagebericht zusammenge-
fassten Konzernlagebericht fir das Geschaftsjahr 2014 und den Beschlussvorschldgen an die
ordentliche Hauptversammlung der Porsche SE am 13. Mai 2015. Ferner berichtete der Vorstand
unter anderem Uber den Stand der in Deutschland anhéngigen Schadensersatzklagen, der Straf-
und Ermittlungsverfahren wegen des Verdachts der informationsgestiitzten Marktmanipulation
durch Erkldrungen der Porsche SE im Zeitraum von Mé&rz bis Oktober 2008 gegen ehemalige
Vorstandsmitglieder der Porsche SE sowie der beiden insoweit gegen die Porsche SE eingeleite-
ten Ordnungswidrigkeiten-Verfahren nach § 30 OWiG. AuBerdem berichtete der Vorstand Uber
den Stand des Ermittlungsverfahrens wegen des Verdachts der gemeinschaftlichen Beihilfe zur
informationsgestitzten Marktmanipulation durch Unterlassen gegen samtliche im Jahr 2008
amtierenden Mitglieder des Aufsichtsrats. SchlieBlich unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat
Uber den Status der Umsetzung des Investitionskonzepts.

In der zweiten ordentlichen Sitzung am 12. Mai 2015 befasste sich der Aufsichtsrat unter
anderem mit der Entsprechenserklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex und der
am darauf folgenden Tag stattfindenden ordentlichen Hauptversammlung der Gesellschaft.
AuBerdem unterrichtete der Vorstand den Aufsichtsrat Gber den Stand der in Deutschland anhén-
gigen Schadensersatzklagen und dabei insbesondere liber das zu Gunsten der Porsche SE er-
gangene Berufungsurteil des Oberlandesgerichts Stuttgart in einem durch Hedgefonds betriebe-
nen Schadensersatzverfahren mit einer behaupteten Schadenssumme in Héhe von zuletzt
1,18 Mrd. Euro zuzlglich Zinsen. Ferner informierte sich der Aufsichtsrat Giber den Stand des
Ermittlungsverfahrens wegen des Verdachts der gemeinschaftlichen Beihilfe zur informationsge-
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stltzten Marktmanipulation durch Unterlassen gegen samtliche im Jahr 2008 amtierenden Mit-
glieder des Aufsichtsrats sowie Uber die beiden Ordnungswidrigkeiten-Verfahren nach § 30 OWiG
gegen die Porsche SE und die damit verbundene Anordnung der Nebenbeteiligung der Porsche
SE im Hauptverfahren gegen ehemalige Vorstandsmitglieder.

Am 11. September 2015 fand eine auBerordentliche Sitzung statt, in der der Aufsichtsrat
unter anderem beschloss, dem Aufsichtsrat der Volkswagen AG gemaB § 100 Abs. 2 Satz 1 Nr. 4

AktG vorzuschlagen, Herrn Hans Dieter Potsch in den Aufsichtsrat der Volkswagen AG zu wahlen.

Ferner befasste sich der Aufsichtsrat in dieser Sitzung mit dem auBerbdrslichen Erwerb von
1,5 Prozent der Volkswagen Stammaktien von der Suzuki Motor Corporation.

In der ordentlichen Sitzung am 24. September 2015 informierte sich der Aufsichtsrat Uber
die Dieselthematik im Volkswagen Konzern und befasste sich mit dem auBerbdrslichen Erwerb
von 1,5 Prozent der Volkswagen Stammaktien von der Suzuki Motor Corporation. AuBerdem
beschloss der Aufsichtsrat eine ZielgroBe flr den Frauenanteil im Vorstand und verabschiedete
eine Reisekosten- und Nebenleistungsrichtlinie fir den Vorstand. Ferner informierte sich der
Aufsichtsrat insbesondere Uber den Stand der in Deutschland anhéngigen Schadensersatzklagen
und der laufenden Ermittlungs- und Strafverfahren. Hierbei wurde insbesondere die Erhebung
einer weiteren Anklage wegen des Vorwurfs der informationsgestitzten Marktmanipulation durch
die Pressemitteilung der Porsche SE vom 26. Oktober 2008 gegen ehemalige Vorstandsmitglieder
der Porsche SE sowie die beiden Ordnungswidrigkeiten-Verfahren gemaB § 30 OWiG gegen die
Porsche SE und die damit jeweils verbundene Anordnung der Nebenbeteiligung der Porsche SE
behandelt. Der Aufsichtsrat befasste sich zudem mit der Einstellung des Ermittlungsverfahrens
wegen des Verdachts der gemeinschaftlichen Beihilfe zur informationsgestitzten Marktmanipula-
tion durch Unterlassen gegen samtliche im Jahr 2008 amtierenden Mitglieder des Aufsichtsrats.
In dieser Sitzung beschloss der Aufsichtsrat auBerdem, einen Prozessbeobachter fur die Haupt-
verhandlung im Strafverfahren gegen ehemalige Vorstandsmitglieder der Gesellschaft zu
mandatieren.

In einer weiteren auBerordentlichen Sitzung am 17. Oktober 2015 beschloss der Aufsichts-
rat eine Vereinbarung Uber die Aufhebung des Anstellungsvertrags zwischen der Porsche SE und
Herrn Prof. Dr. Martin Winterkorn zum 31. Oktober 2015 abzuschlieBen sowie Herrn Hans Dieter
Potsch mit Wirkung ab dem 1. November 2015 zum Vorsitzenden des Vorstands zu ernennen.

In der vierten ordentlichen Sitzung des Aufsichtsrats, die am 4. Dezember 2015 stattfand,
informierte sich der Aufsichtsrat Uber die Dieselthematik im Volkswagen Konzern, die Unterneh-
mensplanung 2016-2018 und den Stand der in Deutschland anhangigen Schadensersatzklagen.
Ferner berichtete der durch den Aufsichtsrat mandatierte Prozessbeobachter Gber den Stand und
Verlauf der Hauptverhandlung im Strafverfahren gegen ehemalige Vorstandsmitglieder der Gesell-
schaft sowie die beiden insoweit gegen die Porsche SE eingeleiteten Ordnungswidrigkeiten-
Verfahren nach § 30 OWiG.

In der dritten und letzten auBerordentlichen Sitzung des Geschéftsjahres 2015 am
17. Dezember 2015 beschloss der Aufsichtsrat, Herrn Dr. Manfred Déss zum Mitglied des
Vorstands, Geschéftsbereich Recht und Compliance, zu bestellen.
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Uber die Aktualisierungen der Erkldrung zum Deutschen Corporate Governance Kodex ge-
mé&B § 161 Abs. 1 AktG im Dezember 2015 bzw. Marz 2016 wurde jeweils im Wege von Umlaufver-
fahren beschlossen.

Effiziente Arbeit in den Ausschiissen des Aufsichtsrats

Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der Aufsichtsrat im Berichtszeitraum insgesamt vier
Ausschisse eingerichtet. Dies sind der Prasidialausschuss, der Priifungsausschuss, der
Nominierungsausschuss sowie der Investitionsausschuss.

Die Ausschusse unterstiitzen den Aufsichtsrat und bereiten dessen Beschllisse sowie
Themen vor, die im Plenum zu behandeln sind. Dartiber hinaus wurden im gesetzlich zuldssigen
Rahmen Entscheidungsbefugnisse des Aufsichtsrats an einzelne Ausschisse Ubertragen.

Prasidialausschuss

Der Prasidialausschuss entscheidet in Eilfallen Uber zustimmungspflichtige Geschéafte sowie lber
Abschluss, Anderung und Aufhebung von Anstellungsvertragen der Vorstandsmitglieder, soweit
nicht die Festsetzung der Vergltung oder deren Herabsetzung betroffen ist. AuBerdem erarbeitet
der Prasidialausschuss fiir jedes abgelaufene Geschéftsjahr unter Beriicksichtigung der jeweili-
gen Geschéfts- und Ertragslage und basierend auf der individuellen Leistung des einzelnen Vor-
standmitglieds einen Vorschlag fir die individuelle Hohe der variablen Vergltung, soweit eine
solche auf Ebene der Porsche SE vorgesehen ist. Dieser Vorschlag wird dem Aufsichtsrat der
Porsche SE zur Entscheidung vorgelegt.

Der Prasidialausschuss setzt sich aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, seinem Stellvertreter
und jeweils einem aus der Mitte des Aufsichtsrats zu wahlenden Anteilseignervertreter und
Arbeitnehmervertreter zusammen. Neben dem Aufsichtsratsvorsitzenden Herrn Dr. Wolfgang
Porsche sowie dessen Stellvertreter Herrn Uwe Hiick gehdren Herr Dr. Hans Michel Piéch als
Vertreter der Anteilseigner und Herr Bernd Osterloh als Vertreter der Arbeitnehmer dem Prasidial-
ausschuss an. Der Prasidialausschuss tagte im Geschéftsjahr 2015 viermal, und zwar jeweils
unmittelbar vor den ordentlichen Aufsichtsratssitzungen. Dabei wurden neben personellen Ange-
legenheiten des Vorstands die jeweiligen Tagesordnungspunkte der anschlieBenden Aufsichts-
ratssitzungen erdrtert. Uber die Arbeit des Prisidialausschusses wurde dem Aufsichtsratsplenum
regelmaBig berichtet.

Der Vermittlungsausschuss musste nicht einberufen werden.

Prifungsausschuss

Der Priffungsausschuss unterstiitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwachung der Geschéftsfiihrung
und befasst sich insbesondere mit der Uberwachung des Rechnungslegungsprozesses, der
Wirksamkeit des internen Kontrollsystems, des Risikomanagementsystems und des internen
Revisionssystems, der Abschlusspriifung, hier insbesondere der Unabhangigkeit des Abschluss-
prifers und der vom Abschlussprifer zusatzlich erbrachten Leistungen, der Erteilung des Pri-
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fungsauftrags an den Abschlussprifer, der Bestimmung von Prifungsschwerpunkten und der
Honorarvereinbarung sowie der Compliance.

Der Prifungsausschuss besteht aus vier Mitgliedern, Herrn Prof. Dr. Ulrich Lehner als Vor-
sitzendem sowie den Herren Uwe Huick, Bernd Osterloh und Dr. Ferdinand Oliver Porsche. Der
Prifungsausschuss tagte im Geschéftsjahr 2015 viermal und berichtete dem Aufsichtsratsplenum
regelmaBig Uber seine Tatigkeit.

In der Sitzung am 5. Mé&rz 2015 befasste sich der Prifungsausschuss schwerpunktmaBig
mit dem Jahres- und Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2014, dem mit dem Lagebericht
der Gesellschaft zusammengefassten Konzernlagebericht und dem Gewinnverwendungsvor-
schlag des Vorstands. Ferner behandelte der Priifungsausschuss unter anderem den aktuellen
Risiko-Bericht, den Stand der steuerlichen AuBenprifung, den Status der internen Revision und
die Empfehlung zur Wahl des Abschlussprufers fir das Geschéftsjahr 2015. AuBerdem informierte
sich der Priifungsausschuss Uber den Stand der Rechtsstreitigkeiten und Verfahren. In der darauf
folgenden Sitzung am 8. Mai 2015 behandelte der Priifungsausschuss insbesondere die
Zwischenmitteilung flr die ersten drei Monate des Geschéftsjahres 2015, den aktuellen Risiko-
Bericht und den Bericht Uber die steuerlichen Angelegenheiten der Gesellschaft (Steuer-Bericht)
fur das erste Quartal. Darlber hinaus lie3 sich der Prifungsausschuss tber den Stand der
Rechtsstreitigkeiten und Verfahren unterrichten. Schwerpunkt der Sitzung am 31. Juli 2015 waren
der Halbjahresfinanzbericht 2015, der aktuelle Risiko-Bericht, der Steuer-Bericht fir das zweite
Quartal, der Status der internen Richtlinien, das Risikomanagement- und das interne Kontrollsys-
tem sowie der Stand der Rechtsstreitigkeiten und Verfahren. Ferner beschloss der Priifungsaus-
schuss die Priifungsschwerpunkte fiir die Abschlusspriifung 2015. In seiner letzten Sitzung im
Geschéftsjahr 2015 am 9. November 2015 befasste sich der Priifungsausschuss unter anderem
mit der Zwischenmitteilung fiir die ersten neun Monate des Geschéftsjahres 2015, den Auswir-
kungen der Dieselthematik im Volkswagen Konzern, dem aktuellen Risiko-Bericht, dem Steuer-
Bericht fiir das dritte Quartal sowie dem Stand der Rechtsstreitigkeiten und Verfahren. AuBerdem
beschloss der Prifungsausschuss, die Prifungsschwerpunkte fir die Abschlussprifung 2015 zu
erganzen. Uber die Arbeit des Priifungsausschusses wurde dem Aufsichtsratsplenum jeweils in
der néchstfolgenden Sitzung berichtet.

Nominierungsausschuss

Aufgabe des Nominierungsausschusses ist das Unterbreiten von Vorschlagen an den Aufsichtsrat
fir dessen Wahlvorschlage an die Hauptversammlung zur Wahl von Aufsichtsratsmitgliedern der
Anteilseigner. Der Nominierungsausschuss besteht aus dem Aufsichtsratsvorsitzenden, Herrn
Dr. Wolfgang Porsche, der auch Vorsitzender des Nominierungsausschusses ist, sowie aus drei
weiteren Vertretern der Anteilseigner, den Herren Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch, Dr. Hans Michel
Piéch und Dr. Ferdinand Oliver Porsche. Der Nominierungsausschuss tagte im Geschéftsjahr
2015 einmal. In der einzigen Sitzung des Nominierungsausschusses im Geschéftsjahr 2015, die
am 6. Marz 2015 stattfand, beschloss der Nominierungsausschuss, dem Aufsichtsrat Herrn
Hans-Peter Porsche als Kandidaten fiir dessen Wahlvorschlag an die Hauptversammlung vorzu-
schlagen. Uber die Arbeit des Nominierungsausschusses wurde dem Aufsichtsratsplenum in der
nachstfolgenden Sitzung berichtet.
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Investitionsausschuss

Der Investitionsausschuss bereitet Beschllisse des Aufsichtsrats und die Behandlung von
Themen im Plenum vor, die zur Umsetzung des vom Vorstand beschlossenen Investitionskon-
zepts erforderlich oder zweckmaBig sind, und gibt dazu Empfehlungen an den Aufsichtsrat. Mit-
glieder des Investitionsausschusses, der im Geschéftsjahr 2015 zweimal tagte, sind neben dem
Aufsichtsratsvorsitzenden Herrn Dr. Wolfgang Porsche sowie dessen Stellvertreter Herrn Uwe
Huick, Herr Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch als Vertreter der Anteilseigner und Herr Bernd Osterloh
als Vertreter der Arbeitnehmer. In seinen Sitzungen am 6. Marz 2015 und 4. Dezember 2015 be-
fasste sich der Investitionsausschuss mit dem Status der Umsetzung des Investitionskonzepts
und laufenden Akquisitionsprojekten. Uber die Arbeit des Investitionsausschusses wurde dem
Aufsichtsratsplenum regelmaBig berichtet.

Corporate Governance

Aufsichtsrat und Vorstand haben die Empfehlungen und Anregungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex wiederholt und intensiv erdrtert, im Mai 2015 die Entsprechenserkldrung nach
§ 161 AktG abgegeben und den Aktionaren auf der Internetseite www.porsche-se.com dauerhaft
zuganglich gemacht. Ferner haben Vorstand und Aufsichtsrat im Marz 2015 sowie im Dezember
2015 unterjahrig die jeweils zu diesem Zeitpunkt aktuelle Entsprechenserkldrung aktualisiert und
die Aktualisierungen ebenfalls den Aktiondren auf der Internetseite www.porsche-se.com dauer-
haft zugénglich gemacht. Die aktuelle Entsprechenserklarung ist zusammen mit deren Aktualisie-
rung vom Dezember 2015 im Corporate Governance Bericht im Zusammenhang mit der auf der
Internetseite der Gesellschaft verdffentlichten Erklarung zur Unternehmensfiihrung vollstandig
wiedergegeben. Der Aufsichtsrat Uberprift regelméaBig die Effizienz seiner Tatigkeit im Wege der
Selbstevaluierung.

Aufgrund des Einflusses einzelner Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE auf einzelne
Stammaktionére der Porsche SE oder der bestehenden Doppelmandate einzelner Aufsichtsrats-
mitglieder in den Aufsichtsraten der Porsche SE und der Volkswagen AG bzw. Volkswagen-
Tochtergesellschaften (d. h. aller Aufsichtsratsmitglieder auBer Herr Prof. Dr. Ulrich Lehner) kbnnen
bei diesen Aufsichtsratsmitgliedern in Einzelfallen Interessenkonflikte entstehen.

Soweit konkrete Interessenkonflikte bestanden oder nicht sicher ausgeschlossen werden
konnten, wurde dies dem Aufsichtsrat gegeniiber offengelegt. Dies betraf im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr die Beschlussfassung in einem Umlaufverfahren Uiber das Stimmverhalten der Gesell-
schaft in der Hauptversammlung der Volkswagen AG bei der Einzelentlastung der Mitglieder des
Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2014: Die Anteilseignervertreter, die zugleich auch Mitglied
des Aufsichtsrats der Volkswagen AG sind bzw. waren, und zwar die Herren Dr. Wolfgang
Porsche, Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch, Dr. Hans Michel Piéch und Dr. Ferdinand Oliver Porsche,
haben sich bei der Beschlussfassung lber das Stimmverhalten bezlglich der eigenen Entlastung
jeweils der Stimme enthalten oder an der Abstimmung nicht teilgenommen.
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Jahres- und Konzernabschlusspriifung fiir das Geschéftsjahr 2015

Der vom Vorstand der Porsche SE aufgestellte Jahresabschluss und der Konzernabschluss fur
das Geschéftsjahr 2015 sind unter Einbeziehung der Buchflihrung und des mit dem Lagebericht
zusammengefassten Konzernlageberichts von der Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsge-
sellschaft, Stuttgart, geprift worden. Der Abschlussprifer hat keine Einwendungen erhoben und
dementsprechend fur die jeweiligen Abschliisse uneingeschrankte Bestatigungsvermerke erteilt.
Der Abschlussprtifer hat folgenden Hinweis in den Bestatigungsvermerk aufgenommen:

»Ohne diese Beurteilung einzuschranken, weisen wir auf folgende, bei der Priifung festge-
stellte Besonderheit hin: Wie vom Vorstand in den Abschnitten ,,Wesentliche Ereignisse und Ent-
wicklungen im Porsche SE Konzern*, ,,Wesentliche Ereignisse im Volkswagen Konzern“ und
»Chancen und Risiken der zukinftigen Entwicklung” des zusammengefassten Lageberichts erlau-
tert, war die Porsche Automobil Holding SE, Stuttgart, als Mehrheitsaktionarin der Volkswagen
AG, Wolfsburg, im Geschéftsjahr 2015 insbesondere im Rahmen des ihr zuzurechnenden Ergeb-
nisses aus at Equity bewerteten Anteilen sowie durch den Riickgang der anteiligen Bdrsenkapita-
lisierung durch die sich aus der Dieselthematik ergebende Entwicklung des Aktienkurses der
Vorzugs- und Stammaktien beeinflusst. Die im Geschaftsjahr 2015 im Konzernabschluss der
Volkswagen AG gebildeten Ruckstellungen fir Gewéhrleistungen und Rechtsrisiken in Hohe von
insgesamt 14,8 Mrd. Euro basieren auf dem dargestellten Kenntnisstand. Aufgrund der Vielzahl
der erforderlichen technischen Lésungen sowie der mit den laufenden und erwarteten Rechts-
streitigkeiten zwangsléufig zusammenhangenden Unsicherheiten ist nicht auszuschlieBen, dass
zukunftig die Einschdtzung der Risiken anders ausfallen kann. Bezliglich der Beteiligung an der
Volkswagen AG sieht der Vorstand der Porsche Automobil Holding SE derzeit ein Risiko einer
weiteren Belastung des anteilig zugerechneten Ergebnisses infolge der Dieselthematik und der
damit verbundenen Unsicherheiten. Diese kénnen insbesondere aus neuen Erkenntnissen hin-
sichtlich der Auswirkungen aus der Dieselthematik auf das operative Geschéaft und/oder die
Finanzierungskosten des Volkswagen Konzerns, die liber das in den Planungen unterstellte und
den im Konzernabschluss der Volkswagen AG gebildeten Riickstellungen beriicksichtigte Aus-
maB hinausgehen, resultieren. Da der Werthaltigkeitstest der Beteiligung an der Volkswagen AG
auf der aktuellen Planung des Volkswagen Konzerns basiert, kann sich aus unerwarteten weiteren
Belastungen zudem eine Wertminderung der Beteiligung an der Volkswagen AG ergeben.*

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns im Geschaftsjahr 2015 belduft sich vor Steuern auf
minus 456 Mio. Euro. Das Ergebnis nach Steuern betrédgt minus 273 Mio. Euro. Der Jahresab-
schluss der Porsche SE weist einen Jahreslberschuss von 871 Mio. Euro und einen Bilanzgewinn
von 436 Mio. Euro auf.

Die durch den Aufsichtsrat in Abstimmung mit dem Priifungsausschuss gesetzten
Prifungsschwerpunkte der Abschlusspriifung waren die Bilanzierung und Bewertung der rechtli-
chen Risiken, die Bilanzierung und Bewertung der steuerlichen Risiken der Porsche SE sowie die
Auswirkungen der Abgasproblematik bei bestimmten Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns
auf die Bilanzierung bei der Porsche SE.
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Gegenstand der Abschlussprifung war gemaB § 313 AktG auch der Bericht des Vorstands
Uber die Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (§ 312 AktG).

Der Abschlussprifer kam aufgrund der bei seiner Priifung gewonnenen Erkenntnisse zu
dem Ergebnis, dass der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, sowie
den ergénzend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und der
Jahresabschluss den gesetzlichen Vorschriften entsprechen. Die Abschlisse vermitteln unter
Beachtung der vorgenannten Vorschriften ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes
Bild der Vermd&gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns bzw. der Gesellschaft. Er stellte
ferner fest, dass der mit dem Lagebericht zusammengefasste Konzernlagebericht im Einklang mit
dem Jahresabschluss bzw. dem Konzernabschluss steht und insgesamt ein zutreffendes Bild von
der Lage der Gesellschaft bzw. des Konzerns vermittelt und die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend darstellt. Nach Einschatzung des Abschlussprifers erflllt das Risi-
kofriiherkennungssystem auf Ebene der Porsche SE die gesetzlichen Anforderungen des
§ 91 Abs. 2 AktG.

Der Jahresabschluss der Porsche SE, der Konzernabschluss und der mit dem Lagebericht
zusammengefasste Konzernlagebericht, die mit dem uneingeschréankten Bestatigungsvermerk
der Ernst & Young GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Stuttgart, versehen sind, sowie die
Prifungsberichte des Abschlusspriifers und der Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des
Bilanzgewinns haben dem Aufsichtsrat zur Priifung vorgelegen.

Der Priifungsausschuss hat in seiner Sitzung am 25. April 2016 den Jahresabschluss, den
Konzernabschluss und den mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlagebericht gepruft
und wesentliche Abschlussthemen, insbesondere die Bilanzierung und Bewertung der rechtlichen
Risiken, die Bilanzierung und Bewertung der steuerlichen Risiken der Porsche SE sowie die Aus-
wirkungen der Abgasproblematik bei bestimmten Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns auf
die Bilanzierung bei der Porsche SE sowie den oben dargestellten Hinweis des Abschlussprifers
auf die bei dessen Prifung festgestellte Besonderheit im Zusammenhang mit der Dieselthematik
mit dem Abschlussprifer diskutiert. Insbesondere hat sich der Prifungsausschuss mit dem vom
Vorstand durchgefiihrten Werthaltigkeitstest der Beteiligung an der Volkswagen AG und den
diesbeziiglichen Sensitivitdtsanalysen befasst. Der Priifungsausschuss priifte dabei die Zweck-
maBigkeit der Bilanzierung und ob die gesetzlichen Anforderungen bei der Erstellung des Jahres-
und Konzernabschlusses sowie des mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlagebe-
richts eingehalten wurden und ob die Darstellungen ein den tatséchlichen Verhaltnissen ent-
sprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft und des Konzerns
widerspiegeln. Vertreter des Abschlussprifers haben an der Sitzung des Prifungsausschusses zu
dem betreffenden Tagesordnungspunkt teilgenommen und Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer
Prifung des Jahres- und des Konzernabschlusses berichtet. Insbesondere haben die Vertreter
des Abschlusspriifers die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Porsche SE erlautert und dem
Ausschuss fur erganzende Auskinfte, insbesondere zu dem in den Bestatigungsvermerk aufge-
nommenen Hinweis, zur Verfligung gestanden. Dariliber hinaus befasste sich der Priifungsaus-
schuss in seiner Sitzung am 25. April 2016 mit dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung
des Bilanzgewinns.
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Der Prifungsausschuss beschloss, dem Aufsichtsrat zu empfehlen, den Jahres- und
Konzernabschluss zu billigen und dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des Bilanz-
gewinns zu folgen. Ferner wurde die Unabhangigkeitserkldrung des Abschlusspriifers gemaBn
Ziffer 7.2.1 des Deutschen Corporate Governance Kodex eingeholt. Der Priifungsausschuss
beschloss daraufhin, dem Aufsichtsrat zu empfehlen, die Ernst & Young GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Stuttgart, der ordentlichen Hauptversammlung am 29. Juni 2016 zur Wahl des
Abschlusspriifers vorzuschlagen.

Der Aufsichtsrat hat die ihm nach Art. 9 Abs. 1 lit. ¢ (ii) SE-VO, § 170 Abs. 1 und 2 AktG
vorgelegten Unterlagen sowie die Priifungsberichte des Abschlussprifers in seiner Sitzung am
25. April 2016 eingehend geprtift und erdrtert. Der Vorsitzende des Prifungsausschusses erstat-
tete in diesem Zusammenhang einen ausfihrlichen Bericht Uber die Erérterung des Jahresab-
schlusses, des Konzernabschlusses und des mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzern-
lageberichts im Prifungsausschuss. Die Prifung des Aufsichtsrats bezog sich dabei insbesonde-
re auf die Bilanzierung und Bewertung der rechtlichen Risiken, die Bilanzierung und Bewertung
der steuerlichen Risiken der Porsche SE sowie die Auswirkungen der Abgasproblematik bei be-
stimmten Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns auf die Bilanzierung bei der Porsche SE und
den diesbezliglichen Hinweis des Abschlussprifers. Insbesondere hat sich der Aufsichtsrat mit
dem vom Vorstand durchgefiihrten Werthaltigkeitstest der Beteiligung an der Volkswagen AG und
den diesbeziiglichen Sensitivitdtsanalysen befasst. Vertreter des Abschlussprifers haben an der
Sitzung des Aufsichtsrats zu dem betreffenden Tagesordnungspunkt teilgenommen und lber die
wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung des Jahres- und Konzernabschlusses berichtet. Insbeson-
dere haben die Vertreter des Abschlussprifers die Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der
Porsche SE und des Konzerns erldutert und dem Aufsichtsrat fir ergdnzende Auskiinfte, insbe-
sondere zu dem in den Bestatigungsvermerk aufgenommenen Hinweis, zur Verfligung gestanden.

Der Aufsichtsrat stimmt den Prifungsergebnissen der Ernst & Young GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Stuttgart, zu. Als abschlieBendes Ergebnis seiner eigenen Priifungen hat der
Aufsichtsrat festgestellt, dass keine Einwendungen zu erheben sind. Der Aufsichtsrat hat den
Jahresabschluss und den Konzernabschluss fiir das Geschéftsjahr 2015 entsprechend der Emp-
fehlung des Priifungsausschusses gebilligt. Der Jahresabschluss ist damit festgestellt. Mit dem
mit dem Lagebericht zusammengefassten Konzernlagebericht erklart sich der Aufsichtsrat ein-
verstanden. Dem Vorschlag des Vorstands fir die Verwendung des Bilanzgewinns schlieBt sich
der Aufsichtsrat nach Priifung an.
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Der Vorstand hat gemaB Art. 9 Abs. 1 lit. c (i) SE-VO, § 312 AktG fur das Geschéftsjahr
2015 einen Bericht Uber Beziehungen zu verbundenen Unternehmen (Abh&ngigkeitsbericht) auf-
gestellt. Der Abschlusspriifer hat den Abhéngigkeitsbericht geprift und folgenden Bestatigungs-
vermerk erteilt:

»,Nach unserer pflichtgeméaBen Prifung und Beurteilung bestatigen wir, dass
(1)  die tatsdchlichen Angaben des Berichts richtig sind,

(2) bei den im Bericht aufgefiihrten Rechtsgeschaften die Leistung der Gesellschaft nicht
unangemessen hoch war,

(3) bei den im Bericht aufgeflihrten MaBnahmen keine Umstéande fiir eine wesentlich andere
Beurteilung als die durch den Vorstand sprechen.”

Der Abhangigkeitsbericht wurde dem Aufsichtsrat zusammen mit dem Prifungsbericht des
Abschlusspriifers rechtzeitig vorgelegt. Beide Berichte wurden in den Sitzungen des Priifungs-
ausschusses und des Aufsichtsrats am 25. April 2016 eingehend erdrtert und insbesondere auf
Vollstéandigkeit und Richtigkeit Gberprtift. Vertreter des Abschlusspriifers nahmen an diesen
Sitzungen teil, berichteten Uber die wesentlichen Ergebnisse ihrer Priifung des Abhangigkeitsbe-
richts und standen dem Priifungsausschuss bzw. Aufsichtsrat fir ergdnzende Ausklinfte zur
Verfligung. Der Aufsichtsrat hat sich dem Ergebnis der Priifung des Abh&ngigkeitsberichts durch
den Abschlussprifer angeschlossen. Nach dem abschlieBenden Ergebnis seiner eigenen Priifung
sind gegen die im Abhangigkeitsbericht enthaltene Schlusserklarung des Vorstands keine Ein-
wendungen zu erheben.

Besetzung von Vorstand und Aufsichtsrat

Herr Prof. Dr. Martin Winterkorn hat seine Tatigkeit als Mitglied und Vorsitzender des Vorstands
der Porsche SE zum Ablauf des 31. Oktober 2015 beendet. Herr Hans Dieter Pétsch, Finanzvor-
stand der Porsche SE, wurde vom Aufsichtsrat mit Wirkung zum 1. November 2015 zum Nachfol-
ger von Herrn Prof. Dr. Martin Winterkorn im Amt des Vorstandsvorsitzenden berufen. Der
Aufsichtsrat der Porsche SE hat Herrn Dr. Manfred Déss mit Wirkung zum 1. Januar 2016 zum
Mitglied des Vorstands der Porsche SE bestellt. Er verantwortet den neu geschaffenen
Geschéftsbereich Recht und Compliance.

Seine Exzellenz Scheich Jassim bin Abdulaziz bin Jassim Al-Thani hat mit Wirkung zum
Ablauf des 24. Marz 2015 sein Amt als Anteilseignervertreter im Aufsichtsrat niedergelegt. Am
13. Mai 2015 hat die Hauptversammlung daraufhin Herrn Hans-Peter Porsche als Nachfolger in den
Aufsichtsrat der Porsche SE gewahlt. Fir die Ubergangszeit bis zur Hauptversammlung war Herr
Hans-Peter Porsche am 25. Marz 2015 durch das Amtsgericht Stuttgart gerichtlich zum Mitglied
des Aufsichtsrats bestellt worden.
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Dank
Der Aufsichtsrat spricht dem Vorstand und allen Mitarbeitern firr die geleistete Arbeit und ihren
unermudlichen Einsatz seinen herzlichen Dank und hohe Anerkennung aus.

Stuttgart, den 25. April 2016

P

y L l!f"'""l.‘ g T
Fa
.r.-.||"__.-'-\.-l: 5

Der Aufsichtsrat
Dr. Wolfgang Porsche
Vorsitzender



Corporate Governance
Bericht

Eine verantwortungsbewusste, transparente und
effiziente Unternehmensfiihrung und -kontrolle ist
integraler Bestandteil der Unternehmenskultur der
Porsche Automobil Holding SE.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung

gemaB § 289a HGB

Die Erklarung zur Unternehmensfiihrung geman
§ 289a des deutschen Handelsgesetzbuchs
(HGB) finden Sie auf unserer Internetseite unter
www.porsche-se.com/pho/de/investorrelations/
erklaerung/.

Unternehmensverfassung der

Porsche Automobil Holding SE

Gesetzliche Grundlagen fiir die Unternehmensver-
fassung der Porsche SE sind im Wesentlichen die
europdischen SE-Vorschriften und das deutsche
SE-Ausfiihrungsgesetz sowie das deutsche
Aktiengesetz. Die sich daraus gegeniiber der Ver-
fassung einer Aktiengesellschaft ergebenden Un-
terschiede betreffen in erster Linie die Bildung und
Zusammensetzung des Aufsichtsrats. Auch in der
Porsche SE gelten das duale Leitungssystem mit
einer strikten Trennung von Vorstand und Auf-
sichtsrat, der Grundsatz der paritatischen Mitbe-
stimmung im Aufsichtsrat sowie die Mitverwal-
tungs- und Kontrollrechte der Aktionare in der

Hauptversammlung als Teile der aktuellen Unter-
nehmensverfassung.

Unternehmensleitung durch den Vorstand

Der Vorstand leitet die Porsche SE und den Porsche
SE Konzern in eigener Verantwortung im Unterneh-
mensinteresse und vertritt die Gesellschaft bei
Geschéaften mit Dritten. Seine wesentlichen Aufga-
ben liegen in der strategischen Ausrichtung und
Steuerung der Gesellschaft sowie der Einhaltung
und Uberwachung eines effizienten Risikomanage-
mentsystems. Die néhere Ausgestaltung der Tétig-
keit des Vorstands ist in einer vom Aufsichtsrat
erlassenen Geschaftsordnung geregelt.

Der Vorstand informiert den Aufsichtsrat regel-
maBig, zeitnah und umfassend uber alle fir das Un-
ternehmen relevanten Fragen der Strategie, der Pla-
nung, der Geschéaftsentwicklung, der Risikolage, des
Risikomanagements und der Compliance des Unter-
nehmens und stimmt mit dem Aufsichtsrat die strate-
gische Ausrichtung der Gesellschaft ab. Bestimmte in
der Geschéftsordnung des Vorstands festgelegte
Geschaéfte von grundlegender Bedeutung darf der
Vorstand nur ausflihren, wenn er zuvor die Zustim-
mung des Aufsichtsrats eingeholt hat. Dazu z&hlen
unter anderem der Erwerb und die VerduBerung von
Unternehmen ab einer bestimmten GréBenordnung,
die Begriindung und Auflésung von Standorten, die
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Aufnahme oder Einstellung von Geschéftsfeldern
sowie Rechtsgeschafte mit Stammaktionéaren oder
Aufsichtsratsmitgliedern der Porsche SE.

Bei der Unternehmensfiihrung werden Inte-
ressenkonflikte, wie sie unter anderem bei Doppel-
mandaten (in einem Organ der Porsche SE auf der
einen und bei der Volkswagen AG auf der anderen
Seite) bestehen kénnen, beriicksichtigt und unter
Berucksichtigung des Unternehmensinteresses der
Porsche SE behandelt. Beispielsweise nimmt ein
Vorstandsmitglied, das zugleich Vorstandsmitglied
der Volkswagen AG ist, bei Beschlussfassungen
Uber Vorgadnge im Zusammenhang mit der Volkswa-
gen AG, bei denen ein Interessenkonflikt besteht,
grundsatzlich nicht teil.

In Ubereinstimmung mit den Vorgaben des
Deutschen Corporate Governance Kodex sorgt der
Vorstand flr die Einhaltung der gesetzlichen Best-
immungen und der unternehmensinternen Richtli-
nien und wirkt auf deren Beachtung hin (,Compli-
ance”). Die Porsche SE hat zum 1. Januar 2016 ein
eigenes Vorstandsressort ,Recht und Compli-
ance“ geschaffen. Die Aufgabe des Vorstands Recht
und Compliance der Porsche SE besteht darin, an
den Gesamtvorstand in allen Fragen der Compli-
ance zu berichten, praventive MaBnahmen einzu-
fUhren, sie zu steuern, zu Uberwachen und auf Re-
geleinhaltung hinzuwirken. Vor Schaffung des neuen
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Vorstandsressorts war daflir der Chief Compliance
Officer zustandig, der direkt an den Vorstandsvor-
sitzenden berichtete.

Grundlage der Compliance-Aktivitaten ist eine
Strategie, die einen préventiven Ansatz verfolgt.

Uberwachung der Unternehmensleitung

durch den Aufsichtsrat

Der Aufsichtsrat bestellt die Mitglieder des Vor-
stands und Uberwacht und ber&t den Vorstand bei
der Leitung des Unternehmens regelméBig. Eine
grundsatzliche Unabhangigkeit des Aufsichtsrats
bei der Kontrolle des Vorstands wird strukturbedingt
bereits dadurch gewabhrleistet, dass ein Mitglied des
Aufsichtsrats nicht zugleich dem Vorstand angehd-
ren darf und beide Gremien auch nach den ihnen
zugewiesenen Kompetenzen streng voneinander
getrennt sind.

Der Aufsichtsrat besteht aus zw6If mannlichen
Mitgliedern. Keines der aktuellen Aufsichtsratsmit-
glieder ist ein ehemaliges Mitglied des Vorstands
der Porsche SE bzw. der Porsche AG.

GréBe und Zusammensetzung des Aufsichts-
rats bestimmen sich nach den européischen SE-
Vorschriften. Diese werden ergénzt durch die mit
Vertretern der europédischen Porsche-Arbeitnehmer
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im Jahr 2007 abgeschlossene Mitbestimmungsver-
einbarung, in der die Kompetenzen der Arbeitneh-
mer im Betriebsrat der Porsche SE sowie das Ver-
fahren zur Wahl des SE-Betriebsrats und die Vertre-
tung der Arbeitnehmer im SE-Aufsichtsrat festgelegt
sind, sowie entsprechende Satzungsregelungen.
Der Aufsichtsrat der Porsche SE wird paritétisch
durch Anteilseigner- und Arbeitnehmervertreter
besetzt, wobei die Grundzlige der deutschen Mitbe-
stimmung nach dem MitbestG auf die Porsche SE
Ubertragen wurden.

GemaB § 17 Abs. 2 des SE-Ausflihrungsge-
setzes in seiner aktuellen Fassung missen im Auf-
sichtsrat der Porsche SE, die borsennotiert ist und

deren Aufsichtsrat aus derselben Zahl von Anteils-
eigner- und Arbeitnehmervertretern besteht, Frauen
und Manner jeweils mit einem Anteil von mindes-
tens 30 Prozent vertreten sein. Dieser Mindestanteil
ist seit dem 1. Januar 2016 bei erforderlich werden-
den Neubesetzungen einzelner oder mehrerer Sitze
im Aufsichtsrat der Porsche SE zu beachten. Beste-
hende Mandate kdnnen bis zu ihrem reguldren Ende
wahrgenommen werden. Die reguléare Amtszeit aller
amtierenden Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE
endet mit dem Ablauf der ordentlichen Hauptver-
sammlung im Jahr 2018. Zukiinftig erforderliche
Besetzungen von Sitzen im Aufsichtsrat werden
unter Beachtung der neuen gesetzlichen Vorgaben
zur Geschlechterquote erfolgen.
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Der Aufsichtsrat trifft seine Entscheidungen
mit einfacher Mehrheit der an der Abstimmung
teilnehmenden Aufsichtsratsmitglieder. Bei Stim-
mengleichheit entscheidet die Stimme des Auf-
sichtsratsvorsitzenden, der nach den Vorgaben der
SE-Verordnung nur ein von den Anteilseignern ge-
wahltes Aufsichtsratsmitglied sein darf.

Zur Wahrnehmung seiner Aufgaben hat der
Aufsichtsrat im Berichtszeitraum insgesamt vier
Ausschisse eingerichtet, die die Arbeit im Plenum
effektiv unterstitzt haben und auch weiterhin unter-
stlitzen. Dies sind der Prasidialausschuss, der Pri-
fungsausschuss, der Nominierungsausschuss sowie
der Investitionsausschuss.
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Der Présidialausschuss fungiert als Personal-
ausschuss und entscheidet in Eilfallen Gber zustim-
mungspflichtige Geschéfte. Der Priifungsausschuss
unterstiitzt den Aufsichtsrat bei der Uberwachung
der Geschéftsfiihrung und befasst sich insbesonde-
re mit der Uberwachung des Rechnungslegungs-
prozesses, der Wirksamkeit des internen Kontroll-
systems, des Risikomanagementsystems und des
internen Revisionssystems, der Abschlussprifung,
einschlieBlich der Unabhéngigkeit des Abschluss-
prifers und der vom Abschlussprifer zusatzlich
erbrachten Leistungen, der Erteilung des Prifungs-
auftrags an den Abschlussprifer, der Bestimmung
von Priifungsschwerpunkten und der Honorarverein-
barung sowie der Compliance. Der Nominierungs-
ausschuss schlagt dem Aufsichtsrat fir dessen
Wahlvorschlage an die Hauptversammlung geeigne-
te Kandidaten vor. Der Investitionsausschuss berei-
tet Beschlisse des Aufsichtsrats und die Behand-
lung von Themen im Plenum vor, die zur Umsetzung
des vom Vorstand beschlossenen Investitionskon-
zepts erforderlich oder zweckmaBig sind und gibt
dazu Empfehlungen an den Aufsichtsrat.

Rechte der Aktionare

Das Grundkapital der Porsche SE ist je zur Halfte in
Stammaktien und in Vorzugsaktien ohne Stimm-
recht eingeteilt. Die Aktiondre nehmen im Rahmen
der satzungsmaBig vorgesehenen Mdglichkeiten
ihre Rechte vor oder wahrend der Hauptversamm-
lung wahr und Uben dabei, soweit sie Stammaktien
halten, ihr Stimmrecht aus. Bei der Beschlussfas-
sung gewahrt jede Stammaktie der Porsche SE eine
Stimme. Es gibt keine Aktien mit Mehr- oder Vor-
zugsstimmrechten. Ein Hochststimmrecht existiert
ebenfalls nicht. Jeder Aktionar ist berechtigt, an der
Hauptversammlung teilzunehmen, sich zu den Ge-
genstanden der Tagesordnung zu auBern, Antrage
zu stellen und Auskunft Uber Angelegenheiten der
Gesellschaft zu verlangen, soweit dies zur sachge-
mé&Ben Beurteilung eines Gegenstands der Tages-
ordnung erforderlich ist.
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Die Hauptversammlung entscheidet Uber die
Gewinnverwendung sowie die Entlastung von Vor-
stand und Aufsichtsrat und wahlt die Anteilseigner-
vertreter im Aufsichtsrat und den Abschlusspriifer.
Daruber hinaus entscheidet die Hauptversammlung
Uber die Satzung und den Gegenstand der Gesell-

i schaft, Gber Satzungs@nderungen und Uber wesent-
liche unternehmerische MaBnahmen, wie insbeson-
dere Unternehmensvertrége.

Die Vertreter der Anteilseigner im Aufsichtsrat
werden von der Hauptversammlung bestellt. Im
Hinblick auf die Bestellung der Arbeitnehmervertre-
ter im Aufsichtsrat gilt Folgendes: Die Satzung der
Porsche SE bestimmt, dass auch die Arbeitneh-
mervertreter im Aufsichtsrat von der Hauptver-
sammlung bestellt werden, sofern nicht eine nach
MaBgabe des SE-Beteiligungsgesetzes geschlos-
sene Vereinbarung Uber die Beteiligung der Arbeit-
nehmer ein abweichendes Bestellungsverfahren fir
die Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat bestimmt.
Letzteres trifft gegenwartig zu: In der Vereinbarung
Uber die Beteiligung der Arbeitnehmer in der
Porsche SE ist geregelt, dass die Arbeitnehmerver-
treter unmittelbar mit der Annahme ihrer Wahl
durch den SE-Betriebsrat in ihr Amt gelangen.
Selbst wenn keine solche Vereinbarung vorléage,
wére die Hauptversammlung bei der Wahl der
Arbeitnehmervertreter an die Vorschlage der
Arbeitnehmer gebunden.

Rechnungslegung und Abschlusspriifung

Die Rechnungslegung des Porsche SE Konzerns
erfolgt auf der Grundlage der International Financial
Reporting Standards (IFRS) in der vom International
Accounting Standards Board (IASB) veroffentlichten
Fassung, soweit diese in der Europaischen Union
anzuwenden sind, und der ergénzend nach § 315a
Abs. 1 HGB anzuwendenden deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften. Grundlage des Jahresab-
schlusses der Porsche SE als der Muttergesellschaft
des Porsche SE Konzerns sind die Rechnungsle-
gungsvorschriften des HGB. Beide Abschliisse




werden von der Ernst & Young GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft, Stuttgart, als unabhéangiger
Wirtschaftsprifungsgesellschaft gepriift. Dartiber
hinaus werden die der Entsprechenserkldrung gemaB
§ 161 Abs. 1 AktG zugrunde liegenden Tatsachen
bei der Durchflihrung der Abschlussprifung
berlicksichtigt.

Risikomanagement

Der Porsche SE Konzern verfligt Uiber ein konzern-
weites Risikomanagementsystem, mit dessen Hilfe
die Unternehmensleitung wesentliche Risiken friih-
zeitig erkennt und dadurch in die Lage versetzt wird,
rechtzeitig erforderliche GegenmaBnahmen einzulei-
ten. Das Risikomanagementsystem im Porsche SE
Konzern wird fortlaufend auf seine Effizienz gepruft
und unter Berticksichtigung veranderter Rahmen-
bedingungen kontinuierlich optimiert. Einzelheiten
dazu finden Sie auf den Seiten 136ff. des
Geschéftsberichts.

Kommunikation und Transparenz

Die Porsche SE legt Wert auf eine transparente
Kommunikation und unterrichtet Aktionare, Finanz-
analysten, Aktiondrsvereinigungen, Medien und
die interessierte Offentlichkeit regelmiBig tiber

die Lage des Unternehmens und seine Geschafts-
entwicklung. Als Informationsquelle dient dabei

insbesondere die Internetseite

WwWw. porsche—se.com

auf der séamtliche Pressemitteilungen und
Finanzberichte ebenso eingestellt sind, wie die
Satzung der Porsche SE sowie Informationen
zur Hauptversammlung.

Neben der regelmaBigen Berichterstattung
informiert die Porsche SE auf Grundlage von § 15
WpHG Uber Insiderinformationen, d. h. konkrete
Informationen Uber nicht 6ffentlich bekannte Um-
stdnde, die sich auf die Porsche SE beziehen und
geeignet sind, im Falle ihres Bekanntwerdens den
Boérsenkurs der Porsche SE-Vorzugsaktie erheblich
zu beeinflussen. Auch diese Ad-hoc-Mitteilungen
sind auf der Homepage der Porsche Automobil
Holding SE eingestellt.

Directors’ Dealings

Nach § 15a WpHG sind Mitglieder des Vorstands
und Aufsichtsrats, sonstige Fiihrungspersonen sowie
mit diesen in enger Beziehung stehende Personen
verpflichtet, den Erwerb oder die VerduBerung von
Porsche SE-Aktien und sich darauf beziehenden
Finanzinstrumenten offen zu legen. Die Porsche SE
verdffentlicht solche Mitteilungen Uber derartige
Transaktionen auf der Porsche SE-Homepage.
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Erkldrung zum Deutschen Corporate
Governance Kodex

Zum Hintergrund

Am 26. Februar 2002 hat die Regierungskommissi-
on Deutscher Corporate Governance Kodex einen
Standard guter und verantwortungsvoller Unter-
nehmensflhrung fir bérsennotierte Gesellschaften
vorgelegt, der regelméBig weiterentwickelt wird.
GemaB § 161 Abs. 1 AktG sind Vorstand und Auf-
sichtsrat einer bérsennotierten Gesellschaft ver-
pflichtet, jahrlich zu erklaren, dass den Empfehlun-
gen des Kodex in der jeweils geltenden Fassung
entsprochen wurde und wird oder welche Empfeh-
lungen des Kodex nicht angewendet wurden oder
werden und warum nicht. Soweit zwischen zwei
turnusmaBigen Erklarungen eine abgegebene Erkla-
rung unrichtig wird, hat eine Aktualisierung der
Erklarung zu erfolgen.

Wortlaut der Erklarung gemaB § 161 Abs. 1 AktG

der Porsche Automobil Holding SE vom Mai 2015:

Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche Automobil
Holding SE erkldren geméB § 161 Abs. 1 AktG, dass
den vom Bundesministerium der Justiz im amtlichen
Teil des Bundesanzeigers bekannt gemachten Emp-
fehlungen der Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex (DCGK oder Kodex)
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grundsatzlich entsprochen wurde und wird. Die
vorliegende Erklarung erfolgt in Bezug auf die je-
weils glltige Fassung des Kodex vom 13. Mai 2013,
verdffentlicht im Bundesanzeiger am 10. Juni 2013
bzw. vom 24. Juni 2014, verdffentlicht im Bundes-
anzeiger am 30. September 2014. Den folgenden
Empfehlungen wurde seit Abgabe der letzten Ent-
sprechenserklarung im Mai 2014 bzw. — bezogen
auf 5.4.2 Satz 1 DCGK - seit der Aktualisierung der
Entsprechenserklarung im Mérz 2015 nicht und wird
auch zukunftig nicht entsprochen:

Der Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 2 Satz 6
DCGK wurde und wird auch zukinftig im Hinblick
auf die den Vorstandsmitgliedern von der Porsche
Automobil Holding SE gewé&hrte Vorstandsvergi-
tung nicht in vollem Umfang entsprochen. Fir die
nach Ermessen des Aufsichtsrats den Vorstands-
mitgliedern aufgrund einer zuvor abgeschlossenen
Zielvereinbarung zu gewédhrenden Sonderboni oder
im Nachhinein fiir besondere Leistungen zu gewah-
renden Anerkennungsboni bestehen keine betrags-
maBigen Hoéchstgrenzen. Entsprechendes gilt damit
auch fur die Vergutung insgesamt. Der Aufsichtsrat
hélt dies nicht fur geboten, weil er mit der konkreten
Ausiibung seines Ermessens sicherstellen kann,
dass dem Angemessenheitsgebot des § 87 Abs. 1
AktG entsprochen wird.
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Der Empfehlung zur Zielsetzung im Hinblick
auf die Aufsichtsratszusammensetzung in Ziffer
5.4.1 Abs. 2 und 3 DCGK wurde nicht entsprochen
und wird auch zuktinftig nicht entsprochen. Der
Aufsichtsrat unterstitzt eine ausgewogene Zusam-
mensetzung des Gremiums im Sinne der Empfeh-
lung in Ziffer 5.4.1 Abs. 2 und 3 des Kodex. Eine
Festlegung konkreter Zielvorgaben ist nach Auffas-
sung des Aufsichtsrats weiterhin nicht sachgerecht,
da Uber die Kandidatenvorschlage jeweils im Einzel-
fall unter BerUcksichtigung der zum jeweiligen Zeit-
punkt zur Verfigung stehenden Kandidaten bzw.
Kandidatinnen entschieden werden sollte.

Hinsichtlich der Empfehlung in Ziffer 5.4.1
Abs. 4 DCGK zur Offenlegung bestimmter Umstén-
de bei Wahlvorschlagen des Aufsichtsrats an die
Hauptversammlung sind die Anforderungen des
Kodex unverandert unbestimmt und in ihrer Abgren-
zung und Reichweite unklar. Der Aufsichtsrat hat
sich in der Vergangenheit und wird sich auch zu-
kiinftig bemuhen, den Anforderungen der Ziffer
5.4.1 Abs. 4 des Kodex gerecht zu werden, kann
aber angesichts der Unbestimmtheit, unklaren
Reichweite und Abgrenzung der Empfehlung nicht
ausschlieBen, dass dieser Empfehlung in der Ver-
gangenheit nicht voll entsprochen wurde bzw. zu-
klinftig nicht voll entsprochen wird. Deshalb wird
vorsorglich eine Abweichung erklart.

Mit dem Ausscheiden von Scheich Al-Thani
aus dem Aufsichtsrat zum Ablauf des 24. Mérz 2015
kann der Aufsichtsrat seine bisherige Einschatzung,
dass ihm eine angemessene Anzahl unabhéangiger
Mitglieder angehort, nicht mehr hinreichend rechts-
sicher aufrechterhalten. Sein Nachfolger, Herr Hans-
Peter Porsche, kann im Hinblick auf seine Bezie-
hungen zu der Gesellschaft, deren Organen und
Aktiondren nicht als unabhangig im Sinne von Ziffer
5.4.2 DCGK angesehen werden. Vorsorglich wird
deshalb erklart, dass der Empfehlung gemaB Ziffer
5.4.2 Satz 1 DCGK seit dem 25. Mé&rz 2015 nicht
mehr entsprochen wurde und auch zukinftig nicht
entsprochen wird. Mit der Bestellung von Herrn
Hans-Peter Porsche wurde die Besetzung der An-
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teilseignerseite des Aufsichtsrats wiederhergestellt,
die vor einer Beteiligung von Qatar am Kreis der
Stammaktionére bestanden hat.

Der Empfehlung zur Nachhaltigkeit der Auf-
sichtsratsverglitung in Ziffer 5.4.6 Abs. 2 DCGK
wurde nicht entsprochen und wird auch zukiinftig
nicht entsprochen. Unter Bertcksichtigung der
vornehmlich Gberwachenden Tatigkeit des Auf-
sichtsrats, die nach gemeinsamer Auffassung des
Vorstands und des Aufsichtsrats die Gefahr kurzfris-
tigen Handelns begrenzt erscheinen Iasst, enthalt
die derzeitige erfolgsorientierte Vergitung eine
ausreichende Nachhaltigkeitskomponente.

Der Empfehlung in Ziffer 6.3 DCGK zur Anga-
be von durch Organmitglieder an der Gesellschaft
gehaltenen Aktien wurde nicht entsprochen und
wird auch zukuinftig nicht entsprochen. Stimm-
rechtsmitteilungen unserer Aktionare nach dem
Wertpapierhandelsgesetz werden wie von diesem
Gesetz vorgeschrieben von der Porsche Automobil
Holding SE veréffentlicht. Mitteilungen tber Erwerb
und VerauBerung von Porsche Vorzugsaktien durch
Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder geman
§ 15a Wertpapierhandelsgesetz werden verdffent-
licht, soweit dies § 15a Wertpapierhandelsgesetz
vorschreibt. Eine dariiber hinausgehende Veroffent-
lichung der von Organmitgliedern an der Gesell-
schaft gehaltenen Aktien und sich darauf beziehen-
der Finanzinstrumente ist bisher nicht erfolgt und
wird auch in Zukunft nicht erfolgen, da die von uns
vollumfanglich eingehaltenen Veroéffentlichungs-
pflichten nach unserer Auffassung gentigen, um den
Kapitalmarkt und insbesondere unsere Aktionéare
ausreichend zu informieren.

Wortlaut der Aktualisierung der Erkldrung des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche
Automobil Holding SE zu den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex“ gemaB § 161 Abs. 1 AktG
vom Dezember 2015

Die Erklarung des Vorstands und des Aufsichtsrats
der Porsche Automobil Holding SE zu den Empfeh-
lungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ geméaB § 161 Abs. 1
AktG aus Mai 2015 wird wie folgt aktualisiert:

Der Aufsichtsrat der Porsche Automobil
Holding SE hat Dr. Manfred Ddss zum 1. Januar
2016 in den Vorstand der Gesellschaft berufen. Er
wird dort das Ressort Recht und Compliance ver-
antworten. Zugleich wird Herr Dr. Ddss die Leitung
der Rechtsabteilung der Volkswagen AG Uiberneh-
men und dort schwerpunktmaBig die Aufklarung der
Dieselthematik betreuen. Uber seine Vergiitung hat
der Aufsichtsrat bislang noch nicht entschieden, da
der Aufsichtsrat sich in seiner nédchsten turnusma-
Bigen Sitzung im Mé&rz 2016 mit dem Vorstandsver-
gutungssystem insgesamt befassen wird. Den Vor-
gaben von Ziff. 4.2.3 Abs. 2 S. 2 DCGK, wonach die
monetaren Teile der Vergltung von Vorstandsmit-
gliedern fixe und variable Bestandteile umfassen
sollen, wird ab dem 1. Januar 2016 nicht entspro-
chen werden.

Der Vorstandsvorsitzende der Gesellschaft
Herr Hans Dieter P6tsch ist am 7. Oktober 2015 aus
dem Vorstand der Volkswagen AG ausgeschieden
und anschlieBend gerichtlich zum Mitglied des
Aufsichtsrats der Volkswagen AG bestellt und vom
Aufsichtsrat der Volkswagen AG zum Vorsitzenden
gewahlt worden. Sein Vorstandsanstellungsvertrag
mit der Volkswagen AG wurde in diesem Zusam-
menhang aufgehoben. Damit erhéalt Herr P6tsch von
der Volkswagen AG keine variable Vergutung mit
mehrjéhriger Bemessungsgrundlage. Von der
Porsche Automobil Holding SE erhélt er nur eine
fixe Grundvergltung. Somit wurde seitdem und wird
den Vorgaben von Ziff. 4.2.3 Abs. 2 S. 2 DCGK nicht
entsprochen.
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Der Aufsichtsrat wird sich in seiner ndchsten
turnusmaBigen Sitzung im Mé&rz 2016 mit dem Vor-
standsvergltungssystem befassen und dabei ent-
scheiden, ob Herrn Pétsch und Herrn Dr. Déss
entsprechend den Vorgaben von Ziff. 4.2.3 Abs. 2
S. 2 DCGK eine variable Vergltung mit mehrjéhriger
Bemessungsgrundlage gewahrt werden soll.

Wortlaut der Aktualisierung der Erklarung des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche
Automobil Holding SE zu den Empfehlungen der
»Regierungskommission Deutscher Corporate
Governance Kodex“ gemaB § 161 Abs. 1 AktG
vom Marz 2016

Die Erklarung des Vorstands und des Aufsichtsrats
der Porsche Automobil Holding SE zu den Empfeh-
lungen der ,,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex“ gemaB § 161 Abs. 1
AktG aus Mai 2015, aktualisiert im Dezember 2015,
wird wie folgt aktualisiert:

Den Vorgaben von Ziff. 7.1.2 DCGK, wonach
der Konzernabschluss binnen 90 Tagen nach Ge-
schaftsjahresende 6ffentlich zugénglich sein soll,
wird flir den Konzernabschluss des Geschaftsjahres
2015 der Porsche Automobil Holding SE nicht ent-
sprochen werden. Die Verdffentlichung des
Konzernabschlusses 2015 der Porsche Automobil
Holding SE wird nicht, wie bisher vorgesehen im
Marz 2016, sondern erst im April 2016 erfolgen.

Die Aufstellung des Jahres- und Konzernab-
schlusses der Porsche Automobil Holding SE hat
sich verschoben, weil, wie von der Volkswagen AG,
Wolfsburg, mitgeteilt, sich die Aufstellung des Jah-
resabschlusses 2015 der Volkswagen AG aufgrund
noch offener Fragestellungen im Zusammenhang
mit den Folgen der Dieselthematik und den daraus
resultierenden Bewertungsfragen verschoben hatte.
Infolge der Kapitalbeteiligung der Porsche Automo-
bil Holding SE an der Volkswagen AG in Héhe von
derzeit 30,8 Prozent und der Bedeutung dieser
Beteiligung fiir die Porsche Automobil Holding SE
ist das Vorliegen des Konzernabschlusses der

Volkswagen AG, dessen Aufstellung ebenfalls ver-
schoben wurde, Voraussetzung fiir die Erstellung
des Jahres- und Konzernabschlusses 2015 der
Porsche Automobil Holding SE.

Porsche Automobil Holding SE
Stuttgart, 25. April 2016

Der Aufsichtsrat Der Vorstand



Porsche SE
Aktie

Aktienmarkte

Die europaischen Aktienméarkte waren im zuriicklie-
genden Boérsenjahr durch eine hohe Volatilitat
gekennzeichnet.

Der Europaische Leitindex EURO STOXX 50
gewann auf Jahressicht rund 3,8 Prozent und
schloss bei 3.268 Punkten. Seinen Hochststand im
Jahresverlauf verzeichnete der Index mit 3.836
Punkten im April, das Jahrestief lag im August bei
rund 2.973 Punkten. Der DAX entwickelte sich mit
10.743 Punkten zum Jahresultimo mit einem Plus von
9,6 Prozent deutlich positiver. In der Spitze erreichte
der deutsche Leitindex im April mit 12.391 Punkten
sein Allzeithoch, fiel danach allerdings wieder zu-
rick. Das Jahrestief lag im September bei 9.325
Punkten.

Die Aktie der Porsche SE folgte in den ersten
sechs Monaten des Jahres zunachst groBtenteils
der Entwicklung des Gesamtmarkts, der von der
expansiven Geldpolitik der Européischen Zentral-
bank und dem daraus resultierenden Niedrigzins-
umfeld gepréagt war. Am 10. April erreichte die
Porsche SE Aktie mit 94,56 Euro ihr Jahreshoch.
Insgesamt verlief der Kurs weitgehend parallel zum
Kurs der Volkswagen Vorzugsaktie. Im Verlauf der
zweiten Jahreshalfte konnte sich die Aktie den
Auswirkungen der Dieselthematik im Volkswagen

Konzern nicht entziehen. Sie schloss zum Jahresul-
timo mit 50,01 Euro um rund 26 Prozent niedriger
als zum Ende des Vorjahres. Den Jahrestiefstkurs
von 34,03 Euro hatte die Aktie am 5. Oktober ver-
zeichnet.

Hauptversammlung 2015

Die ordentliche Hauptversammlung der Porsche
SE fand am 13. Mai 2015 in der Porsche-Arena
und der Hanns-Martin-Schleyer-Halle in Stuttgart
statt. Rund 4.000 Aktionarinnen und Aktionére
nahmen teil. Fiir das Geschaftsjahr 2014 wurde die
Ausschuttung einer Dividende an die Vorzugsakti-
ondre in Héhe von 2,010 Euro je Aktie und an die
Stammaktionére in Hohe von 2,004 Euro je Aktie
beschlossen. Im Vorjahr betrug die Dividende
ebenfalls 2,010 Euro je Vorzugsaktie und 2,004
Euro je Stammaktie. Die Ausschittungssumme
blieb im Vergleich zum Vorjahr mit 614.643.750
Euro konstant.

Den Mitgliedern des Vorstands und des
Aufsichtsrats wurde Entlastung erteilt. Hans-Peter
Porsche, wurde durch die Hauptversammlung in
den Aufsichtsrat gewahit. Er folgte auf Seine
Exzellenz, Scheich Jassim bin Abdulaziz bin Jassim
Al-Thani, der sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung
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zum Ablauf des 24. Méarz 2015 niedergelegt hatte.
Das Amtsgericht Stuttgart hatte Herrn Porsche
bereits am 25. Marz 2015 zum Mitglied des
Aufsichtsrats bestellt.

Kursentwicklung Porsche SE Vorzugsaktie 2015
(Index: 31. Dezember 2014)
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Aktionarsstruktur

Das gezeichnete Kapital der Porsche SE in Form
von nennwertlosen Inhaberaktien setzt sich aus
153.125.000 Stammaktien und 153.125.000 stimm-
rechtslosen Vorzugsaktien zusammen, auf die rech-
nerisch jeweils ein anteiliger Betrag des Grundkapi-
tals in H6he von 1 Euro entfallt.

Basisdaten der Porsche SE Vorzugsaktie

Die Stammaktien werden nach den vorliegen-
den Informationen mittelbar ausschlieBlich von Mit-
gliedern der Familien Porsche und Piéch gehalten.
Mehr als die Halfte der Vorzugsaktien liegt bei insti-
tutionellen Investoren — liberwiegend auBerhalb
Deutschlands. Die im Streubesitz befindlichen Vor-
zugsaktien verteilen sich auf private Anleger, von
denen die meisten ihren Sitz in Deutschland haben.

ISIN

WKN
Borsenkirzel
Borsenplatz
Handelssegment
Sektor

Wichtige Indizes

Gezeichnetes Kapital’
Stiickelung
Aktiengattung

" Davon die Halfte als Stammaktien

DEOOOPAH0038

PAHO003

PSHG_p.DE, PAH3:GR

Alle deutschen Bérsen

General Standard

Automobil

CDAX, General All Share,

Dow Jones Automobile & Parts Titans 30 Index,
MSCI Euro Index, STOXX Europe 600 Index,
STOXX All Europe 800, EURO STOXX Auto & Parts
306.250.000 €

Je 153.125.000 Stamm- und Vorzugsaktien
Nennwertlose Inhaberaktien
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Investor Relations-Aktivitaten

Im Geschéftsjahr 2015 hat die Porsche SE ihre
Investoren auf regelmaBig stattfindenden Kapital-
marktkonferenzen und Roadshows informiert.

Privatanleger hatten im zurtickliegenden Jahr
die Mdglichkeit, sich auf einer ganzen Reihe von
Anlegerveranstaltungen in Deutschland ein persén-
liches Bild Uber die Entwicklung der Porsche SE zu
machen und Fragen zu stellen.

Kennzahlen der Porsche SE Aktie

Uber das gesamte Jahr hinweg beantwortete

Porsche SE Aktie

die Abteilung Investor Relations zahlreiche, per
Mail, Post oder Telefon eingehende Anfragen von
privaten und institutionellen Investoren sowie

Analysten. Schwerpunkte der Fragen bildeten dabei

unter anderem der aktuelle Stand der juristischen
Auseinandersetzungen, die Investitionsstrategie
sowie jeweils aktuelle Entwicklungen.

Die Investor Relations App erganzt die um-
fangreichen Informationen auf der Unternehmens-

website www.porsche-se.com und ermdglicht den
direkten Zugriff auf alle Finanzpublikationen.

2015
Jahresschlusskurs! € 50,01
Jahreshochstkurs' € 94,56
Jahrestiefstkurs! € 34,03
Anzahl ausgegebene Stammaktien
(31. Dezember) 153.125.000
Anzahl ausgegebene Vorzugsaktien
(31. Dezember) 153.125.000
Marktkapitalisierung (31. Dezember)? € 15.315.562.500
Ergebnis je Stammaktie® € -0,90
Ergebnis je Vorzugsaktie® € -0,89
Dividende je Stammaktie € 1,0045
Dividende je Vorzugsaktie € 1,010°

Vorzugsaktie im Xetra-Handel

~

Unverwassert und verwassert

[N

Vorschlag an die Hauptversammlung der Porsche SE

Annahme: Stammaktien mit dem Marktpreis der Vorzugsaktien bewertet

2014

67,16
82,15
57,28

153.125.000

1563.125.000
20.567.750.000
9,90*

9,914

2,004

2,010

Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8

2013

75,66
75,88
52,73

1563.125.000

153.125.000
23.170.875.000
7,86

7,87

2,004

2,010
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Grundlagen des
Konzerns

Die Porsche Automobil Holding SE (,,Porsche SE“
oder ,Gesellschaft®) als oberstes Mutterunterneh-
men des Porsche SE Konzerns ist eine Europaische
Aktiengesellschaft und hat ihren Firmensitz am
Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland.
Zum 31. Dezember 2015 beschéftigte der Porsche
SE Konzern 32 Mitarbeiter (31. Dezember 2014:

31 Mitarbeiter).

Die Geschéftstatigkeit des Porsche SE
Konzerns besteht im Wesentlichen im Halten und
Verwalten von Beteiligungen. Die Lageberichte flr
die Porsche SE und fir den Porsche SE Konzern
sind in diesem Bericht zusammengefasst.

Beteiligungsmanagement der Porsche SE

Die Porsche SE ist eine Holdinggesellschaft. Sie
hélt die Mehrheit der Stammaktien an der Volkswa-
gen Aktiengesellschaft, Wolfsburg (,,Volkswagen
AG“, ,Volkswagen“ oder ,,VW*), einem der weltweit
fihrenden Automobilhersteller. Der Volkswagen
Konzern besteht aus zwéIf Marken aus sieben
europdischen Staaten: Volkswagen Pkw, Audi,
SEAT, SKODA, Bentley, Bugatti, Lamborghini,
Porsche, Ducati, Volkswagen Nutzfahrzeuge,
Scania und MAN. Die Porsche SE halt des Weiteren
Anteile an dem US-amerikanischen Technologieun-
ternehmen INRIX Inc., Kirkland, Washington/USA
(»,INRIX®). INRIX nimmt eine weltweit fihrende

Position im Bereich Connected-Car-Dienstleistun-
gen und Echtzeitverkehrsinformationen ein.

Neben diesen Investments plant die Porsche SE,
weitere strategische Beteiligungen zu erwerben. Vor-
rangige Investitionskriterien fir kiinftige Beteiligungen
sind der Bezug zur automobilen Wertschdpfungsket-
te sowie ein Uberdurchschnittliches Wachstumspo-
tenzial basierend auf makro6konomischen sowie
daraus abgeleiteten branchenspezifischen Trends.

Die automobile Wertschopfungskette umfasst
dabei die gesamte Bandbreite von Basistechnolo-
gien zur Unterstitzung des Entwicklungs- und Pro-
duktionsprozesses bis hin zu fahrzeug- und mobili-
tatsbezogenen Dienstleistungen. Zu den relevanten
Makro-Trends z&hlen beispielsweise Nachhaltigkeit
und Ressourcenschonung, demografischer Wandel,
Urbanisierung sowie die zunehmende Vernetzung in
der automobilen Welt. Daraus abgeleitete bran-
chenspezifische Trends sind unter anderem neue
Werkstoffe und Antriebskonzepte, kiirzere Produkt-
lebenszyklen sowie steigende Kundenanforderun-
gen an Sicherheit und Konnektivitat.

Der Investitionsfokus der Porsche SE liegt da-
her auf Unternehmen, die diese Kriterien erflllen
und zum Ziel einer nachhaltigen Wertsteigerung
beitragen. Neue Beteiligungsmdglichkeiten werden
fortlaufend gepriift.
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Steuerungs- und Kennzahlensystem Im Jahresverlauf werden die Entwicklungen
Oberstes Unternehmensziel der Porsche SE ist die  der Indikatoren kontinuierlich verfolgt und in Form
Beteiligung an Unternehmen, die mittel- und lang- von regelmaBigen Berichten dem Vorstand und
fristig zur Profitabilitdt des Porsche SE Konzerns Aufsichtsrat zur Verfligung gestellt. Die Berichter-
beitragen, bei gleichzeitiger Sicherstellung der stattung umfasst insbesondere Monatsabschlisse
Liquiditat. Diesen Unternehmenszielen entspre- fur den Porsche SE Konzern sowie monatliche
chend stellen das Ergebnis und die Liquiditat die Risikoberichte.

maBgeblichen SteuerungsgréBen im Porsche SE
Konzern dar.

Als finanzieller Indikator fir das Ergebnis wird
fur den Porsche SE Konzern das Ergebnis nach
Steuern zugrunde gelegt. Fir die SteuerungsgréBe
Liquiditat wird entsprechend die Nettoliquiditat
Uberwacht und gesteuert. Diese ergibt sich defini-
tionsgemaB aus den flissigen Mitteln, Termingeldern
und Wertpapieren abziglich der Finanzschulden.

Der im Porsche SE Konzern implementierte
Planungs- und Budgetierungsprozess ist so ausge-
staltet, dass das Management seine Entscheidungen
auf Basis der Entwicklung dieser Indikatoren treffen
kann. Im Rahmen der Planung werden jahrlich in
Abstimmung mit sémtlichen Fachbereichen die Kos-
ten im Zusammenhang mit dem Halten und Verwal-
ten der Beteiligungen auf Ebene der Porsche SE
budgetiert und unter Beriicksichtigung der jeweiligen
Planungen der gehaltenen Beteiligungen eine inte-
grierte mehrjahrige Planung der Ertrags-, Finanz- und
Vermoégenslage des Porsche SE Konzerns abgeleitet.
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Wesentliche Ereignisse und
Entwicklungen im Porsche SE Konzern

Abgasthematik auf Ebene des

Volkswagen Konzerns

Am 18. September 2015 informierte die US-
amerikanische Umweltbehérde Environmental
Protection Agency (EPA) in einer ,,Notice of Violati-
on“ die Offentlichkeit, dass bei Abgastests an be-
stimmten Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Volks-
wagen Konzerns UnregelmaBigkeiten bei Stickoxid
(NOx)-Emissionen festgestellt wurden. Volkswagen
wird vorgeworfen, bei bestimmten Vierzylinder-
Dieselmotoren der Baujahre 2009 bis 2015 im Prif-
standsbetrieb mittels einer nicht angegebenen
Motorsteuerungssoftware die US-amerikanischen
Vorgaben zu NOx-Emissionen umgangen zu haben,
um die Zulassungsbedingungen zu erfiillen. Die
Umweltbehérde des US-Bundesstaates Kalifornien
California Air Resources Board (CARB) kiindigte im
gleichen Zusammenhang eigene Untersuchungen
an. Im Zuge der Veroffentlichungen von EPA und
CARB nahmen Behdrden weltweit in weiteren
Rechtsordnungen ihre eigenen Untersuchungen auf
(sogenannte ,Dieselthematik®). Die Porsche SE ist
als Mehrheitsaktionar von dieser Thematik insbe-
sondere im Rahmen ihres Ergebnisses aus at Equity
bewerteten Anteilen betroffen. Des Weiteren ist die
anteilige Borsenkapitalisierung ihrer Beteiligung an

der Volkswagen AG durch die sich hieraus ergeben-
de Entwicklung des Aktienkurses der Volkswagen
Stamm- und Vorzugsaktien beeinflusst. Trotz des
Rickgangs der anteiligen Bdrsenkapitalisierung
ergab sich auf Grundlage der Ertragserwartungen
auch unter Beriicksichtigung der Dieselthematik
kein Wertminderungsbedarf fir die Beteiligung an
der Volkswagen AG. Jedoch sind insbesondere bei
einem Anstieg der Kosten zur Bewaltigung der
Dieselthematik Auswirkungen auf die Werthaltigkeit
der Beteiligung moglich. Aus dieser Thematik resul-
tierende Rechtsrisiken kdnnen sich ebenfalls auf die
Porsche SE auswirken. SchlieBlich kénnen sich
Folgewirkungen auf die Dividendenpolitik der
Volkswagen AG und somit auf die Mittelzuflisse auf
Ebene der Porsche SE ergeben. Zu Einzelheiten
diesbeziglich verweisen wir auf die Ausfihrungen
zu den wesentlichen Ereignissen im Volkswagen
Konzern, auf die Erlauterungen zur Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage, auf das Kapitel ,,Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklungen“ sowie auf
das Kapitel ,,Ausblick”. Der Vorstand der Porsche
SE bekennt sich unverandert zur Rolle der Gesell-
schaft als langfristig orientierter Ankeraktionar der
Volkswagen AG und ist auch weiterhin vom Wert-
steigerungspotenzial des Volkswagen Konzerns
Uberzeugt.
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Verdanderungen im Anteilsbesitz der

Porsche SE an der Volkswagen AG

Die Porsche SE hat sich Ende September 2015 mit
der Suzuki Motor Corporation, Shizuoka/Japan Utber
den auBerborslichen Erwerb von 1,5 % der Stamm-
aktien der Volkswagen AG geeinigt. Die Beteiligung
der Porsche SE an der Volkswagen AG stieg damit
von 50,7 % auf 52,2 % der Stammaktien. Der Anteil
am gezeichneten Kapital der Volkswagen AG erhéh-
te sich zum Erwerbszeitpunkt auf 32,4 %.

Anteil an Stammaktien der
Volkswagen AG

52,2 %

Wirtschaftsbericht

Durch die Ausgabe von Vorzugsaktien bis zum
9. November 2015 im Zusammenhang mit von der
Volkswagen AG begebenen Pflichtwandelanleihen
reduzierte sich der Anteil der Porsche SE am ge-
zeichneten Kapital der Volkswagen AG von 32,4 %
auf 30,8 %.

Anteil am Gesamtkapital der
Volkswagen AG

30,8 %
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Wesentliche Entwicklungen und aktueller
Stand in Bezug auf rechtliche Risiken und
Rechtsstreitigkeiten

Die Porsche SE ist seit mehreren Jahren an ver-
schiedenen Klageverfahren beteiligt. Nachfolgend
werden die wesentlichen, das Geschéaftsjahr 2015
betreffenden Entwicklungen in diesen Klageverfah-
ren dargestellt:

Schadensersatzklagen im Zusammenhang

mit dem Vorwurf der Marktmanipulation in
Deutschland und in England

Ende des Jahres 2011 haben sechs Klager aus an-
geblich eigenem Recht und ein Klager aus angeblich
abgetretenem Recht von sechs weiteren Anspruch-
stellern eine Schadensersatzklage gegen die

Porsche SE erhoben, die derzeit beim Landgericht
Hannover rechtshangig ist. Mit dieser Klage wurden
zuletzt Schadensersatzanspriiche wegen angeblicher
Marktmanipulation und angeblicher unzutreffender
Kapitalmarktinformation im Rahmen des Erwerbs der
Beteiligung der Porsche SE an der Volkswagen AG

in Héhe von rund 1,81 Mrd. € (zzgl. Zinsen) geltend
gemacht. In zwei mindlichen Verhandlungen am
6. und 7. Mai 2015 fand eine Beweisaufnahme in
Form der Vernehmung von zwei Zeugen statt. Ter-
mine fUr die Fortsetzung der Beweisaufnahme und

die Vernehmung weiterer Zeugen wurden noch nicht
bestimmt. Die Porsche SE halt die geltend gemach-
ten Anspriiche fir unbegriindet.

Wegen der gleichen angeblichen Anspriiche
haben die vorbezeichneten Klager im September
2013 Klage gegen zwei Mitglieder des Aufsichtsrats
der Porsche SE vor dem Landgericht Frankfurt am
Main eingereicht. Die Porsche SE ist diesem Rechts-
streit auf Seiten der Aufsichtsratsmitglieder als Streit-
helferin beigetreten. Ein Termin zur miindlichen Ver-
handlung fand am 30. April 2015 statt. Durch
Zwischenurteil vom 21. Mai 2015 hat das Gericht
sechs der sieben Klager aufgegeben, eine Prozess-
kostensicherheit zu stellen. Die Porsche SE halt die
Anspriche fir unbegriindet.
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Am 30. April 2013 hat eine Gruppe von Klagern
Klage gegen die Porsche SE beim Landgericht
Stuttgart eingereicht und Schadensersatzanspriiche
wegen angeblicher Marktmanipulation und angebli-
cher unzutreffender Kapitalmarktinformation bei dem
Erwerb der Beteiligung an der Volkswagen AG im Jahr
2008 geltend gemacht. Mit Urteil vom 17. Marz 2014
hatte das Landgericht Stuttgart die Klage abgewiesen.
Vier Kl&ger, die angebliche Schadensersatzanspriiche
in Héhe von rund 177 Mio. € (zzgl. Zinsen) geltend
gemacht hatten, haben keine Berufung eingelegt. Im
Berufungsverfahren beliefen sich die geltend gemach-
ten angeblichen Schadensersatzanspriiche auf rund
1,18 Mrd. € (zzgl. Zinsen). Das Oberlandesgericht
Stuttgart hat die Berufung mit Urteil vom 26. Méarz
2015 zuriickgewiesen und die Klageabweisung durch
das Landgericht Stuttgart damit bestatigt. Die Revi-
sion wurde nicht zugelassen. Gegen die Entscheidung
des Oberlandesgerichts Stuttgart haben alle am Beru-
fungsverfahren beteiligten 19 Klager Nichtzulassungs-
beschwerde zum Bundesgerichtshof eingelegt. Uber
die Nichtzulassungsbeschwerde wurde noch nicht
entschieden. Die Porsche SE hélt die Anspriiche fiir
unbegrindet.

Ende 2011 hat die ARFB Anlegerschutz UG
(haftungsbeschrankt), Berlin, an welche insgesamt 69
Investmentfonds, Versicherungen und sonstige Ge-
sellschaften angeblich Schadensersatzanspriiche in
Hohe von rund 1,92 Mrd. € (zzgl. Zinsen) abgetreten

haben sollen, zwei Klagen beim Landgericht
Braunschweig gegen die Porsche SE erhoben. Die
Klagerin behauptet jeweils, dass die vorbezeichne-
ten Fonds, Versicherungen und sonstigen Gesell-
schaften im Jahr 2008 aufgrund unzutreffender und
unterlassener Kapitalmarktinformation sowie
Marktmanipulation durch die Porsche SE entweder
nicht an Kurssteigerungen der Stammaktien der
Volkswagen AG partizipiert hatten und ihnen
dadurch Gewinne entgangen seien oder Derivatge-
schéfte betreffend Volkswagen Stammaktien einge-
gangen seien und in Folge der Kursentwicklung der
Volkswagen Stammaktie aus diesen Geschéften
Verluste in der geltend gemachten Hohe erlitten
hatten. Die Kl&gerin hat in den mindlichen Verhand-
lungen vor dem Landgericht Braunschweig am

10. Dezember 2014 jeweils einen Musterverfah-
rensantrag nach dem Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetz (KapMuG) gestellt und hilfsweise
Verweisung des Rechtsstreits beantragt. Mit Be-
schliissen vom 4. Marz 2015 hat das Landgericht
Braunschweig die Klagen aufgrund von der Klagerin
geltend gemachter kartellrechtlicher Anspruchs-
grundlagen an das Landgericht Hannover als Kar-
tellgericht verwiesen. Im November 2015 hat die
Klagerin die Klagen erweitert und macht seitdem
angebliche Schadensersatzanspriiche in Hohe von
insgesamt rund 2,7 Mrd. € (zzgl. Zinsen) geltend.
Am 8. Dezember 2015 fand eine mindliche Ver-
handlung vor dem Landgericht Hannover statt.



2 Konzernlagebericht

Die Porsche SE hélt die geltend gemachten An-
spruche flir unbegriindet.

Eine Privatperson hat im August 2012 beim
Landgericht Stuttgart Klage in Héhe von rund
1,3 Mio. € (zzgl. Zinsen) wegen behaupteter Scha-
densersatzanspriiche aufgrund angeblich unzutref-
fender und unterlassener Kapitalmarktinformation
gegen die Gesellschaft erhoben. Nach einer ersten
Verweisung des Rechtsstreits an das Landgericht
Braunschweig und dort durchgefiihrter mindlicher
Verhandlung wurde der Rechtsstreit auf Antrag des
Klagers an die Kartellkammer des fiir Kartellsachen
zusténdigen Landgerichts Hannover verwiesen. Der
Klager hat mit Schriftsatz vom 18. Februar 2015
einen Musterverfahrensantrag nach dem KapMuG
gestellt. Am 8. Dezember 2015 fand eine miindliche
Verhandlung vor dem Landgericht Hannover statt.
Die Porsche SE halt den Anspruch fir unbegriindet.

Im September 2012 hat eine weitere Gesell-
schaft beim Landgericht Braunschweig Klage in
Héhe von rund 213 Mio. € (zzgl. Zinsen) gegen die
Porsche SE erhoben. Die Klagerin behauptet,
aufgrund unzutreffender und unterlassener Kapi-
talmarktinformation durch die Porsche SE im Jahr
2008 Optionsgeschéfte betreffend Stammaktien der
Volkswagen AG eingegangen und in Folge der
Kursentwicklung Verluste in der geltend gemachten
Hoéhe erlitten zu haben. Mit Beschluss vom 10. Juni
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2015 hat das Landgericht Braunschweig die Klage
aufgrund von der Klagerin geltend gemachter kar-
tellrechtlicher Anspruchsgrundlagen an das Landge-
richt Hannover als Kartellgericht verwiesen. Die
Porsche SE hélt den geltend gemachten Anspruch
fur unbegrindet.

Im Mérz 2015 haben 32 Gesellschaften
(Hedgefonds, Pensionsfonds und sonstige Invest-
mentfonds) eine Schadensersatzklage gegen die
Porsche SE vor dem Landgericht Braunschweig
erhoben. Die Klager machen angebliche Schadens-
ersatzanspriche in Héhe von insgesamt rund
507 Mio. € (zzgl. Zinsen) wegen angeblich unzutref-
fender und unterlassener Kapitalmarktinformation
geltend und haben einen Musterverfahrensantrag
nach dem KapMuG gestellt. Mit Beschluss vom
10. Juni 2015 hat das Landgericht Braunschweig
die Klage aufgrund von den Klagern geltend ge-
machter kartellrechtlicher Anspruchsgrundlagen an
das Landgericht Hannover als Kartellgericht verwie-
sen. Im November 2015 haben die Kléager die Klage
erweitert und machten angebliche Schadensersatz-
anspriiche in Héhe von insgesamt rund 703 Mio. €
(zzgl. Zinsen) geltend. Am 8. Dezember 2015 fand
eine mindliche Verhandlung vor dem Landgericht
Hannover statt. Das Landgericht Hannover hat am
12. Januar 2016 durch Zwischenurteil 25 der 32
Kléger aufgegeben, eine Prozesskostensicherheit zu
stellen. Mit Schreiben vom 3. Mérz 2016
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haben zwei Klagerinnen die Klage zuriickgenommen.

Die Gesamtklagesumme nach dieser Klagertick-
nahme betrégt 658 Mio. € (zzgl. Zinsen). Die
Porsche SE hélt die Anspriiche fir unbegriindet.

Das Landgericht Hannover hat am 13. April
2016 im Hinblick auf die vorgenannten KapMuG-
Antrage einen Vorlagebeschluss verkiindet, mit dem
es insgesamt 83 von den Klagern geltend gemachte
Feststellungsziele dem Oberlandesgericht Celle zur
Entscheidung vorlegt. Zugleich hat es fiur alle vor dem
Landgericht Hannover gegen die Porsche SE anhan-
gigen Verfahren angekiindigt, Uber deren Aussetzung
wegen etwaiger Vorgreiflichkeit der Entscheidung des
Oberlandesgerichts Celle zu entscheiden. Etwaige
Aussetzungsentscheidungen des Landgerichts
Hannover kdnnen mit der sofortigen Beschwerde zum
Oberlandesgericht Celle angefochten werden.

Im Januar 2013 hatte eine weitere Privatper-
son ihren zuvor durch Mahnbescheid geltend ge-
machten Schadensersatzanspruch wegen angeblich
unzutreffender und unterlassener Kapitalmarktin-
formation in Hohe von rund 130.000 € (zzgl. Zinsen)
begriindet und war damit in das Streitverfahren
eingetreten. Das Landgericht Braunschweig hat mit
Urteil vom 30. Juli 2014 die Klage abgewiesen. Die
hiergegen eingelegte Berufung des Klégers hat das
Oberlandesgericht Braunschweig mit Urteil vom
12. Januar 2016 zuriickgewiesen und die

Klageabweisung durch das Landgericht Braun-
schweig bestatigt. Das Urteil ist rechtskraftig.

Am 7. Juni 2012 hat die Porsche SE beim
Landgericht Stuttgart Klage gegen zwei Gesell-
schaften eines Investmentfonds auf Feststellung
des Nichtbestehens angeblicher Anspriiche in Hohe
von rund 195 Mio. US-$ eingereicht. Der Investment-
fonds hatte auBergerichtlich behauptet, die
Porsche SE habe im Rahmen des Erwerbs ihrer
Beteiligung an der Volkswagen AG wahrend des
Jahres 2008 falsche und irrefiihrende Angaben ge-
macht, und Klage vor einem englischen Gericht an-
gedroht. Am 18. Juni 2012 hat der Investmentfonds
Klage gegen die Porsche SE beim Commercial Court
in England eingereicht. Das englische Verfahren
wurde am 6. Marz 2013 auf beiderseitigen Parteian-
trag ausgesetzt, bis in dem beim Landgericht
Stuttgart begonnenen Verfahren rechtskréftig Gber die
Frage entschieden wurde, welches Gericht das zuerst
angerufene Gericht ist. Das Landgericht Stuttgart hat
mit Beschluss vom 24. Juli 2013 festgestellt, dass das
Landgericht Stuttgart das zuerst angerufene Gericht
ist. Gegen diese Entscheidung des Landgerichts
Stuttgart hat eine der Beklagten das Rechtsmittel der
sofortigen Beschwerde eingelegt. Mit Beschluss vom
28. November 2013 hat das Landgericht Stuttgart der
Beschwerde nicht abgeholfen und die Beschwerde
dem Oberlandesgericht Stuttgart zur Entscheidung
vorgelegt. Mit Beschluss vom 30. Januar 2015 hat
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das Oberlandesgericht Stuttgart die sofortige Be-
schwerde zurtckgewiesen. Die Beklagte hat Rechts-
beschwerde zum Bundesgerichtshof eingelegt. Uber
die Rechtsbeschwerde wurde noch nicht entschieden.
Die Porsche SE hélt die in England erhobene Klage
fur unzulédssig und die geltend gemachten Anspriiche
flr unbegrindet.

Im Herbst 2015 hat eine Privatperson auBer-
gerichtlich angebliche Schadensersatzanspriche in
Hoéhe von rund 16.000 € (ohne Zinsen) wegen an-
geblicher Marktmanipulation im Zusammenhang mit
dem Aufbau der Beteiligung an der Volkswagen AG
gegen die Porsche SE geltend gemacht. Die
Porsche SE halt die geltend gemachten Anspriiche
fur unbegriindet und hat sie zurlickgewiesen.

Aktienrechtliche Streitigkeiten

Ein Aktiondr hat Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage
gegen die Beschllsse der ordentlichen Hauptver-
sammlung vom 30. April 2013 Uber die Entlastung
von Vorstand und Aufsichtsrat fir das Geschéftsjahr
2012, die Wahl von funf Personen zu Mitgliedern
des Aufsichtsrats sowie die Ablehnung des Antrags
auf Abwahl des Versammlungsleiters beim Landge-
richt Stuttgart eingereicht. Mit Urteil vom 23. Sep-
tember 2014 hat das Landgericht Stuttgart die
Klage abgewiesen. Der Aktionar hat gegen das
Urteil Berufung eingelegt. Mit Urteil vom 8. Juli 2015
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hat das Oberlandesgericht Stuttgart die Berufung
des Aktionars zuriickgewiesen und die Klageabwei-
sung durch das Landgericht Stuttgart bestatigt. Die
Revision wurde nicht zugelassen. Der Aktionar hat
gegen die Entscheidung Nichtzulassungsbeschwer-
de beim Bundesgerichtshof eingelegt. Die

Porsche SE hélt die Klage teilweise flr unzuldssig
und jedenfalls fir unbegriindet.

Derselbe Aktionar hat auBerdem gegen Be-
schlisse der ordentlichen Hauptversammlung vom
27. Mai 2014 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage
sowie hilfsweise positive Beschlussfeststellungskla-
ge beim Landgericht Stuttgart eingereicht. Die Kla-
ge richtet sich gegen die Beschlisse Uber die Ent-
lastung von Vorstand und Aufsichtsrat fiir das
Geschéftsjahr 2013 sowie die Ablehnung des An-
trags auf Abwahl des Versammlungsleiters. Ferner
erhebt der Aktionér bezlglich des abgelehnten
Abwabhlantrags hilfsweise positive Beschlussfest-
stellungsklage. Am 22. Marz 2016 fand ein Termin
zur mindlichen Verhandlung vor dem Landgericht
Stuttgart statt. Das Landgericht Stuttgart hat einen
Termin zur Verkiindung einer Entscheidung fir den
7. Juni 2016 bestimmt. Die Porsche SE halt die
Klage teilweise flir unzulassig und jedenfalls flr
unbegriindet.
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AuBerdem hat derselbe Aktionar beim Landge-
richt Stuttgart einen Antrag auf Auskunftserteilung
durch die Porsche SE gestellt. Mit dem Antrag wird
Auskunft auf Fragen begehrt, die in der ordentlichen
Hauptversammlung vom 27. Mai 2014 gestellt wor-
den sind. Am 22. Mérz 2016 fand ein Termin zur
mundlichen Verhandlung vor dem Landgericht
Stuttgart statt. Das Landgericht Stuttgart hat einen
Termin zur Verkiindung einer Entscheidung fir den
7. Juni 2016 bestimmt. Die Porsche SE halt den
Antrag fUr unbegriindet.

Ermittlungs- und Strafverfahren

Im Dezember 2012 wurde gegen die ehemaligen
Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und
Holger P. Harter wegen des Verdachts der informa-
tionsgestutzten Manipulation des Marktes in
Volkswagen Aktien Anklage zur GroBen Wirtschafts-
strafkammer beim Landgericht Stuttgart erhoben.
Den Angeklagten wurde vorgeworfen, in flinf von
ihnen im Zeitraum zwischen 10. Mérz 2008 und

2. Oktober 2008 abgegebenen bzw. veranlassten
offentlichen Erklarungen des Unternehmens in Be-
zug auf den Beteiligungserwerb an der Volkswagen
AG unrichtige Angaben gemacht zu haben. In den
Erkldrungen habe die Porsche SE eine angeblich
bereits feststehende Absicht zur Aufstockung ihrer
Beteiligung auf 75 % des stimmberechtigten Kapi-
tals dementiert, obwohl die angeklagten ehemaligen

Vorstandsmitglieder spatestens seit Februar 2008
die Absicht gehabt hatten, die Beteiligung der
Porsche SE an der Volkswagen AG in Vorbereitung
eines Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsver-
trags noch im ersten Quartal 2009 auf 75 % des
stimmberechtigten Kapitals zu erhéhen. Am 10. Juni
2015 hatte die Staatsanwaltschaft Stuttgart eine
weitere Anklage gegen die beiden ehemaligen Vor-
standsmitglieder nachgeschoben, welche die Pres-
semitteilung der Porsche SE vom 26. Oktober 2008
zum Gegenstand hat. Die Staatsanwaltschaft erhob in
dieser Anklage den Vorwurf, die Pressemitteilung vom
26. Oktober 2008 sei irrefiihrend gewesen, weil sie
suggeriert habe, dass in Zukunft nur noch einige
wenige Volkswagen Stammaktien auf dem Markt
erhéltlich sein wirden, womit eine dauerhafte Markt-
enge vorgespiegelt worden sei. Ferner erhob die
Staatsanwaltschaft den Vorwurf, die Pressemittei-
lung enthalte eine an Leerverkaufer von Volkswagen
Stammaktien gerichtete Kaufempfehlung zum Er-
werb von Volkswagen Stammaktien unter Vorschit-
zung angeblicher Uneigennitzigkeit bzw. Verschleie-
rung angeblicher Eigennitzigkeit. Beide Anklagen
wurden zur Hauptverhandlung zugelassen. Das
Landgericht Stuttgart hatte die Verfahren zum Zwe-
cke gemeinsamer Verhandlung verbunden. Auf An-
trag der Staatsanwaltschaft Stuttgart hatte das
Landgericht Stuttgart die Nebenbeteiligung der
Porsche SE angeordnet. Die Hauptverhandlung hatte
am 22. Oktober 2015 begonnen und endete am
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18. Mérz 2016 mit der Verkiindung des Urteils. Das
Landgericht Stuttgart hat die beiden friiheren Vor-
standsmitglieder der Porsche SE von den Anklage-
vorwdrfen in allen Punkten aus tatsachlichen Griin-
den frei gesprochen. Den Antrag der Staatsanwalt-
schaft Stuttgart auf Verhdngung einer GeldbuBe in
Héhe von 807 Mio. € gegen die Porsche SE hat das
Landgericht Stuttgart infolgedessen ebenfalls abge-
lehnt. Nach Uberzeugung der Kammer waren die
angeklagten sechs Verlautbarungen im Zeitraum
vom 10. Mérz 2008 bis 26. Oktober 2008 weder
unrichtig, noch irrefihrend oder sonst tduschend.
AuBerdem sei nicht belegt, dass die den Anklagen
zu Grunde liegenden sechs Verlautbarungen tat-
sdchlich auf den Borsenkurs der Stammaktien der
Volkswagen AG eingewirkt haben bzw. dass - be-
zogen auf die angeblichen ,Dementis“ vom

10. Mérz bis 2. Oktober 2008 - sie auch nur geeig-
net waren, auf den Borsenkurs einzuwirken. Die
Strafkammer sieht nach dem Ergebnis der Haupt-
verhandlung im Hinblick auf die ersten finf Verlaut-
barungen vom 10. Mé&rz 2008 bis 2. Oktober 2008
keinerlei Beleg dafir, dass die angeklagten Vor-
standsmitglieder bereits vor oder in diesem Zeit-
raum den Beschluss gefasst hétten, 75 % des
Stammkapitals an der Volkswagen AG zu erwerben.
Es habe insbesondere keinen geheimen Plan der
Angeklagten und keine wahrheitswidrigen Dementis
in den angeklagten Verlautbarungen gegeben. Im
Hinblick auf die Pressemeldung vom 26. Oktober
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2008 habe die Beweisaufnahme ergeben, dass die
Angeklagten den Kapitalmarkt weder in die Irre
geflhrt noch sonst getduscht haben. Insbesondere
habe entgegen dem Anklagevorwurf kein kiindi-
gungsbedingtes Zusammenbrechen der von der
Porsche SE aufgebauten Optionspositionen gedroht.
Auch dass sinkende Kurse ,,absehbar” gewesen
und hierdurch Liquiditatsprobleme bei der Porsche
SE ausgel6st worden wéren, habe nach der Haupt-
verhandlung keinen Beleg gefunden. Es hétten auch
keine Probleme bestanden etwa hinsichtlich der
Risikotragféhigkeit einer an dem Optionsaufbau
beteiligten Bank. Zudem habe die Beweisaufnahme
den weitergehenden Anklagevorwurf, wonach die
Angeklagten mit der Pressemeldung Eigeninteres-
sen verschwiegen und eine Kaufempfehlung abge-
geben hatten, nicht bestétigt. Das Urteil ist nicht
rechtskréaftig. Die Staatsanwaltschaft Stuttgart hat
Revision zum Bundesgerichtshof eingelegt. Die
schriftlichen Urteilsgriinde liegen noch nicht vor. Die
Revision ist spatestens binnen eines Monats nach
Zustellung der schriftlichen Urteilsgriinde zu be-
griinden. Unterbleibt die Begrliindung, wird die
Revision als unzuléssig verworfen.

Im Februar 2013 wurde bekannt, dass die
Staatsanwaltschaft Stuttgart gegen samtliche
Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE aus dem
Jahr 2008 und einen ehemaligen Mitarbeiter ein
Ermittlungsverfahren wegen des Verdachts der
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gemeinschaftlichen Beihilfe zu den mit der Ankla-
geschrift vom 17. Dezember 2012 den Herren

Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter vor-
geworfenen Marktmanipulationshandlungen durch
Unterlassen eingeleitet hat. Gegen den ehemaligen
Mitarbeiter wurde am 7. August 2015 Anklage beim
Landgericht Stuttgart wegen des Vorwurfs der Bei-
hilfe zur gemeinschaftlichen Marktmanipulation
erhoben. Uber die Eréffnung des Hauptverfahrens
wurde noch nicht entschieden. Das Ermittlungsver-
fahren gegen die Aufsichtsratsmitglieder wurde laut
Pressemitteilung der Staatsanwaltschaft Stuttgart
vom 17. August 2015 gemaB § 170 Abs. 2 StPO
mangels hinreichenden Tatverdachts eingestellt. Die
Auswertung samtlicher Beweismittel habe keine

tatsachlichen Anhaltspunkte daflr erbracht, dass
die Mitglieder des Aufsichtsrats unmittelbar oder
mittelbar an der Abgabe der verfahrensgegenstand-
lichen Erklarungen als Téater beteiligt waren. Die
Ermittlungen hatten auch keine tatséchlichen An-
haltspunkte fir aktive Teilnahmehandlungen der
Aufsichtsratsmitglieder als Anstifter oder Gehilfen
ergeben.

Die Porsche SE hélt sdmtliche in den vorste-
henden Ermittlungs- und Strafverfahren erhobenen
Vorwdrfe fir unbegriindet.
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Sonstige Klageverfahren und rechtliche Risiken
Im Zusammenhang mit der Abgas- bzw. Dieselthematik
(siehe dazu die ausfiihrliche Darstellung im Abschnitt
»Die Abgasthematik” im Kapitel ,,Wesentliche Ereignis-
se im Volkswagen Konzern“) sind gegen die Porsche
SE folgende Anspriiche geltend gemacht worden:

Im Oktober 2015 hat eine Minderheitsaktiona-
rin der Volkswagen AG beim Landgericht Miinchen I
eine (Teil-)Klage gegen die Porsche SE auf Zahlung
von Schadensersatz in Hoéhe von 10.000 € (zzgl.
Zinsen) an die Volkswagen AG erhoben. Gegenstand
der Klage sind angebliche Schaden, welche der
Volkswagen AG und ihren Minderheitsaktionaren im
Zusammenhang mit der Dieselthematik entstanden
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sein sollen und welche die Porsche SE veranlasst
haben soll. Ein Termin zur miindlichen Verhandlung
Uber die Zuléssigkeit der Klage fand am 21. April 2016
statt. Das Landgericht Minchen Il hat einen Termin zur
Verklindung einer Entscheidung Uber die Zulassigkeit
der Klage fiir den 12. Mai 2016 bestimmt. Die Porsche
SE halt die Klage fiir unzulassig und unbegriindet.

Im November 2015 hat ein Kaufer eines
Volkswagen- und eines Audi-Dieselfahrzeugs im
US-Bezirksgericht fiir den Eastern District of
Michigan unter anderem gegen die Volkswagen AG
und die Porsche SE eine Sammelklage erhoben. Der
Kl&ger tragt vor, eine landesweite Gruppe von US-
amerikanischen Kaufern zu vertreten, und behauptet,
die Beklagten hétten Verbraucher auf betriigerische
Weise veranlasst, Volkswagen-, Audi- und Porsche-
Dieselfahrzeuge zu kaufen, die verbotene Abschalt-
vorrichtungen eingebaut haben, um die US-
amerikanischen Emissionsstandards zu umgehen,
und die nicht die beworbene Leistung erbréchten.
Der Klager behauptet, dass sich der Wert dieser
Fahrzeuge gemindert habe und begehrt erhebliche
Schadensersatzzahlungen fir die Sammelklager,
einschlieBlich Strafschadensersatz und Schadenser-
satz in dreifacher H6he nach US-amerikanischem
Recht. Zudem verlangt der Klager unter anderem
eine gerichtliche Anordnung in Form eines Fahrzeug-
rickkaufprogramms, eines Fahrzeugruckrufs
und/oder einer Rlckerstattung des Kaufpreises. Die
Klage ist zum US-Bezirksgericht fiir den Northern
District of California zwecks gemeinsamer auBerge-
richtlicher Verhandlung zusammen mit anderen Ver-
fahren, die ahnliche Anspriiche betreffen, verwiesen
worden. Am 22. Februar 2016 haben andere Klager in
dem bundesstaatenibergreifenden Verfahren drei
konsolidierte und geéanderte Klageschriften fur
Gruppen von Kaufern (zu der auch der Klager aus
dem Verfahren gegen die Porsche SE vor dem US-
Bezirksgericht fir den Eastern District of Michigan
gehort), Vertriebshéndlern und Gebrauchtwagen-
handlern als mégliche Sammelklager eingereicht. Die
Porsche SE ist nicht als Beklagte in einer dieser drei
Klageschriften benannt und halt in jedem Fall alle
gegen sie vorgebrachten Anspriiche fir unbegriindet.



Seit Oktober 2015 haben 14 Personen, die
noch keine Klage erhoben haben, auBergerichtlich
angebliche Schadensersatzanspriiche im
Zusammenhang mit der Dieselthematik gegen die
Porsche SE geltend gemacht. Die angeblichen
Anspriiche sind zum Teil nicht beziffert. Soweit die
angeblichen Anspriiche von den Anspruchstellern
beziffert werden, belaufen sie sich auf insgesamt
155.304,95 € (ohne Zinsen). Die Anspruchsteller
behaupten, vor dem 6ffentlichen Bekanntwerden
der Dieselthematik Vorzugsaktien der Porsche SE
erworben zu haben, welche nach dem Bekannt-
werden im September 2015 an Wert verloren hat-
ten. Die Anspruchsteller begehren den Ersatz des
angeblich erlittenen Schadens aufgrund angeblich
nicht ausreichender oder unterlassener Veréffentli-
chung von Kapitalmarktinformationen durch die
Porsche SE. Die Porsche SE hélt die Anspriiche
fur unbegriindet und hat sie zurlickgewiesen.

Anderung in der Besetzung des Aufsichtsrats
Hans-Peter Porsche, der bereits am 25. Mérz 2015
durch das Amtsgericht Stuttgart zum Mitglied des
Aufsichtsrats bestellt worden war, wurde durch die
Hauptversammlung am 13. Mai 2015 zum Mitglied
des Aufsichtsrats gewahlt. Er folgt auf Seine
Exzellenz Scheich Jassim bin Abdulaziz bin Jassim
Al-Thani, der sein Aufsichtsratsmandat mit Wirkung
zum Ablauf des 24. Mérz 2015 niedergelegt hatte.

Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch legt seine
Aufsichtsratsmandate im Volkswagen

Konzern nieder

Prof. Dr. Ferdinand K. Piéch hat am 25. April 2015
mit sofortiger Wirkung die Niederlegung des
Vorsitzes und der Mitgliedschaft im Aufsichtsrat der
Volkswagen AG und aller anderen Aufsichtsrats-
mandate im Volkswagen Konzern erklart.

Amtsniederlegungen von

Prof. Dr. Martin Winterkorn

Die Porsche SE hat sich mit Prof. Dr. Martin
Winterkorn darliber geeinigt, dass dieser seine
Tatigkeit als Mitglied und Vorsitzender des
Vorstands der Porsche SE zum Ablauf des 31. Okto-
ber 2015 beendet. Bereits am 25. September 2015
hatte Prof. Dr. Winterkorn in seiner Funktion als
Vorstandsvorsitzender der Volkswagen AG die Ver-
antwortung fir die zuvor bekannt gewordenen Un-
regelmaBigkeiten bei der verwendeten Software fiir
bestimmte Dieselmotoren Glbernommen und sein
Amt niedergelegt.

Bestellung von Matthias Miiller in

den Volkswagen Konzernvorstand

Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG hat am
27. Februar 2015 Matthias Midiller, Vorstand fir
Strategie und Unternehmensentwicklung der



2 Konzernlagebericht

Porsche SE, mit Wirkung zum 1. Mérz 2015 zum
Mitglied des Konzernvorstands der Volkswagen AG
mit dem Zusténdigkeitsbereich ,Vorstandsvorsitzen-
der der Dr. Ing. h.c. F. Porsche AG* bestellt. Am

25. September 2015 wurde Herr Miller vom Auf-
sichtsrat der Volkswagen AG mit sofortiger Wirkung
zum Vorstandsvorsitzenden der Volkswagen AG
berufen.

Ubernahme von neuen Funktionen

durch Hans Dieter Pétsch

Hans Dieter Potsch, Finanzvorstand der Porsche
SE, wurde vom Aufsichtsrat mit Wirkung zum

1. November 2015 zum Nachfolger von Prof.

Dr. Winterkorn im Amt des Vorstandsvorsitzenden
der Porsche SE berufen. Herr P6tsch, der seit 2003
auBerdem Finanzvorstand des Volkswagen
Konzerns war, wurde bereits am 7. Oktober 2015 im
Wege der gerichtlichen Ersatzbestellung zum Mit-
glied des Aufsichtsrats der Volkswagen AG bestellt.
Am selben Tag wéhlte ihn der Aufsichtsrat der Volks-
wagen AG mit sofortiger Wirkung zum Vorsitzenden
des Aufsichtsrats. Zum Nachfolger von Herrn Pdtsch
als Mitglied des Vorstands der Volkswagen AG berief
der Aufsichtsrat der Volkswagen AG ebenfalls am

7. Oktober 2015 Herrn Frank Witter, bisher
Vorstandsvorsitzender der Volkswagen Financial
Services AG, Braunschweig.
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Berufung von Dr. Manfred D&ss in den

Vorstand der Porsche SE

Der Aufsichtsrat der Porsche SE hat Dr. Manfred
Déss am 17. Dezember 2015 mit Wirkung zum

1. Januar 2016 in den Vorstand der Gesellschaft
berufen. Er verantwortet dort das Ressort Recht
und Compliance. Dr. Manfred D&ss hatte bereits seit
Mai 2013 als Generalbevollméchtigter die Hauptab-
teilung Recht der Porsche SE geleitet.

Hauptversammlung

Am 13. Mai 2015 fand die ordentliche Hauptver-
sammlung der Porsche SE in Stuttgart statt, an der
rund 4.000 Aktionare teilnahmen. Flr das Ge-
schéftsjahr 2014 wurde die Ausschittung einer
Dividende an die Vorzugsaktionére in Héhe von
2,010 € je Aktie und an die Stammaktionare in Hohe
von 2,004 € je Aktie beschlossen. Im Vorjahr betrug
die Dividende ebenfalls 2,010 € je Vorzugsaktie und
2,004 € je Stammaktie. Die Ausschittungssumme
blieb im Vergleich zum Vorjahr mit 614.643.750 €
unverandert. Vorstand und Aufsichtsrat wurde Ent-
lastung erteilt. Zudem stimmte die Hauptversamm-
lung Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertra-
gen mit den neu gegriindeten Gesellschaften
Porsche Zweite Beteiligung GmbH, Stuttgart,
Porsche Dritte Beteiligung GmbH, Stuttgart, sowie
Porsche Vierte Beteiligung GmbH, Stuttgart, zu.
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Wesentliche Ereignisse im
Volkswagen Konzern

Die Abgasthematik

UnregelmaBigkeiten bei Emissionen

Am 18. September 2015 informierte die US-
amerikanische Umweltbehdrde EPA in einer ,,Notice
of Violation“ die Offentlichkeit, dass bei Abgastests
an bestimmten Fahrzeugen mit Dieselmotoren des
Volkswagen Konzerns UnregelmaBigkeiten bei NOx-
Emissionen festgestellt wurden. Volkswagen wird
vorgeworfen, bei bestimmten Vierzylinder-

e A
Pl 1, 1L o

Dieselmotoren der Baujahre 2009 bis 2015 im Prif-
standsbetrieb mittels einer nicht angegebenen
Motorsteuerungssoftware die US-amerikanischen
Vorgaben zu NOx-Emissionen umgangen zu haben,
um die Zulassungsbedingungen zu erfillen. Die
Umweltbehdrde des US-Bundesstaates Kalifornien
CARB kindigte im gleichen Zusammenhang eigene
Untersuchungen an. Im Zuge der Ver6ffentlichungen
von EPA und CARB nahmen Behdérden weltweit in
weiteren Rechtsordnungen ihre eigenen Untersu-
chungen auf. Volkswagen rdumte am 22. September
2015 offentlich UnregelmaBigkeiten ein.

Am 2. November 2015 gab die EPA ebenfalls in
Form einer ,Notice of Violation“ bekannt, dass auch
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bei der Software von Fahrzeugen mit Dieselmotoren
vom Typ V6 TDI mit 3,0 | Hubraum UnregelmaBig-
keiten aufgedeckt worden seien. Auch in diesem
Zusammenhang kiindigte die CARB eigene Unter-
suchungen an.

AuBerdem ergaben sich im Rahmen der inter-
nen Untersuchungen Anhaltspunkte dafir, dass bei
der Bestimmung des CO»-Wertes fur die Typzulas-
sung von Fahrzeugen in den EU28-Staaten Unre-
gelméBigkeiten zunéchst nicht ausgeschlossen
werden konnten.

Wirtschaftsbericht

Umfangreiche Untersuchungen

durch Volkswagen

Volkswagen hat darauf umfassend reagiert und
treibt die Aufklarung der UnregelmaBigkeiten mit
Hochdruck voran. Hierzu hat das Unternehmen
neben internen auch externe Untersuchungen be-
auftragt. Die externe Untersuchung erfolgt unter
Einbeziehung von externen Rechtsanwaélten in
Deutschland und den USA. Um die Untersuchungen
im Rahmen der Sachverhaltsaufkldrung zu unter-
stutzen, hatte der Konzernvorstand ein zeitlich
begrenztes Kooperationsprogramm fir alle Tarifmit-
arbeiter etabliert.

Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG hat
einen Sonderausschuss gebildet, der sdmtliche
Vorgénge im Zusammenhang mit der Abgasthema-
tik fur den Aufsichtsrat koordiniert. Die Volkswagen
AG hat die US-amerikanische Anwaltskanzlei
Jones Day mit einer sogenannten ,External Inves-
tigation“ beauftragt. Es handelt sich dabei um eine
unabhangige und aufwendige Untersuchung zur
Dieselthematik. Der Aufsichtsrat der Volkswagen
AG tragt dafiir Sorge, dass die Kanzlei ihre Aufkla-
rungsarbeit unabhangig durchfiihren kann. Jones
Day informiert die Gesellschaft laufend tber die
aktuellen Ergebnisse der Untersuchung.

Zudem erstattete die Volkswagen AG im
September 2015 Strafanzeige bei der zusténdigen
Staatsanwaltschaft Braunschweig.

Der Volkswagen Konzern arbeitet mit allen zu-
stédndigen Behérden zusammen, um die Sachverhal-
te vollumfanglich und transparent aufzukléren.
Jones Day unterstitzt die Volkswagen AG bei der
Kooperation mit den Justizbehdérden.

Dieselthematik

Vierzylinder-Dieselmotoren

In seiner Ad-hoc-Mitteilung vom 22. September
2015 informierte der Volkswagen Konzern dartber,
dass Fahrzeuge mit Dieselmotoren vom Typ EA 189
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mit einem Gesamtvolumen von weltweit rund elf
Millionen Fahrzeugen Auffélligkeiten beztglich ihrer
NOx-Emissionen aufweisen. Ursache ist eine inner-
motorische Steuerungssoftware. Diese Fahrzeuge
waren und sind technisch sicher und fahrbereit.

Fur die drei européischen Varianten des
betroffenen Motortyps EA 189 stehen technische
L&sungen bereit, die vom deutschen Kraftfahrtbun-
desamt gegentiber der Volkswagen AG und der
AUDI AG grundsétzlich genehmigt wurden. Die
Konzernmarken SEAT und SKODA haben von den
jeweils zustéandigen Typgenehmigungsbehoérden —
dem spanischen Industrieministerium und der
Vehicle Certification Agency in GroBbritannien —
ebenfalls grundséatzliche Genehmigungen erhalten.
Volkswagen arbeitet nun mit Hochdruck an der
Umsetzung der technischen Losungen, um die
Einhaltung aller gesetzlichen Anforderungen in den
EU28-Staaten sicherzustellen. Der Rickruf der
volumenstéarksten Variante 2,0 | TDI hat bereits im
Januar 2016 begonnen. Voraussichtlich zum Ende
des zweiten Quartals startet der Riickruf des 1,2 |
TDI. Bei diesen Motorvarianten wird ein Software-
Update durchgefihrt. Der Start der Umsetzungs-
phase fiir den 1,6 | TDI ist fUr das dritte Quartal
2016 geplant, da die hier zusatzlich erforderliche
Hardware-Anderung einen zeitlichen Vorlauf bené-
tigt. Bei diesen Motoren mit 1,6 | Hubraum wird vor
dem Luftmassenmesser ein sogenannter Strémungs-

gleichrichter eingesetzt, der die Messgenauigkeit
erhdht und in Kombination mit einer erneuerten
Software die Diesel-Einspritzmenge optimiert.
Nach aktueller Planung wird sich die gesamte
Umsetzung der MaBnahmen mindestens Uber das
volle Kalenderjahr 2016 erstrecken. Die Halter der
betroffenen Fahrzeuge werden von Volkswagen
daruber informiert, wann ihr Wagen das Update und
gegebenenfalls die Hardware-Anderung erhélt.
Volkswagen garantiert, dass die MaBnahmen
kostenlos umgesetzt werden.

Zudem verzichtet die Volkswagen AG gegen-
Uber Fahrzeugkunden auBerhalb der USA und
Kanada ausdrticklich bis zum 31. Dezember 2017
auf die Erhebung der Verjahrungseinrede im Hin-
blick auf etwaige Anspriiche, die im Zusammenhang
mit der in Fahrzeugen mit Motortyp EA 189 einge-
bauten Software bestehen.

In einigen Landern auBerhalb der EU — unter
anderem in der Schweiz, in Australien und in der
Turkei — basiert die nationale Typengenehmigung auf
einer vorherigen Anerkennung der EG/ECE-Typ-
genehmigung. Mit den Behdrden dieser Staaten steht
der Volkswagen Konzern ebenfalls in engem Kontakt,
um entsprechende MaBnahmen abzustimmen.

In Nordamerika sind drei Varianten bestimmter
Vierzylinder-Dieselmotoren betroffen. Aufgrund
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deutlich strengerer NOx-Grenzwerte ist es in den
USA eine groBere technische Herausforderung, die
Fahrzeuge so umzurusten, dass alle gultigen Emis-
sionsgrenzen eingehalten werden. Volkswagen
befindet sich in intensivem Austausch mit den Be-
hérden EPA und CARB zu angemessenen Abhilfe-
maBnahmen. Das Losungskonzept fiir Nordamerika
wird vorgestellt, sobald es mit den zustandigen
Behdrden abgestimmt ist. Die jeweiligen US-
Gesellschaften des Volkswagen Konzerns haben
einen Verkaufsstopp fur alle betroffenen Neuwagen
in den USA und Kanada ausgesprochen.

Aufklédrung bei den Vierzylinder-Dieselmotoren
In die Aufkldrung sind insgesamt rund 450 interne
und externe Experten involviert. Die Untersuchun-
gen erfolgen in einem zweigeteilten Prozess: Die
Konzern-Revision, fir die Experten aus verschiede-
nen Konzernunternehmen zu einer Task Force zu-
sammengezogen wurden, fokussierte sich im Auf-
trag von Aufsichtsrat und Vorstand auf die Priifung
relevanter Prozesse, auf Berichts- und Kontrollsys-
teme sowie die begleitende Infrastruktur. Ihre Er-
kenntnisse stellte die Konzern-Revision den exter-
nen Experten von Jones Day zur Verfiigung. Die
international renommierte Anwaltssozietét ist in
einem zweiten Handlungsstrang von der Volkswa-
gen AG mit der vollstandigen Aufklarung des Sach-
verhalts und der Verantwortlichkeiten beauftragt

Wirtschaftsbericht

worden. Jones Day wird dabei operativ von der
Wirtschaftsprifungsgesellschaft Deloitte unterstitzt.

Die Sonderuntersuchung beinhaltet das
Fihren von Informationsgesprachen mit Mitarbei-
tern und Fiihrungskréften, die von Jones Day als
relevante Informationstrager im Zusammenhang mit
der Dieselthematik identifiziert wurden. Uberdies
wertet Jones Day Dokumente und Daten (beispiels-
weise E-Mails) aus und fuhrt auf der Grundlage von
fur die Aufklarung des Sachverhalts relevanten
Dokumenten Folgegespréche. Zudem werden
etwaige Beziehungen zwischen den verschiedenen
Untersuchungsgebieten analysiert und diesbezligli-
che Sachverhaltserkenntnisse zusammengefihrt.

Nach derzeitigem Erkenntnisstand der
Konzern-Revision gab es in der Vergangenheit neben
individuellem Fehlverhalten auch Prozessdefizite im
Bereich der Technik. Das galt zum Beispiel fir die Test-
und Freigabeprozesse bei den Motorsteuergeréaten, die
nicht dazu geeignet waren, den Einsatz der fraglichen
Software zu verhindern. Die Konzern-Revision hat zu
den Schwachstellen konkrete AbhilfemaBnahmen vor-
geschlagen. Der Fokus liegt hier darauf, Prozesse in der
Technik klarer zu strukturieren und besser zu systemati-
sieren. So werden beispielsweise die Prozesse und
Strukturen zur Freigabe der Software fiir Motorsteuerge-
rate neu ausgerichtet — mit geschérften und verbindlich
fixierten Kompetenzen und Verantwortlichkeiten.
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Eine zentrale Konsequenz, die Volkswagen
bereits aus den Erkenntnissen der Konzern-Revision
gezogen hat, ist eine weitreichende Anderung der
Prifungspraxis. So hat Volkswagen beschlossen,
dass Emissionstests kiinftig grundsétzlich extern
und unabhéangig Uberprift werden. AuBerdem wer-
den stichprobenhafte Real-Life-Tests zum Emissi-
onsverhalten auf der StraBe eingefuhrt.

Weiterhin wurde mit einem neuen Regelungs-
werk zum Vorgehen in der Steuergerate-Software-
Entwicklung, der Emissionstypisierung und dem
Eskalationsmanagement das interne Kontrollsystem
optimiert.

Wahrend die Prozessanalyse der Konzern-
Revision bereits abgeschlossen ist, wird sich die
Arbeit von Jones Day noch deutlich Uber das Jahr
2016 erstrecken. Grund fir die unterschiedliche
Untersuchungsdauer ist zum einen, dass die exter-
nen Ermittler sehr groBe Datenmengen zu sichten
haben: Bis Ende Dezember wurden Uber 100 Tera-
byte gesichert und mehr als 1.500 elektronische
Datentrager von etwa 380 Mitarbeitern eingesam-
melt. Zum anderen geht es bei der Aufkldrung des
Sachverhalts um Verantwortlichkeiten im juristischen
Sinne: Erkenntnisse miissen daher nicht nur plausi-
bel und stimmig, sondern auch gerichtsfest sein.
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Als weitere unmittelbare Folge der bisherigen
Erkenntnisse aus den internen beziehungsweise
externen Untersuchungen wurden Mitarbeiter aus
den betroffenen Bereichen freigestellt.

Auf Basis des bisher gesichteten Materials
konnten der Ursprung der Dieselthematik wie auch
ihre Entwicklung weitgehend nachvollzogen werden.
Ausgangspunkt war riickblickend die strategische
Entscheidung einer groB angelegten Dieseloffensive
in den USA im Jahr 2005. Zu diesem Zweck sollte
mit dem Motortyp EA 189 ein neues Diesel-
Aggregat entwickelt werden, das leistungsstark ist
und zugleich kosteneffizient produziert werden kann.
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Die US-Grenzwerte fir Schadstoffemissionen
sind streng. Nach dem damals strengsten Standard
in den USA durften nur 31 mg/km NOx emittiert
werden — rund ein Sechstel der zu jener Zeit in
Europa gultigen Euro-5-Norm. Bei der Konstruktion
moderner Dieselmotoren stehen Techniker und
Ingenieure vor der Herausforderung, dass MaBnah-
men zur NOx-Reduktion grundsétzlich dazu flhren,
dass bei anderen Parametern (beispielsweise CO,)
Abstriche gemacht werden mussen.

Um diesen Zielkonflikt im Rahmen der Zeit-
und Kostenvorgaben fiir den EA 189 zufriedenstel-
lend zu I&sen, entschloss sich nach bisherigem
Erkenntnisstand in der Folgezeit eine Gruppe von
Personen, die im Einzelnen aktuell noch ermittelt
werden, auf Ebenen unterhalb des Konzern-
Vorstands im Bereich Aggregate-Entwicklung dazu,
die Motorsteuerungssoftware zu verandern. Mit
diesem Eingriff in die Software wurden auf dem
Teststand Abgaswerte erzeugt, die sich signifikant
von den unter realen Fahrbedingungen erzeugten
Werten unterschieden.

AuBerhalb der vorgenannten Gruppe von
Personen hatte nach aktuellem Stand zumindest der
damalige und jetzige Vorstand der Volkswagen AG
zum damaligen Zeitpunkt keine Kenntnis von dem
Einsatz einer unzulédssigen Motorsteuerungssoft-
ware. Auch nach Veréffentlichung der International
Council on Clean Transportation (ICCT)-Studie im
Mai 2014 wurden die Auffélligkeiten nach derzeiti-
gem Erkenntnisstand von den damals zusténdigen
Vorstandsmitgliedern zuné&chst als technisches
Problem betrachtet, welches sich nicht grundlegend
von anderen, in einem Automobilkonzern zum Alltag
gehdrenden, technischen Problemen unterschied.
Bei den in den Folgemonaten durchgefihrten, inter-
nen Abgasmessungen wurden die der ICCT-Studie
zugrunde liegenden Priifanordnungen wiederholt
und die ungewdhnlich hohen NOx-Emissionen be-
stétigt. Dieses Ergebnis wurde der CARB mitgeteilt
und gleichzeitig angeboten, im Rahmen einer ohne-
hin geplanten ServicemaBnahme in den USA eine
Neukalibrierung der Dieselmotoren vom Typ EA 189



vorzunehmen. Diese MaBnahme wurde durch den
Ausschuss fur Produktsicherheit (APS), dem unter
anderem Mitarbeiter der Bereiche Technische Ent-
wicklung, Qualitétssicherung, Vertrieb, Produktion,
Logistik, Beschaffung und Rechtswesen angehdren,
im Rahmen der im Volkswagen Konzern bestehen-
den Prozesse bewertet und beschlossen. Dem APS
kommt im internen Kontrollsystem der Volkswagen
AG somit eine zentrale Rolle zu. Es gibt derzeit
keine belastbaren Erkenntnisse, dass aus dem APS
den fir die Aufstellung des Jahres- und Konzernab-
schlusses 2014 verantwortlichen Personen eine
unzulassige Software-Veranderung als Ursache der
Auffélligkeiten berichtet wurde. Vielmehr war weiter-
hin die Erwartung dieses Personenkreises zum
Zeitpunkt der Aufstellung des Jahres- und Konzern-
abschlusses, dass die Auffélligkeiten im Rahmen
einer FeldmaBnahme mit vergleichsweise geringem
Aufwand zu beheben seien. Nach derzeitigem
Kenntnisstand wurden die konkreten Hintergriinde
der Auffalligkeiten fUr die mit der Sache befassten
Vorstandsmitglieder erst sukzessive deutlich. Erst
im Sommer 2015 wurde belastbar erkannt, dass
Ursache flr die Auffélligkeiten eine Software-
Verénderung war, welche als sogenanntes ,,Defeat
Device" im Sinne des US-amerikanischen Umwelt-
rechts zu qualifizieren ist. Dies mindete in der
Offenlegung des ,Defeat Device® gegenlber der
EPA/CARB am 3. September 2015. Die in der Folge
zu erwartenden Kosten fir den Volkswagen Konzern

(Ruckrufkosten, Nachriistungskosten und Strafzah-
lungen) bewegten sich nach damaliger Einschét-
zung der mit der Sache befassten Vorstandsmitglie-
der nicht in einem grundlegend anderen Umfang
wie in friheren Fallen, in die andere Fahrzeugher-
steller involviert waren, und erschienen deshalb mit
Blick auf die Geschéaftstatigkeit des Konzerns ins-
gesamt beherrschbar. Diese Beurteilung der Volks-
wagen AG fuBte auf der Einschatzung einer in den
USA fiir Zulassungsfragen einbezogenen Anwalts-
sozietat, wonach &hnlich gelagerte Falle in der
Vergangenheit mit den US-Behdrden einvernehm-
lich geldst werden konnten. Erst mit der aus Sicht
von Volkswagen Uberraschenden Veréffentlichung
einer ,,Notice of Violation“ durch die EPA am

18. September 2015 Uber den Sachverhalt und die
mdglichen finanziellen Auswirkungen stellte sich die
Situation dann deutlich anders dar.

Sechszylinder-Dieselmotoren

Am 2. November 2015 gab die EPA bekannt, dass
sie festgestellt hat, dass die Software bei Fahrzeu-
gen mit Dieselmotoren vom Typ V6 TDI mit 3,0 |
Hubraum sogenannte Auxiliary Emission Control
Devices (AECDs) enthélt, die bei der US-Typzu-
lassung nicht hinreichend beschrieben worden
seien. Ebenfalls am 2. und ergénzend am

25. November 2015 verdffentlichte die CARB
Vorwirfe, dass durch die Verwendung einer
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Motorsteuerungssoftware gesetzliche Vorgaben zu
NOx-Emissionen im Prifstandsbetrieb umgangen
wurden.

Nach Gespréachen mit den Behérden EPA und
CARB informierte Audi am 23. November 2015 die
Offentlichkeit dartiber, dass Parameter der Software
Uberarbeitet werden, um sie in den USA erneut zur
Genehmigung vorzulegen. Die technischen Lésungen
werden umgesetzt, sobald sie von den Behorden frei-
gegeben sind. Betroffen sind rund 113 Tsd. Fahrzeuge
der Modelljahre 2009 bis 2016 der Marken Audi,
Volkswagen Pkw und Porsche in den USA und Kanada.
Die jeweiligen US-Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns haben einen Verkaufsstopp fiir alle betroffe-

nen Neuwagen in den USA und Kanada ausgesprochen.

Aufklarung bei den Sechszylinder-
Dieselmotoren

Audi bestatigte, dass insgesamt drei AECDs im
Rahmen der US-Zulassungsdokumentation nicht
offengelegt worden waren.

Zur Aufklarung wurde bei Audi eine interne
Task-Force gegriindet, Gremien mit den erforderli-
chen Ressourcen ausgestattet und ein Kooperati-
onsprogramm fur Tarifmitarbeiter angeboten. Die
Kanzlei Jones Day fiihrt auch hier unabhangige und
aufwendige Untersuchungen durch.
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Die amtierenden Vorstandsmitglieder der
AUDI AG haben erklért, dass sie bis zur Information
durch die US-Umweltschutzbehdrde EPA im
November 2015 keine Kenntnisse vom Vorliegen der
durch die Behdrden inzwischen als RechtsverstdBe
qualifizierten Sachverhalte im Zusammenhang mit
den V6 TDI 3,0 I-Motoren hatten.

Organisatorische und prozessuale Verbesse-
rungspotenziale, die im Zusammenhang mit der
Dieselthematik sichtbar wurden, werden konse-
quent angegangen.

Das U.S. Department of Justice (DodJ) hat am
4. Januar 2016 im Auftrag der EPA eine Klage ge-
gen die Volkswagen AG, die AUDI AG sowie gegen
weitere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
eingereicht. Die zivilrechtlich geltend gemachten
Anspriche basieren auf dem Vorwurf durch den
Einsatz von illegaler Software (Defeat Device) gegen
das amerikanische Gesetz zur Reinhaltung der Luft,
den Clean Air Act, verstoBen zu haben. Die Klage
umfasst sowohl die Vier- als auch die Sechszylin-
der-Dieselmotoren, wobei konzernintern fir die
Vierzylinder-Dieselmotoren die Volkswagen AG und
fUr die V6 TDI 3,0 I-Motoren die AUDI AG die Ent-
wicklungsverantwortung tragt.
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CO2-Thematik

Im Rahmen der internen Untersuchungen aller
Dieselmotoren hatte der Volkswagen Konzern zu-
dem zunéchst festgestellt, dass UnregelméBigkeiten
bei der Bestimmung des CO»-Wertes fiir die Typ-
zulassung von Fahrzeugen in den EU28-Staaten
nicht ausgeschlossen werden konnten: Bei der
CO:-Zertifizierung einiger Fahrzeugmodelle schie-
nen zu niedrige CO3- und damit auch Verbrauchs-
werte angegeben worden zu sein. Volkswagen
informierte am 3. November 2015 die Offentlichkeit
dariber, dass rund 800.000 Fahrzeuge, Uber-
wiegend mit Dieselmotoren, betroffen sein kénnten
und schétzte die wirtschaftlichen Risiken auf
zunéchst 2 Mrd. €.

Aufkldrung der CO:-Thematik

Die durchgefiihrten Ermittlungen zu moéglicherweise
rechtswidrigen Manipulationen der CO.-Werte
haben die Annahmen fur die erwartete Ergebnisbe-
lastung nicht bestatigt. Nur einen Monat spéter
konnte der Volkswagen Konzern die Offentlichkeit
am 9. Dezember 2015 informieren, dass die Aufkla-
rung der CO.-Thematik weitgehend abgeschlossen
wurde. Nach umfassenden internen Priifungen und
Messkontrollen stellte Volkswagen nur bei einer sehr
begrenzten Anzahl von Motor-Getriebe-Varianten der
Marke Volkswagen Pkw leichte Abweichungen fest.
Diese Varianten werden unter behdrdlicher Aufsicht
bei einem neutralen technischen Dienst Gberpruft.
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Die Abweichungen zwischen Angaben und Prif-
standswerten betragen im Durchschnitt wenige
Gramm CO:.. Technische MaBnahmen an den Fahr-
zeugen sind nicht notwendig. Die Realverbrauchs-
werte der Kunden &ndern sich nicht. Bei den be-
troffenen Varianten werden die Genehmigungswerte
im Rahmen Ublicher Prozesse angepasst.

Auswirkungen auf den Volkswagen Konzern

Operatives Ergebnis 2015

Aufgrund der UnregelmaBigkeiten bei der verwen-
deten Software fir bestimmte Dieselmotoren
wurden insbesondere flir anstehende technische

Wirtschaftsbericht

MaBnahmen, Riickkaufe, kundenbezogene MaB-
nahmen sowie Rechtsrisiken Risikovorsorgen in
Héhe von insgesamt 16,2 Mrd. € im operativen
Ergebnis des Volkswagen Konzerns erfasst. Dies
erfolgte Uberwiegend durch die Einstellung von
Ruckstellungen zur Durchflihrung von FeldmaB-
nahmen (ServicemaBnahmen und Rickrufe) bezie-
hungsweise Rickkaufen in Héhe von 7,8 Mrd. €
sowie mit 7,0 Mrd. € flir Rechtsrisiken.

Die zun&chst eingeschatzten Sondereinfliisse

aufgrund der CO,-Thematik haben sich nicht bestétigt.

Der Volkswagen Konzern hat seine Ergebnis-
ziele entsprechend angepasst, die Investitionspla-
nung Uberarbeitet und die laufenden Effizienzpro-
gramme intensiviert.

Rechtsrisiken

Im Zusammenhang mit der Dieselthematik bestehen
unterschiedliche Rechtsrisiken. Aufgrund des noch
nicht abgeschlossenen Stadiums der umfassenden
und aufwendigen Untersuchungen sowie der Viel-
schichtigkeit der einzelnen Einflussfaktoren und der
noch andauernden Abstimmungen mit den Behor-
den unterliegen die dafiir gebildeten Riickstellungen
in Hohe von 7,0 Mrd. € zum Teil erheblichen Ein-
schéatzungsrisiken. Zu den Rechtsrisiken gehéren:

« Straf- und Verwaltungsverfahren weltweit
(exklusive USA/Kanada)
» Produktbezogene Klagen weltweit
(exklusive USA/Kanada)
« Anlegerklagen weltweit (exklusive USA/Kanada)
+ Verfahren in den USA/Kanada

Sollten sich diese Rechtsrisiken Uber die
bereits erfassten Rlckstellungen hinaus verwirkli-
chen, kann dies zu erheblichen finanziellen Belas-
tungen fUhren. Auf die ausfihrlichen Informationen
zu Rechtsrisiken im Volkswagen Konzern im Kapitel
»Chancen- und Risikobericht des Volkswagen
Konzerns* wird verwiesen.
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Ratings

Infolge der Abgasthematik hat Moody’s Investors
Service im November 2015 die kurz- und langfristigen
Ratings fiir die Volkswagen AG um jeweils eine
Stufe von P-1 auf P-2 und von A2 auf A3 herabge-
stuft. Die langfristigen Ratings fur die Volkswagen
Financial Services AG und die Volkswagen Bank
GmbH wurden von Aa3 auf A1 zurtickgestuft. Die
Rating-Agentur hat den Ausblick fiir die Gesell-
schaften von stabil auf negativ gesenkt.

Standard & Poor’s hat im Zusammenhang mit
den UnregelmaBigkeiten bei der verwendeten Soft-
ware fir bestimmte Dieselmotoren des Volkswagen
Konzerns zunachst im Oktober 2015 die kurz- und
langfristigen Ratings flr die Volkswagen AG, die
Volkswagen Financial Services AG und die Volks-
wagen Bank GmbH um jeweils eine Stufe auf A-2
beziehungsweise A- gesenkt.

In einem weiteren Schritt hat Standard &
Poor’s im Dezember 2015 infolge der Abgasthema-
tik die langfristigen Ratings fir die Volkswagen AG
und die Volkswagen Financial Services AG von A-
auf BBB+ herabgestuft. Der Ausblick fir die Volks-
wagen AG, die Volkswagen Financial Services AG
und die Volkswagen Bank GmbH wurde auf negativ
gesetzt (zu weiteren Informationen zu den Auswir-
kungen der Herabstufung des Unternehmensratings

verweisen wir auf das Kapitel ,,Chancen- und Risi-
kobericht des Volkswagen Konzerns®).

Aktienkursentwicklung

Nach Bekanntwerden der UnregelmaBigkeiten bei
der verwendeten Software fir bestimmte Dieselmo-
toren und den daraus resultierenden 6ffentlichen
Spekulationen zu méglicherweise zu erwartenden
Konsequenzen kam es Mitte September 2015 zu
einem erheblichen Ruckgang der Kurse der Stamm-
und Vorzugsaktien der Volkswagen AG. Nachdem
die Volkswagen Aktien zu Beginn des vierten Quar-
tals den niedrigsten Tagesschlusskurs des Jahres
verzeichnet hatten, erholten sie sich voriibergehend
von dem deutlichen Riickgang. Infolge der Mittei-
lung, dass Volkswagen im Rahmen der internen
Untersuchungen aller Dieselmotoren UnregelmaBig-
keiten bei der Bestimmung des CO.-Wertes fir die
Typzulassung von Fahrzeugen in den EU28-Staaten
zunachst nicht ausschlieBen konnte, tendierten die
Notierungen beider Aktiengattungen erneut schwé-
cher. Im weiteren Verlauf des vierten Quartals fiihr-
ten die Informationen Uber technische Lésungen fir
die Kunden des Volkswagen Konzerns in den EU28-
Staaten zur Behebung der UnregelmaBigkeiten bei
NOx-Emissionen sowie die Aufklarung der CO»-
Thematik zu steigenden Kursen unter deutlichen
Schwankungen.
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Weitere wesentliche Ereignisse im
Volkswagen Konzern

Der Volkswagen Konzern stellt sich neu auf

In seiner Sitzung am 25. September 2015 hat der
Aufsichtsrat der Volkswagen AG Beschllsse flr eine
Neuordnung des Unternehmens gefasst: Der
Konzern erhélt ein neues Steuerungsmodell, das
seit Anfang 2016 umgesetzt wird. Die wesentlichen
Veranderungen sind im Einzelnen:

Auf Konzernebene richtet sich die Flihrungs-
struktur noch konsequenter nach dem technischen
Baukastensystem aus. Die Gliederung sieht neben
den volumenstarken Marken Volkswagen Pkw, SEAT
und SKODA die Markengruppe Audi mit Lamborghini
und Ducati sowie die Markengruppe Porsche mit
Bentley und Bugatti vor. Die Nutzfahrzeuggruppe mit
Scania und MAN sowie der Marke Volkswagen Nutz-
fahrzeuge bleibt ebenso bestehen wie die Bereiche
Power Engineering und Finanzdienstleistungen.

Dartiber hinaus wird der Fokus der Konzernfunk-
tionen stérker auf Effizienzen und Zukunftsthemen
ausgerichtet. Dazu werden organisatorische Einheiten
gegriindet, unter anderem fir die Digitalisierung, fiir die
Baukasten- und Produktstrategie, fiir neue Geschafts-
felder sowie flr Kooperationen und Beteiligungen.

Wirtschaftsbericht

Bestehende Gremien, Strukturen und Ablédufe
werden auf Konzernebene insbesondere durch die
Starkung der einzelnen Marken und Regionen ge-
strafft. Die Funktionen Forschung und Entwicklung,
Produktion und Vertrieb werden auf Konzernebene
im Bereich des Vorstandsvorsitzenden strategisch
wahrgenommen. Die bisherigen Ressorts fir diese
Funktionen im Konzernvorstand werden in die neue
Organisationsstruktur Uberfihrt.

Verkauf der Anteile an Suzuki

Am 29. August 2015 wurde der Schiedsspruch im
Verfahren im Zusammenhang mit dem Kooperations-
vertrag zwischen der Volkswagen AG und der Suzuki
Motor Corporation den beiden Parteien zugestellt.
Darin wurde Volkswagen vertragstreues Verhalten
bescheinigt. Das Schiedsgericht bestéatigte zudem
eine Vertragsverletzung durch Suzuki und raumte
Volkswagen dem Grunde nach Schadensersatzan-
spriche ein. Zudem stellte das Schiedsgericht fest,
dass den Vertragsparteien ein ordentliches Kundi-
gungsrecht des Kooperationsvertrages zustehe.
Dieses Kiindigungsrecht habe Suzuki ausgelibt, so
dass die Kooperation beendet sei. Die Vertrége seien
so auszulegen, dass Volkswagen bei Beendigung der
Kooperation die Beteiligung an Suzuki abgeben
musse. Volkswagen hat in diesem Zusammenhang
am 17. September 2015 seine Suzuki Beteiligung von
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19,9 % zum Boérsenwert von 3,1 Mrd. € an Suzuki
verkauft. Aus der VerauBerung der Anteile ergab sich
ein Ertrag in Hohe von 1,5 Mrd. €, der im Ubrigen
Finanzergebnis des Volkswagen Konzerns ausge-
wiesen wird. Im Februar 2016 haben sich Volkswa-
gen und Suzuki hinsichtlich der von Volkswagen
geltend gemachten Schadensersatzanspriiche im
Rahmen eines Vergleichs geeinigt.

Volkswagen schafft Nutzfahrzeuggruppe

Unter dem Dach der Volkswagen Truck & Bus
GmbH als Holding fur die Nutzfahrzeugmarken MAN
und Scania bundelt der Volkswagen Konzern kiinftig
das Geschaft mit mittelschweren und schweren Lkw

sowie Bussen. Die Eigenstandigkeit der Marken
bleibt dabei erhalten. Die Volkswagen Truck & Bus
GmbH wird die Zusammenarbeit der drei Nutzfahr-
zeugmarken MAN Truck & Bus AG, MAN Latin
America Ltda. und Scania AB steuern. An der Spitze
der Geschaftsfihrung steht Andreas Renschler, der
im Konzernvorstand verantwortlich fir den Ge-

schéaftsbereich Nutzfahrzeuge ist. Daneben sind in
der Geschéftsfliihrung unter anderem die Vorstands-
vorsitzenden der drei Nutzfahrzeugmarken vertreten.
Ziel ist es, Strategie, Entwicklung, Personal, Einkauf
und Finanzen markenuUbergreifend aufeinander
abzustimmen und so das volle Synergiepotenzial
zwischen den Marken zu heben. Volkswagen
Nutzfahrzeuge wird als Hersteller von leichten
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Nutzfahrzeugen ebenfalls Teil der Nutzfahr-
zeuggruppe sein und eine enge Anbindung an die
Marke Volkswagen Pkw behalten.

Kooperation der AUDI AG

mit der BMW Group und der Daimler AG

Die AUDI AG, die BMW Group und die Daimler AG
haben 2015 das Geschéft fir Karten und ortsbezo-
gene Dienste HERE von der Nokia Corporation,
Helsinki/Finnland, zu einem Kaufpreis von

2.602 Mio. € Ubernommen. Mit diesem Schritt soll
die Verfuigbarkeit der Produkte und Dienstleistungen
von HERE als offene, unabhangige und wertschaf-
fende Plattform fir Cloud-basierte Karten und

Wirtschaftsbericht

Mobilitédtsdienste dauerhaft gesichert werden. Die
digitalen Karten von HERE schaffen die Grundlage
fur die nachste Generation der Mobilitdt und ortsbe-
zogener Dienste. Diese bilden die Basis flir neue
Assistenzsysteme bis hin zum vollautomatisierten
Fahren. Dabei werden hochpréazise digitale Karten
mit Echtzeit-Fahrzeugdaten verbunden, um die
Verkehrssicherheit zu erhéhen und innovative
Produkte und Dienstleistungen zu erméglichen.

Abfindung an die Minderheitsaktionare

der MAN SE

Mit seiner Eintragung ins Handelsregister am

16. Juli 2013 trat der Beherrschungs- und Gewinnab-
fihrungsvertrag (BGAV) zwischen der MAN SE als
beherrschtem Unternehmen und der Volkswagen
Truck & Bus GmbH (vormals Truck & Bus GmbH),
einer 100-prozentigen Tochtergesellschaft der
Volkswagen AG, als herrschendem Unternehmen in
Kraft. Durch den Abschluss des BGAV wurde das
sogenannte faktische Konzernverhéltnis durch einen
Vertragskonzern ersetzt, der eine deutlich effizientere
und unbdirokratischere Zusammenarbeit zwischen
der MAN Gruppe und dem Ubrigen Volkswagen
Konzern ermdglicht. Die Minderheitsaktionédre der
MAN SE haben das Recht, wahrend der Laufzeit des
im Juli 2013 eingeleiteten Spruchverfahrens, in dem
die Angemessenheit der im Vertrag geregelten Barab-
findung gemaB § 305 AktG und der Ausgleichszah-
lung geméaB § 304 AktG Uberprift wird, sowie zwei
Monate nach dessen Abschluss, MAN Stamm- und
Vorzugsaktien der Volkswagen Truck & Bus GmbH
anzudienen. Ende Juli 2015 hat das Landgericht
Minchen in erster Instanz entschieden, dass der
Abfindungsanspruch von 80,89 € auf 90,29€ je Aktien
anzuheben sei. Sowohl Volkswagen als auch einige
Minderheitsaktionére haben am Oberlandesgericht
Miinchen Beschwerde gegen das Urteil eingelegt.
Durch die Neubewertung der Andienungs- und Aus-
gleichsrechte ergab sich im Gbrigen Finanzergebnis
des Volkswagen Konzerns ein Aufwand von

0,4 Mrd. €. Ende Dezember 2015 hielt die Volkswa-
gen Truck & Bus GmbH 75,56 % der Stammaktien
und 46,19 % der Vorzugsaktien an der MAN SE.
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Geschiftsverlauf

Die in diesem Kapitel folgenden Ausflihrungen zu
Auslieferungen, Absatz und Produktion beriicksich-
tigen die operativen Entwicklungen der Bereiche
Pkw und Nutzfahrzeuge des Volkswagen Konzerns.
Fir den Geschéftsverlauf der Porsche SE verweisen
wir dartiber hinaus auf die Kapitel ,,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE

Konzern* und ,,Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage®“.

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Das moderate Wachstum der Weltwirtschaft verrin-
gerte sich im Geschéftsjahr 2015 auf 2,5 % (Vorjahr:
2,7 %). In den Industrieldndern verbesserte sich die
wirtschaftliche Lage leicht, wahrend die konjunkturel-
le Dynamik in vielen Schwellenldndern im Jahresver-
lauf nachlieB. Die Inflation verharrte ungeachtet der
expansiven Geldpolitik vieler Zentralbanken insge-
samt auf niedrigem Niveau. Die vergleichsweise
geringen Preise flr Energie- und Rohstoffe beein-
trachtigten die Wirtschaft einzelner davon abhangiger
Exportlénder, unterstitzten aber insgesamt die welt-
weite Konjunktur.

Weltweite Pkw-Neuzulassungen

Im Geschéftsjahr 2015 stieg die Zahl der weltweiten
Pkw-Neuzulassungen leicht um 2,6 % auf 75,6 Mio.
Fahrzeuge und Ubertraf damit den bisherigen
Héchststand aus dem Vorjahr. Wahrend Westeuropa,
Zentraleuropa, Nordamerika und Asien-Pazifik teil-
weise deutliche Zuwachse aufwiesen, lag das Pkw-
Marktvolumen in Osteuropa und Stidamerika erneut
erheblich unter dem Vorjahreswert.

Branchenspezifische Rahmenbedingungen

Die weltweiten Pkw-Méarkte haben sich im Berichts-
jahr sehr unterschiedlich entwickelt: In wichtigen
Absatzlandern Westeuropas erholte sich die Nach-
frage, der chinesische Markt wuchs langsamer als
in den Vorjahren und in Russland sowie Brasilien
waren erhebliche Riickgénge zu verzeichnen.

Die branchenspezifischen Rahmenbedingun-
gen wurden wesentlich durch fiskalpolitische MaB-
nahmen beeinflusst. Diese haben im abgelaufenen
Geschéftsjahr maBgeblich zur uneinheitlichen Ab-
satzentwicklung in den Mérkten beigetragen. Die
hierbei eingesetzten Instrumente waren: Steuersen-
kungen beziehungsweise -erhéhungen, Férderpro-
gramme und Kaufpramien sowie Importzélle.
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Nicht-tarifare Handelshemmnisse zum Schutz
der jeweiligen heimischen Automobilindustrie er-
schwerten dariber hinaus den ungehinderten Aus-
tausch von Fahrzeugen, Teilen und Komponenten.
Protektionistische Tendenzen waren vor allem bei
ricklaufigen Marktentwicklungen zu beobachten.

Entwicklung der Markte fiir Nutzfahrzeuge

Im Jahr 2015 lag die Nachfrage nach leichten Nutz-
fahrzeugen unter dem Vorjahresniveau: Insgesamt
wurden weltweit rund 10,3 Mio. (Vorjahr: 11,3 Mio.)
Fahrzeuge zugelassen. Die weltweite Nachfrage
nach mittelschweren und schweren Lkw mit einem
Gesamtgewicht von mehr als 6 t lag im Geschafts-
jahr 2015 deutlich unter der des Vorjahres. Weltweit
und auf den fiir den Volkswagen Konzern relevanten
Mérkten lag die Nachfrage nach Bussen unter dem
Niveau des Vorjahres.

Auslieferungen von Pkw und

Nutzfahrzeugen weltweit

Der Volkswagen Konzern ist mit seinen Marken auf
allen relevanten Automobilmaérkten der Welt vertre-
ten. Zu den Hauptabsatzmarkten gehoéren derzeit
die Region Westeuropa sowie die L&nder China,
USA, Brasilien und Mexiko. Mit seinem vielfaltigen
Angebot an attraktiven und effizienten Fahrzeugen
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hat der Volkswagen Konzern eine gute Position im
anhaltend herausfordernden Wettbewerb.

Unter zunehmend schwierigeren Bedingungen
in relevanten Mérkten wie Brasilien, China und
Russland beliefen sich die Auslieferungen von Pkw
an Kunden im Berichtsjahr auf 9.320.681 Einheiten;
das waren 1,8 % weniger als im Vorjahr. Der Pkw-
Gesamtmarkt stieg im Jahr 2015 um 2,6 %, so dass
der weltweite Marktanteil des Volkswagen Konzerns
auf 12,3 % (Vorjahr: 12,9 %) zurlickging. Den gré8-
ten absoluten Zuwachs erreichte der Volkswagen
Konzern in Deutschland. Nachfragebedingt waren
die Verkaufszahlen in Brasilien, China und Russland
deutlich ricklaufig. Die Abgasthematik wirkte sich
im vierten Quartal 2015 in einzelnen westeuro-
paischen Markten sowie in den USA und Kanada je
nach Marke und Markt unterschiedlich aus.

Im Berichtsjahr lieferte der Volkswagen
Konzern weltweit insgesamt 609.836 Nutzfahrzeuge
an Kunden aus (minus 5,7 %), davon entfielen
161.901 (minus 9,9 %) Einheiten auf Lkw und
17.134 (minus 15,5 %) Einheiten auf Busse.
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Auslieferungen von Pkw, leichten Nutzfahrzeugen, Lkw und Bussen'

Regionen

Europa/Ubrige Markte
Nordamerika
Sitidamerika
Asien-Pazifik

Weltweit
nach Marken

Volkswagen Pkw
Audi

SKODA

SEAT

Bentley
Lamborghini
Porsche

Bugatti
Volkswagen Nutzfahrzeuge
Scania

MAN

| 2015

4.504.935
931.873
5568.594

3.985.115

9.930.517

5.823.408
1.8083.246
1.055.501
400.037
10.100
3.245
225.121
23
430.801
76.561
102.474

2014

4.392.122
892.785
794.829

4.057.708

10.137.444

6.118.654
1.741.129
1.037.226
390.505
11.020
2.530
189.849
45
446.616
79.782
120.088

1 Die Auslieferungen von 2014 wurden aufgrund der statistischen Fortschreibung aktualisiert. Inklusive der chinesischen

Gemeinschaftsunternehmen.

Veranderung
%

2,6
44
-29,7
-3,0

-2,0

-438
3,6
1,8
2,4

-83

28,3

18,6

-489
-35
-40

-147
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Absatz und Produktion

des Volkswagen Konzerns

Im Geschéftsjahr 2015 setzte der Volkswagen
Konzern weltweit 10.009.605 Fahrzeuge an die
Handelsorganisation ab (einschlieBlich der Joint
Ventures in China) und damit 2,0 % weniger als im
Vorjahr. Der Riickgang des Auslandsabsatzes um
2,7 % ist im Wesentlichen auf die schwachere
Nachfrage nach Konzernmodellen in Brasilien,
China und Russland zurtickzufiihren. Die Zahl der in
Deutschland abgesetzten Fahrzeuge nahm um 2,5 %
zu. Im Berichtszeitraum produzierte der Volkswagen
Konzern weltweit 10.017.191 Fahrzeuge, das waren
1,9 % weniger als im Vorjahr. Der Anteil der in
Deutschland gefertigten Fahrzeuge im Verhaltnis zur
Gesamtproduktion des Konzerns lag mit 26,8 %
Uber dem Wert des Vorjahres (Vorjahr: 25,1 %).

Mitarbeiterzahl des Volkswagen Konzerns

Am Ende des Berichtsjahres belief sich die Beleg-
schaft des Volkswagen Konzerns auf 610.076
Personen (plus 3,0 %). Wesentliche Faktoren fiir den
Anstieg der Mitarbeiterzahlen waren der Personal-
aufbau in den neuen Werken des Volkswagen
Konzerns in China, Polen und Mexiko sowie die
Einstellung von Fachkraften, vor allem in Deutsch-
land und China. Im Inland waren 278.685 Mitarbeiter
beschéftigt (plus 2,8 %), im Ausland 331.391

(plus 3,1 %).

Wirtschaftsbericht

Finanzdienstleistungen

des Volkswagen Konzerns

Die Volkswagen Finanzdienstleistungen umfassen
die Handler- und Kundenfinanzierung, das Leasing,
das Bank- und Versicherungsgeschéft, das Flotten-
management sowie Mobilitdtsangebote des Volks-
wagen Konzerns. Der Konzernbereich umfasst die
Volkswagen Finanzdienstleistungen (seit dem

1. Januar 2014 inklusive des Finanzdienstleistungs-
geschafts der MAN Finance International GmbH)
sowie die Finanzdienstleistungsaktivitdten von
Scania, Porsche und Porsche Holding Salzburg.
Weltweit wuchs 2015 die Zahl der Neuvertrage in
den Bereichen Kundenfinanzierung/Leasing und
Service/Versicherungen gegentiber dem Vorjahr auf
5,6 Mio. Kontrakte (plus 3,9 %). Der Gesamtver-
tragsbestand Ubertraf am Jahresende 2015 mit
14,4 Mio. Kontrakten den Wert des Vorjahresstich-
tags um 7,3 %. Im Bereich Kundenfinanzierung/
Leasing stieg der Vertragsbestand um 6,6 % auf
8,9 Mio. Kontrakte, wahrend der Bereich Service/
Versicherungen einen Anstieg auf 5,5 Mio. Kontrak-
te (plus 8,6 %) verzeichnete. In den Markten des
Konzernbereichs Finanzdienstleistungen nahm der
Anteil der geleasten oder finanzierten Fahrzeuge an
den Auslieferungen des Konzerns (Penetrationsrate)
auf 31,5 % (Vorjahr: 30,7 %) zu.
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Ertrags-, Finanz-
und Vermégenslage

In den nachfolgenden Erlduterungen werden den
Ergebnis- und BestandsgréBen fir das Geschéfts-
jahr 2015 die entsprechenden Vergleichswerte flr
den Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2014 (Ertrags- und Finanzlage) bzw. zum

31. Dezember 2014 (Finanz- und Vermdgenslage)
gegenubergestellt.

Die Porsche SE hat festgestellt, dass der
Buchwert der at Equity bewerteten Anteile an der
Volkswagen AG in der Vergangenheit aufgrund von
im Rahmen der Kaufpreisallokation zum 3. Dezember
2009 zu niedrig bewerteten Pensionsriickstellungen
des Volkswagen Konzerns zu hoch ausgewiesen war.
Daher waren gem. IAS 8 riickwirkende Korrekturen
des Buchwerts aus at Equity bewerteten Anteilen,
des Konzerneigenkapitals, der passiven latenten
Steuern, des Ergebnisses aus at Equity bewerteten
Anteilen und somit des Konzernergebnisses vor und
nach Steuern erforderlich; diese sind in den nachfol-
genden Ausfiihrungen jeweils dargestellt.

Ertragslage des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis nach Steuern des Porsche SE
Konzerns beléuft sich im Geschéftsjahr 2015 auf
minus 273 Mio. € (Vorjahr: 3.035* Mio. €, vor
Korrektur: 3.028 Mio. €). Hierin enthalten ist ein
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen in Hohe
von minus 436 Mio. € (Vorjahr: 3.441* Mio. €, vor
Korrektur: 3.434 Mio. €), welches in HOhe von minus
434 Mio. € (Vorjahr: 3.442* Mio. €, vor Korrektur:
3.435 Mio. €) auf die Beteiligung an der Volkswagen
AG und in Héhe von minus 2 Mio. € (Vorjahr: minus
1 Mio. €) auf die im September 2014 erworbene
Beteiligung an INRIX entféllt. Das im Vorjahr fir das
Geschaftsjahr 2015 urspringlich prognostizierte
Ergebnis nach Steuern zwischen 2,8 Mrd. € und
3,8 Mrd. € wurde somit nicht erreicht. Dies ist auf
das unter der urspriinglichen Erwartung liegende
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen aus der
Beteiligung an der Volkswagen AG zuriickzufiihren.
Diese ErgebnisgréBe basiert auf dem Ergebnis nach
Steuern des Volkswagen Konzerns, das im Ge-
schéftsjahr 2015 insbesondere von nicht erwarteten
Belastungen aus der Dieselthematik negativ beein-
flusst war.

* Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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Die sonstigen betrieblichen Ertrage haben sich
im Geschaftsjahr 2015 gegeniiber dem Vorjahr von
14 Mio. € auf 7 Mio. € vermindert. Dieser Rlickgang
resultiert vor allem aus im Vergleich zum Vorjahr
geringeren Ertragen aus der Aufldsung von Ruickstel-
lungen fir Prozesskosten.

Der Personalaufwand des Porsche SE Konzerns
im Zeitraum vom 1. Januar bis zum 31. Dezember
2015 betragt 15 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen
verminderten sich von 70 Mio. € im Vorjahr auf
31 Mio. € im Geschéftsjahr 2015. Sie betreffen im
Wesentlichen Rechts- und Beratungskosten, Auf-
wendungen fur sonstige Fremdleistungen, sonstige
Steuern sowie in der Berichtsperiode geleistete
Nachzahlungen fir IHK-Beitrage. Der Riickgang der
sonstigen betrieblichen Aufwendungen ist insbe-
sondere auf im Vorjahr enthaltene Aufwendungen
aus Zufuhrungen zu Rickstellungen im Zusammen-
hang mit steuerlichen AuBenprifungen zuriickzufih-
ren, die keine Ertragsteuern betrafen.

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Antei-
len verminderte sich im Vergleich zum Vorjahr von

Wirtschaftsbericht

3.441* Mio. € auf minus 436 Mio. €. Das auf die
Beteiligung an Volkswagen entfallende laufende
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen vor
Effekten aus der Verédnderung des Kapitalanteils
verminderte sich insbesondere aufgrund von auf
Ebene des Volkswagen Konzerns angefallenen Auf-
wendungen fiir Risikovorsorgen im Zusammenhang
mit der Dieselthematik von 3.378 Mio. € auf minus
643 Mio. €. Dartiber hinaus sind im Ergebnisbeitrag
des Volkswagen Konzerns Effekte aus Veranderun-
gen des Anteils der Porsche SE am gezeichneten
Kapital der Volkswagen AG enthalten:

« Durch den zum 30. September 2015 vollzogenen
Zukauf von Stammaktien der Volkswagen AG hat
sich der Kapitalanteil zu diesem Zeitpunkt von
31,5 % auf 32,4 % erhoht. Aus dem Zukauf
ergab sich ein nicht liquiditatswirksamer vorlaufi-
ger Buchgewinn in Hohe von 448 Mio. €. Dieser
resultierte als rechnerische GréBe aus der Diffe-
renz zwischen dem auf die erworbene Tranche
entfallenden, im Rahmen einer Kaufpreisallokati-
on neu zu bewertenden Eigenkapital des Volks-
wagen Konzerns und dem Kaufpreis fir diese
Tranche und ergibt sich insbesondere aus der
Beriicksichtigung von Marken und Beteiligungen

* Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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des Volkswagen Konzerns mit ihren beizulegen-
den Zeitwerten im Rahmen der Kaufpreisallokati-
on. Zudem waren aus der Dieselthematik resul-
tierende negative Einflisse auf den Bérsenkurs
und somit den Kaufpreis nicht im gleichen MaB
bei der Kaufpreisallokation bilanziell zu beriick-
sichtigen. Die fir diesen Erwerb durchzufiihrende
Kaufpreisallokation konnte noch nicht abge-
schlossen werden. Das Ergebnis der Kaufpreis-
allokation und der resultierende Buchgewinn kann
sich in Abhangigkeit von den noch abschlieBend
zu ermittelnden stillen Reserven und stillen Lasten
— insbesondere in Zusammenhang mit etwaigen
neuen Erkenntnissen zur Dieselthematik — noch
andern und ist somit vorldufig.

» Aufgrund der Ausgabe von neuen Volkswagen
Vorzugsaktien bis Anfang November 2015 im Zu-
sammenhang mit von Volkswagen begebenen
Pflichtwandelanleihen verminderte sich der Kapi-
talanteil der Porsche SE an der Volkswagen AG
von 32,4 % auf 30,8 %. Aus dieser Verwéasse-
rung resultierte fiir den Porsche SE Konzern im
Geschéftsjahr 2015 ein ergebnis-, jedoch nicht
liquiditatswirksamer negativer Gesamteffekt in
Héhe von 239 Mio. €. Im Vorjahr ergab sich aus

einer Verwéasserung des Kapitalanteils von damals
32,2 % auf 31,5 % im Zusammenhang mit einer
erfolgten Kapitalerhéhung bei der Volkswagen AG
ein ergebnis-, jedoch nicht liquiditatswirksamer
positiver Gesamteffekt in Hohe von 64* Mio. €
(vor Korrektur: 57 Mio. €).

Im Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen
sind zudem die Effekte aus der Fortflihrung von
Kaufpreisallokationen fiir Volkswagen und INRIX
enthalten. Die Folgewirkungen dieser Kaufpreisallo-
kationen, das heiBt die Fortentwicklung der in diesem
Zusammenhang aufgedeckten stillen Reserven und
Lasten, belasteten das at Equity-Ergebnis mit insge-
samt 84 Mio. € (Vorjahr: 81 Mio. €).

Das Finanzergebnis belduft sich im Berichtszeit-
raum auf 19 Mio. € (Vorjahr: minus 76 Mio. €). Die
Erhdéhung im Vergleich zum Vorjahr ist insbesondere
auf Ertrage aus Steuerzinsen in Hohe von 59 Mio. €
(Vorjahr: 0 Mio. €) zurlickzufihren, welche Riickerstat-
tungen von in der Vergangenheit bezahlten Steuerzin-
sen und erhaltene Zinsen auf Steuererstattungen flr
den Veranlagungszeitraum 2009 betreffen. Im Be-
richtszeitraum sind dartiber hinaus insbesondere
Aufwendungen fiir Darlehenszinsen in Hohe von

* Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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21 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €) sowie Aufwendungen
fur Zinsen auf nachtragliche Steuerzahlungen in Héhe
von 20 Mio. € (Vorjahr: 61 Mio. €) enthalten.

Das Ergebnis vor Steuern verringerte sich von
3.294* Mio. € (vor Korrektur: 3.287 Mio. €) im Vor-
jahr auf minus 456 Mio. €. Die Ertrége aus Ertrag-
steuern in H6he von 183 Mio. € betreffen zum einen
tatséchliche Ertragsteuern in Héhe von 169 Mio. €.
Diese setzen sich insbesondere aus Ertrédgen im
Zusammenhang mit erhaltenen Steuererstattungen
fur den Veranlagungszeitraum 2009 in H6he von
221 Mio. € und Aufwendungen fiir Vorperioden in
Hoéhe von 52 Mio. € (Vorjahr: Steueraufwendungen im
Zusammenhang mit vorangegangenen Veranla-

gungszeitrdumen in Héhe von 255 Mio. €) zusammen.

Zum anderen ergab sich ein Ertrag aus latenten
Steuern in Héhe von 14 Mio. € (Vorjahr: Aufwand in
Hdéhe von 4 Mio. €). Insgesamt ergab sich somit ein
Konzernergebnis nach Steuern fur das Geschéftsjahr
2015 in Héhe von minus 273 Mio. € (Vorjahr:

3.035* Mio. €).

Finanzlage des Porsche SE Konzerns

Der Cashflow aus der laufenden Geschéftstéatigkeit
beléuft sich im Geschéftsjahr 2015 auf 599 Mio. €
(Vorjahr: 311 Mio. €). Dieser enthalt insbesondere
den positiven Effekt aus der erhaltenen Dividenden-
zahlung von der Volkswagen AG in Héhe von

719 Mio. € (Vorjahr: 599 Mio. €). Dartiber hinaus
fuhrten insbesondere erhaltene Steuererstattungen
fiir den Veranlagungszeitraum 2009 sowie fiir Kapi-
talertragsteuern zu einem Mittelzufluss aus Ertrag-
steuern in Héhe von 424 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €);
aus gezahlten Ertragsteuern ergab sich ein Mittelab-
fluss in Hohe von 384 Mio. € (Vorjahr: 183 Mio. €).
Die sonstigen Mittelabfliisse in Hohe von 160 Mio. €
sind insbesondere auf Zinszahlungen (einschlieBlich
gezahlter Zinsen auf Steuern) und operative Kosten
zurlckzufiihren.

Aus der Investitionstatigkeit resultierte im Ge-
schaftsjahr 2015 insgesamt ein Mittelabfluss von
255 Mio. € (Vorjahr: Mittelzufluss in Hohe von
825 Mio. €). Im Berichtszeitraum fiihrte die Erhdhung
des Wertpapierbestands sowie der Erwerb von
Stammaktien der Volkswagen AG zu einem Mittelab-
fluss von insgesamt 994 Mio. €. Ein Mittelzufluss
ergab sich aus der Verminderung des Bestands an
Termingeldern mit einer urspriinglichen Laufzeit von

* Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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mehr als drei Monaten um 739 Mio. €. Im Vorjahr
fuhrte der Erwerb der Anteile an INRIX sowie die
Veranderung des Bestands an Wertpapieren zu
Mittelabflissen in Hohe von 41 Mio. € bzw.

295 Mio. €. Gegenlaufig wirkte im Vorjahr die Veran-
derung des Bestands von Termingeldern mit einer
urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten,
die zu einem Mittelzufluss in Héhe von 1.161 Mio. €
fuhrte.

Aus der Finanzierungstatigkeit ergab sich im
Geschéftsjahr 2015 wie im Vorjahr ein Mittelabfluss
in Hohe von 615 Mio. €. Dieser betraf jeweils aus-
schlieBlich die Dividendenzahlung an die Aktionadre
der Porsche SE in entsprechender Hohe.

Der Finanzmittelbestand verminderte sich
gegenliber dem Stand zum 31. Dezember 2014 um
271 Mio. € auf 712 Mio. €.

Die Bruttoliquiditat, d.h. die flissigen Mittel,
Termingeldanlagen und Wertpapiere des Porsche
SE Konzerns, verminderte sich von 2.567 Mio. € im
Vorjahr auf 2.004 Mio. € zum 31. Dezember 2015.
Unter Bertcksichtigung von Darlehensverbindlich-
keiten gegenliber dem Volkswagen Konzern in
Hoéhe von 300 Mio. € ergibt sich zum 31. Dezember
2015 eine deutlich positive Nettoliquiditat — also die
Bruttoliquiditat vermindert um die Finanzschulden —
in Hohe von 1.704 Mio. €. Die im Vorjahr urspring-
lich getroffene Einschatzung zur Entwicklung der
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Nettoliquiditat im Geschéftsjahr 2015 mit einer
Bandbreite zwischen 1,7 Mrd. € und 2,3 Mrd. € hat
sich daher auch unter Beriicksichtigung der geta-
tigten Investition in Volkswagen Stammaktien be-
statigt. Zum 31. Dezember 2014 hatte die Nettoli-
quiditat 2.267 Mio. € betragen.

Die Verbindlichkeiten gegentiber dem
Volkswagen Konzern betreffen ein Darlehen in Héhe
von 300 Mio. €. Dieses wird quartalsweise zu 6,91 %

per annum verzinst und wird zum 18. Juni 2017 fallig.

Wirtschaftsbericht

Vermégenslage des Porsche SE Konzerns

Die Bilanzsumme des Porsche SE Konzerns hat sich
gegeniber dem 31. Dezember 2014 von 30.157*

Mio. € (vor Korrektur: 30.465 Mio. €) um 2.531 Mio. €

auf 27.626 Mio. € zum 31. Dezember 2015 verringert.

Die langfristigen Vermdgenswerte des Porsche
SE Konzerns zum 31. Dezember 2015 in H6he von
25.611 Mio. € (31. Dezember 2014: 27.407* Mio. €,
vor Korrektur: 27.715 Mio. €) betreffen nahezu aus-
schlieBlich die at Equity bewerteten Anteile. Hierin
enthalten ist insbesondere der at Equity-Buchwert
fur die Beteiligung an der Volkswagen AG, welcher
sich im Vergleich zum Geschéftsjahresende 2014 von
27.364* Mio. € (vor Korrektur: 27.672 Mio. €) auf
25.571 Mio. € vermindert hat. Zu der Verminderung
des at Equity-Buchwerts fiihrten das Ergebnis aus at
Equity bewerteten Anteilen (minus 1.534 Mio. €; ohne
Beriicksichtigung der Effekte aus reklassifizierten
Aufwendungen und Ertrédgen in Héhe von 21 Mio. €
sowie erfolgswirksamen Umgliederungen in Folge der
Verwasserung des Kapitalanteils der Porsche SE an
der Volkswagen AG in Hohe von 1.079 Mio. €), erhal-
tene Dividendenzahlungen (minus 719 Mio. €) sowie
sonstige Effekte, die insbesondere aus der Verande-
rung von direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendun-
gen und Ertragen resultieren (minus 87 Mio. €). Buch-
werterhdhend wirkte der Zukauf von Anteilen in Hohe
von 547 Mio. €. Trotz des Rlickgangs der anteiligen
Borsenkapitalisierung unter den Beteiligungsbuchwert
infolge der Entwicklung der Kurse der Volkswagen
Stamm- und Vorzugsaktien ergab sich auf Grundlage
der Ertragserwartungen auch unter Berlicksichtigung
der Dieselthematik kein Wertminderungsbedarf fir die
Beteiligung an der Volkswagen AG.

In den at Equity bewerteten Anteilen ist zudem
der Buchwert fir die Beteiligung an INRIX erfasst,
welcher sich zum 31. Dezember 2015 auf 38 Mio. €
(31. Dezember 2014: 41 Mio. €) belduft.

* Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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Der Anteil der langfristigen Vermdgenswerte
am Gesamtvermdgen erhohte sich von 90,9* %
(vor Korrektur: 91,0 %) am 31. Dezember 2014 auf
92,7 % am Ende des Geschaftsjahres 2015.

Das kurzfristige Vermdgen belauft sich auf
2.015 Mio. € (31. Dezember 2014: 2.750 Mio. €).
Hierin enthalten sind Wertpapiere, deren Bestand sich
zum 31. Dezember 2015 auf 742 Mio. € (31. Dezem-
ber 2014: 295 Mio. €) belduft. Insbesondere aufgrund
des Erwerbs von Stammaktien der Volkswagen AG
und von Wertpapieren verminderten sich die Termin-
geldanlagen von 1.289** Mio. € zum 31. Dezember
2014 auf 550 Mio. € am 31. Dezember 2015 sowie die
flussigen Mittel von 983* Mio. € zum 31. Dezember
2014 auf 712 Mio. € am Bilanzstichtag. In den kurz-
fristigen Vermdgenswerten sind des Weiteren Ertrag-
steuerforderungen in Hohe von 5 Mio. € (31. Dezem-
ber 2014: 174 Mio. €) sowie sonstige Forderungen
und Vermogenswerte in Hohe von 6 Mio. € (31. De-
zember 2014: 9 Mio. €) enthalten. Der Rickgang bei
den Ertragsteuerforderungen ist insbesondere auf im
Rahmen der Veranlagung fir das Geschéftsjahr 2013
erstattete Kapitalertragsteuern in Hohe von 140 Mio. €
zurlckzuflhren.

*

** Anpassung des Ausweises in der Konzernbilanz gemas IAS 8

Der Anteil der kurzfristigen Vermdgenswerte
an der Bilanzsumme ist von 9,1* % (vor Korrektur:

9,0 %) auf 7,3 % zum 31. Dezember 2015 gesunken.

Das Eigenkapital des Porsche SE Konzerns
verringerte sich zum 31. Dezember 2015 insbesonde-
re aufgrund des negativen Ergebnisses unter Berilick-
sichtigung von Umgliederungen infolge der Verwés-
serung des Kapitalanteils an der Volkswagen AG
sowie der Dividendenausschiittung flr das
Geschéftsjahr 2014 auf insgesamt 27.112 Mio. €
(31. Dezember 2014: 29.187* Mio. €, vor Korrektur:
29.493 Mio. €). Die Eigenkapitalquote hat sich von
96,8 % im Vorjahr auf 98,1 % am 31. Dezember
2015 erhoht.

Die lang- und kurzfristigen Rickstellungen
haben sich von 592 Mio. € zum 31. Dezember 2014
auf 174 Mio. € verringert. Dieser Rickgang ist
Uberwiegend auf Zahlungen im Zusammenhang mit
der abgeschlossenen steuerlichen AuBenprifung fir
die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008 und ent-
sprechend ergangenen Bescheiden fir weitere
vergangene Veranlagungszeitrdume zurlickzufihren.

Ruickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8
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Die langfristigen Finanzschulden zum
31. Dezember 2015 blieben im Vergleich zum
31. Dezember 2014 mit 300 Mio. € unverandert.

Ertragslage der wesentlichen Beteiligung

Die nachfolgenden Ausfiihrungen beziehen sich auf
origindre ErgebnisgroBen des Volkswagen Konzerns
im Geschéftsjahr 2015. Das heif3t, dass Effekte aus
der Einbeziehung in den Konzernabschluss der
Porsche SE, insbesondere aus der Fortfihrung der
im Rahmen der Kaufpreisallokationen aufgedeckten
stillen Reserven und Lasten sowie aus der Zugrun-
delegung konzerneinheitlicher Bilanzierungs- und
Bewertungsgrundsatze, unbericksichtigt bleiben.

Die Umsatzerlése des Volkswagen
Konzerns beliefen sich im Geschéftsjahr 2015 auf
213.292 Mio. €; das waren 5,4 % mehr als im
Vorjahr. Der Anstieg resultierte im Wesentlichen
aus Mixverbesserungen und positiven Wechselkurs-
effekten sowie aus der guten Geschéftsentwicklung
des Konzernbereichs Finanzdienstleistungen. Im
Ausland erzielte der Konzern 80,2 % (Vorjahr:
80,6 %) seiner Umsatzerlose.

Das Bruttoergebnis lag mit 33.911 Mio. € unter
dem Niveau des Vorjahres (36.524 Mio. €). Die
Kosten der Umsatzerldse nahmen wesentlich be-
dingt durch die Belastungen aus der Dieselthematik

Wirtschaftsbericht

um 8,1 % zu. Zudem hatten gestiegene Abschrei-
bungen infolge des hohen Investitionsvolumens und

héhere Vorleistungen — insbesondere fir neue An-
triebskonzepte — einen negativen Einfluss, wéhrend
Produktkostenoptimierungen positiv wirkten. Die
Bruttomarge belief sich auf 15,9 % (Vorjahr: 18,0 %),
ohne Sondereinfliisse lag sie bei 19,9 %.

Die Vertriebskosten stiegen im Berichtsjahr
infolge der Abgasthematik und wechselkursbedingt
um 15,9 %; auch ihr Anteil am Umsatz nahm zu. Die
Verwaltungskosten waren um 5,2 % hdher als ein
Jahr zuvor - ihr Anteil am Umsatz blieb jedoch
unverandert. Das sonstige betriebliche Ergebnis
ging im Wesentlichen aufgrund von negativen
Wechselkurseffekten, Rechtsrisiken aus der Diesel-
thematik und Restrukturierungsaufwendungen im
Lkw-Bereich sowie im Pkw-Bereich in Sidamerika
um 10.573 Mio. € auf minus 7.267 Mio. € zurlck.

Im Geschéftsjahr 2015 lag das operative
Ergebnis des Volkswagen Konzerns ohne Berlick-
sichtigung der Sondereinflisse mit 12,8 Mrd. € auf
dem Niveau des Vorjahres. Rucklaufige Fahrzeug-
volumina, gestiegene Abschreibungen sowie héhere
Aufwendungen fir Forschung und Entwicklung
standen Produktkostenoptimierungen sowie Mix-
und Wechselkursverbesserungen entgegen. Die
operative Rendite vor Sondereinfllissen betrug
6,0 % (Vorjahr: 6,3 %).
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Die negativen Sondereinfliisse im Geschafts-
jahr 2015 summierten sich auf insgesamt
16,9 Mrd. €. Die negativen Sondereinflisse im Zu-
sammenhang mit der Dieselthematik beliefen sich
auf 16,2 Mrd. € im operativen Ergebnis. Des Weite-
ren belasteten Sondereinflisse fir Restrukturie-
rungsaufwendungen im Lkw-Bereich (0,2 Mrd. €)
und im Pkw-Bereich in Stidamerika (0,2 Mrd. €) das
operative Ergebnis. Die RestrukturierungsmaBnah-
men dienen der nachhaltigen Starkung der Wettbe-
werbsfahigkeit. AuBerdem waren infolge des fir alle
betroffenen Automobilproduzenten behdrdlich an-
geordneten Austauschs von mdglicherweise fehler-
behafteten zugelieferten Airbags des Herstellers
Takata Vorsorgen zu bilden. Der Riickruf und Aus-
tausch ist beschrankt auf die USA und Kanada. Der
Volkswagen Konzern ist mit 0,9 Mio. Fahrzeugen
betroffen. Die Sondereinfliisse im operativen Ergeb-
nis belaufen sich hieraus auf minus 0,3 Mrd. €. In
der Folge ging das operative Ergebnis deutlich auf
minus 4.069 Mio. € (Vorjahr: 12.697 Mio. €) zurlck;
die operative Rendite sank auf minus 1,9 %
(Vorjahr: 6,3 %).

Das Ergebnis vor Steuern des Volkswagen
Konzerns belief sich im Geschéftsjahr 2015 auf
minus 1.301 Mio. €; das waren 16.095 Mio. €
weniger als im Vorjahr. Die Umsatzrendite vor
Steuern sank von 7,3 % auf minus 0,6 %. Aus den
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag ergab sich
ein Aufwand in Hohe von 60 Mio. € (Vorjahr:

3.726 Mio. €). Das Ergebnis nach Steuern war mit
minus 1.361 Mio. € um 12.429 Mio. € unter dem
Wert des Vorjahres.
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Porsche Automobil Holding SE
(Jahresabschluss nach HGB)

Der vorliegende handelsrechtliche Jahresabschluss
der Porsche SE fur das Geschéftsjahr 2015 umfasst
die Berichtsperiode vom 1. Januar bis zum

31. Dezember 2015.

Ertragslage

Die Porsche SE erzielte im Geschéaftsjahr 2015 einen
Jahrestiberschuss in Héhe von 871 Mio. € (Vorjahr:
193 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Ertréage betreffen im
Geschéftsjahr 2015 wie im Vorjahr Gberwiegend
Ertrage aus der Auflésung von Rickstellungen in
Hohe von 7 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €).

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen des
Geschéftsjahres 2015 enthalten insbesondere Auf-
wendungen flr Rechts- und Beratungskosten in
Hohe von 12 Mio. € (Vorjahr: 23 Mio. €), Aufwendun-
gen fur sonstige Fremdleistungen in Hohe von
9 Mio. € (Vorjahr: 10 Mio. €) sowie Nachzahlungen fur
IHK-Beitrage in Hohe von 2 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €).
Im Vorjahr waren zudem insbesondere Aufwendungen
aus Erstattungsverpflichtungen gegeniiber verbunde-
nen Unternehmen in H6he von 14 Mio. € in den
sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthalten.

Die Porsche SE vereinnahmte im Geschéfts-
jahr 2015 eine Dividende aus ihrer Beteiligung an
der Volkswagen AG in Hohe von 719 Mio. € (Vorjahr:
599 Mio. €).

Das Zinsergebnis des Geschéftsjahres 2015
hat sich von minus 77 Mio. € im Vorjahr auf
23 Mio. € erhoht. Dies ist insbesondere auf Ertrage
aus Steuerzinsen in Hohe von 59 Mio. € (Vorjahr:
0 Mio. €) zurtickzuftihren, welche maBgeblich zu dem
Anstieg der Zinsertrdge von 11 Mio. € im Ge-
schaftsjahr 2014 auf 66 Mio. € im Geschaftsjahr
2015 beigetragen haben. Der Zinsaufwand hat
sich insgesamt mit 43 Mio. € im Vergleich zum
Geschéftsjahr 2014 (88 Mio. €) verringert. Dieser
beinhaltet im Wesentlichen Aufwendungen aus
Darlehenszinsen in Héhe von 21 Mio. € (Vorjahr:
21 Mio. €) sowie fiir Zinsen auf nachtragliche
Steuerzahlungen in Hohe von 20 Mio. € (Vorjahr:
61 Mio. €).

Das Ergebnis der gewoéhnlichen Geschaftsta-
tigkeit verbesserte sich von 463 Mio. € in der Ver-
gleichsperiode auf 704 Mio. € im Geschéftsjahr 2015.

Im Geschaftsjahr 2015 ergab sich ein Steuer-
ertrag in Hohe von 167 Mio. €. Dieser setzt sich aus
Ertragen infolge erhaltener Steuererstattungen fur
den Veranlagungszeitraum 2009 in H6he von
221 Mio. €, Aufwendungen fir Ertragsteuern fur
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Vorperioden in Héhe von 52 Mio. € sowie Aufwen-
dungen fir sonstige Steuern in Héhe von 2 Mio. €
zusammen. Im Vorjahr ergaben sich Steueraufwen-
dungen aus Zufiihrungen zu Steuerriickstellungen
sowie gezahlten Steuern in Hohe von insgesamt
255 Mio. € und Aufwendungen aus sonstigen
Steuern in Héhe von 15 Mio. €.

Gewinn- und Verlustrechnung der Porsche Automobil Holding SE

Mio. € 2015 2014
Sonstige betriebliche Ertrage 7 15
Personalaufwand -16 -18
Sonstige betriebliche Aufwendungen -29 -55
Beteiligungsergebnis 719 598
Zinsergebnis 23 =77
Ergebnis der gewohnlichen Geschéaftstatigkeit 704 463
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag 169 -255
Sonstige Steuern -2 -15
Jahresiiberschuss 871 193
Entnahmen aus anderen Gewinnriicklagen 0 422
Einstellung in andere Gewinnriicklagen -435 0
Bilanzgewinn 436 615
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Vermdgens- und Finanzlage

Die Finanzanlagen der Porsche SE enthalten neben
der Beteiligung an der Volkswagen AG, deren Buch-
wert sich im Jahresabschluss infolge des Erwerbs
von Volkswagen Stammaktien von 21.487 Mio. € auf
22.034 Mio. € erhoht hat, die Beteiligung an der
Porsche Beteiligung GmbH mit 43 Mio. €, die
wiederum die Beteiligung an INRIX halt. Auch im
handelsrechtlichen Jahresabschluss ergab sich trotz
des Rickgangs der anteiligen Bbrsenkapitalisierung
unter den Beteiligungsbuchwert auf Grundlage der
Ertragserwartungen auch unter Berlicksichtigung der
Dieselthematik kein Wertminderungsbedarf fir die
Beteiligung an der Volkswagen AG. Daruber hinaus
enthalten die Finanzanlagen Wertpapiere des Anla-
gevermogens in Héhe von 200 Mio. €, welche Antei-
le an einem im 2. Quartal 2015 neu aufgelegten
Spezialfonds betreffen.

Die Wertpapiere des Umlaufvermdgens belau-
fen sich zum 31. Dezember 2015 auf 558 Mio. €
(31. Dezember 2014: 295 Mio. €). Diese setzen sich
Uberwiegend aus Asset-Backed Commercial Papers
zusammen.

Die flissigen Mittel verringerten sich insbe-
sondere aufgrund des Erwerbs von Stammaktien
der Volkswagen AG sowie von Wertpapieren und
Anteilen an einem Spezialfonds von 2.271 Mio. €
am 31. Dezember 2014 auf 1.250 Mio. € zum
31. Dezember 2015.

Die Ruckstellungen enthalten Rickstellungen
fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen, Steuer-
rickstellungen sowie sonstige Rickstellungen. Der
Ruckgang der Ruickstellungen von 590 Mio. € zum
31. Dezember 2014 auf 169 Mio. € zum 31. Dezem-
ber 2015 ist im Wesentlichen auf Zahlungen im
Zusammenhang mit der abgeschlossenen steuerli-
chen AuBenprifung fir die Veranlagungszeitrdume
2006 bis 2008 und entsprechend ergangenen Be-
scheiden flir weitere vergangene Veranlagungszeit-
raume zurlckzufihren. Die Verbindlichkeiten betref-
fen insbesondere ein Darlehen gegenuber einem
verbundenen Unternehmen.
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Bilanz der Porsche Automobil Holding SE

Wirtschaftsbericht

Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Aktiva
I
Finanzanlagen 22.277 21.530
Sonstige Vermdgensgegensténde 7 181
Forderungen gegen verbundene Unternehmen 1 0
Wertpapiere des Umlaufvermdgens 558 295
Flissige Mittel 1.250 2.271
Rechnungsabgrenzungsposten 1 2
24.094 24.279
Passiva
Eigenkapital 23.608 23.351
Ruckstellungen 169 590
Verbindlichkeiten 317 338
24.094 24.279

29



Risiken der Geschaftsentwicklung

Die Risiken der Geschéftsentwicklung der

Porsche SE als Fihrungsgesellschaft des Porsche
SE Konzerns hdngen eng mit den Risiken der we-
sentlichen Beteiligung an der Volkswagen AG zu-
sammen. Darlber hinaus ergeben sich fir die Ge-
sellschaft aus der Holdingfunktion weitere Risiken.
Fir eine Beschreibung dieser Risiken verweisen wir
auf das Kapitel ,,Chancen und Risiken der zukUnfti-
gen Entwicklung“.

Dividende

Die Dividendenpolitik der Porsche SE ist grund-
séatzlich auf Nachhaltigkeit ausgerichtet. Angesichts
der Dieselthematik auf Ebene des Volkswagen
Konzerns hélt es der Vorstand der Porsche SE fir
angemessen, fir das Geschéftsjahr 2015 im Ver-
gleich zu Vorjahren eine reduzierte Dividende aus-
zuschutten.
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Der handelsrechtliche Jahresabschluss der
Porsche SE weist zum 31. Dezember 2015 bei
einem Jahresiberschuss in Héhe von 871 Mio. €
und einer Einstellung in die Gewinnriicklagen in
Hoéhe von 435 Mio. € einen Bilanzgewinn in Hohe
von 436 Mio. € aus. Der Vorstand schlagt vor, die
Auszahlung einer Dividende je Stammaktie von
1,004 € und je Vorzugsaktie von 1,010 €, das heiB3t in
Hohe von insgesamt 308.393.750 €, zu beschlieBen.
Die Dividende flir das Geschéftsjahr 2014 hatte
2,004 € je Stammaktie und 2,010 € je Vorzugsaktie
betragen.

Wirtschaftsbericht

Abhangigkeitsbericht erstellt

Wie bereits in den vorangegangenen Jahren hat die
Porsche SE gemaB § 312 AktG einen Bericht tber
die Beziehungen zu den mit den Stammaktiondren
verbundenen Unternehmen erstellt (,Abhangigkeits-
bericht“). Als Ergebnis dieses Berichts ist Folgendes
festzuhalten: ,Die Porsche Automobil Holding SE
hat nach den Umstanden, die ihr zu dem Zeitpunkt
bekannt waren, in dem die im Bericht aufgefiihrten
Rechtsgeschéfte bzw. MaBnahmen vorgenommen
wurden, bei jedem Rechtsgeschéft bzw. jeder MaB-
nahme eine angemessene Leistung erbracht bzw.
eine angemessene Gegenleistung erhalten. Durch
diese Rechtsgeschéfte bzw. MaBnahmen wurde die
Gesellschaft nicht benachteiligt.”

Ausblick

Im handelsrechtlichen Jahresabschluss 2016 wird
die Porsche SE basierend auf der vom Vorstand und
Aufsichtsrat der Volkswagen AG vorgeschlagenen
Dividende in Hohe von 0,11 € je Stammaktie und
0,17 € je Vorzugsaktie und den erwarteten, konstant
bleibenden operativen Aufwendungen voraussicht-
lich ein negatives Ergebnis nach Steuern erzielen.
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Nachhaltige Wertsteigerung
im Porsche SE Konzern und
im Volkswagen Konzern

Mit dem Erwerb langfristig angelegter Beteiligungen
verfolgt die Porsche SE das strategische Ziel, diese
in ihrer Weiterentwicklung zu férdern und somit eine
nachhaltige Wertsteigerung des Nettovermdgens zu
generieren.

Das Expertennetzwerk der Porsche SE ist ein
entscheidender Faktor flr eine erfolgreiche Beteili-
gungsstrategie. Die exzellente Anbindung an eines
der groBten automobilen Netzwerke weltweit, ver-
bunden mit der Expertise der Stammaktionare, ist
ein zentrales Element bei der Identifizierung, Um-
setzung und Weiterentwicklung von Beteiligungs-
projekten. Dieses Netzwerk wird die Porsche SE im
Rahmen des anwendbaren Konzernrechts nutzen.
Zudem baut die Porsche SE ihr Netzwerk, insbe-
sondere auch mit Experten aus Industrie, Banken
und Beratungen, weiter aus.

Die Kernkompetenzen der Porsche SE liegen
unter Nutzung ihres gesamten Netzwerks in der
Identifikation, Priifung und Weiterentwicklung von
Beteiligungen. Eine besondere Rolle kommt dem
Netzwerk in der Unterstitzung der Management-
Teams von Beteiligungen bei der Umsetzung langfris-
tiger und nachhaltiger Wachstumsstrategien zu.

Nachstehend berichten wir Gber die wesentli-
chen nicht-finanziellen Leistungsindikatoren des
Volkswagen Konzerns. Diese Werttreiber tragen
dazu bei, den Wert dieser wesentlichen Beteiligung
der Porsche SE nachhaltig zu erhdhen. Hierzu z&h-
len die Prozesse in den Bereichen Forschung und
Entwicklung, Beschaffung, Produktion, Marketing
und Vertrieb sowie Qualitétssicherung. Ubergeord-
net nimmt Volkswagen dabei seine Verantwortung
gegeniiber seinen Kunden, seinen Mitarbeitern und
der Gesellschaft wahr.

Corporate Social Responsibility und
Nachhaltigkeit im Volkswagen Konzern

Der Volkswagen Konzern hat sich zu einer transpa-
renten und verantwortungsbewussten Unterneh-
mensfuhrung verpflichtet. Diese auf allen Ebenen
und allen Stufen der Wertschdpfungskette umzuset-
zen, ist eine Herausforderung: Mit zwolf Marken,
119 Produktionsstandorten und mehr als 610.000
Beschéftigten ist der Volkswagen Konzern eines der
gréBten Unternehmen weltweit.

Nachhaltigkeit bedeutet fiir den Volkswagen
Konzern 6konomische, soziale und 6kologische
Ziele gleichrangig und gleichzeitig anzustreben. Der
Volkswagen Konzern will dauerhafte Werte schaffen,
gute Arbeitsbedingungen bieten und sorgsam mit
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Umwelt und Ressourcen umgehen. Volkswagen hat
im Zusammenhang mit der Abgasthematik diese
eigenen Anspriiche in einigen Punkten verfehlt. Die
UnregelméBigkeiten im Umgang mit Abgaswerten
widersprechen allem, woflir Volkswagen steht. Der
Volkswagen Konzern bedauert dies sehr und ist sich
bewusst, dass er seine Stakeholder enttauscht hat.
Volkswagen setzt sich mit ganzer Kraft dafir ein,
dass sich dergleichen nicht wiederholt. Mit Hoch-
druck wird daran gearbeitet, den eigenen Anspri-
chen wieder gerecht zu werden und das Vertrauen
seiner Kunden wie auch der Gesellschaft zurlickzu-
gewinnen. Volkswagen Uberarbeitet sein Nachhal-
tigkeitskonzept umfassend. Es soll sicherstellen,
dass auf jeder Stufe des Wertschdpfungsprozesses
Risiken und Entwicklungschancen in den Bereichen
Umwelt, Soziales und Governance friihzeitig er-
kannt werden. So ausgestaltet tragen die CSR
(Corporate Social Responsibility)-Aktivitdten des
Volkswagen Konzerns dazu bei, die Reputation und
den Wert des Unternehmens langfristig und dauer-
haft wieder zu steigern.

Management und Koordination

Fir die Koordination von Nachhaltigkeit und CSR hat
der Volkswagen Konzern eine klare Management-
Struktur geschaffen. Ihr héchstes Gremium ist der
Konzernvorstand (Nachhaltigkeitsboard). Er wird
vom Konzern-Steuerkreis CSR & Nachhaltigkeit
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regelmaBig Uber die Themen der Nachhaltigkeit und
der unternehmerischen Verantwortung informiert.
Dem Konzern-Steuerkreis CSR & Nachhaltigkeit
gehdren Fuhrungskréfte zentraler Vorstandsbereiche
und Vertreter des Konzernbetriebsrats sowie der
Marken und Regionen an. Im Steuerkreis werden
unter anderem Entscheidungen zu den strategischen
Nachhaltigkeitszielen getroffen, deren Erreichung
anhand von Steuerungsindikatoren tiberwacht sowie
die wesentlichen Handlungsfelder abgeleitet und der
Nachhaltigkeitsbericht verabschiedet.

Dem Steuerkreis steht die Geschéftsstelle
CSR & Nachhaltigkeit zur Seite. Zu ihren Aufgaben
zahlt die Koordination aller nachhaltigkeitsrelevanten
Aktivitdten innerhalb des Konzerns und der Marken
aber auch der Stakeholder-Dialog auf Konzernebene,
etwa mit nachhaltigkeitsorientierten Analysten und
Investoren. CSR-Projektteams arbeiten an bereichs-
Ubergreifenden Themen wie Berichterstattung, Stake-
holder-Management oder Nachhaltigkeit in den Liefe-
rantenbeziehungen. Diese Koordinations- und
Arbeitsstruktur ist Uberwiegend auch bei den Marken
etabliert und wird kontinuierlich ausgebaut. Seit 2009
kommen die Koordinatoren fir CSR & Nachhaltigkeit
aller Marken und Regionen einmal jahrlich zusammen,
um den konzernweiten Austausch zu férdern, einheit-
liche Strukturen zu etablieren und voneinander zu
lernen. Dieses Group CSR Meeting hat sich als
wichtiger Bestandteil der konzernweiten
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Koordinationsstruktur bewahrt. Am Ende des
Berichtsjahres hat Volkswagen vor dem Hintergrund
der Dieselthematik auf Basis einer Starken-
Schwachen-Analyse den Leistungsstand des
Konzerns im Bereich Nachhaltigkeit diskutiert. Die
Ergebnisse werden in den Nachhaltigkeitsgremien
vertieft und finden Eingang in die umfassende Neu-
ausrichtung des Konzerns.

,Future Tracks”

Die Automobilbranche steht vor den gréBten Um-
briichen seit ihnrem Bestehen. Alternative Antriebe,
die Digitalisierung der gesamten Wertschopfungs-
kette sowie die sich rasch verdndernden Erwartun-
gen der Kunden weltweit an die Mobilitat bestim-
men die kommenden Jahre. Der Volkswagen
Konzern hat deshalb das Zukunftsprogramm
»Future Tracks” gestartet: Im Vorstand und auf
oberster Management-Ebene werden Losungen flr
die fundamentalen Umbriiche und Herausforderun-
gen erarbeitet. Unter dem Dach von ,,Future
Tracks“ werden alle Themen, Aktivitaten und MaB-
nahmen gebindelt, mit denen der Volkswagen
Konzern sich jetzt und in den kommenden Jahren
auf die groBen Zukunftsthemen vorbereitet: bei
allen Marken und in allen Regionen — im gesamten
Volkswagen Konzern.

In technischer Hinsicht bilden die Themen An-
triebstechnologien, Digitalisierung und Vernetzung
von Produkt und Produktion die Schwerpunkte der
Arbeit des Volkswagen Konzerns. Hinzu kommen
die neuen Anforderungen an individuelle Mobilitat
und mobilitdtsbezogene Dienstleistungen. Ziel der
Anstrengungen ist es, dass der Volkswagen

Konzern die neue Mobilitdtswelt an fiihrender Stelle
gestaltet und pragt.

Um diesen Herausforderungen erfolgreich
entgegentreten zu kénnen, ist eine solide wirtschaft-
liche Basis unerldsslich. ,Future Tracks” ist deshalb
nicht allein als Zukunfts- sondern auch als Effizienz-
programm ins Leben gerufen worden. Der Volkswagen
Konzern will weiter profitabel wachsen, damit er
dauerhaft in der Lage ist, in seine Zukunft zu inves-
tieren. So schafft der Volkswagen Konzern das
Fundament dafir, den Wandel des Automobils zu
gestalten, und nachhaltigen Erfolg zu erzielen.

Forschung und Entwicklung

Der Volkswagen Konzern konzentrierte seine
Forschungs- und Entwicklungsaktivitdten im
Geschéftsjahr 2015 darauf, seine Produktpalette zu
erweitern und die Funktionalitat, Qualitat, Sicherheit
und Umweltvertraglichkeit seiner Produkte zu
verbessern.
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Eine zentrale Herausforderung fir Volkswagen
liegt darin, neue Entwicklungen in Gesellschaft,
Politik, Technologie, Umwelt und Wirtschaft frihzei-
tig zu erkennen. Diese sind eine wichtige Grundlage
fur Innovationen und damit den unternehmerischen
Erfolg des Volkswagen Konzerns. Die Konzern-
Forschung befasst sich kontinuierlich mit den aktu-
ellsten Trends und hat in den wichtigsten Auto-
mobilmarkten der Welt — unter anderem in China,

Japan und den USA - Forschungsburos eingerichtet.

Sie beobachten automobilrelevante Technologiebe-
reiche, fuhren Kooperationsprojekte mit For-
schungseinrichtungen und lokalen Unternehmen
durch und gewinnen so fiir den Volkswagen Kon-
zern aufschlussreiche neue Erkenntnisse.

Forschungs- und Entwicklungskennzahlen

Die gesamten Forschungs- und Entwicklungskosten
des Konzernbereichs Automobile des Volkswagen
Konzerns in H6he von 13.612 Mio. € lagen im Be-
richtsjahr um 3,8 % Uber dem Vorjahreswert. Neben
neuen Modellen standen vor allem die Elektrifizierung
des Fahrzeugportfolios, eine effizientere Motoren-
palette, der Leichtbau, die Digitalisierung sowie die
Entwicklung von Baukésten im Mittelpunkt. Aktiviert
wurden Entwicklungskosten in Héhe von

5.021 Mio. € (Vorjahr: 4.601 Mio. €). Die Aktivie-
rungsquote stieg auf 36,9 % (Vorjahr: 35,1 %). Die
Abschreibungen auf aktivierte Entwicklungskosten

Wirtschaftsbericht

im Berichtsjahr 2015 beliefen sich auf 3.263 Mio. €
nach 3.026 Mio. € im Vorjahr. Die nach IFRS ergeb-
niswirksamen Forschungs- und Entwicklungs-
kosten erhéhten sich auf 11.853 Mio. € (Vorjahr:
11.545 Mio. €); ihr Anteil an den Umsatzerlésen

des Konzernbereichs Automobile betrug 6,4 %
(Vorjahr: 6,5 %).

Ende 2015 waren im Bereich Forschung
und Entwicklung - einschlieBlich der at Equity-
konsolidierten chinesischen Joint Ventures —
konzernweit 48.731 Mitarbeiter (plus 6,5 %) tatig;
das entspricht einem Anteil an der Gesamtbe-
legschaft von 8,0 %.

Beschaffung

Im Jahr 2015 lag der Fokus der Beschaffung des
Volkswagen Konzerns maBgeblich auf der
Absicherung der Versorgung seiner Bedarfe, der
Absicherung der Fahrzeuganlaufe und der gezielten
ErschlieBung neuer Beschaffungsmaérkte zur best-
mdglichen Umsetzung der Beschaffungsstrategie
sowie auf der Umsetzung der Initiative ,,Volkswagen
FAST".
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Volkswagen FAST - Future Automotive

Supply Tracks

FAST ist die zentrale Initiative der Konzernbeschaf-
fung, um den Volkswagen Konzern und sein Liefe-
rantennetzwerk im Rahmen von Future Tracks zu-
kunftssicher weiterzuentwickeln. Ziel von FAST ist
es, durch eine frilhere und intensivere Lieferanten-
einbindung die zentralen Themen Innovation und
Globalisierung erfolgreich umzusetzen. Mit seinen
wichtigsten Partnern wird der Volkswagen Konzern
bei der FAST-Initiative noch enger und schneller
zusammenarbeiten. Zusatzlich werden im Rahmen
des Programms einige Prozesse im Bereich Innova-
tion und Globalisierung Uberarbeitet, die allen Liefe-
ranten zur Verfigung stehen. Nach dem Programm-
start Anfang 2015 wurden in einem systematischen
und standardisierten Qualifizierungsprozess die
Lieferanten ausgewahlt, die sich durch hervorra-
gende Leistungen in ihrem Kompetenzfeld aus-
zeichnen. Mit diesen Partnern werden globale
Strategien und technologische Ausrichtungen noch
enger aufeinander abgestimmt mit dem gemeinsa-
men Ziel, begeisternde Technologien flr die Kunden
noch schneller verfiigbar zu machen und weltweite
Fahrzeugprojekte noch effektiver und effizienter zu
realisieren.

Der Volkswagen Konzern Uberpriift diese
strategischen Partnerschaften kontinuierlich und
verédndert bei Bedarf den Kreis der FAST-Lieferanten.
So haben auch bisher nicht ausgewahlte Lieferan-
ten weiterhin die Mdglichkeit, sich fir die Initiative
zu qualifizieren.

Prozessoptimierungsprogramm

in der Beschaffung

Seit Ende des Jahres 2015 arbeiten annéhernd alle
Marken und Gesellschaften des Konzerns inner-
halb der Beschaffung mit einheitlichen und voll-
standig digitalen Prozessen. Im Jahr 2014 hat der
Volkswagen Konzern damit begonnen, externe
Partner als Echtzeitpartner in seine digitalen Netz-
werke einzubinden. Diese haben zu jedem Zeitpunkt
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die Mdéglichkeit, den Systemen des Volkswagen
Konzerns die bendtigten und aktuellsten Informatio-
nen zu entnehmen. Ziel ist, innerhalb der ndchsten
vier bis finf Jahre ein weltumspannendes und stan-
dardisiertes digitales Netzwerk aller Arbeitsprozesse
der Beschaffung mit den Lieferanten zu knipfen.
Um Beriihrungspunkte in der Zusammenarbeit mit
seinen Lieferanten zu optimieren und vollsténdig zu
digitalisieren, wurde das Programm ,Supplier Inter-
action Management” von Volkswagen ins Leben
gerufen.

Digitalisierung der Versorgung

Die Konzern-Business-Plattform als zentrale
Schnittstelle zwischen dem Volkswagen Konzern
und seinen Partnern bildet die Basis flr das digitale
Netzwerk der Zukunft. Die externen Partner haben
die Mdglichkeit, zentral Uber die Konzern Business
Plattform auf Systeme und Prozesswissen der Ge-
schaftsbereiche zuzugreifen. Jeder Lieferant hat
gleichzeitig mit den Mitarbeitern der Beschaffung
denselben Blick auf die aktuelle Versorgungssituati-
on seiner Teile. Dies ist die Grundlage fir die globa-
le aufeinander abgestimmte Arbeit zur Versorgungs-
absicherung in einem dynamischen Netzwerk.
Dieses Netzwerk ist dadurch in der Lage, auf jeden
auBeren Einfluss an jeder Stelle der Welt zeitgleich
Zu reagieren.

Qualitatssicherung durch Kaufteile- und
Lieferantenmanagement innerhalb des
Lieferprozesses

Mit seinen Werkzeug- und Prozessexperten sichert
das Kaufteilemanagement als technischer Bereich
der Beschaffung die weltweiten Fahrzeugneuanl&ufe
und Aggregateprojekte sowohl préventiv als auch
reaktiv ab. Dartber hinaus stellen die Experten die
Serienversorgung sicher. Im Einklang mit der kon-
zernweiten Wachstumsstrategie liegt ein besonderer
Fokus des Kaufteilemanagements auf dem Wissens-
transfer bei Anldufen globaler Projekte. Das Kauf-
teilemanagement ist weltweit vernetzt. Dadurch
kénnen Synergieeffekte sowohl in der Produktions-
als auch in der Prozessoptimierung bei Lieferanten
erzielt werden. Bei dem Programm ,Qualitat im
Wachstum® konzentriert sich die Beschaffung auf
die Anlaufabsicherung sowie das Management der
Unterlieferantenstruktur.

Da die Anforderungen an Lieferanten hinsicht-
lich der Anlaufbereitschaft stetig zunehmen, werden
im Rahmen der kontinuierlichen Weiterentwicklung
der Organisation insbesondere die Industrialisie-
rungsprozesse bei Lieferanten noch starker in den
Fokus rlcken.

Zur Absicherung der Fahrzeuganldufe werden
zusatzlich zu der Zwei-Tagesproduktion bei
Lieferanten weitere Leistungstests zu mehreren
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Meilensteinen des Produktentstehungsprozesses
mit geschaftsbereichslibergreifender Beteiligung
durchgefihrt. Dadurch kénnen Risiken fir Fahr-
zeuganléufe hinsichtlich Ausbringung und Qualitat
noch friher erkannt und entsprechende Gegen-
maBnahmen eingeleitet werden.

In einigen produzierenden Werken sind dar-
Uber hinaus Anlaufexperten eingesetzt, um die
lokale Projektorganisation weiter zu starken und die
Projekte noch effizienter durchflihren zu kénnen.

ErschlieBung neuer Beschaffungsmarkte

Die Beschaffung ist global organisiert und stellt mit
ihrer Prasenz an 39 Standorten in 23 Landern sicher,
dass die Produktionsstatten nachhaltig und zu
wettbewerbsfahigen Konditionen mit Produktions-
materialien in der geforderten Qualitat und Menge
beliefert werden. Der Zugang zu relevanten und
kostenguinstigen Beschaffungsmarkten wird somit
auch vor dem Hintergrund der zunehmenden
Globalisierung gewéhrleistet.

Der Aufbau lokaler Lieferstrome ist ein Kern-
element der Wachstumsstrategie des Volkswagen
Konzerns. Niedrige Logistikkosten, marktgerechte
Einkaufspreise, entfallende Einfuhrzolle und die
Unabhéangigkeit von schwankenden Wechselkursen
stérken die Wettbewerbsfahigkeit. Gleichzeitig
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profitieren die Menschen in den Regionen.
Volkswagen schafft qualifizierte Arbeitsplatze und
tragt durch die Ansiedelung von Zulieferbetrieben
im Umfeld seiner Produktionsstandorte zur wirt-
schaftlichen Entwicklung bei.

Neben den etablierten Bezugsquellen steigt in
den Wachstumsregionen das Angebot qualifizierter
und auch exportfahiger Lieferanten. Die Erfahrun-
gen aus der Zusammenarbeit mit lokalen Bezugs-
quellen werden Uber die regionale Beschaffungsor-
ganisation in neue Projekte Ubertragen. Zusatzlich
arbeiten in aufstrebenden und kostenguinstigen
Beschaffungsmarkten speziell ausgerichtete und
fachbereichstibergreifend besetzte Projektteams
daran, den Exportanteil qualifizierter lokaler Liefe-
ranten sukzessive zu erhdhen. Auf diese Weise wird
die globale Lieferantenbasis vergréBert und die
entsprechenden Kostenvorteile genutzt.

Dank dieser Anséatze ist die Beschaffung in
der Lage, fir neue Standorte kurzfristig und effizient
eine zuverlassige Lieferantenbasis bereitzustellen.
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Produktion

Im Geschéftsjahr 2015 Ubertraf das weltweite Ferti-
gungsvolumen erneut die 10-Millionen-Marke. Bei
anhaltend schwierigen Rahmenbedingungen in
vielen Markten nahm die Produktivitéat im Vergleich
zum Vorjahr um 3,5 % zu.

Flexibilitat in der Produktion

Die modularen Baukasten ermdglichen die flexible
Gestaltung der Produktionsstatten des Volkswagen
Konzerns. Sie generieren Synergieeffekte, aufgrund
derer Investitionen reduziert und die vorhandenen
Kapazitaten besser ausgelastet werden. Mit ihnen
hat Volkswagen die Voraussetzung geschaffen, um
Produktionsstétten mit mehreren Marken gemein-
sam zu nutzen und setzt dies konsequent im Rah-
men der Werkbelegung um: Beispielsweise wird der
SKODA-Standort Kvasiny in Tschechien ab 2016
auch ein Fahrzeug der Marke SEAT produzieren.
Aktuell sind bereits 19 von 40 Pkw-Standorten
Mehrmarken-Standorte.

Ein weiteres Konzept fir die Volumen-
flexibilitat ist die ,Drehscheibe”. Diese kommt unter
anderem zum Ausgleich von Nachfrageschwan-
kungen oder bei Segmentverschiebungen zum
Einsatz. Eine solche Drehscheibe bilden die
Volkswagen Standorte Emden mit dem Passat,

Zwickau mit dem Passat und dem Golf sowie
Wolfsburg mit dem Golf.

Um bei steigender Komplexitat weiterhin
Produkte mit hoher Qualitdt und hohem Kundennut-
zen zu wettbewerbsféhigen Kosten fertigen zu
kénnen, muss eine Fabrik optimal ausgelastet wer-
den. Moglich wird all das durch eine frihzeitige
Standardisierung von Fertigungsprozessen und
Betriebsmitteln. Die Grundlage hierflr sind einheitli-
che Konstruktions- und Gestaltungsprinzipien, die
in Form von Produktstandards definiert sind. Die
sogenannte Konzeptgleichheit sorgt dafir, dass
gemeinsame Konstruktionsprinzipien, Fligetechniken
und Fugefolgen, aber auch Verbau- und Anbindungs-
konzepte in den Entwicklungs- und Produktionsbe-
reichen der Marken angewendet werden. Das Prinzip
der Konzeptgleichheit ist ein fundamentaler Bestand-
teil der Gestaltung effizienter Logistik- und Ferti-
gungsprozesse.

Marketing und Vertrieb
Zwolf erfolgreiche Marken bilden das einzigartige

Produktportfolio des Volkswagen Konzerns, inklusi-
ve innovativer Finanzdienstleistungen.
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Vertriebsstruktur im Volkswagen Konzern

Die Mehrmarken-Struktur des Volkswagen Konzerns
unterstitzt die Eigenstandigkeit seiner Marken.
Dennoch setzt Volkswagen auf Ubergreifende Ver-
triebsaktivitaten, um Vertriebsvolumina und Markt-
anteile zu erhdhen, die Effizienz des Vertriebs zu
steigern, dabei die Kosten zu verringern und somit
die Ergebnisbeitrage zu verbessern.

Im Berichtsjahr fokussierte sich der Volkswagen
Konzern insbesondere auf die Profitabilitat des
Handels: Dies geschah zum einen durch Program-
me zur Kostenreduzierung und zum anderen durch
eine Ausweitung des Geschéftsvolumens pro Hand-
ler. Im Rahmen der Vertriebsnetzstrategie, die auf
die Zusammenarbeit mit starken Partnern und die
Ausschopfung der Potenziale aller Geschaftsfelder
ausgerichtet ist, aber auch vor dem Hintergrund der
schwierigen wirtschaftlichen Entwicklung in man-
chen Landern hat Volkswagen die Struktur der
Vertriebsnetze optimiert. Dabei standen die partner-
schaftliche Zusammenarbeit mit dem Handel und
dessen Rentabilitdt im Mittelpunkt. Das GroBhan-
delsgeschéft wird Uber konzerneigene Gesellschaf-
ten in mehr als 20 Méarkten gesteuert. Eine Zentral-
stelle macht die Vertriebsaktivitaten transparenter
und wirtschaftlicher. Sie schafft Synergien zwischen
den verschiedenen Marken und tragt wesentlich
dazu bei, dass der Volkswagen Konzern die Ziele
seiner Strategie 2018 erreicht. Die Gbrigen GroB-
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handelsgesellschaften kdnnen dadurch schnell und

effizient aus dem konzernweiten Benchmarking und
von den Best-Practice-Ansétzen einzelner Gesell-
schaften lernen. Ein Schwerpunkt war im Berichtsjahr
die Optimierung der Logistikkosten der Vertriebsge-
sellschaften des Volkswagen Konzerns.

Digitalisierung im Konzernvertrieb

Auch im Vertrieb nutzt der Volkswagen Konzern die
Chancen, die sich durch die zunehmende Digitali-
sierung bieten. Grundlage fir sein Handeln ist eine
klar definierte Strategie, die umfangreiche Koopera-
tionen zwischen den Marken erlaubt, um groBtmaog-
liche Synergien zu schaffen.

Die Digitalisierung wird entscheidend dazu
beitragen, ein ganz neues Produkterlebnis fir die
Kunden zu kreieren, das durch eine nahtlose In-
tegration des Kunden Uber alle Interaktionspunkte
hinweg charakterisiert ist. Hierbei erschlieBt sich
Volkswagen neue Optionen und Geschéaftsmodelle —
Mobilitats- und Servicedienstleistungen — rund um
das vernetzte Fahrzeug. Es wird zunehmend zum
integralen Bestandteil der digitalen Erlebniswelt des
Kunden. Der Volkswagen Konzern achtet darauf,
alle Ablaufe transparent zu gestalten, damit der
Kunde stets die Kontrolle Uber seine Daten behalt.
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Daruber hinaus richtet der Volkswagen
Konzern auch seine internen Prozesse und Struktu-

ren an der digitalen Innovationsgeschwindigkeit aus.

Das Ergebnis sind neue Formen der Kooperation,
eine intensivere Beziehung mit der internationalen
Start-up-Szene, eine konsolidierte Venture-Capital-
Kompetenz als eine Form der ,,Entwicklungshilfe® fir
innovative ldeen und Geschéaftsmodelle sowie neue
schlanke Systeme und Cloud-basierte IT Lésungen.

Kundenzufriedenheit und Kundentreue

im Volkswagen Konzern

Der Volkswagen Konzern richtet seine Vertriebs-
aktivitdten stets darauf aus, seine Kunden noch

zufriedener zu machen — das hat héchste Prioritéat.
Mit Hilfe der Digitalisierungsoffensive im Konzern
rickt Volkswagen die Kundenanspriiche und den
Service noch stérker in den Vordergrund; diese
Offensive wird sein Geschaft nachhaltig préagen.

Mit dem Fokus auf Produkte und Dienstleis-
tungen ermitteln die Konzernmarken regelmaBig, wie
zufrieden ihre Kunden sind. Aus den Umfrageergeb-
nissen leiten sie MaBnahmen ab, um die Kundenzu-
friedenheit weiter zu erhdhen.

Bezogen auf die Zufriedenheit der Kunden mit
dem Produkt nehmen die Marken Porsche und Audi
auf den européischen Kernmarkten im Vergleich zu
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anderen Konzernmarken und zu Wettbewerbern
Spitzenrénge ein. Auch die Ubrigen Marken des
Konzerns erreichen Werte Gber Wettbewerbsniveau.
In der Kundenzufriedenheit mit dem Handel errei-
chen alle Konzernmarken Werte auf oder tGber Wett-
bewerbsniveau.

Kunden verhalten sich den Marken des
Volkswagen Konzerns gegeniber loyal und vertrau-
en ihnen, wenn ihre Erwartungen an die Produkte
und Dienstleistungen erflillt oder bestenfalls liber-
troffen werden. Die Marke Volkswagen Pkw konnte
zum Beispiel die Loyalitat ihrer Kunden in den euro-
paischen Kernméarkten mehrere Jahre in Folge auf
hohem Niveau halten. Auch die Marken Audi,
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Porsche und SKODA belegen dank ihrer treuen
Kunden im Wettbewerbsvergleich seit mehreren
Jahren vordere Platze.

Infolge der Abgasthematik zeigten Studien im
vierten Quartal 2015 fiir die Marke Volkswagen Pkw
eine leicht negative Entwicklung des Markenimages
und der Kundenzufriedenheit mit den Produkten auf.

Qualitatssicherung

Die Zufriedenheit der Kunden hangt von der Qualitat
der Produkte und Dienstleistungen ab. Zufrieden
und loyal sind Kunden vor allem dann, wenn ihre
Erwartungen an ein Produkt oder eine Dienstleis-
tung erfiillt oder sogar Ubertroffen werden. Im
gesamten Produkterlebnis bestimmen Zuverlassig-
keit, Anmutung und Service die vom Kunden wahr-
genommene Qualitat. Der Anspruch des
Volkswagen Konzerns ist, seine Kunden in allen
Bereichen zu begeistern, um sie auf diese Weise
von seiner hervorragenden Qualitdt zu Gberzeugen.
Diesem Anspruch ist der Volkswagen Konzern auch
2015 treu geblieben. Gleichzeitig haben die Ereignis-
se im Berichtsjahr aber auch gezeigt, dass der
Volkswagen Konzern sein bisheriges Qualitatsver-
standnis erweitern muss: Mit der Regelkonformitat
seiner Produkte wird sich die Qualitatssicherung
kiunftig intensiver als bisher befassen.

Infolge der Abgasthematik wird Volkswagen
dem Qualitdtsmanagement-System kiinftig noch
mehr Aufmerksamkeit schenken als bisher. Es gilt,
das bereichsubergreifende Prozessdenken
konzernweit zu starken. Das Qualitdtsmanagement
im Volkswagen Konzern baut auf der Norm ISO
9001 auf: Diese Norm muss erflllt sein, damit der
Volkwagen Konzern die Betriebserlaubnis und die
Typgenehmigung fir die Herstellung und den Ver-
trieb seiner Fahrzeuge erhélt. Im Berichtsjahr wurde
sie Uberarbeitet; eine der wesentlichen inhaltlichen
Anderungen betrifft die Risikobewertung bei Nicht-
einhaltung der Prozesse. Um diese und weitere



Anderungen einheitlich im Volkswagen Konzern
umzusetzen, hat die Qualitatssicherung 2015 ein
Konzept erarbeitet, das Vorgaben, Empfehlungen
und Tipps fir die Qualititsmanagement-Berater bei
den einzelnen Marken enthélt und sie bei der Um-
setzung unterstitzt.

Als weiteren Schritt hat Volkswagen das Vier-
Augen-Prinzip, die gegenseitige Unterstitzung und
Kontrolle zwischen den Geschéftsbereichen,
gestéarkt und wichtige zusétzliche Kompetenzen in
der Qualitatssicherung aufgebaut. Unter anderem
betrifft dies die Kontrollmechanismen zwischen der
Technischen Entwicklung und der Qualitatssiche-
rung und dort die Konformitatsprifung der Produkte.
Mit Hilfe organisatorischer MaBnahmen hat der
Volkswagen Konzern bei der Zulassung von Aggre-
gaten das Mehraugenprinzip etabliert.

Mit diesen und weiteren MaBnahmen will
Volkswagen in der Qualitatssicherung dafir sorgen,
dass alle gesetzlichen Anforderungen an ihn als
Hersteller und an seine Produkte erflllt werden.

Mitarbeiter

Am 31. Dezember 2015 beschéftigte der
Volkswagen Konzern einschlieBlich der chinesi-
schen Gemeinschaftsunternehmen 610.076 Mitar-
beiter, das sind 3,0 % mehr als am Ende des
Geschéftsjahres 2014. Wesentliche Faktoren fir den
Anstieg der Mitarbeiterzahlen waren der Personal-
aufbau in den neuen Werken in China, Polen und
Mexiko sowie die Einstellung von Fachkréften, vor
allem in Deutschland und China. Im Jahr 2015
wurden im Volkswagen Konzern in Deutschland
insgesamt 3.698 Zeitarbeitnehmer in die Stammbe-
legschaft Gbernommen.

Die Verteilung zwischen den im Inland und
den im Ausland beschéftigten Mitarbeitern des
Konzerns blieb im vergangenen Jahr unverandert:
Ende 2015 arbeiteten 45,7 % der Mitarbeiter in
Deutschland.

Neben der Aus- und Weiterbildung der Mitar-
beiter standen im Geschéftsjahr 2015 bei Volkswagen
unverandert die Entwicklung von Hochschulabsol-
venten, die Frauenférderung und familienbewusste
Personalpolitik sowie die Gesundheitsvorsorge und
der Arbeitsschutz im Vordergrund der Personal-
arbeit.
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Gesamtaussage zur wirtschaftlichen
Lage der Porsche SE sowie des
Porsche SE Konzerns

Die Porsche SE ist eine finanzstarke Holding mit
einem attraktiven Wertsteigerungspotenzial, mit
klaren, nachhaltigen Strukturen und einer soliden
Zukunftsperspektive.

Die Ertragslage der Porsche SE bzw. des
Porsche SE Konzerns wurde im abgelaufenen Ge-
schéftsjahr 2015 im Wesentlichen von den Beteili-
gungsertradgen bzw. Ergebnisbeitragen der at Equity
bewerteten Anteile an der Volkswagen AG sowie
von periodenfremden Ertragen aus steuerlichen
Sachverhalten gepragt. Die wirtschaftliche Lage
des Volkswagen Konzerns war im abgelaufenen
Geschéftsjahr maBgeblich durch Sondereinflisse
aus der Dieselthematik gepragt. Unter Berlcksichti-
gung dieser Einfliisse wurde die fir das Geschafts-
jahr 2015 getroffene Prognose fiir die operative
Rendite des Volkswagen Konzerns nicht erreicht.
Aufgrund dieser Sondereinfliisse wurde — auch unter
Berlicksichtigung positiver Sondereffekte aus steu-
erlichen Sachverhalten — das Ergebnisziel der
Porsche SE ebenfalls nicht erreicht.

Wirtschaftsbericht

Die Finanzlage wurde maBgeblich von erhal-
tenen und gezahlten Dividenden, dem Erwerb von
Volkswagen Stammaktien, der Anlage flissiger
Mittel in Termingelder und Wertpapiere sowie Steu-
ererstattungen beeinflusst. Die fiir das Geschéfts-
jahr 2015 prognostizierte Nettoliquiditat wurde
auch unter Berucksichtigung der getatigten Investi-
tion in Volkswagen Stammaktien erreicht.

Ungeachtet des Riickgangs der anteiligen
Bdérsenkapitalisierung geht die Porsche SE davon
aus, dass der Volkswagen Konzern trotz der Aus-
wirkungen der Dieselthematik seine Marktposition in
einem anhaltend herausfordernden Umfeld behaup-
tet. Der Vorstand der Porsche SE bekennt sich unver-
andert zur Rolle der Gesellschaft als langfristig
orientierter Ankeraktiondr der Volkswagen AG und
ist auch weiterhin vom Wertsteigerungspotenzial des
Volkswagen Konzerns Uberzeugt.
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Vergutungsbericht

Der Verglitungsbericht beschreibt die Grundziige
des VergUtungssystems fir die Mitglieder des
Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche SE
und erldutert die grundsétzliche Struktur, Zusam-
mensetzung und Hoéhe der individuellen Vergitun-
gen. Der Bericht enthélt weiterhin Angaben zu Leis-
tungen, die den aktiven Mitgliedern des Vorstands
fur den Fall der Beendigung ihrer Tatigkeit gewahrt
oder zugesagt worden sind.

Vergiitung des Vorstands

Vergiitungsgrundsétze der Porsche SE

Der Aufsichtsrat befasst sich in regelmaBigen
Abstanden mit Vergutungsangelegenheiten des
Vorstands und priift in diesem Zusammenhang auch
die Struktur und die H6he der Vorstandsvergltung.

Prof. Dr. Dr. h.c. mult. Martin Winterkorn, der
bis zum Ablauf des 31. Oktober 2015 Vorstandsvor-
sitzender der Porsche SE war, und Hans Dieter
Pétsch (Vorstand fir Finanzen und seit dem
1. November 2015 zudem Vorstandsvorsitzender)
erhielten bzw. erhalten flr ihre Tatigkeit bei der
Gesellschaft eine fixe Grundvergiitung, die monat-
lich als Gehalt ausbezahlt wird.

Hans Dieter P6tsch ist am 7. Oktober 2015
aus dem Vorstand der Volkswagen AG ausgeschie-
den und anschlieBend gerichtlich zum Mitglied des
Aufsichtsrats der Volkswagen AG bestellt und vom
Aufsichtsrat der Volkswagen AG zum Vorsitzenden
gewahlt worden. Sein Vorstandsanstellungsvertrag
mit der Volkswagen AG wurde in diesem Zusam-
menhang aufgehoben. Damit erhélt Herr P6tsch
auch von der Volkswagen AG keine variable Vergi-
tung mit mehrjéhriger Bemessungsgrundlage (auf
die Erlauterungen zu variablen Vergutungsbestand-
teilen im Volkswagen Konzern im Abschnitt ,Bezlige
nach dem Deutschen Corporate Governance
Kodex* wird verwiesen). Somit wurde seitdem und
wird der Empfehlung in Ziff. 4.2.3 Abs. 2 S. 2 DCGK,
wonach die monetaren Teile der Vergltung von
Vorstandsmitgliedern fixe und variable Bestandteile
umfassen sollen, in Bezug auf Herrn Pétsch nicht
entsprochen. Die Porsche SE hat insoweit eine
Abweichung von dieser Empfehlung erklart.

Das Vorstandsmitglied Matthias Miiller bezog
bis einschlieBlich flir das Geschaftsjahr 2014 iber
eine fixe und in monatlichen Betrdgen ausbezahlte
Grundvergitung hinaus eine variable Vergitung von
der Gesellschaft. Flr die Zeit ab dem Geschéaftsjahr
2015 erhalt Herr Miiller von der Porsche SE keine
variable Vergiitung mehr; variable Vergiitungsbestand-
teile fir das Geschaftsjahr 2015 erhalt Herr Mdller von
der Volkswagen AG und der Dr. Ing. h.c. F. Porsche
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Aktiengesellschaft, Stuttgart (im Folgenden auch:
Porsche AG; auf die Erlauterungen im Abschnitt
»Beziige nach dem Deutschen Corporate Governance
Kodex" hierzu wird verwiesen). In der Zukunft fallig
werdende Anteile aus seiner variablen Vergitung bis
einschlieBlich fir das Geschéftsjahr 2014 werden
nach den bisher geltenden Vertragsregelungen abge-
wickelt.

Philipp von Hagen erhélt neben einer fixen, in
monatlichen Betrdgen geleisteten Grundvergiitung,
eine variable Vergltung.

Die Hohe der variablen Vergiitung wird vom
Aufsichtsrat nach pflichtgeméaBem Ermessen unter
Beriicksichtigung der jeweiligen Geschéfts- und
Ertragslage sowie der Leistungen des einzelnen
Vorstandsmitglieds festgelegt. Die Festlegung der
Leistungen wurde dabei insbesondere am Grad der
Erreichung der fir das jeweilige Geschéftsjahr mit
dem Vorstandsmitglied vereinbarten (gegebenen-
falls unterschiedlich gewichteten) individuellen Ziele
gemessen.

Die individuellen Ziele basieren auf dem Ge-
schéaftsbereich des jeweiligen Vorstandsressorts
und beziehen sich fir die Vertragslaufzeit auf die im
Folgenden dargestellten Parameter.

Vergutungsbericht 117

Die fur Herrn Miller festgelegten Parameter waren:

» Umsetzung des Konzepts zur Investitions-
strategie,

» Professionelles Risk Management und Koordina-
tion im Zusammenhang mit gerichtlichen und
behérdlichen Verfahren sowie

» Kostenmanagement im Hinblick auf die Verwal-
tung der Porsche SE und ihrer Beteiligungen.

Fir Herrn von Hagen sind folgende Parameter fest-
gelegt:

» Schaffung der organisatorischen Voraussetzungen
flr ein professionelles Beteiligungsmanagement,

» Weiterentwicklung und Operationalisierung der
Investment-Strategie,

« Positionierung der Porsche SE am Kapitalmarkt
als leistungsféhige Beteiligungsplattform sowie

» Rendite- und risikoorientierte Steuerung des
Beteiligungsportfolios.

Fur jedes abgelaufene Geschéaftsjahr erarbeitet
der Préasidialausschuss des Aufsichtsrats der Porsche
SE unter Berlicksichtigung der jeweiligen Geschafts-
und Ertragslage und basierend auf der individuellen
Leistung des einzelnen Vorstandsmitglieds einen
Vorschlag fur die individuelle H6he der variablen Ver-
gUtung. Dieser Vorschlag wird dem Aufsichtsrat der
Porsche SE zur Entscheidung vorgelegt.
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Die Auszahlungsbetrage der variablen
Vergutung waren bei Herrn Miiller auf einen Betrag
in H6he von 3.500.000 € per annum begrenzt; bei
Herrn von Hagen liegt diese Begrenzung bei
300.000 € per annum.

Die Falligkeit der variablen Vergltung ist von
der Erreichung kurz- und langfristiger Ziele abhan-
gig. Die Auszahlung des kurzfristigen Teils in Héhe
von 40 % der variablen Vergutung erfolgt drei Mo-
nate nach Ablauf des entsprechenden Geschéafts-
jahres unter der Voraussetzung, dass der Porsche
SE Konzern im betreffenden Geschéftsjahr ein posi-
tives Konzernergebnis vor Steuern erzielt hat. Die
Auszahlung von 60 % der variablen Vergitung ist
abhéangig von der mehrjdhrigen Entwicklung der
Gesellschaft. Eine Auszahlung erfolgt dabei zwei
Jahre nach Félligkeit des kurzfristigen Teils der
variablen Vergltung jedoch nur dann, wenn der
Porsche SE Konzern im Geschéftsjahr vor der Fal-
ligkeit ein positives Konzernergebnis vor Steuern
erzielt hat und die Porsche SE zum 31. Dezember
des letzten Kalenderjahres vor Félligkeit eine positi-
ve Nettoliquiditat aufweist.

Der Aufsichtsrat der Porsche SE behélt sich
weiterhin ausdrlcklich die Méglichkeit vor, auch fir
die Mitglieder des Vorstands der Gesellschaft, die
von der Gesellschaft keine erfolgsabhangige Vergu-
tung erhalten, ein variables Vergltungssystem ein-
zuflhren.

Darlber hinaus steht es im Ermessen des
Aufsichtsrats der Gesellschaft, samtlichen Vor-
standsmitgliedern der Porsche SE jeweils aufgrund
einer mit den jeweiligen Vorstandsmitgliedern zuvor
abgeschlossenen Zielvereinbarung einen Sonder-
bonus oder im Nachhinein fir besondere Leistun-
gen einen Anerkennungsbonus zu gewahren. Da fir
einen solchen Bonus keine betragsméBige Héchst-
grenze besteht, hat die Porsche SE insoweit eine

Abweichung von der Empfehlung in Ziffer 4.2.3. Abs.

2 S. 6 DCGK erklart. Der Aufsichtsrat halt die Auf-
nahme einer Hochstgrenze nicht fir geboten, weil er

mit der konkreten Auslibung seines Ermessens
sicherstellen kann, dass dem Angemessenheitsge-
bot des § 87 Abs. 1 AktG entsprochen wird.

Séamtliche aktive Mitglieder des Vorstands der
Porsche SE erhalten Sachzuwendungen insbeson-
dere in Form einer Uberlassung von Dienstfahrzeu-
gen. Die Porsche SE Ubernimmt die im Zusammen-
hang mit diesen Sachbeziigen anfallenden Steuern.
Zudem werden Mitgliedern des Vorstands, die in
Personalunion Mitglieder des Vorstands der Volks-
wagen AG waren bzw. Mitglied des Aufsichtsrats
der Volkswagen AG sind, anfallende Flugkosten fiir
Fluge zwischen Wohnung und erster Tatigkeitsstéatte
erstattet. Sofern es fur Herrn Potsch zu einer end-
gulltigen personlichen Steuerbelastung aus der
Ubernahme von Flugkosten kommen sollte, Uber-
nimmt die Porsche SE die in diesem Zusammen-
hang anfallenden Steuern. Mit Herrn Pdtsch wurde
zudem in der Berichtsperiode eine Vereinbarung
getroffen, dass die Porsche SE erforderlichenfalls
etwaige nach dem Bilanzstichtag anfallende, bis zur
endgliltigen Steuerfestsetzung auf die Ubernahme
von Flugkosten personlich zu leistende Einkommen-
steuerzahlungen darlehensweise zur Verfligung stellt.
Sachzuwendungen werden, sofern diese geleistet
wurden, mit ihren steuerlichen bzw. tatséchlichen
Werten in die Darstellung der erfolgsunabhéngigen
Vergltung der Mitglieder des Vorstands einbezogen.

Der mit Herrn P6tsch geschlossene Vertrag
sieht im Krankheitsfall eine Fortzahlung der fixen
Grundvergitung Uber einen Zeitraum von 12 Mona-
ten vor. Im Todesfall wird die fixe Grundvergltung
sechs Monate nach dem Sterbemonat fortgezahlt.
Die mit den Herren Miller und von Hagen geschlos-
senen Vertrdge sehen eine Fortzahlung der fixen
und variablen Bezlige Uber einen Zeitraum von
12 Monaten im Krankheitsfall und Gber einen Zeit-
raum von sechs Monaten nach dem Sterbemonat
im Todesfall vor.

Dr. Manfred D&ss wurde am 17. Dezember
2015 vom Aufsichtsrat der Porsche SE mit Wirkung
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zum 1. Januar 2016 in den Vorstand der Porsche SE
berufen. Uber die Ausgestaltung seiner Vergiitung
war zum Zeitpunkt der Aufstellung des Lageberichts
noch nicht abschlieBend entschieden worden. Die
Porsche SE hat insoweit eine Abweichung von der
Empfehlung in Ziffer 4.2.3 Abs. 2 S. 2 DCGK,
wonach die monetéren Teile der Verglitung von
Vorstandsmitgliedern fixe und variable Bestandteile
umfassen sollen, erklart.

Vergiitung des Vorstands

Dem Vorstand der Porsche SE gehérten die Herren
Prof. Dr. Martin Winterkorn als Vorstandsvorsitzender
sowie Hans Dieter Potsch, Matthias Miller und
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Philipp von Hagen wéahrend des gesamten
Geschéftsjahres 2014 an. Im Geschéftsjahr 2015
gehdrten dem Gremium die Herren Pétsch (ab

1. November 2015 als Vorstandsvorsitzender),
Mdller und von Hagen wahrend des gesamten
Geschéftsjahres an, wahrend Prof. Dr. Winterkorn
mit Wirkung zum Ablauf des 31. Oktober 2015
ausschied.

Die nachfolgend dargestellten Verglitungen der
einzelnen Mitglieder des Vorstands der Porsche SE
enthalten ausschlieBlich die Bezilige im Sinne des
Handelsgesetzbuchs fur die Tétigkeit im Vorstand
der Porsche SE.

Vorstandsvergiitungen geman §§ 285 Nr. 9a, 314 Abs. 1 Nr. 6a HGB

2015 \ Erfolgsunabhéngige | Erfolgsabhangige \ Gesamtvergltung
Bestandteile Bestandteile
davon mit

langfristiger
in € Anreizwirkung’
Prof. Dr. Dr. h.c. mult.
Martin Winterkorn
(bis 31.10.2015) 900.231 0 0 900.231
Philipp von Hagen 620.042 0 0 620.042
Matthias Miller 556.372 0 0 556.372
Hans Dieter Pétsch 743.007 0 0 743.007
Porsche SE Konzern 2.819.652 0 0 2.819.652

1 In Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften sowie den Regelungen des Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 17 zur

Berichterstattung tber die Verglitung der Organmitglieder wird der langfristige Teil in Hohe von 60 % der variablen Vergiitung erst im
Zeitpunkt der Erflllung séamtlicher aufschiebender Bedingungen beriicksichtigt. Wir verweisen auf die nachfolgenden Ausfiihrungen.
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2014 Erfolgsunabhéangige
Bestandteile

in €

Prof. Dr. Dr. h.c. mult.

Erfolgsabhéngige | Gesamtvergutung

Bestandteile

davon mit

langfristiger
Anreizwirkung?

Martin Winterkorn 864.4982 0 0 864.4982
Philipp von Hagen 603.380 250.000 150.000 853.380
Matthias Mdller 528.557 3.500.000 2.100.000 4.028.557
Hans Dieter P6tsch 836.5512 0 0 836.5512
Porsche SE Konzern 2.832.986 3.750.000 2.250.000 6.582.986

1 In Ubereinstimmung mit den gesetzlichen Vorschriften sowie den Regelungen des Deutschen Rechnungslegungs Standard Nr. 17 zur
Berichterstattung tiber die Verglitung der Organmitglieder wird der langfristige Teil in Hohe von 60 % der variablen Vergiitung erst im
Zeitpunkt der Erfullung samtlicher aufschiebender Bedingungen bericksichtigt. Wir verweisen auf die nachfolgenden Ausfuhrungen.

2 Korrigierte Werte infolge neuer Erkenntnisse bei der Bewertung von Sachbeziigen.

Fur das Geschaftsjahr 2015 lag zum Zeitpunkt
der Aufstellung des Konzernabschlusses und des
Konzernlageberichts keine Empfehlung des Présidi-
alausschusses flr die variablen Vergutungsbestand-
teile fur Herrn von Hagen vor. Fir das Geschéftsjahr
2014 war fur Herrn von Hagen eine variable Vergii-
tung in Héhe von insgesamt 250.000 € vorgesehen.
Fir Herrn Miller war fir das Geschéftsjahr 2014
eine variable Vergltung in Héhe von insgesamt
3.500.000 € vorgesehen. 60 % dieser variablen
Verglitung stehen unter den im Abschnitt zu den
Vergitungsgrundsétzen dargestellten aufschieben-
den Bedingungen und sind daher nicht in den
obigen Angaben enthalten.

Die erfolgsabhangigen Bestandteile fir das
Geschéftsjahr 2015 enthalten keine Vergiltung, da
fur das Geschaftsjahr 2015 zum Zeitpunkt der Auf-
stellung des Konzernabschlusses und des Konzern-
lageberichts keine Empfehlung des Préasidialaus-
schusses fir die variablen Vergitungsbestandteile
vorlag und die Voraussetzungen fiir die Auszahlung
von 60% der variablen Vergltungen fiir das Ge-
schéftsjahr 2013 flir Herrn von Hagen und fir Herrn
Muiller nicht sdmtlich erfillt wurden. Die erfolgsab-
héngigen Bestandteile mit langfristiger Anreizwir-

kung fiir das Geschaftsjahr 2014 enthalten die Be-
trage des langfristigen Teils der gewé&hrten variablen
Vergutung fur das Geschaftsjahr 2012, da deren
aufschiebende Bedingungen mit Ablauf des Ge-
schéftsjahres 2014 erstmals séamtlich erflllt waren.

Leistungen bei regularer und vorzeitiger
Beendigung der Tatigkeit

Die Porsche SE zahlte Herrn Prof. Dr. Winterkorn im
Geschéftsjahr 2015 als Ersatz fur alle Einnahmen,
die er bei Fortbestand seines Vertrags nach dem
31. Oktober 2015 erhalten hatte, sowie zum Aus-
gleich aller Nachteile, die ihm durch die Aufgabe
seiner Tétigkeit entstehen, eine Entschadigung in
Hoéhe von 1.490.000 €.

Mit Ausnahme von Herrn von Hagen erhalten
die Mitglieder des Vorstands der Porsche SE von
der Gesellschaft keine Ruhegehaltszusage. Die
Herrn von Hagen erteilte Zusage auf Versorgungs-
leistungen umfasst neben einer Alters- und Hinter-
bliebenenversorgung auch eine Versorgung im Fall
der dauernden Dienstunféhigkeit. Die kiinftigen
Versorgungsleistungen ermitteln sich auf der Grund-
lage eines Prozentsatzes der zum Zeitpunkt des
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Eintritts des Versorgungsfalls vereinbarten festen
jéhrlichen Vergltung. Dieser Prozentsatz erhoht sich,
ausgehend von einem Prozentsatz in Hohe von

25 %, fir jedes volle Jahr der aktiven Tatigkeit im
Vorstand der Porsche SE um einen Prozentpunkt.
Die festgelegte Hochstgrenze betragt dabei 40 %.
Herr von Hagen hat zum 31. Dezember 2015 einen
Ruhegehaltsanspruch in Héhe von 28 % der festen
jahrlichen Vergutung erreicht. Es wurde ein soforti-
ger Unverfallbarkeitsanspruch vereinbart.

Die Zahlung des Ruhegehalts erfolgt in monat-
lichen Betragen ab Beendigung des Anstellungsver-
trags bei Vollendung des 65. Lebensjahres und be-
reits zu einem friiheren Zeitpunkt, sofern eine dau-
ernde Dienstunfahigkeit besteht. Wenn ein Anspruch
auf Ruhegehalt vor Vollendung des 65. Lebensjahres
besteht, berechnet sich das Ruhegehalt nach versi-
cherungsmathematischen Grundsétzen durch Verren-
tung der vor dem Eintritt des Ruhegehaltsfalls steuer-
lich zulédssigen Pensionsriickstellung.

Die Hinterbliebenenversorgung umfasst eine
Witwenrente in Héhe von 60 % des Ruhegehalts
sowie eine Waisenrente in Héhe von 20 % des
Ruhegehalts fir jedes Kind, die sich auf 10 % fir
jedes Kind verringert, sofern eine Witwenrente ge-
zahlt wird. Witwen- und Waisenrenten durften ins-
gesamt den Betrag des Ruhegehalts nicht tber-
schreiten. Waisenrenten sind insgesamt auf 80 %
des Ruhegehalts begrenzt.

Der im Geschéaftsjahr 2015 erfasste Dienst-
zeitaufwand fir Herrn von Hagen belauft sich nach
IFRS auf 337.298 € (Vorjahr: 236.757 €), nach HGB
auf 264.059 € (Vorjahr: 184.320 €). Der Barwert aus
der bestehenden Versorgungsverpflichtung flr
Herrn von Hagen beléuft sich zum 31. Dezember
2015 nach IFRS auf 1.182.745 € (31. Dezember
2014: 984.081 €), nach HGB auf 789.523 €
(31. Dezember 2014: 502.692 €).
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Herr Miller behalt auch nach Eintritt in den
Ruhestand seinen Anspruch auf die Uberlassung
eines Dienstfahrzeugs. Der im Geschéftsjahr 2015
erfasste Dienstzeitaufwand belduft sich nach IFRS
auf 182.463 € (Vorjahr: 52.600 €), nach HGB auf
248.436 € (Vorjahr: 451.677 €). Der Barwert aus
dieser bestehenden Sachleistungsverpflichtung
beléduft sich zum 31. Dezember 2015 nach IFRS auf
1.031.654 € (31. Dezember 2014: 798.406 €), nach
HGB auf 882.220 € (31. Dezember 2014: 606.318 €).

Far den Fall, dass die Vorstandstétigkeit ohne
wichtigen Grund vorzeitig endet, ist ein Abfindungs-
Cap vorgesehen, nach dem etwaige Abfindungs-
zahlungen einschlieBlich Nebenleistungen auf
maximal zwei Jahresverglitungen beschrankt sind.
Die Zahlungen diirfen in keinem Fall mehr als die in
der Restlaufzeit des Anstellungsvertrags anfallende
Vergutung betragen. Fir die Berechnung des Abfin-
dungs-Caps ist auf die Gesamtverglitung des abge-
laufenen Geschaftsjahres und gegebenenfalls auch
auf die voraussichtliche Gesamtvergutung fir das
laufende Geschéftsjahr abzustellen.

Im Falle des Ausscheidens aus dem Vorstand
vor Eintritt der Falligkeit aufgrund einer Kiindigung
der Porsche SE aus wichtigem Grund verfallen die
Anspriche auf bisher (ganz oder teilweise) noch
nicht ausgezahlte variable Vergiitungsbestandteile.
Bei Ausscheiden vor Eintritt der Félligkeit aus ande-
ren Griinden bleibt bei beiden Vorstandsmitgliedern
der Anspruch auf Auszahlung der erfolgsabhangi-
gen Vergltung unberiihrt. Der Zeitpunkt der Féllig-
keit wird durch das vorzeitige Ausscheiden aus dem
Vorstand der Gesellschaft nicht bertihrt. Bei Herrn
Miiller erfolgt die Auszahlung der noch ausstehen-
den variablen Vergltungsbestandteile jedoch nur fir
den Fall, dass der Porsche SE Konzern im Ge-
schéftsjahr vor der Félligkeit ein positives Konzern-
ergebnis vor Steuern erzielt hat und die Porsche SE
zum 31. Dezember des letzten Kalenderjahres vor
Falligkeit eine positive Nettoliquiditat aufweist.
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Beziige friiherer Mitglieder

des Vorstands der Porsche SE

Mit Ausnahme der in Abschnitt ,,Leistungen bei
reguldrer und vorzeitiger Beendigung® dargestellten
Entschédigung fur Prof. Dr. Winterkorn haben friihe-
re Vorstandsmitglieder und ihre Hinterbliebenen
weder im Geschéftsjahr 2015 noch im Geschéfts-
jahr 2014 Bezlige von der Porsche SE erhalten.

Vergiitung des Aufsichtsrats

Grundsitze

Die Verglitung des Aufsichtsrats der Porsche SE ist
in § 13 der Satzung der Gesellschaft festgelegt. Sie
setzt sich zusammen aus einer festen Vergltung
und einem Sitzungsgeld fir die Teilnahme an Sit-
zungen des Aufsichtsrats und der jeweiligen Aus-
schusse. Darliber hinaus erhalten die Mitglieder des
Aufsichtsrats eine erfolgsorientierte Vergiitung.
Diese bemisst sich am im Konzernabschluss der
Porsche SE ausgewiesenen Ergebnis der gewdhnli-
chen Geschéftstatigkeit aus fortgeflihrten Tatigkei-
ten vor Steuern. Fir jede volle 1 Mio. €, um welche
dieses Konzernergebnis im jeweils abgelaufenen
Geschéftsjahr den Betrag von 300 Mio. € Ubersteigt,
erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats einen
Betrag in Hohe von 10 €. Fir jede volle 1 Mio. €, um
die dieses Ergebnis der dem jeweils abgelaufenen
Geschéftsjahr vorausgegangenen drei Geschéafts-
jahre im Mittelwert den Betrag von 300 Mio. € Uber-
steigt, erhalten die Mitglieder des Aufsichtsrats der
Porsche SE einen weiteren Betrag in Héhe von 10 €.
Aufsichtsratsmitglieder, die nur wahrend eines Teils
des Geschéftsjahres dem Aufsichtsrat oder einem
Ausschuss angehort haben, erhalten eine im Ver-
haltnis der Zeit geringere Vergltung.

Der Aufsichtsratsvorsitzende und der Vorsit-
zende des Prifungsausschusses erhalten das

Doppelte der Grundvergltung und der variablen
Vergltung, der Stellvertreter des Aufsichtsratsvor-
sitzenden und die Mitglieder des Prifungsaus-
schusses das Eineinhalbfache der Grundvergltung
und der variablen Vergiitung eines Aufsichtsrats-
mitglieds. Ubt ein Mitglied des Aufsichtsrats meh-
rere Amter gleichzeitig aus, erhalt es nur die Vergii-
tung fur das am hochsten vergitete Amt.

Vergutung des Aufsichtsrats

Seine Exzellenz Scheich Jassim bin Abdulaziz bin
Jassim Al-Thani schied mit Wirkung zum Ablauf des
24. Méarz 2015 aus dem Aufsichtsrat aus. Als sein
Nachfolger wurde Hans-Peter Porsche am 25. Méarz
2015 durch das Amtsgericht Stuttgart bestellt. Der
gerichtlichen Bestellung folgte die Wahl durch die
Hauptversammlung am 13. Mai 2015. Die Zusam-
mensetzung der Mitglieder des Aufsichtsrats der
Porsche SE hatte sich im Geschaftsjahr 2014 nicht
geéandert.

GemaB § 13 der Satzung der Porsche SE erhélt
der Aufsichtsrat flir seine Tatigkeit bei der Porsche
SE im Geschéftsjahr 2015 insgesamt 1.416.745 €
(Vorjahr: 1.612.245 €). In diesem Betrag sind erfolgs-
unabhangige Bezlige in Hohe von 753.500 € (Vorjahr:
654.500 €) und erfolgsabhangige Bezlige in Hohe von
663.245 € (Vorjahr: 957.745 €) enthalten.

Die Aufsichtsratsmitglieder haben weder im
Geschéftsjahr 2015 noch im Geschéftsjahr 2014
darlber hinaus Vergtitungen bzw. Vorteile fir per-
sonlich erbrachte Leistungen, wie etwa Vermittlungs-
oder Beraterleistungen, von der Porsche SE erhalten.

Die nachfolgend dargestellten Vergilitungen
der einzelnen Mitglieder des Aufsichtsrats der
Porsche SE enthalten ausschlieBlich die Bezlige
nach Handelsgesetzbuch fir die Tatigkeit im Auf-
sichtsratsgremium der Porsche SE.
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2015 \ Erfolgsunabhangige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtvergitung
in € Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 95.000 85.580 180.580
Uwe Huck! 88.500 64.185 152.685
Berthold Huber? 46.000 42.790 88.790
Prof. Dr. Ulrich Lehner 83.000 85.580 168.580
Peter Mosch'’ 43.000 42.790 85.790
Bernd Osterloh? 76.500 64.185 140.685
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c.

Ferdinand K. Piéch 55.000 42.790 97.790
Dr. Hans Michel Piéch 64.000 42.790 106.790
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 67.500 64.185 131.685
Hansjoérg Schmierer? 46.000 42.790 88.790
Seine Exzellenz Scheich Jassim bin

Abdulaziz bin Jassim Al-Thani (bis 24.3.2015) 5.685 9.730 15.415
Hans-Peter Porsche (ab 25.3.2015) 37.315 33.060 70.375
Werner Weresch' 46.000 42.790 88.790
Gesamt 753.500 663.245 1.416.745

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

Hans-Bdckler-Stiftung abzufiihren.



124

2014 Erfolgsunabhéngige Erfolgsabhangige Gesamtverglitung
in€ Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 86.000 123.580 209.580
Uwe Huick! 85.500 92.685 178.185
Berthold Huber? 34.000 61.790 95.790
Prof. Dr. Ulrich Lehner 74.000 123.580 197.580
Peter Mosch? 34.000 61.790 95.790
Bernd Osterloh? 85.500 92.685 178.185
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c.

Ferdinand K. Piéch 46.000 61.790 107.790
Dr. Hans Michel Piéch 49.000 61.790 110.790
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 61.500 92.685 154.185
Hansjérg Schmierer? 37.000 61.790 98.790
Seine Exzellenz Scheich Jassim bin

Abdulaziz bin Jassim Al-Thani 25.000 61.790 86.790
Werner Weresch' 37.000 61.790 98.790
Gesamt 654.500 957.745 1.612.245

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

Hans-Bockler-Stiftung abzufiihren.



2 Konzernlagebericht

Beziige nach dem Deutschen
Corporate Governance Kodex

VergUtung des Vorstands

Allgemeine Grundsétze

Die Volkswagen AG und somit auch deren Konzern-
unternehmen wie zum Beispiel die Porsche Holding
Stuttgart GmbH, Stuttgart, oder die Porsche AG
waren im Geschaftsjahr 2015 aufgrund der beste-
henden Stimmrechtsmehrheiten weiterhin Konzern-
unternehmen der Porsche SE im Sinne des

§ 18 AktG.

Teil der nach MaBgabe des Deutschen
Corporate Governance Kodex (DCGK) offen zu
legenden Gesamtverglitung der Vorstandsmitglieder
der Porsche SE sind deshalb auch die Vergltungen,
die diese Vorstandsmitglieder wahrend der Zeit ihrer
Mitgliedschaft im Vorstand der Porsche SE aufgrund
der Ubernahme von Organfunktionen bei Konzern-
unternehmen des Volkswagen Konzerns erhalten.
Unabhangig hiervon sind die Konzernunternehmen
des Volkswagen Konzerns jedoch keine Tochterun-
ternehmen der Porsche SE im Sinne der IFRS.

Prof. Dr. Winterkorn war zugleich Vorstands-
vorsitzender der Volkswagen AG; dieses Amt hat er
am 25. September 2015 niedergelegt. Dariiber
hinaus war er noch Mitglied in verschiedenen
Gremien im Volkswagen Konzern.

Herr Pétsch war bis zu seinem Wechsel in den
Aufsichtsrat der Volkswagen AG auch Finanzvor-
stand der Volkswagen AG. Am 7. Oktober 2015
wurde er im Wege der gerichtlichen Ersatzbestellung
zum Mitglied des Aufsichtsrats der Volkswagen AG
bestellt und vom Aufsichtsrat mit sofortiger Wirkung
zum Aufsichtsratsvorsitzenden gewahlt. Darliber
hinaus nimmt er noch verschiedene Funktionen in
Gremien innerhalb des Volkswagen Konzerns wabhr.
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Herr Muller wurde vom Aufsichtsrat der
Volkswagen AG mit Wirkung zum 1. Méarz 2015 zum
Mitglied des Konzernvorstands der Volkswagen AG
und am 25. September 2015 mit sofortiger Wirkung
zum Vorstandsvorsitzenden der Volkswagen AG
berufen. Herr Miller war zudem bis zum 16. Okto-
ber 2015 Mitglied der Geschéftsfihrung der
Porsche Holding Stuttgart GmbH und bis zum
30. September 2015 Vorsitzender des Vorstands der
Porsche AG. Darliber hinaus ist er Mitglied in ver-
schiedenen weiteren Gremien von Konzernunter-
nehmen des Volkswagen Konzerns.

Die nachfolgend genannte Gesamtvergiitung
der Vorstandsmitglieder der Porsche SE fir die
jeweiligen Geschéftsjahre enthalt daher fir Herrn
Mdiller, neben der Vergitung fur seine Tatigkeit als
Vorstand der Gesellschaft, die Verglitung fiir seine
Vorstandstatigkeit bei der Volkswagen AG, der
Porsche AG und fiir die Ubernahme weiterer
Mandate im Volkswagen Konzern.

Die Gesamtvergutungen fur die Herren
Prof. Dr. Winterkorn und Po6tsch enthalten, neben
den von der Porsche SE im Geschéftsjahr bezoge-
nen Vergltungen, zudem die Vergutung fur die
Vorstands- bzw. Aufsichtsratstatigkeit bei der
Volkswagen AG sowie fiir die Ubernahme weiterer
Mandate im Volkswagen Konzern.

Vergiitungsgrundsitze der Volkswagen AG

Die HOhe der Vorstandsvergltung soll im
nationalen und internationalen Vergleich angemes-
sen und attraktiv sein. Kriterien sind sowohl die
Aufgaben des einzelnen Vorstandsmitglieds, seine
personliche Leistung, die wirtschaftliche Lage, der
Erfolg und die Zukunftsaussichten des Unterneh-
mens als auch die Ublichkeit der Vergiitung unter
Berucksichtigung des Vergleichsumfeldes und der
Vergutungsstruktur, die ansonsten im Volkswagen
Konzern gilt. In diesem Zusammenhang werden
regelmaBig Vergutungsvergleiche durchgefiihrt.
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Die nachfolgend dargestellten Vergitungs-
grundsatze der Volkswagen AG beziehen sich aus-
schlieBlich auf die mit den Herren Prof. Dr. Winterkorn
und Pétsch bis zu ihrem jeweiligen Ausscheiden
getroffenen Vereinbarungen sowie auf die mit Herrn
Miiller getroffenen Vereinbarungen im Zusammen-
hang mit seiner Berufung in den Vorstand der
Volkswagen AG bzw. mit seiner Berufung zum Vor-
standsvorsitzenden.

Die von diesen Herren fur ihre Tatigkeit im
Volkswagen Konzern erhaltenen Bezlige setzen sich
aus fixen und variablen Bestandteilen zusammen.
Durch die fixen Bestandteile ist einerseits eine
Grundvergitung gewabhrleistet, die es dem einzelnen
Vorstandsmitglied gestattet, seine Amtsflihrung an
den wohlverstandenen Interessen des Unterneh-
mens und den Pflichten eines ordentlichen Kauf-
manns auszurichten, ohne dabei in Abhéngigkeit von
lediglich kurzfristigen Erfolgszielen zu geraten. Ande-
rerseits stellen variable Bestandteile, die unter ande-
rem vom wirtschaftlichen Ergebnis des Volkswagen
Konzerns abhangen, eine langfristige Wirkung der
Verhaltensanreize sicher. Die Vergltung weist insge-
samt und hinsichtlich ihrer variablen Vergltungsbe-
standteile betragsmaBige Hochstgrenzen auf.

Die fixe Verglitung setzt sich aus einer Fest-
vergutung und Nebenleistungen zusammen. Die
Festverglitung enthalt neben der Grundverglitung in
unterschiedlichem Umfang auch die Vergutung fir
die Ubernahme von Mandaten bei Gesellschaften
des Volkswagen Konzerns. Die Nebenleistungen
resultieren aus der Gewéahrung von Sachbezligen.
Dazu gehéren insbesondere die Uberlassung von
Betriebsmitteln, zum Beispiel Dienstwagen, sowie
die Ubernahme von Versicherungspréamien. Steuern,
die auf diese Sachbeziige entfallen, wurden im
Wesentlichen von der Volkswagen AG getragen. Die
Grundvergutung wird turnusmaBig Gberprift und bei
Bedarf angepasst.

Die variable Vergutung setzt sich zusammen
aus einer Sondervergitung, die sich auf die Ge-

schéftsentwicklung des Berichtsjahres und des
vorangegangenen Jahres bezieht, sowie seit 2010
aus einem Long Term Incentive (LTI, langfristiger
Anreiz), dem eine Betrachtung des Berichtsjahres
und der drei vorangegangenen Geschéftsjahre
zugrunde liegt. Diese beiden Komponenten der
variablen Vergltung beruhen damit auf mehrjéhrigen
Bemessungsgrundlagen und tragen sowohl positi-
ven als auch negativen Entwicklungen Rechnung.
Dartber hinaus kdnnen individuelle Leistungen der
Vorstandsmitglieder bonifiziert werden.

Bei auBerordentlichen Geschéftsentwicklungen
kann der Aufsichtsrat eine Begrenzung der Summe der
variablen Vergiitungsbestandteile vornehmen (Cap).

Der Bonus honoriert eine positive Geschéafts-
entwicklung des Volkswagen Konzerns und setzt
sich aus den Komponenten Sondervergutung und
individueller Leistungsbonus zusammen. Als Bemes-
sungsgrundlage der Sondervergiitung wird der
Durchschnitt des operativen Ergebnisses des Volks-
wagen Konzerns einschlieBlich des anteiligen opera-
tiven Ergebnisses in China im Zweijahreszeitraum
herangezogen. Hierbei ist fir die Bemessungsgrund-
lage ein Schwellenwert verankert, unterhalb dessen
kein Bonus anféllt. Dieser Schwellenwert wurde auf
5,0 Mrd. € festgelegt. Mittels einer Begrenzung des
maximalen rechnerischen Bonusvolumens ist zudem
explizit eine Begrenzung (Cap) flir auBerordentliche
Entwicklungen vorgesehen, die vorbehaltlich des
individuellen Leistungsbonus fir Herrn Muller und fir
Herrn Prof. Dr. Winterkorn fir den Zeitraum ihrer
Wahrnehmung der Funktion des Vorstandsvorsitzen-
den jeweils bei 6,75 Mio. € und fiir Herrn MUller sowie
fr Herrn Potsch fiir den Zeitraum ihrer Wahrnehmung
der Funktion eines Vorstandsmitglieds jeweils bei
2,5 Mio. € lag bzw. liegt. Die Systematik und die Be-
grenzung werden regelmaBig durch den Aufsichtsrat
hinsichtlich Anpassungsnotwendigkeiten tUberprift.

Dementsprechend wurde die Sondervergi-
tung der Vorstandsmitglieder fur das Geschéftsjahr
2015 abweichend von der vom Aufsichtsrat in 2013
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beschlossenen Berechnungsmethodik dahingehend
geandert, dass flr die Zwecke der Ermittlung der
Sonderverguitung flr das Geschaftsjahr 2015 das
operative Ergebnis einschlieBlich des anteiligen
operativen Ergebnisses in China fir das Geschéafts-
jahr 2015 auf 0 € reduziert wurde.

Darlber hinaus hat der Aufsichtsrat der
Volkswagen AG die Méglichkeit, die sich rechne-
risch auf Basis des durchschnittlichen operativen
Ergebnisses des Volkswagen Konzerns ergebende
Sondervergiitung unter Nutzung eines individuellen
Anpassungsfaktors unabhangig von der maximalen
rechnerischen Begrenzung um bis zu 50 % zu erh6-
hen, um besondere individuelle Leistungen der
Vorstandsmitglieder zu vergiten (individueller Leis-
tungsbonus). Hierbei kénnen zum Beispiel besonde-
re Integrationsleistungen oder die erfolgreiche Um-

setzung von Sonderprojekten berlicksichtigt werden.

Die Hohe des LTI ist abhdngig vom Erreichen
der Ziele der Strategie 2018. Die Zielfelder sind:

» Top-Kundenzufriedenheit, gemessen am
Kundenzufriedenheitsindex,

« Top-Arbeitgeber, gemessen am Mitarbeiterindex,

« Absatzsteigerung, gemessen am Wachstums-
index und

« Steigerung der Rendite, gemessen am Rendite-
index.

Der Kundenzufriedenheitsindex errechnet sich
anhand von Indikatoren, die die Gesamtzufrieden-
heit der Kunden mit den ausliefernden Handlern,
den Neufahrzeugen und den Servicebetrieben auf
Basis des jeweils vorangehenden Werkstattbesuchs
abbilden. Der Mitarbeiterindex wird aus den Indika-
toren ,Beschéftigung” und ,,Produktivitat” sowie der
Beteiligungsquote und dem Ergebnis von Mitarbei-
terbefragungen ermittelt. Der Wachstumsindex
errechnet sich aus den Indikatoren ,,Auslieferung an
Kunden® und ,Marktanteil“. Der Renditeindex ergibt
sich aus der Entwicklung der Umsatzrendite und der
Dividende der Stammaktie.
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Die ermittelten Indizes zur Kundenzufrieden-
heit, zum Bereich Mitarbeiter und zur Absatzsituati-
on werden addiert und das Ergebnis anschlieBend
mit dem Renditeindex multipliziert. Diese Methodik
stellt sicher, dass der LTI nur dann ausgezahlt wird,
wenn der Volkswagen Konzern auch finanziell er-
folgreich ist. Denn wird bei der Umsatzrendite der
Schwellenwert von 1,5 % nicht Uiberschritten, be-
tragt der Renditeindex null. Folglich liegt dann auch
der Gesamtindex fiir das betreffende Geschéftsjahr
bei null.

Die maximale Héhe des LTl ist unter Bertick-
sichtigung des Vier-Jahres-Durchschnitts der Ge-
samtindizes — des Berichtsjahres und der drei voran-
gegangenen Geschéftsjahre — fir Herrn Mdller und
fur Herrn Prof. Dr. Winterkorn flir den Zeitraum ihrer
Wahrnehmung der Funktion des Vorstandsvorsit-
zenden jeweils auf 4,5 Mio. € und fir Herrn Mller
und Herrn Pétsch fiir den Zeitraum ihrer Wahrneh-
mung der Funktion eines Vorstandsmitglieds jeweils
auf 2,0 Mio. € festgelegt worden.

Mit Herrn Prof. Dr. Winterkorn wurde eine
verzdgerte Auszahlung von 30 % seiner variablen
Vergiitung flr das Geschéftsjahr 2015 zum
31. Dezember 2016 vereinbart.

Herr Pétsch hat durch Erklarung vom
22. April 2016 auf einen Teil seiner variablen Vergi-
tung flr das Geschaftsjahr 2015 in Hhe von
2,3 Mio. € verzichtet.

Fir die Herren Prof. Dr. Winterkorn und
P6tsch bestand im Krankheitsfall Anspruch auf eine
zwolfmonatige Fortzahlung der normalen Beziige
durch die Volkswagen AG. Herrn Mdller wurde eine
sechsmonatige Fortzahlung gewahrt.

Zuriickbehaltung der variablen Vergiitung 2015
Der Aufsichtsrat der Volkswagen AG hat in seiner
Sitzung am 22. April 2016 das Angebot von Herrn
Mdller angenommen, einen Anteil von 30 % seiner
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zuvor beschriebenen variablen Verguitung fir das
Geschéftsjahr 2015 zuriickzubehalten und unter den
Vorbehalt der zukinftigen Aktienkursentwicklung zu
stellen.

Dies wird erreicht, indem zun&chst der zu-
rickbehaltene Betrag auf Basis des durchschnittli-
chen Aktienkurses der 30 Handelstage vor dem
22. April 2016 (Anfangs-Referenzkurs) in virtuelle
Vorzugsaktien der Volkswagen AG mit einer dreijah-
rigen Haltedauer umgewandelt wird und gleichzeitig
ein Ziel-Referenzkurs definiert wird, der 125 % des
Anfangs-Referenzkurses entspricht. Wahrend der
Haltedauer entfallt auf die virtuellen Vorzugsaktien
ein Dividendenaquivalent in Hohe der auf echte
Vorzugsaktien ausgeschutteten Dividenden.

Nach Ablauf der Haltedauer wird der durch-
schnittliche Aktienkurs der 30 Handelstage vor dem
letzten Tag der Haltedauer, also dem 22. April 2019,
ermittelt (Schluss-Referenzkurs). Die Differenz zwi-
schen dem Ziel-Referenzkurs und dem Anfangs-
Referenzkurs wird vom Schluss-Referenzkurs in
Abzug gebracht und die wéihrend der Haltedauer
auf eine echte Volkswagen Vorzugsaktie ausge-
schitteten Dividenden (Dividendenaquivalent)
werden dem Schluss-Referenzkurs hinzugerechnet.
Hierdurch wird erreicht, dass — ohne Berlicksichti-
gung der gegebenenfalls angefallenen Dividenden-
aquivalente — nur dann der zurtickbehaltene Betrag
zu 100 % zur Auszahlung kommt, sofern der An-
fangs-Referenzkurs der Vorzugsaktie um mindes-
tens 25 % gestiegen ist. Anderenfalls reduziert sich
der Betrag entsprechend auf bis zu 0 Euro. Der sich
so ergebende Betrag wird an Herrn Mdller ausge-
zahlt. Der Auszahlungsbetrag darf das Zweifache
des urspriinglich zurtickbehaltenen Betrags nicht
Uberschreiten. Scheidet Herr Miller vor Ablauf der
Haltedauer aus seinem Dienstverhéltnis aus, wird
der Auszahlungsbetrag bezogen auf den Zeitpunkt
der Beendigung des Dienstverhéltnisses berechnet
und ausgezahlt.

Vergiitungsgrundsétze der Porsche AG

Die nachfolgend dargestellten Vergiitungsgrundsatze
der Porsche AG beziehen sich ausschlieBlich auf
mit Herrn Mlller getroffene Vereinbarungen.

Herr Miiller bezog bei der Porsche AG fiir das
Geschéftsjahr 2014 ausschlieBlich ein festes jahrli-
ches Gehalt sowie eine feste jahrliche Tantieme; er
bezog keine variablen Vergutungsbestandteile in
diesem Geschéftsjahr von der Porsche AG.

Im Dezember 2014 wurde ein neuer Dienst-
vertrag mit Herrn Miller geschlossen. Dieser sah ein
festes jahrliches Gehalt und eine feste jéhrliche
Tantieme vor. Darliber hinaus sollte Herr Miller
variable Vergitungsbestandteile erhalten, die sich
aus einem persoénlichen Leistungsbonus, einem
Unternehmensbonus und einem Langzeitbonus
(Long-term Incentive Bonus) zusammensetzen.
Uber die Héhe dieser Bestandteile entscheidet der
Aufsichtsrat der Porsche AG auf Basis des Bonus-
systems des Volkswagen Konzerns in seiner jeweils
gultigen Fassung. Die Festlegung der Héhe der
einzelnen Bestandteile erfolgt ausgehend vom fest-
gelegten 100 %-Niveau nach billigem Ermessen
unter Berlicksichtigung der persénlichen Leistung
und Zielerreichung, des wirtschaftlichen Ergebnisses
und der wirtschaftlichen Lage der Porsche AG sowie
der strategischen Zielerreichung des Volkswagen
Konzerns. Samtliche Bestandteile waren generell auf
200 % begrenzt; bei auBerordentlichen Entwicklun-
gen kann der Aufsichtsrat eine Begrenzung vorneh-
men (Cap). Das 100 %-Niveau wurde fiir Herrn
Mudller auf 750.000 € je Bestandteil festgesetzt.

Es steht bis einschlieBlich fir das Geschéafts-
jahr 2015 im Ermessen des Aufsichtsrats der
Porsche AG, fiir Herrn Mdller im Nachhinein fir
besondere Leistungen einen Anerkennungsbonus
zu gewabhren.

Herr Mller erhielt darliber hinaus Sachzuwen-
dungen, insbesondere die Uberlassung von Dienst-
und Leasingfahrzeugen sowie die Gewahrung von
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Versicherungsschutz. Zudem wurde grundséatzlich
die Ubernahme der Kosten fiir Sicherheitsleistungen
und Gesundheitsvorsorge vereinbart. Steuern, die
im Zusammenhang mit den Sachzuwendungen
anfallen, wurden regelmaBig von der Porsche AG
getragen.

Herr Mdller hat zudem eine Direktversiche-
rung abgeschlossen. Die Jahresprémie in Hohe
von 1.742 € wurde von der Porsche AG entrichtet.

Die Porsche AG gewahrte Herrn Muller im
Krankheitsfall eine Fortzahlung seiner fixen Vergu-
tung Uber einen Zeitraum von 12 Monaten. Im
Todesfall wiirden die mit Herrn Mdller vereinbarten
Bezlige sechs Monate nach dem Sterbemonat
fortgezahlt; dies gilt auch fiir den Teil der variablen
Vergutung, auf den Herr Muller zum Zeitpunkt des
Todes Anspruch gehabt héatte.

Die VergUtung fir Herrn Muller fir seine
Vorstandstétigkeit bei der Porsche AG im Ge-
schéftsjahr 2015 umfasste vor seiner Berufung in
den Vorstand der Volkswagen AG bzw. zum
Vorstandsvorsitzenden der Volkswagen AG ein
festes jahrliches Gehalt und eine feste jahrliche
Tantieme in H6he von insgesamt 1.300.000 €
(Vorjahr: 1.800.000 €). Zudem erhielt er im Ge-
schéftsjahr 2015 von der Porsche AG einen Aner-
kennungsbonus flir das Geschéftsjahr 2014 in Héhe
von 200.000 € (Vorjahr: 150.000 €).

Aufgrund seiner Berufung zum Mitglied des
Vorstands bzw. zum Vorstandsvorsitzenden der
Volkswagen AG wurde beziiglich seiner Vergiitung
bei der Porsche AG folgende Regelung getroffen:

« Die fixe Vergutung flr das Geschaftsjahr 2015
bezog Herr Miller von der Porsche AG anteilig
bis zu seiner Berufung in den Konzernvorstand
der Volkswagen AG mit Wirkung zum 1. Méarz
2015. Ab diesem Zeitpunkt erhielt er seine fixe
Verguitung basierend auf den Regelungen seines
Vertrags mit der Volkswagen AG.
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« Die ihm bis zu seinem Ausscheiden aus dem
Vorstand der Porsche AG am 30. September
2015 zustehende, anteilige variable Vergltung
der Porsche AG wurde bei der Bemessung der
variablen Vergltung fir seine Téatigkeit im
Vorstand der Volkswagen AG angerechnet.

Vergiitung des Vorstands in den
Geschéftsjahren 2014 und 2015

Die nachfolgende Ubersicht fasst die Vergiitung der
Vorstandsmitglieder der Porsche SE fur ihre Tatig-
keit bei der Porsche SE sowie bei Konzernunter-
nehmen im Sinne des § 18 AktG zusammen. Die in
der Ubersicht genannte Gesamtvergiitung der Vor-
standsmitglieder der Porsche SE berlicksichtigt
daher, neben der Vergiitung fir die Tatigkeit als
Vorstand der Gesellschaft, fiir Herrn Muller zudem
die VergUtung fur die Vorstandstétigkeit bei der
Volkswagen AG, der Porsche AG sowie fiir die
Ubernahme weiterer Mandate im Volkswagen
Konzern flr die Geschéftsjahre 2014 und 2015 und
fur die Herren Prof. Dr. Winterkorn und Pétsch zu-
dem die Vergiitung fur die Vorstands- bzw. Auf-
sichtsratstatigkeit bei der Volkswagen AG sowie flr
die Ubernahme weiterer Mandate im Volkswagen
Konzern in den Geschéftsjahren 2014 und 2015.
Hierin sind Vergltungsbestandteile, die den Herren
Prof. Dr. Winterkorn und Pdtsch im Zusammenhang
mit ihrem Ausscheiden aus dem Vorstand der Volks-
wagen AG gewahrt wurden (auf die Erlduterungen im
Abschnitt ,,Leistungen bei reguldrer und vorzeitiger
Beendigung der Tatigkeit” wird verwiesen), nicht
enthalten.
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Vorstandsvergiitungen nach dem
Deutschen Corporate Governance Kodex
fir die Geschaftsjahre 2014 und 2015 -
gewdhrte Zuwendungen
Die nachfolgende Tabelle weist die im jeweiligen
Berichtsjahr gewéhrten Zuwendungen gemas
Tz. 4.2.5, 1. Spiegelstrich des DCGK aus:

Winterkorn
Vorstandsvorsitzender
25.11.2009-31.10.2015

Pétsch

Vorstandsvorsitzender (seit 1.11.2015)
Vorstand fiir Finanzen (seit 25.11.2009)

2014 2015 2015 (Min) 2015 (Max) 2014 2015 2015 (Min) 2015 (Max)

Gewahrte
Zuwendungen
Festvergutung 2.367.025 2.041.810 2.041.810 2.041.810 1.578.017 1.325.933 1.325.933 1.325.933
Nebenleistungen 414.9511 303.762 303.762 303.762 551.4021 370.563 370.563 370.563
Summe 2.781.9761 2.345.572 2.345.572 2.345.572  2.129.4191 1.696.496 1.696.496 1.696.496
Einjahrige
variable Vergitung 3.001.000 2.317.278 0 2.484.375 1.116.500 899.481 0 961.806
Mehrjahrige
variable Vergltung 10.097.000 7.947.056 0 8.281.250  4.053.000 3.337.850 0 3.462.500

Sondervergitung VW

(zweijéhriger

Betrachtungszeitraum) 6.002.000 4.634.556 0 4.968.750  2.233.000 1.798.961 0 1.923.611

LTI VW

(vierjahriger

Betrachtungszeitraum) 4.095.000 3.312.500 0 3.312.500 1.820.000 1.538.889 0 1.538.889
Summe 15.879.976"  12.609.906 2.345.572 13.111.197  7.298.919! 5.933.827 1.696.496 6.120.802
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 0 0 0 0
Summe 15.879.976"  12.609.906 2.345.572 13.111.197  7.298.919! 5.933.827 1.696.496 6.120.802

1 Korrigierte Werte infolge neuer Erkenntnisse bei der Bewertung von Sachbeziigen
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Miiller \ von Hagen
Vorstand fur Strategie und Unternehmensentwicklung Vorstand fiir Beteiligungsmanagement
seit 13.10.2010 seit 1.3.2012
2014 2015 2015 (Min) 2015 (Max) 2014 2015 2015 (Min) 2015 (Max)
Gewahrte
Zuwendungen
Festvergiitung 2.320.000 1.740.801 1.740.801 1.740.801 540.000 540.000 540.000 540.000
Nebenleistungen 98.690 145.846 145.846 145.846 63.380 80.042 80.042 80.042
Summe 2.418.690 1.886.647 1.886.647 1.886.647 603.380 620.042 620.042 620.042
Einjéhrige
variable Vergltung 1.500.000 1.551.615 0 2.008.333 120.000 120.000 0 120.000
Mehrjahrige
variable Verglitung 2.100.000 5.587.133 0 6.050.000 180.000 180.000 0 180.000
LTI Porsche SE
(dreijahriger
Betrachtungszeitraum) 2.100.000 0 0 0 180.000 180.000 0 180.000
Unternehmensbonus
Porsche AG
(zweijahriger
Betrachtungszeitraum) - 125.000 0 250.000 - - - -
LTI Porsche AG
(vierjahriger
Betrachtungszeitraum) - 125.000 0 250.000 - = = =
Sondervergltung VW
(zweijahriger
Betrachtungszeitraum) 0 3.003.800 0 3.216.667 0 0 0 0
LTI VW
(vierjahriger
Betrachtungszeitraum) 0 2.333.333 0 2.333.333 0 0 0 0
Summe 6.018.690 9.025.395 1.886.647 9.944.980 903.380 920.042 620.042 920.042
Versorgungsaufwand 341.760 537.368 537.368 537.368 236.757 337.298 337.298 337.298
Summe 6.360.450 9.562.763 2.424.015  10.482.348 1.140.137 1.257.340 957.340 1.257.340
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Vorstandsvergiitungen nach dem

Deutschen Corporate Governance Kodex

fiir die Geschaftsjahre 2014 und 2015 - Zufluss
Die nachfolgende Tabelle weist den Zufluss in den
bzw. fir die Geschéftsjahre 2014 und 2015 gemai
Tz. 4.2.5, 2. Spiegelstrich des DCGK aus.

Abweichend von den in den gewéahrten Zuwendun-
gen dargestellten Werten fir die variable Vergitung
enthélt nachfolgende Tabelle den tatséchlichen Wert
der im jeweiligen Geschéftsjahr zugeflossenen
variablen Vergutungen.

Winterkorn
Vorstandsvorsitzender

Pétsch \
Vorstandsvorsitzender
(seit 1.11.2015)

Miiller
Vorstand flr Strategie und
Unternehmensentwicklung

von Hagen
Vorstand fur
Beteiligungsmanagement

25.11.2009-31.10.2015 Vorstand fur Finanzen seit 13.10.2010 seit 1.3.2012
(seit 25.11.2009)
2014 2015 2014 2015 2014 2015 2014 2015
Zufluss
Festvergiitung 2.367.025 2.041.810 1.578.017 1.325.933 2.320.000 1.740.801 540.000 540.000
Nebenleistungen 414.9511 303.762 551.4021 370.563 98.690 145.846 63.380 80.042
Summe 2.781.976"  2.345.572 2.129.419'  1.696.496 2.418.690 1.886.647 603.380 620.042
Einjahrige
variable Vergitung 3.148.000 966.661 1.169.000 415.068 1.550.000 1.079.440 100.000 0
Mehrjahrige
variable Vergiitung: 10.796.000 4.901.028 4.338.000 1.540.262 2.100.000 2.538.938 150.000 0
LTI PSE (dreijahriger
Betrachtungszeitraum) - - - - 2.100.000 0 150.000 0
Unternehmensbonus
Porsche AG
(zweijahriger
Betrachtungszeitraum) - - - - - 218.750 - =
LTI Porsche AG
(vierjahriger
Betrachtungszeitraum) - - - - - 187.500 - -
Sondervergitung VW
(zweijéhriger
Betrachtungszeitraum) 6.296.000 2.416.653 2.338.000 830.137 - 387.688 - =
LTI VW (vierjahriger
Betrachtungszeitraum) 4.500.000 2.484.375 2.000.000 710.125 - 1.750.000 - -
Summe 16.725.976"  8.213.261 7.636.419'  3.651.826 6.068.690 5.505.025 853.380 620.042
Versorgungsaufwand 0 0 0 0 341.760 537.368 236.757 337.298
Summe 16.725.976"  8.213.261 7.636.419'  3.651.826 6.410.450 6.042.393 1.090.137 957.340

1 Korrigierte Werte infolge neuer Erkenntnisse bei der Bewertung von Sachbeziigen
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Leistungen bei regulédrer und vorzeitiger
Beendigung der Tatigkeit

Fir Herrn Prof. Dr. Winterkorn wurde im Geschéfts-
jahr 2015 im Zusammenhang mit seinem Ausschei-
den aus dem Vorstand der Volkswagen AG am

25. September 2015 eine erfolgsunabhéngige Vergu-
tung in H6he von 2.588.241 € und eine erfolgsab-
hangige Vergiitung in Hohe von 6.691.011 € fir den
Zeitraum vom 26. September 2015 bis zum

31. Dezember 2016 angesetzt.

Herr Pétsch erhielt aufgrund seines Ausschei-
dens aus dem Vorstand der Volkswagen AG eine
erfolgsunabhangige Vergitung in Hohe von
3.015.800 € und eine erfolgsabhéngige Vergltung in
Hohe von 12.283.669 € flr den Zeitraum vom
8. Oktober 2015 bis zum 31. Dezember 2017. Die
Gewahrung erfolgte unter Anrechnung der bis zum
31. Dezember 2017 erhaltenen Aufsichtsratsvergu-
tungen.

Den Herren Miller, Prof. Dr. Winterkorn und
Pétsch sind im Falle der reguléaren Beendigung ihrer
Tétigkeit im Volkswagen Konzern ein Ruhegehalt
einschlieBlich einer Hinterbliebenenversorgung und
fur die Dauer des Bezugs des Ruhegehalts die
Nutzung von Dienstwagen zugesagt. Die zugesag-
ten Leistungen werden mit Vollendung des
63. Lebensjahres gezahlt bzw. zur Verfliigung ge-
stellt. Das Ruhegehalt ergibt sich aus einem Pro-
zentsatz der Grundvergltung. Der individuelle Pro-
zentsatz steigt, ausgehend von einem Prozentsatz
von 50 %, mit jedem Jahr der Unternehmenszuge-
horigkeit um zwei Prozentpunkte. Die vom Auf-
sichtsrat der Volkswagen AG festgelegte Hochst-
grenze liegt bei 70 %. Eine weitere Differenzierung
dieser Leistungen nach erfolgsabhéngigen Bestand-
teilen und Leistungen mit langfristiger Anreizwirkung
erfolgt nicht. Sowohl Herr Prof. Dr. Winterkorn als
auch Herr Potsch hatten zum Zeitpunkt ihres Aus-
scheidens aus dem Vorstand der Volkswagen AG
einen Ruhegehaltsanspruch von 70 % erreicht. Fir
Herrn Muller wurde zum Jahresende 2015 ein
Ruhegehaltsanspruch von 50 % der Grundvergu-
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tung veranschlagt; die jahrliche Steigerung betragt
drei Prozentpunkte. Die Dynamisierung der
laufenden Renten fur Herrn Miller, Herrn Prof.

Dr. Winterkorn und Herrn P&tsch erfolgt analog zur
Dynamisierung des hdchsten Tarifgehalts, sofern die
Anwendung von § 16 des Gesetzes zur Verbesse-
rung der betrieblichen Altersversorgung (BetrAVG)
nicht zu einer starkeren Anhebung fihrt.

Bei Dienstunféhigkeit besteht Anspruch auf
das Ruhegehalt. Hinterbliebene erhalten 66 2/3 %
Witwenrente bzw. 20 % Waisengeld bezogen auf
das Ruhegehalt des ehemaligen Vorstandsmitglieds.
Die nach Ausscheiden aus der Volkswagen AG an
die Herren Prof. Dr. Winterkorn und Pétsch zu
gewadhrende Altersversorgung ist bei Nicht-
Verlangerung des Vertrags durch die Volkswagen
AG sofort und ansonsten mit Vollendung des
63. Lebensjahres zu zahlen. Werden bis zum
63. Lebensjahr auch von anderer Stelle Verglitungen
bezogen, sind diese bis zu einem bestimmten Fest-
betrag auf den Versorgungsanspruch anzurechnen.

Fur Herrn Mdller wird die nach dem Ausschei-
den aus dem Unternehmen zu gewéahrende Altersver-
sorgung mit Vollendung des 63. Lebensjahres gezahilt.

Auch im Falle der vorzeitigen Beendigung
der Tatigkeit ist bzw. war den Vorstandsmitglie-
dern Mdller, Prof. Dr. Winterkorn und P6tsch ein
Ruhegehalt bzw. eine Hinterbliebenenversorgung
und flr die Dauer des Bezugs des Ruhegehalts die
Nutzung von Dienstwagen zugesagt.

GemaB der Regelungen fir Vorstandsmitglie-
der der Volkswagen AG gilt auch fir Herrn Mdiller,
Herrn Prof. Dr. Winterkorn und Herrn P6tsch, dass,
sofern die Tatigkeit aus einem nicht von dem
Vorstandsmitglied zu vertretenden wichtigen Grund
beendet wird, die Anspriiche bei nach dem
20. November 2009 abgeschlossenen Vorstands-
vertragen entsprechend der Empfehlung aus Num-
mer 4.2.3 Abs. 4 des DCGK auf maximal zwei Jah-
resvergutungen begrenzt sind (Abfindungs-Cap).
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Fir vor dem 20. November 2009 abgeschlossene
Vorstandsvertrage wird ab der dritten Amtszeit
Bestandsschutz gewéhrt.

Fir den Fall, dass die Tatigkeit aus einem von
dem Vorstandsmitglied zu vertretenden wichtigen
Grund vorzeitig beendet wird, erfolgt keine Abfin-
dungszahlung an diese Vorstandsmitglieder.

Vergutung des Aufsichtsrats

Die nachfolgend genannte Vergltung der Aufsichts-
ratsmitglieder der Porsche SE enthélt — neben der
Vergutung fir die Tatigkeit als Aufsichtsrat der Ge-
sellschaft - zudem die Vergltung fir Mitgliedschaf-

ten in Aufsichtsraten und anderen Kontrollgremien
im Sinne des § 125 Abs. 1 S. 5 AktG im Volkswagen
Konzern. Die dort bezogene Vergitung richtet sich
nach den Bestimmungen der jeweils glltigen
Satzungen der Gesellschaften und setzt sich jeweils
aus festen Vergltungen und aus von der Hohe der
jeweiligen gezahlten Dividenden abhangigen Vergi-
tungen zusammen.

Die Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE
haben in den Geschéftsjahren 2014 und 2015
darlber hinaus keine weiteren Vergtitungen bzw.
Vorteile firr personlich erbrachte Leistungen, wie
Vermittlungs- oder Beraterleistungen, von der
Porsche SE oder vom Volkswagen Konzern
erhalten.

Aufsichtsratsvergiitungen nach dem Deutschen Corporate Governance Kodex

fur das Geschéftsjahr 2015'

2015 \ Erfolgsunabhangige \ Erfolgsabhéngige \ Gesamtvergltung
in € Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 204.200 85.580 289.780
Uwe Huick? 164.000 64.185 228.185
Berthold Huber? 83.133 42.790 125.923
Prof. Dr. Ulrich Lehner 83.000 85.580 168.580
Peter Mosch? 76.000 42.790 118.790
Bernd Osterloh2 93.500 64.185 157.685
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c.

Ferdinand K. Piéch 99.801 59.002 158.803
Dr. Hans Michel Piéch 147.500 42.790 190.290
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 133.000 64.185 197.185
Hansjorg Schmierer? 101.000 42.790 143.790
Seine Exzellenz Scheich Jassim bin

Abdulaziz bin Jassim Al-Thani

(bis 24.3.2015) 5.685 9.730 15.415
Hans-Peter Porsche (ab 25.3.2015) 65.630 33.060 98.690
Werner Weresch? 101.000 42.790 143.790
Gesamt 1.357.449 679.457 2.036.906

1 Die in der Ubersicht genannten Betrége beriicksichtigen die bezogenen Vergiitungen im Porsche Holding Stuttgart GmbH Konzern und
im Volkswagen Konzern, die keine Konzernunternehmen der Porsche SE im Sinne der IFRS sind.
2 Diese Arbeitnehmervertreter haben erklart, inre Aufsichtsratsvergiitung nach den Richtlinien des Deutschen Gewerkschaftsbundes an die

Hans-Béckler-Stiftung abzufiihren.
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Aufsichtsratsvergiitungen nach dem Deutschen Corporate Governance Kodex

fur das Geschiftsjahr 2014'

2014 Erfolgsunabhéngige Erfolgsabhangige \ Gesamtvergitung
in € Bestandteile Bestandteile

Dr. Wolfgang Porsche 236.000 766.830 1.002.830
Uwe Hiick? 184.500 92.685 277.185
Berthold Huber? 72.000 960.790 1.032.790
Prof. Dr. Ulrich Lehner 74.000 123.580 197.580
Peter Mosch? 64.500 736.040 800.540
Bernd Osterloh? 100.500 673.935 774.435
Hon.-Prof. Dr. techn. h.c.

Ferdinand K. Piéch 217.500 1.365.590 1.583.090
Dr. Hans Michel Piéch 146.000 511.290 657.290
Dr. Ferdinand Oliver Porsche 157.000 960.685 1.117.685
Hansjérg Schmierer? 111.000 61.790 172.790
Seine Exzellenz Scheich Jassim bin

Abdulaziz bin Jassim Al-Thani 25.000 61.790 86.790
Werner Weresch? 111.000 61.790 172.790
Gesamt 1.499.000 6.376.795 7.875.795

1 Die in der Ubersicht genannten Betrage berlicksichtigen die bezogenen Vergiitungen im Porsche Holding Stuttgart GmbH Konzern und

im Volkswagen Konzern, die keine Konzernunternehmen der Porsche SE im Sinne der IFRS sind.
2 Diese Arbeitnehmervertreter haben erklart, ihre Aufsichtsratsvergiitung nach den Richtlinien des Deutschen Gewerkschaftsbundes an die

Hans-Bockler-Stiftung abzufiihren.
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Chancen und
Risiken der zukUnftigen

Entwicklung

Chancen- und Risikobericht
der Porsche SE

Konzernweites Risikomanagement-System

Uberblick Risikomanagement-System

Das Risikomanagement-System des Porsche SE
Konzerns wurde aufgebaut, um potenziell be-
standsgeféhrdende Risiken sowie Risiken, die
geeignet sind, die Ertrags-, Finanz- und Vermdgens-
lage nachhaltig und wesentlich zu beeintrachtigen,
frihzeitig zu erkennen, um mit geeigneten Steue-
rungsmaBnahmen drohenden Schaden fiir das
Unternehmen abzuwenden und eine Bestandsge-
féhrdung ausschlieBen zu kénnen.

Prinzipiell unterscheidet die Porsche SE dabei
zwischen zwei Risikotypen. Der erste Risikotyp
umfasst die Risiken aus der Geschéftstéatigkeit, die
im Rahmen einer (bewussten) unternehmerischen
Entscheidung eingegangen werden (sog. ,unter-
nehmerische Risiken®). Der zweite Risikotyp um-
fasst Risiken, die aus einer fehlenden Definition
oder unzureichender Einhaltung von Prozessen
resultieren (sog. ,organisatorische Risiken®).

Die Porsche SE fokussiert sich in ihrem
Risikomanagement-System auf potenzielle negative

Auswirkungen von Risiken. Situativ werden jedoch
auch Chancenpotenziale analysiert und dargestellt.
Es bestehen keine wesentlichen Risiken, die der
Porsche SE Konzern grundsétzlich nicht in seinem
Risikomanagement-System erfasst.

Insgesamt gewabhrleistet die Ausgestaltung
des Risikomanagement-Systems, dass das
Management der Porsche SE stets Uber substanzi-
elle Risikotreiber informiert ist und potenzielle Aus-
wirkungen der identifizierten Risiken einschétzen
kann, um friihzeitig geeignete GegenmaBnahmen
zu ergreifen.

Das Risikomanagement-System der Porsche
SE wird kontinuierlich weiterentwickelt und an die
Erfordernisse der Gesellschaft angepasst.

Die Konzernabschlusspriifung der Porsche SE
umfasst die Prifung der Implementierung und der
grundsatzlichen Wirksamkeit des gesamten Risiko-
friherkennungssystems.

Aufbau Risikomanagement-System

Das Risikomanagement-System des Porsche SE
Konzerns gliedert sich in die drei Verteidigungslinien
soperatives Risikomanagement”, ,strategisches
Risikomanagement“ und ,,uberpriifendes Risikoma-
nagement*.
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Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung

Das ,,operative Risikomanagement* als erste
Verteidigungslinie umfasst die Analyse, die Steue-
rung und das Monitoring der Risiken auf operationa-
ler Ebene. Jeder einzelne Fachbereich innerhalb der
Porsche SE ist dabei daflir verantwortlich, die in
seinem Bereich vorhandenen Risiken selbststandig
zu identifizieren, zu bewerten, zu steuern, zu Uber-
wachen, zu dokumentieren und wesentliche Risiken
an den Finanzbereich zu melden. Dies bedeutet
insbesondere, dass auf dieser Ebene in allen opera-
tiv tatigen Bereichen des Unternehmens unmittelbar
MaBnahmen zur Steuerung der Risiken abgeleitet
und umgesetzt werden und eine Ausbreitung der
Risiken auf andere Bereiche oder gar das Gesamt-
unternehmen verhindert werden soll. Hinsichtlich
der organisatorischen Risiken erfolgt das operative
Risikomanagement durch das Interne Kontrollsys-
tem, welches im Abschnitt ,,Internes Kontrollsys-
tem“ beschrieben wird. Zuséatzlich zum operativen
Management der konkreten einzelnen Risikofelder
auf Ebene der Fachbereiche erfolgt durch den
Finanzbereich auch eine gesamthafte Betrachtung
der wesentlichen Risiken, um der Gesamtrisikositu-
ation des Konzerns Rechnung zu tragen und Wech-
selwirkungen zwischen Risikofeldern zu erkennen.

Das ,strategische Risikomanagement* als
zweite Verteidigungslinie verantwortet den konzepti-
onellen Aufbau und die Kontrolle der sachgerechten
Implementierung des gesamten Risikomanagement-

Systems. Hierzu gehort neben der Erstellung einer
Risikolandkarte, der Ableitung von generischen
Risikostrategien, der Definition einer grundsatzli-
chen Prozessstruktur zum operativen Management
von Risiken und der Zuordnung von Risikofeldern zu
den jeweiligen Risikoeignern insbesondere auch die
Kontrolle der Durchfiihrung, Wirksamkeit und
Dokumentation des operativen und strategischen
Risikomanagements durch den Vorstand und den
Aufsichtsrat der Porsche SE.

Das ,uberprufende Risikomanagement” als
dritte Verteidigungslinie stellt die Angemessenheit
des Risikomanagement-Systems sicher und damit
insbesondere, dass das operative und das strategi-
sche Risikomanagement im Einklang mit extern und
intern definierten Normen stehen. Verantwortlich fur
das Uberprifende Risikomanagement ist die Revisi-
on, die als objektive Instanz in Form von Stichpro-
ben Uberpriift, ob das operative Risikomanagement
in allen Bereichen verankert ist und regelmaBig
durchgefihrt wird. Darlber hinaus wird die strategi-
sche Ebene dahingehend Uberprift, ob ein struktu-
rierter Systemansatz besteht bzw. die jeweiligen
Kontrollen und Uberpriifungen im strategischen
Risikomanagement durchgefiihrt werden.
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Risikomanagement auf Ebene

der Volkswagen AG

Die Risiken aus der Beteiligung an der Volkswagen AG
werden auf der Ebene des operativen Risikomanage-
ments adressiert und von der Porsche SE kontinuier-
lich iberwacht. Die Risiken treffen die Porsche SE
aufgrund der Beteiligungsstruktur in Form von Bewer-
tungs-, Konsolidierungs-, Dividenden- und Haftungs-
effekten. Daneben bestehen weiterhin Risiken aus der
Grundlagenvereinbarung zur Schaffung des Integrier-
ten Automobilkonzerns von Porsche und Volkswagen
(,Grundlagenvereinbarung*) und den damit verbunde-
nen gesellschaftsrechtlichen Umstrukturierungen. Das
Management der Risiken bei Volkswagen ist auf Ebe-
ne der Volkswagen AG angesiedelt (wir verweisen
hierzu auf den Abschnitt ,,Chancen- und Risikobericht
des Volkswagen Konzerns®). Die Aufgabe des Risiko-
managements der Volkswagen AG ist es, die auf
Ebene des Volkswagen Konzerns bestehenden Risi-
ken zu identifizieren, zu steuern und zu Gberwachen.
Dabei hat die Volkswagen AG ihr eigenes Risikoma-
nagement-System definiert und ist damit selbst fiir
ihre Risikohandhabung verantwortlich. Gleichzeitig ist
die Volkswagen AG jedoch gehalten, sicherzustellen,
dass die Porsche SE als Holdinggesellschaft — im
Rahmen des gesetzlich zuldssigen Informationsaus-
tauschs - friihzeitig Gber bestandsgefahrdende Risi-
ken informiert wird. Dies geschieht unter anderem in
Form von Managementgesprachen und der Weiter-
gabe von Risikoberichten.

Internes Kontrollsystem

Ziel des Internen Kontrollsystems der Porsche SE
ist die Steuerung der organisatorischen Risiken im
Rahmen des operativen Risikomanagements. Die
organisatorischen Risiken lassen sich in die Risiko-
felder ,,operativer Geschéftsbetrieb”, ,,Rechnungs-
legung/Finanzberichterstattung” und
~compliance” einteilen.

Das Interne Kontrollsystem gibt fir die drei
genannten Risikofelder grundsétzlich die jeweils
gleichen MaBnahmen vor. Aufbauend auf einer
umfassenden Prozesslandkarte werden vom jeweili-
gen Prozesseigner fur die wesentlichen Prozesse
die einzelnen Prozessschritte, Zustandigkeiten,
Schnittstellen sowie fur das Gesamtunternehmen
eine geeignete Aufbauorganisation abgeleitet. Fir
Prozesse und Schnittstellen mit besonderer Rele-
vanz werden Kontrollen definiert, deren Einhaltung
grundsatzlich unter Anwendung des Vier-Augen-
Prinzips Uberwacht wird. Die Dokumentation dieser
MaBnahmen erfolgt in Prozessubersichten, Richtli-
nien und Checklisten.

Hinsichtlich des Risikofelds ,,Rechnungsle-
gung/Finanzberichterstattung” ist das Ziel des
Internen Kontrollsystems, eine bilanziell richtige und
gesetzeskonforme Erfassung, Aufbereitung und
Wiirdigung von unternehmerischen Sachverhalten in
der Rechnungslegung bzw. Finanzberichterstattung
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sicherzustellen. Hierflir wurden Prozesse, Richtlinien
und umfassende Kontrollen eingerichtet, die eine
vollstandige, richtige und zeitnahe Ubermittlung
solcher Informationen gewébhrleisten, die fur die
Aufstellung der Abschliisse der Porsche SE und des
Porsche SE Konzerns sowie des mit dem Lagebe-
richt der Gesellschaft zusammengefassten Kon-
zernlageberichts der Porsche SE notwendig sind.
Zu Einzelheiten verweisen wir auf die Ausflihrungen
im Abschnitt ,Rechnungslegungsbezogenes Inter-
nes Kontrollsystem®.

Hinsichtlich des Risikofelds ,,Compliance*
hat die Porsche SE eine Compliance-Organisation
implementiert, die insbesondere die praventive
Aufgabe hat, Verst6Be gegen Gesetze, sonstige
Rechtsvorschriften und unternehmensinterne Richt-
linien und Regelungen zu verhindern. In diesem
Zusammenhang wurde auch ein Compliance
Council eingerichtet, welches sich aus leitenden
Mitarbeitern der wesentlichen Fachbereiche zu-
sammensetzt. Das Compliance Council hat im
Geschéftsjahr 2015 in seinen Sitzungen neben der
Anpassung von internen Richtlinien insbesondere
allgemeine Compliance-relevante Themen
behandelt.

Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung

Rechnungslegungsbezogenes

Internes Kontrollsystem

Die Porsche SE hat ein konzernweit glltiges, rech-
nungslegungsbezogenes Internes Kontrollsystem
implementiert.

Auf Konzernebene erfolgt die Einbeziehung
und Konsolidierung von Berichtspaketen der
Tochterunternehmen der Porsche SE sowie die
Verarbeitung der Berichtspakete der assoziierten
Unternehmen und die darauf aufbauende Fortent-
wicklung der jeweiligen at Equity-Buchwerte.

Die einheitliche Bilanzierung und Bewertung
auf Grundlage der fir die Porsche SE geltenden
Vorschriften wird durch das IFRS Bilanzierungs-
handbuch der Porsche SE und durch die Vorgabe
formaler Anforderungen sichergestellt. Die Bestand-
teile der fUr die Porsche SE zu erstellenden forma-
len Berichtspakete sind im Detail festgelegt und
werden regelmaBig aktualisiert. Die fUr die berich-
tenden Einheiten relevanten Abschlusstermine wer-
den Uber einen Abschlusskalender vorgegeben.
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Wahrend der Konzernabschlusserstellung
werden die Berichtspakete vor Einspielung in das
Konsolidierungssystem einer ausfiihrlichen Analyse
und Plausibilisierung unterzogen.

Die Verarbeitung der Berichtspakete erfolgt in
einem Konsolidierungssystem, welches auf Stan-
dardsoftware basiert und aufgrund der bestehenden
Autorisierungs- und Zugriffsregeln hinsichtlich Zu-
gang und Berechtigungen restriktiv gehandhabt
wird. Wahrend der Erstellung des Abschlusses sind
durch eindeutige Regelungen eine klare Abgrenzung
der Verantwortungsbereiche sowie die Anwendung
des Vier-Augen-Prinzips gewéahrleistet.

Sowohl die klare Abgrenzung der Verantwor-
tungsbereiche als auch die Anwendung des Vier-
Augen-Prinzips sind Kontrollelemente, die ebenso
wie Plausibilitdtskontrollen auch bei der Erstellung
des handelsrechtlichen Abschlusses der Porsche SE
Anwendung finden. Die Bildung von Rickstellungen
und Abgrenzungen werden, ebenso wie die Prifung
der Werthaltigkeit von in der Bilanz erfassten Beteili-
gungen der Gesellschaft, bei der Porsche SE in Ab-
stimmung mit den zusténdigen Fachbereichen vorge-
nommen. Die bei der Porsche SE implementierten
Rechnungslegungsprozesse stellen dabei sicher,
dass bilanzierungsrelevante und angabepflichtige
Sachverhalte aus getroffenen Vereinbarungen voll-
sténdig erkannt und im Abschluss abgebildet werden.
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Die Tochtergesellschaften Porsche Beteili-
gung GmbH, Porsche Zweite Beteiligung GmbH,
Porsche Dritte Beteiligung GmbH und Porsche
Vierte Beteiligung GmbH sowie der Spezialfonds
sind in die bei der Porsche SE implementierten
Systeme einbezogen.

Im Volkswagen Konzern als wesentliche
berichtende Einheit ist ebenfalls ein Risikomanage-
ment- und Internes Kontrollsystem im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess implementiert, Gber
dessen Umfang im Abschnitt ,Chancen- und
Risikobericht des Volkswagen Konzerns® Auskunft
gegeben wird.

Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung

Chancen und Risiken der Porsche SE

Die Porsche SE weist im Wesentlichen finanzwirt-
schaftliche, rechtliche und steuerliche Chancen und
Risiken auf.

Liquiditatsrisiken

Grundsétzlich besteht im Rahmen der Geschéftsté-
tigkeit, zum Beispiel in Verbindung mit bestehenden
Verbindlichkeiten, das Risiko, dass die Porsche SE
nicht in der Lage ist, ihren Zahlungsverpflichtungen
nachzukommen. Die Nettoliquiditét stellt daher eine
wesentliche Risikokennzahl dar, die Gegenstand
regelmaBiger Berichterstattungen ist.

Die Porsche SE verfligt am Bilanzstichtag
Uber eine deutlich positive Nettoliquiditat. Zudem
steht der Porsche SE eine Kreditlinie mit einem
Volumen von 1,0 Mrd. € und einer Laufzeit bis zum
9. Oktober 2019 zur Verfiigung, wobei die Stellung
von Stammaktien der Volkswagen AG als Sicherheit
nur bei Ziehung erforderlich ist.

Vor dem Hintergrund der finanziellen Situation
der Gesellschaft und der Hohe der laufenden opera-
tiven Aufwendungen ist das Liquiditatsrisiko aus
Sicht des Vorstands derzeit vernachlassigbar.

Chancen und Risiken aus der Verwendung
von Finanzinstrumenten

Die Porsche SE sieht sich im Rahmen ihrer
Geschéftstéatigkeit Risiken ausgesetzt, die aus
dem Einsatz von Finanzinstrumenten resultieren.

Die derzeit im Porsche SE Konzern eingesetz-
ten Finanzinstrumente setzen sich insbesondere aus
flissigen Mitteln, Termingeldanlagen, Wertpapieren
und originaren finanziellen Verbindlichkeiten zu-
sammen. Zudem hat die Porsche SE im Rahmen
des Liquiditdtsmanagements am 1. April 2015
Investitionen in einen neu aufgelegten Spezialfonds
getétigt. Die Mittel des Spezialfonds werden von
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verschiedenen Asset Managern in Wertpapiere und
derivative Finanzinstrumente investiert.

Durch die Anlage von flissigen Mitteln sowie
aus Garantien, die die Porsche SE dem Volkswagen
Konzern im Zusammenhang mit der Schaffung des
Integrierten Automobilkonzerns gewahrt hat, erge-
ben sich Kontrahentenrisiken. Zur Verminderung
dieser Risiken fUhrt die Porsche SE Bonitatslber-
wachungen der Kontrahenten durch und streut die
Anlage der flissigen Mittel Gber unterschiedliche
Kontrahenten.

Aus dem Einsatz von festverzinslichen Finanz-
verbindlichkeiten resultiert das Risiko der Verande-
rung des beizulegenden Zeitwerts dieser Verbind-
lichkeiten aufgrund von Veranderungen des
Marktzinsniveaus. Zudem sind die vom Spezial-
fonds gehaltenen Finanzinstrumente Marktpreisrisi-
ken ausgesetzt. Der Zeitwert kann sich bei einer
Verédnderung des Marktzinsniveaus bzw. der Markt-
preise sowohl verringern als auch erhéhen, so dass
die beschriebenen Risiken auch entsprechende
Chancen beinhalten. Dies gilt in analoger Weise
auch fur die von der Porsche SE festverzinslich
angelegten fllissigen Mittel, wobei die Kurzfristigkeit
der Anlage das Risiko deutlich reduziert.

Die Marktpreisrisiken im Rahmen des
Spezialfonds werden durch Streuung der Mittel

Uber verschiedene Asset Manager bzw. Strategien
reduziert sowie mithilfe von Anlagerichtlinien be-
grenzt, in denen neben Produkten und Wahrungen
insbesondere auch ein Risikobudget festgelegt wird.
Das Risikobudget wird auf Jahressicht vergeben

und liegt im niedrigen einstelligen Prozentbereich.
Zudem wurde ein Anlageausschuss zur Uberwa-
chung und Steuerung des Spezialfonds eingerichtet.

Der Vorstand der Porsche SE schatzt die
sich aus der Verwendung von Finanzinstrumenten
ergebenden Risiken insgesamt als gering ein.

Chancen und Risiken aus Beteiligungen
Grundsaétzlich besteht fur die Porsche SE im
Rahmen der Beteiligungen an der Volkswagen AG
und an INRIX sowie etwaiger kilnftiger Beteiligun-
gen eine Unsicherheit bezulglich der Entwicklung
des Beteiligungswerts sowie der H6he der Zah-
lungszufliisse aus diesen Beteiligungen. Dies birgt
das Risiko eines Wertberichtigungsbedarfs mit einer
entsprechenden Belastung des Ergebnisses der
Porsche SE und des Porsche SE Konzerns, das
Risiko eines verminderten Dividendenzuflusses
und/oder das Risiko von Ergebnisbelastungen, die
der Porsche SE im Konzernabschluss zugerechnet
werden. Es ergeben sich aber auch entsprechende
Chancen aus einer positiven Entwicklung in diesen
Bereichen.
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Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung

Zur frihzeitigen Erkennung eines moéglichen
Wertberichtigungsbedarfs durch die Porsche SE
werden regelméBig eigene Bewertungen der Beteili-
gungen an der Volkswagen AG und an INRIX durch-
geflhrt sowie Kennzahlen Uber den jeweiligen
Geschéftsverlauf analysiert und gegebenenfalls
Analysteneinschatzungen beobachtet. Beim Vorlie-
gen konkreter Anhaltspunkte fiir einen mdglichen
Wertberichtigungsbedarf fihrt die Porsche SE
weitere Werthaltigkeitstests durch. Die Bewertungen
der Porsche SE basieren auf einem Discounted-
Cashflow-Verfahren und erfolgen jeweils auf Grund-
lage der letzten vom Management der jeweiligen
Beteiligung aufgestellten Planung, die gegebenen-
falls an aktuelle Erkenntnisse angepasst werden.
Fir die Diskontierung der Cashflows werden
gewichtete Kapitalkosten herangezogen.

Beziiglich der Beteiligung an der Volkswagen
AG besteht ein erhohtes Risiko, dass das der
Porsche SE im Rahmen der at Equity-Bewertung
zugerechnete Ergebnis sowie der zukiinftige
Dividendenzufluss in Folge der Dieselthematik
(wir verweisen auf die Ausfiihrungen im Kapitel
»Wesentliche Ereignisse im Volkswagen Konzern*)
weiteren Belastungen unterliegt. Diese kénnen ins-
besondere aus neuen Erkenntnissen hinsichtlich der
Hoéhe der gebildeten Risikovorsorgen (wir verweisen
auf die Ausflihrungen im Kapitel ,,Chancen- und
Risikobericht des Volkswagen Konzerns*) oder

Auswirkungen aus der Dieselthematik auf das opera-
tive Geschéaft und/oder die Finanzierungskosten des
Volkswagen Konzerns, die Uber das in den Planun-
gen unterstellte AusmaB hinausgehen, resultieren.

Hinsichtlich der Werthaltigkeit der Beteiligung
an der Volkswagen AG wurde im Geschéftsjahr
2015 aufgrund des deutlichen Absinkens der
anteiligen Borsenkapitalisierung unter den Buchwert
ein Werthaltigkeitstest durchgefihrt. Da der Wert-
haltigkeitstest auf der aktuellen Planung des
Volkswagen Konzerns basiert und insbesondere
auch die im Geschéftsjahr 2015 auf Ebene des
Volkswagen Konzerns gebildeten Risikovorsorgen
im Zusammenhang mit der Dieselthematik berlck-
sichtigt, bestehen auch hierbei die oben beschrie-
benen Risiken unerwarteter weiterer Belastungen.
Vor diesem Hintergrund wurden im Rahmen des
Werthaltigkeitstests auch Sensitivitatsanalysen
hinsichtlich der wesentlichen Annahmen durchge-
fuhrt. Da in jedem der im Rahmen der Sensitivitats-
analyse betrachteten Szenarien der Nutzungswert
der Beteiligung an der Volkswagen AG deutlich Gber
dem Buchwert lag, wird auf Basis des derzeitigen
Kenntnisstands das Risiko eines zuklnftigen Wert-
berichtigungsbedarfs als gering eingeschétzt.

Im Hinblick auf die Beteiligung an INRIX lagen
im Geschaftsjahr 2015 keine Anhaltspunkte fiir
einen Wertberichtigungsbedarf vor, da sich die
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Gesellschaft im abgelaufenen Geschéaftsjahr plan-
méaBig entwickelt hat. Gleichwohl wird sowohl hin-
sichtlich des der Porsche SE im Rahmen der at
Equity-Bewertung zuzurechnenden Ergebnisses als
auch im Hinblick auf die zuklinftige Werthaltigkeit
der Beteiligung aufgrund der ambitionierten Wachs-
tumspléne von INRIX naturgemaB das dem Beteili-
gungswert zugrunde liegende Risiko als erhdht
angesehen, wobei aufgrund der vergleichsweise
geringen Beteiligungshéhe moégliche Auswirkungen
auf die Ertrags-, Finanz- und Vermogenslage der
Porsche SE entsprechend Uberschaubar waren.

Rechtliche Risiken

Die Porsche SE ist national und international an
Rechtsstreitigkeiten und behérdlichen Verfahren
beteiligt. Soweit Ubersehbar, werden zur bilanziellen
Berlicksichtigung der hieraus entstehenden Risiken
im erforderlichen Umfang Rickstellungen gebildet.
Die im Berichtsjahr gebildeten Rickstellungen fir
Prozesskosten entsprechen in ihrer Hohe den hierflr
erwarteten Anwalts- und Verfahrenskosten. Nach
Einschatzung des Unternehmens werden diese
Risiken deshalb keinen nachhaltigen Einfluss auf die
wirtschaftliche Lage des Konzerns haben. Da der
Ausgang der Rechtsstreitigkeiten jedoch nur be-
grenzt einschatzbar ist, ist nicht auszuschlieBen,
dass gleichwohl, gegebenenfalls sehr schwerwie-
gende, Schaden eintreten kdnnen, die nicht durch

zuriickgestellte Betrédge abgedeckt sind, was zu
entsprechenden Ergebnis- und Liquiditatsbelastun-
gen fihren wirde.

Zum Stand der Rechtsstreitigkeiten und zu
aktuellen Entwicklungen wird auf das Kapitel
sWesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern“ verwiesen.

Steuerliche Chancen und Risiken

Mit der Einbringung des operativen Holding-
Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswa-
gen AG zum 1. August 2012 sind grundsatzlich
steuerliche Risiken verbunden. Zur Absicherung der
Transaktion aus steuerlicher Sicht und damit zur
Vermeidung der Nachversteuerung von in der Ver-
gangenheit vorgenommenen Ausgliederungen
wurden verbindliche Auskiinfte der zustéandigen
Finanzbehoérden eingeholt. Die Porsche SE hat die
zur Umsetzung des Einbringungsvorgangs erforder-
lichen MaBnahmen entsprechend der erhaltenen
verbindlichen Auskinfte umgesetzt und Gberwacht
deren Einhaltung. Der Vorstand der Porsche SE
schatzt daher die steuerlichen Risiken aus der Ein-
bringung als duBerst gering ein.
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Im Geschéftsjahr 2012 wurde eine steuerliche
AuBenprifung fur die Veranlagungszeitraume 2006
bis 2008 begonnen, die im Geschéftsjahr 2014 ab-
geschlossen wurde. Dartber hinaus hat Ende 2015
eine steuerliche AuBenprifung fir die Veranlagungs-
zeitrdume 2009 bis 2013 begonnen. In den Veranla-
gungszeitrdumen 2006 bis 2009 war die Porsche SE
zunéchst Rechtsnachfolgerin der Porsche AG und
spater Organtrégerin und damit Steuerschuldnerin.
Basierend auf den Ergebnissen aus der abgeschlos-
senen steuerlichen AuBenprifung fur die Veranla-
gungszeitrdume 2006 bis 2008 bzw. dem zum Zeit-
punkt der Abschlusserstellung gegebenen Kenntnis-
stand der laufenden steuerlichen AuBenpriifung flr
die Veranlagungszeitrdume 2009 bis 2013 wurden
bereits Zahlungen geleistet bzw. Rickstellungen
erfasst. Neue Erkenntnisse aus der steuerlichen
AuBenprifung fiir die Veranlagungszeitrdume 2009
bis 2013 kénnen dennoch dazu flihren, dass sich zu
leistende Steuer- und Zinszahlungen erhdhen oder
vermindern bzw. bereits geleistete Zahlungen teil-
weise zurlickerstattet werden.

Darlber hinaus hatte die Porsche SE zur
Vermeidung von Steuernachzahlungszinsen im
Geschaftsjahr 2014 Zahlungen im Zusammenhang
mit einem Kdrperschaftsteuerbescheid fiir den
Veranlagungszeitraum 2009 geleistet. Dieser Be-
scheid wich teilweise von der steuerlichen Rechts-
auffassung der Porsche SE ab und wurde daher

Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung

mit Rechtsbehelf angefochten. Aufgrund einer
Entscheidung der Finanzverwaltung bezliglich des
Rechtsbehelfs hat die Porsche SE im Geschéfts-
jahr 2015 geanderte Steuerbescheide fir den
Veranlagungszeitraum 2009 erhalten. Diese flihrten
zu einer Rickerstattung von Steuerzahlungen
nebst Zinsen in Hohe von 280 Mio. €. Die Be-
scheide stehen weiterhin unter dem Vorbehalt der
Nachprifung.

Die Volkswagen AG hat sich im Rahmen der
Betriebseinbringung grundséatzlich verpflichtet, steu-
erliche Vorteile — zum Beispiel in Form einer Erstat-
tung, Minderung oder Ersparnis von Steuern, einer
Auflésung von Steuerverbindlichkeiten oder Riick-
stellungen oder einer Erhéhung steuerlicher Verluste
— der Porsche Holding Stuttgart GmbH, der Porsche
AG sowie deren Rechtsvorgéngern und Tochterun-
ternehmen, die Veranlagungszeitrdume bis zum
31. Juli 2009 betreffen, an die Porsche SE zu erstat-
ten. Umgekehrt stellt die Porsche SE die Porsche
Holding Stuttgart GmbH, die Porsche AG sowie
deren Rechtsvorganger unter bestimmten Voraus-
setzungen von steuerlichen Nachteilen frei, die Uber
die auf Ebene dieser Gesellschaften passivierten
Verpflichtungen aus Zeitrdumen bis einschlieBlich
31. Juli 2009 hinausgehen. Falls die Summe der
steuerlichen Vorteile die Summe der steuerlichen
Nachteile Ubersteigt, hat die Porsche SE einen An-
spruch gegen die Volkswagen AG auf eine Zahlung
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in Hohe des die steuerlichen Nachteile tibersteigen-
den Betrags. Die H6he der hierbei zu beriicksichti-
genden steuerlichen Vor- und Nachteile ergibt sich
aus den Regelungen des Einbringungsvertrags. Die
auf Ebene der Porsche SE passivierten Risiken, flr
die in der Berichtsperiode teilweise Zahlungen ge-
leistet wurden, werden im Volkswagen Konzern zum
Teil zu steuerlichen Vorteilen flihren, die voraus-
sichtlich durch die bestehenden Regelungen die
steuerlichen Risiken der Porsche SE teilweise kom-
pensieren. Die Regelungen des Einbringungsver-
trags decken jedoch nicht alle Sachverhalte und
damit nicht sdmtliche steuerlichen Risiken der
Porsche SE aus den steuerlichen AuBenprifungen
fur die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2009 ab.
Ein méglicher Erstattungsanspruch gegen die
Volkswagen AG ist erst nach Abschluss der steuer-
lichen AuBenprifung fir den Veranlagungszeitraum
2009 hinsichtlich seines Bestehens und seiner Héhe
verldsslich ermittelbar. Basierend auf dem Ergebnis
der abgeschlossenen steuerlichen AuBenpriifung fur
die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008 und dem
zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Konzernab-
schlusses gegebenen Kenntnisstand fir den Veran-
lagungszeitraum 2009 wirde sich fir die Porsche
SE ein Ausgleichsanspruch im niedrigen dreistelli-
gen Millionen-Euro-Bereich ergeben. Kiinftige neue-
re Erkenntnisse aus der Ende 2015 begonnenen
steuerlichen AuBenprifung fir den Veranlagungs-
zeitraum 2009 kénnen dazu fiihren, dass sich der

maogliche Ausgleichsanspruch erhéhen oder ver-

mindern kann.

Im Geschéftsjahr 2015 hat zudem eine Lohn-
steuer-AuBenprifung fur die Veranlagungszeitrdume
2011 bis 2014 begonnen. Bisher liegen keine
Erkenntnisse aus der Lohnsteuer-AuBenprifung vor.

Da die steuerliche AuBenprifung fr die Ver-
anlagungszeitrdume 2009 bis 2013 erst Ende 2015
begonnen hat, ist zum jetzigen Zeitpunkt nicht aus-
zuschlieBen, dass sich in den beschriebenen von
den Erkenntnissen der AuBenpriifung abhangigen
Sachverhalten signifikante Anderungen der derzeit
ermittelten Werte ergeben, was zu entsprechenden
Ergebnis- und Liquiditatsbelastungen fihren kann.
Gleiches gilt fur die im Geschéaftsjahr 2015 begon-
nene Lohnsteuer-AuBenprifung fir die Veranla-
gungszeitrdume 2011 bis 2014.
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Chancen- und Risikobericht des
Volkswagen Konzerns

Zielsetzung des Risikomanagementsystems
und des Internen Kontrollsystems bei
Volkswagen

Den nachhaltigen Erfolg des Volkswagen Konzerns
kann Volkswagen nur sicherstellen, indem die Risi-
ken und Chancen aus der Geschaftstatigkeit frih-
zeitig identifiziert, zutreffend bewertet sowie effektiv
und effizient gesteuert werden. Mit Hilfe des Risi-
komanagementsystems (RMS) und des Internen
Kontrollsystems (IKS) sollen potenzielle Risiken
frihzeitig erkannt werden, um mit geeigneten MaB-
nahmen gegenzusteuern und so drohenden
Schaden fiir das Unternehmen abwenden und eine
Bestandsgefahrdung ausschlieBen zu kénnen.

Die Einschatzung der Wahrscheinlichkeit und
des AusmaBes zukunftiger Ereignisse und Entwick-
lungen unterliegt naturgemaB Unsicherheiten. Der
Volkswagen Konzern ist sich daher bewusst, dass
selbst das beste RMS nicht alle potenziellen Risiken
vorhersehen kann und auch das beste IKS regelwid-
rige Handlungen niemals vollsténdig verhindern
kann.

Chancen und Risiken der
zukinftigen Entwicklung

Aufbau des Risikomanagementsystems
und des Internen Kontrollsystems bei
Volkswagen

Die organisatorische Ausgestaltung des RMS/IKS
des Volkswagen Konzerns basiert auf dem interna-
tional anerkannten COSO-Enterprise-Risk-
Management-Rahmenwerk (COSO: Committee of
Sponsoring Organizations of the Treadway
Commission). In diesem Zusammenhang hat
Volkswagen auch im Berichtsjahr einen ganzheitli-
chen, integrativen Ansatz verfolgt, der die Themen
Risikomanagementsystem, Internes Kontrollsystem
und Compliance-Managementsystem (CMS) in
einem Management-Ansatz (Governance, Risk &
Compliance-Ansatz) vereint. Der Aufbau des
RMS/IKS gemaB dem COSO-Enterprise-Risk-
Management-Rahmenwerk gewéhrleistet eine um-
fassende Abdeckung mdglicher Risikobereiche;
Chancen werden nicht erfasst. Konzernweit einheit-
liche Grundsétze bilden die Basis fur den standardi-
sierten Umgang mit Risiken.

Neben der Erfullung der rechtlichen Anforde-
rungen, insbesondere im Hinblick auf den Rech-
nungslegungsprozess, ermoglicht dieser Ansatz die
Steuerung der wesentlichen Risiken fiir den
Konzern aus ganzheitlicher Sicht, das heit unter
Einbeziehung materieller und immaterieller Kriterien.
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Ein weiteres zentrales Element des RMS/IKS
bei Volkswagen ist das Konzept der drei Verteidi-
gungslinien, das unter anderem vom Dachverband
der europdischen Revisionsinstitute (ECIIA) als
Grundelement gefordert wird. Diesem Konzept
folgend, verfiigt das RMS/IKS des Volkswagen
Konzerns Uber drei Verteidigungslinien, die das
Unternehmen vor dem Eintritt wesentlicher Risiken
schitzen sollen.

Im Jahr 2015 gab es keine wesentlichen An-
derungen am RMS/IKS. Im Zusammenhang mit der
Aufarbeitung der Abgasthematik hat Volkswagen im
Berichtsjahr begonnen, mdgliche sinnvolle Weiter-
entwicklungen zu analysieren. Hierzu zahlt unter

anderem die Intensivierung des Internen Kontroll-
systems im Bereich Produkt-Compliance.

Erste Verteidigungslinie:

Operatives Risikomanagement

Die vorderste Verteidigungslinie bilden die operati-
ven Risikomanagement- und Internen Kontrollsys-
teme der einzelnen Konzerngesellschaften und
-bereiche. Das RMS/IKS ist integraler Bestandteil
der Aufbau- und Ablauforganisation des Volkswa-
gen Konzerns. Ereignisse, die ein Risiko begriinden
kénnen, werden dezentral in den Geschaftsberei-
chen und in den Beteiligungsgesellschaften identi-
fiziert und beurteilt. GegenmaBnahmen werden
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unverziglich eingeleitet, ihre Auswirkungen
werden bewertet und zeitnah in die Planungen
eingearbeitet. Die Ergebnisse des operativen Risi-
komanagements flieBen kontinuierlich in die Pla-
nungs- und Kontrollrechnungen ein. Zielvorgaben,
die in den Planungsrunden vereinbart wurden,
unterliegen einer permanenten Uberpriifung inner-
halb revolvierender Planungsiberarbeitungen.

Parallel dazu flieBen die Ergebnisse der bereits
getroffenen MaBnahmen zur Bewaltigung des Risikos
zeitnah in die monatlichen Vorausschéatzungen zur
weiteren Geschéftsentwicklung ein. Somit liegt dem
Vorstand Uber die dokumentierten Berichtswege auch
unterjéhrig ein Gesamtbild der aktuellen Risikolage vor.

Chancen und Risiken der 149
zukinftigen Entwicklung

Die Mindestanforderungen an das operative
Risikomanagement- und Interne Kontrollsystem
sind konzernweit in einer einheitlichen Richtlinie
festgelegt. Diese umfasst auch einen Prozess zur
zeitgerechten Meldung wesentlicher Risiken.

Zweite Verteidigungslinie:

Erfassung systemischer Risiken durch den
Governance, Risk & Compliance-Regelprozess
Erganzend zum laufenden operativen Risikomanage-
ment der Einheiten richtet die Abteilung Konzern-
Governance, Risk & Compliance (GRC) jahrlich
standardisierte Anfragen zur Risikosituation und zur
Wirksamkeit des RMS/IKS an die wesentlichen
Konzerngesellschaften und -einheiten weltweit
(GRC-Regelprozess). Anhand der Riickmeldungen
wird das Gesamtbild der potenziellen Risikolage aktu-
alisiert und die Wirksamkeit des Systems beurteilt.

Jedes gemeldete systemische Risiko wird
anhand der erwarteten Eintrittswahrscheinlichkeit
und verschiedener Risikokriterien (finanziell und
nicht finanziell) einer Bewertung unterzogen. Zudem
werden die MaBnahmen, die zur Risikosteuerung
und -kontrolle getroffen wurden, auf Management-
Ebene dokumentiert. Bewertet werden die Risiken
somit unter Beriicksichtigung der eingeleiteten
RisikosteuerungsmaBnahmen, das heit im Rahmen
einer Nettobetrachtung. Risiken aus potenziellen
Regelverletzungen (Compliance) sind in diesen
Prozess ebenso integriert wie strategische, betrieb-
liche und Berichterstattungsrisiken. Wesentliche
MaBnahmen zur Risikosteuerung und -kontrolle
werden zudem auf ihre Wirksamkeit hin getestet;
hierbei identifizierte Schwachstellen werden berich-
tet und behoben.

Im Geschéftsjahr 2015 durchliefen alle
Konzerngesellschaften und -einheiten, die anhand
von Wesentlichkeits- und Risikokriterien aus dem
Konsolidierungskreis ausgewahlt worden waren,
den GRC-Regelprozess. Ausgenommen war nur die
Marke Scania.



Die vollkonsolidierte Marke Scania war in der
Vergangenheit wegen verschiedener Bestimmungen
des schwedischen Gesellschaftsrechts noch nicht in
das Risikomanagementsystem des Volkswagen
Konzerns einbezogen, dies ist jedoch ab 2016
sukzessive vorgesehen. Laut dem Corporate
Governance Report von Scania sind Risikoma-
nagement und Risikobewertung integrale Bestand-
teile der Unternehmensfihrung. Risikofelder werden
dort vom Controlling bewertet und innerhalb der
finanziellen Berichterstattung bericksichtigt.

Dritte Verteidigungslinie:

Priifung durch die Konzern-Revision

Die Konzern-Revision unterstitzt den Vorstand bei
der Uberwachung der verschiedenen Geschéftsbe-
reiche und Unternehmenseinheiten im Konzern. Sie
Uberprift das Risikofriherkennungssystem sowie
den Aufbau und die Umsetzung des RMS/IKS und
des CMS regelméBig im Rahmen ihrer unabhangi-
gen Prifungshandlungen.

Risikofriiherkennungssystem
gemaB KonTraG

Die Risikolage des Unternehmens wird gemas den
Anforderungen des Gesetzes zur Kontrolle und
Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)

erfasst, bewertet und dokumentiert. Durch die zuvor
beschriebenen Elemente des RMS/IKS (erste und
zweite Verteidigungslinie) werden die Anforderungen
an ein Risikofriiherkennungssystem erftillt. Unab-
hangig davon uberprift der Abschlussprifer jahrlich
die hierfir implementierten Verfahren und Prozesse
sowie die Angemessenheit der Dokumentation. Die
Risikomeldungen werden dabei stichprobenartig in
vertiefenden Interviews mit den betreffenden Berei-
chen und Gesellschaften unter Einbeziehung des
Abschlussprufers auf ihre Plausibilitat und Ange-
messenheit hin geprift. Der Abschlussprifer hat
das Risikofriiherkennungssystem des Volkswagen
Konzerns auf Basis dieses Datenumfangs beurteilt
und festgestellt, dass identifizierte Risiken zutref-
fend dargestellt und kommuniziert wurden. Das
Risikofriiherkennungssystem erfiillt die Anforderun-
gen des KonTraG.

Der Konzernbereich Finanzdienstleistungen
unterliegt dartiber hinaus turnusméaBigen Kontrollen
im Rahmen der Jahresabschlusspriifung sowie nicht
turnusmaBigen Prifungen insbesondere durch die
Bankenaufsicht der Européischen Zentralbank
(EZB-SSM), durch die Bundesanstalt fur Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) im Sinne des § 44
Kreditwesengesetz (KWG) und Kontrollen durch den
Prifungsverband deutscher Banken.
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Uberwachung der Wirksamkeit des
Risikomanagementsystems und des

Internen Kontrollsystems

Das RMS/IKS wird im Rahmen der kontinuierlichen
Uberwachungs- und Verbesserungsprozesse regel-
mé&Big optimiert. Dabei wird internen und externen
Anforderungen gleichermaBen Rechnung getragen.
Externe Experten begleiten fallweise die kontinuier-
liche Weiterentwicklung des RMS/IKS. Ziel der
Uberwachung und der Verbesserung ist, die Wirk-
samkeit des RMS/IKS sicherzustellen. Die Ergebnis-
se minden in eine sowohl zyklische als auch ereig-
nisorientierte Berichterstattung an Vorstand und
Aufsichtsrat der Volkswagen AG.

Risikomanagement- und integriertes
Internes Kontrollsystem im Hinblick auf
den Rechnungslegungsprozess

Der fiir die Abschliisse der Volkswagen AG und

des Volkswagen Konzerns maBgebliche rechnungs-
legungsbezogene Teil des RMS/IKS umfasst
MaBnahmen, die eine vollstandige, richtige und
zeitgerechte Ubermittlung solcher Informationen
gewabhrleisten sollen, die fir die Aufstellung des
Abschlusses der Volkswagen AG und des Konzern-
abschlusses sowie des zusammengefassten
Konzernlageberichts notwendig sind. Diese
MaBnahmen sollen das Risiko einer materiellen
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Falschaussage in der Buchfiihrung und der exter-
nen Berichterstattung minimieren.

Wesentliche Merkmale des Risikomanagement-
und integrierten Internen Kontrollsystems im
Hinblick auf den Rechnungslegungsprozess
Das Rechnungswesen des Volkswagen Konzerns ist
grundsatzlich dezentral organisiert. Die Aufgaben
des Rechnungswesens nehmen tberwiegend die
konsolidierten Gesellschaften eigenverantwortlich
wahr, oder sie werden an Shared-Service-Center
des Konzerns iibertragen. Die in Ubereinstimmung
mit den IFRS und dem Volkswagen IFRS Bilanzie-
rungshandbuch aufgestellten und vom Abschluss-
prifer bestétigten Finanzabschllsse der
Volkswagen AG und ihrer Tochtergesellschaften
werden grundsatzlich verschlisselt an den Konzern
Ubermittelt. FUr die VerschlUsselung wird ein markt-
gangiges Produkt verwendet.

Das Volkswagen IFRS Bilanzierungshand-
buch, bei dessen Erstellung auch Meinungen
externer Experten herangezogen wurden, gewéhr-
leistet eine einheitliche Bilanzierung und Bewer-
tung auf Grundlage der fur das Mutterunterneh-
men anzuwendenden Vorschriften. Es umfasst
insbesondere Konkretisierungen der Anwendung
gesetzlicher Vorschriften und branchenspezifi-
scher Sachverhalte. Auch die Bestandteile der
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Berichtspakete, die die Konzerngesellschaften zu
erstellen haben, sind dort im Detail aufgefiihrt, eben-
so wie Vorgaben fiir die Abbildung und Abwicklung
konzerninterner Geschéftsvorfélle sowie fiir die
darauf aufbauende Saldenabstimmung.

Kontrollaktivitaten auf Konzernebene umfas-
sen die Analyse und gegebenenfalls die Anpassung
der Meldedaten der von Tochtergesellschaften
vorgelegten Finanzabschllisse. Dabei werden auch
die vom Abschlussprtfer vorgelegten Berichte und
die Ergebnisse der Abschlussbesprechungen mit
Vertretern der Einzelgesellschaften beriicksichtigt; in
den Gesprachen werden sowohl die Plausibilitat der
Einzelabschlisse als auch wesentliche Einzelsach-
verhalte bei den Tochtergesellschaften diskutiert.
Eine klare Abgrenzung der Verantwortungsbereiche
sowie die Anwendung des Vier-Augen-Prinzips sind
weitere Kontrollelemente, die — ebenso wie Plausibi-
litdtskontrollen — bei der Erstellung des Einzel- und
des Konzernabschlusses der Volkswagen AG
Anwendung finden.

Die Erstellung des Konzernlageberichts erfolgt
— unter Beachtung der geltenden Vorschriften und
Regelungen — zentral unter Einbeziehung der und in
Abstimmung mit den Konzerneinheiten und
-gesellschaften.

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

Integriertes Konsolidierungs- und
Planungssystem

Mit dem Volkswagen Konsolidierungs- und Unter-
nehmenssteuerungssystem (VoKUs) kénnen im
Volkswagen Konzern sowohl die vergangenheitsori-
entierten Daten des Rechnungswesens als auch
Plandaten des Controllings konsolidiert und analy-
siert werden. VoKUs bietet eine zentrale Stammda-
tenpflege, ein einheitliches Berichtswesen, ein Be-
rechtigungskonzept und groBtmdgliche Flexibilitat
im Hinblick auf Anderungen der rechtlichen Rah-
menbedingungen; es ist somit eine zukunftssichere
technische Plattform, von der das Konzern-
Rechnungswesen und das Konzern-Controlling
gleichermaBen profitieren. Fir die Uberpriifung der
Datenkonsistenz verfligt VoKUs Uber ein mehrstufi-
ges Validierungssystem, das im Wesentlichen die
inhaltliche Plausibilitat zwischen Bilanz, Gewinn-
und Verlustrechnung und Anhang pruft.
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Chancen und Risiken des
Volkswagen Konzerns

Mit Hilfe von Wettbewerbs- und Umfeldanalysen
sowie Marktbeobachtungen erfasst der Volkswagen
Konzern nicht nur Risiken, sondern auch Chancen,
die sich positiv auf die Gestaltung seiner Produkte,
die Effizienz ihrer Produktion, ihren Erfolg am Markt
und die Kostenstruktur des Konzerns auswirken.

Grundsétzlich ergeben sich aus der
Geschéftstatigkeit des Volkswagen Konzerns
gesamtwirtschaftliche Risiken und Chancen,
Branchenrisiken und Marktchancen, Risiken aus
Forschung und Entwicklung, Chancen aus dem
Modularen Querbaukasten, Risiken und Chancen
aus der Beschaffung, Produktionsrisiken, Risiken
aus langfristiger Fertigung, Risiken aus Nachfrage-
veranderungen, Risiken aus der Abhdngigkeit vom
GroBkundengeschaft, Qualitétsrisiken, Personalrisi-
ken, IT-Risiken, Risiken aus umweltschutzrechtli-
chen Auflagen, Chancen aus CO:-Zertifikaten, Risi-
ken aus Rechtsféllen, Finanzrisiken, Risiken aus
Finanzinstrumenten, Liquiditatsrisiken, Restwertrisi-
ken aus dem Finanzdienstleistungsgeschaft, Repu-
tationsrisiken und Risiken aus sonstigen Einflussen.

Aus der Abgasthematik ergeben sich flr den
Volkswagen Konzern einerseits zuséatzliche Risiken
und andererseits hat die Abgasthematik Auswirkungen
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auf die aufgezahlten bestehenden Risiken, die nach-
folgend beschrieben sind.

Zusitzliche Risiken aus der Abgasthematik

Vor allem fur die anstehenden ServicemaBnahmen,
Rickrufe und kundenbezogenen MaBnahmen sowie
Rechtsrisiken, aber auch fir Restwertrisiken hat der
Volkswagen Konzern aus der Abgasthematik im
Jahr 2015 Vorsorgen erfasst.

Aufgrund bestehender Einschatzungsrisiken
kénnen sich insbesondere aus Rechtsrisiken, Straf-
und Verwaltungsverfahren, hdheren Aufwendungen
fur die technischen Lésungen sowie geringeren
Vermarktungspreisen, Rickkaufverpflichtungen und
kundenbezogenen MaBnahmen erhebliche weitere
finanzielle Belastungen ergeben.

Es kann zu einem Rickgang der Nachfrage —
moglicherweise verstarkt durch Reputationsverluste
oder unzureichende Kommunikation — kommen.
Weitere moégliche Folgen sind geringere Margen im
Neu- und Gebrauchtwagengeschéft sowie eine
temporar hohere Mittelbindung im Working Capital.

Der bendtigte Finanzbedarf zur Deckung der
Risiken kann dazu fiihren, dass Verm&gensgegen-
sténde lagebedingt verauBert werden missen, die in
der Folge einen nicht dquivalenten Erl6s erzielen.
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Infolge der Abgasthematik kann es fiir den
Volkswagen Konzern zu einer eingeschrankten
Nutzungsmadglichkeit zukiinftiger beziehungsweise
zu einem Wegfall bestehender Refinanzierungsin-
strumente kommen. Durch eine Herabstufung des
Unternehmensratings kénnten die Konditionen der
AuBenfinanzierung des Volkswagen Konzerns be-
eintrdchtigt werden.

Mit allen zustédndigen Behdrden arbeitet
Volkswagen zusammen, um die Sachverhalte
vollumfanglich und transparent aufzuklaren.

Auswirkungen der Dieselthematik

auf Rechtsrisiken

Zur Darstellung der Abgas- bzw. Dieselthematik und
den hieraus gezogenen Konsequenzen auf Ebene
des Volkswagen Konzerns verweisen wir auf die
Ausfiihrungen im Abschnitt ,Die Abgasthematik” im
Kapitel ,Wesentliche Ereignisse im Volkswagen
Konzern“. Im Folgenden werden die Auswirkungen
aus der Dieselthematik auf die Rechtsrisiken des
Volkswagen Konzerns dargestellt.

Das U.S. Department of Justice (DoJ) hat am
4. Januar 2016 im Auftrag der EPA eine Klage ge-
gen die Volkswagen AG, die AUDI AG sowie gegen
weitere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
eingereicht. Die zivilrechtlich geltend gemachten
Anspriche basieren auf dem Vorwurf durch den
Einsatz von illegaler Software (Defeat Device) gegen
das amerikanische Gesetz zur Reinhaltung der Luft,
den Clean Air Act, verstoBen zu haben. Die Klage
umfasst sowohl die Vier- als auch die Sechszylin-
der-Dieselmotoren. Am 12. Januar 2016 informierte
die CARB, dass sie wegen vermeintlicher VersttBe
gegen den California Health and Safety Code sowie
gegen verschiedene CARB -Vorschriften Zivilstrafen
beantragen wirde.

Die beschriebenen Vorwiirfe sind Gegenstand
intensiver und laufender Gesprache zwischen
Volkswagen und der EPA beziehungsweise CARB;
dies beinhaltet ebenfalls eine genaue Uberpriifung
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der relevanten technischen Konzepte. Zum gegen-
waértigen Zeitpunkt sind die Untersuchungen noch
nicht vollstdndig abgeschlossen.

Durch Bescheide vom 15. Oktober 2015 hat
das deutsche Kraftfahrtbundesamt den Marken
Volkswagen Pkw, Volkswagen Nutzfahrzeuge und
SEAT fur diejenigen Fahrzeuge aus der Gesamtzahl
der rund elf Millionen betroffenen Dieselfahrzeuge,
fir die das Kraftfahrtbundesamt die entsprechende
Gesamtfahrzeug-Typgenehmigung erteilt hat, einen
Rickruf fir die Mitgliedsstaaten der EU (EU28)
angeordnet. Am 10. Dezember 2015 erging eine
ahnliche Entscheidung in Bezug auf Audi-
Fahrzeuge mit Motoren des Typs EA 189. Der die-
ser Anordnung zugrundeliegende Zeit- und MaB-
nahmenplan entspricht den zuvor von Volkswagen
prasentierten Vorschlagen. Demnach werden die
betroffenen Fahrzeuge, deren Gesamtzahl sich in
den EU28-Staaten auf rund 8,5 Mio. belauft, je
nach technischer Komplexitat der betreffenden
AbstellmaBnahme seit Januar 2016 in die Service-
Werkstatten zurtickgerufen. Nach derzeitigem Er-
kenntnisstand variieren die Umfange der Abstell-
maBnahmen je nach Motorvariante. Die techni-
schen Lésungen umfassen je nach Baureihe und
Modelljahr Software- und teilweise Hardware-
MaBnahmen. Die Details dieser MaBnahmen werden
eng mit dem Kraftfahrtbundesamt abgestimmt und
sind von diesem vorab zu genehmigen. Es wird

derzeit mit den Behdrden der Ubrigen Mitgliedsstaa-
ten der EU angestrebt, dass darliber hinaus keine
offentlich-rechtlichen MaBnahmen in anderen Mit-
gliedsstaaten in diesem Zusammenhang erfolgen.
Die Konzernmarken SEAT und SKODA haben von
den jeweils zustandigen Typengenehmigungsbehdr-
den — dem spanischen Industrieministerium und der
Vehicle Certification Agency in GroBbritannien —
ebenfalls grundsatzliche Genehmigungen erhalten. In
einigen Landern auBerhalb der EU — unter anderem in
der Schweiz, in Australien und in der Tirkei — basiert
die nationale Typengenehmigung auf einer vorherigen
Anerkennung der EG/ECE-Typgenehmigung. Mit den
Behdrden dieser Staaten steht der Volkswagen Kon-
zern ebenfalls in engem Kontakt, um entsprechende
MaBnahmen abzustimmen.

Ein intensiver Austausch erfolgt ferner mit den
Behoérden in den USA und Kanada. Auch dort bedUr-
fen die von Volkswagen geplanten MaBnahmen fir die
Vier- und Sechszylinder- Dieselmotoren einer Geneh-
migung. Aufgrund deutlich strengerer NOx-Grenzwerte
ist es in den USA eine gréBere technische Herausfor-
derung, die Fahrzeuge so umzuristen, dass alle gulti-
gen Emissionsgrenzen eingehalten werden.

Mdgliche Auswirkungen auf die Ertrags-,
Finanz- und Vermégenslage von Volkswagen kon-
nen sich im Wesentlichen in den folgenden Rechts-
gebieten ergeben:
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1. Straf- und Verwaltungsverfahren weltweit
(exklusive USA/Kanada)

Neben den ausgefiihrten Abstimmungsprozessen
mit den jeweils zustandigen Zulassungsbehdrden
sind in einigen Landern strafrechtliche Ermittlungs-
verfahren/Ordnungswidrigkeitenverfahren (so zum
Beispiel durch die Staatsanwaltschaft in Braun-
schweig, Deutschland) und/oder Verwaltungsverfah-
ren (so zum Beispiel durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht in Deutschland) eroff-
net beziehungsweise angekiindigt worden. Der
Kernsachverhalt der strafrechtlichen Ermittlungsver-
fahren wird von der Staatsanwaltschaft in Braun-
schweig ermittelt. Ob und gegebenenfalls in welcher
Hohe daraus am Ende GeldbuBen fiir das Unter-
nehmen resultieren, unterliegt zum aktuellen Zeit-
punkt Einschatzungsrisiken. In der Mehrheit der
Verfahren schatzt Volkswagen deren Erfolgswahr-
scheinlichkeit bisher mit unter 50 % ein.

2. Produktbezogene Klagen weltweit
(exklusive USA/Kanada)

In betroffenen Markten besteht grundsatzlich die
Madglichkeit von zivilrechtlichen Klagen von Kunden
gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften
des Volkswagen Konzerns. Zudem besteht die M6g-
lichkeit, dass Importeure und Handler zum Beispiel
im Wege des Regresses Anspriiche gegen die
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Volkswagen AG und andere Gesellschaften des
Volkswagen Konzerns geltend machen kdénnten.
Dabei gibt es neben der Form von individuellen
Klagen in verschiedenen Jurisdiktionen (nicht je-
doch in Deutschland) auch die Form der Sammel-
klage, das heiBt der kollektiven Geltendmachung
von Individualanspriichen.

In diesem Zusammenhang sind derzeit ver-
schiedene Klagen gegen die Volkswagen AG und
andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns
anhangig.

Sammelverfahren gegen die Volkswagen AG
und andere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns sind in verschiedenen Léndern, wie bei-
spielsweise Australien, Israel, Italien, GroBbritannien
und den Niederlanden, anhangig. Das Verfahren in
den Niederlanden ist auf reine Beweisaufnahme
gerichtet. Die Ubrigen Sammelverfahren sind Klagen,
mit denen unter anderem Schadensersatz geltend
gemacht wird. Die Héhe dieser Anspriche lasst sich
aufgrund des friilhen Stadiums der Verfahren noch
nicht beziffern. In Stidkorea sind verschiedene Mas-
senverfahren (Individualklagen, in denen sich teilwei-
se mehrere hundert Einzelklager zusammenge-
schlossen haben) anhangig. Mit diesen Klagen wer-
den Schadensersatzanspriiche und die Ruck-
abwicklung des Kaufvertrages inklusive der Riickzah-
lung des Kaufpreises geltend gemacht. In keinem der
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vorgenannten auf Schadensersatz gerichteten Verfah-
ren wird von Volkswagen die Erfolgswahrscheinlich-
keit der Kldger mit mehr als 50 % eingeschétzt.

Daruber hinaus sind Einzelklagen und ahnli-
che Verfahren gegen die Volkswagen AG und ande-
re Gesellschaften des Volkswagen Konzerns in
zahlreichen Landern anhéngig. In Deutschland und
Osterreich sind jeweils im zweistelligen Bereich
Einzelklagen anhéngig, die meist auf Schadenser-
satz oder Rickabwicklung des Kaufvertrags gerich-
tet sind. In der weit Uberwiegenden Zahl der Einzel-
klageverfahren wird die Erfolgswahrscheinlichkeit
der Kléager von Volkswagen bisher mit unter 50 %
eingeschatzt.

In welcher GréBenordnung und mit welchen
Erfolgsaussichten Kunden zukinftig Uber die beste-
henden Klagen hinaus von der Mdglichkeit einer
Klageerhebung Gebrauch machen, kann derzeit
nicht eingeschatzt werden. Zum einen sind derzeit
keine abschlieBenden Ergebnisse der externen

Untersuchung durch die Kanzlei Jones Day bekannt.

Zum anderen laufen auch die staatsanwaltschaftli-
chen Ermittlungen noch.

Volkswagen arbeitet mit Hochdruck daran, die
einleitend beschriebenen AbhilfemaBnahmen zu
finalisieren. Die Umsetzung hat fiir die 2 | Motoren in
der 4. Januarwoche 2016 bereits begonnen.

Volkswagen verfolgt das klare Ziel, durch die
Umsetzung der geplanten MaBnahmen die Motor-
leistung, den Kraftstoffverbrauch und die CO»-
Emission nicht nachteilig zu veréndern.

3. Anlegerklagen weltweit (exklusive USA/Kanada)

Aufgrund der Kursbewegungen bei Wertpapieren
der Volkswagen AG im Nachgang zur Verdffentli-
chung der ,Notices of Violation“ der EPA haben
Anleger aus Deutschland und dem Ausland ange-
kiindigt, Schadensersatzanspriiche gegen die
Volkswagen AG zu priifen. Der Volkswagen AG
wurden bereits Klagen zugestellt, in denen insbe-
sondere Schadensersatz aufgrund angeblichen
Fehlverhaltens im Rahmen der Kommunikation auf
dem Kapitalmarkt geltend gemacht wird. Parallel
hierzu wurde teilweise die Durchfihrung eines
Verfahrens nach dem Kapitalanleger-Muster-
verfahrensgesetz beantragt. Volkswagen ist der
Auffassung, seine kapitalmarktrechtlichen Pflichten
ordnungsgemas erflillt zu haben, sodass keine
Rickstellungen gebildet wurden.

4. Verfahren in den USA/Kanada

Nach der Verdffentlichung der ,,Notices of
Violation“ durch die EPA sind die Volkswagen
AG und weitere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns Gegenstand von eingehenden
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Untersuchungen, laufenden Ermittlungen (zivil- und
strafrechtlich) und Zivilprozessen. Die Volkswa-

gen AG und weitere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns haben Vorladungen und Anfragen seitens
staatlicher Attorney Generals und anderer Regie-
rungsbehdrden erhalten und reagieren auf diese
Untersuchungen und Anfragen.

Uberdies kommen in Bezug auf die in den
,Notices of Violation“ der EPA beschriebenen Vor-
gange an verschiedenen Stellen Rechtsstreitigkeiten
auf die Volkswagen AG und weitere Gesellschaften
des Volkswagen Konzerns in den USA/Kanada zu.

Am 4. Januar 2016 reichte das U.S. Depart-
ment of Justice (DoJ), Civil Division, im Auftrag der
EPA eine zivilrechtliche Klage gegen die Volkswa-
gen AG, die AUDI AG und bestimmte weitere Ge-
sellschaften des Volkswagen Konzerns ein. Mit der
Klage werden gesetzliche Sanktionen gem&B dem
U.S. Clean Air Act sowie ein bestimmter Unterlas-
sungsanspruch beantragt. Am 12. Januar 2016
teilte die CARB mit, dass sie wegen vermeintlicher
VerstoBe gegen den California Health and Safety
Code sowie gegen verschiedene CARB-
Vorschriften Zivilstrafen beantragen wiirde.

Darliber hinaus ermittelt das DodJ in strafrecht-
licher Hinsicht. Hierbei geht es um Vorwdrfe der

Chancen und Risiken der
zukUnftigen Entwicklung

Verletzung verschiedener bundesrechtlicher Straf-
tatbesténde.

Eine Vielzahl vermeintlicher Sammelklagen sei-
tens betroffener Kunden und Héndler sind bei US-
Bundesgerichten eingereicht und zur vorprozessua-
len Koordination an ein Bundesgericht im Bundes-
staat Kalifornien verwiesen worden. Gefordert wird
im Wesentlichen der Ersatz materieller Schaden. Die
vorstehend angegebene zivilrechtliche Klage seitens
des U.S. Department of Justice ist ebenfalls zur
vorprozessualen Koordination an dasselbe Bundes-
gericht in Kalifornien verwiesen worden.

Uberdies sind in den USA einige vermeintliche
Sammelklagen, einige Einzelklagen von Kunden und
einige staatliche oder kommunale Anspriiche bei
einzelstaatlichen Gerichten eingereicht worden. Die
Attorneys General von vier U.S.-Bundesstaaten
(West Virginia, Texas, New Mexico und New Jersey)
haben Klage bei einzelstaatlichen Gerichten mit
dem Vorwurf eingereicht, dass die Volkswagen
Group of America unzutreffende Werbung fir Clean
Diesel Fahrzeuge geschaltet habe und Kunden
hierdurch irrefiihrend zum Kauf von Volkswagen
Dieselfahrzeugen verleitet worden seien. Vergleich-
bare Vorwiirfe erhebt auch die United States
Federal Trade Commission (FTC) mit ihrer Klage
vom 29. Méarz 2016 gegentber der Volkswagen
Group of America.
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Uber die vorstehend beschriebenen Klagen
hinaus, fir die Risikovorsorgen gebildet wurden, sind
mehrere Schadensersatzklagen im Auftrag vermeint-
licher Erwerber von sogenannten American Deposi-
tory Receipts der Volkswagen AG wegen angebli-
cher erlittener Kursverluste infolge der in den
,Notices of Violation“ der EPA beschriebenen Vor-
génge ergangen. Auch diese Klagen sind, wie vorste-
hend beschrieben, zur Koordination an das Bundes-
gericht im Bundesstaat Kalifornien verwiesen worden.
Volkswagen ist der Auffassung, seine kapitalmarkt-
rechtlichen Pflichten ordnungsgemas erflillt zu haben,
sodass keine Rulckstellungen gebildet wurden.

5. Bewertung der Risiken aus der Dieselthematik

Zur Absicherung der derzeit bekannten Rechtsrisi-
ken einschlieBlich angemessener Verteidigungs- und
Rechtsberatungsaufwendungen im Zusammenhang
mit der Dieselthematik wurden auf Basis des
gegenwartigen Kenntnisstands und aktueller Ein-
schétzungen Rickstellungen in Héhe von 7,0 Mrd. €
gebildet. Aufgrund des noch nicht abgeschlossenen
Stadiums der unabhéngigen und aufwendigen Un-
tersuchungen, sowie der Vielschichtigkeit der einzel-
nen Einflussfaktoren und den noch andauernden
Abstimmungen mit den Behoérden unterliegen die
gebildeten Rickstellungen und die weiteren latenten
Rechtsrisiken zum Teil erheblichen Einschétzungsri-
siken. Daneben werden aktuell Verhandlungen mit
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den Behdrden in den USA Uber moégliche Investitio-
nen in Umweltprojekte und die Elektromobilitat
gefiihrt. Die Investitionen werden sich voraussicht-
lich auf rund 1,8 Mrd. € belaufen. Inhalt sowie zeitli-
che Verteilung der Investitionen sind derzeit noch
unbestimmt.

Gesamtaussage zur Risikosituation
des Volkswagen Konzerns

Die Gesamtrisiko- und Chancensituation ergibt sich
fur den Volkswagen Konzern aus den zuvor aufge-
zéhlten Einzelrisiken und -chancen. Um die Beherr-
schung dieser Risiken zu gewahrleisten, hat der
Volkswagen Konzern ein umfangreiches Risikoma-
nagementsystem geschaffen. Die groBten Risiken
fur den Konzern kdnnen sich aus einer negativen
Absatz- und Marktentwicklung von Fahrzeugen und
Originalteilen, einer nicht bedarfsgerechten Pro-
duktentwicklung und -entstehung sowie aus Quali-
tatsproblemen ergeben. Im Vergleich zum Vorjahr
bestehen fir den Volkswagen Konzern zuséatzliche
Risiken aus der Abgasthematik, die in ihrer Aggre-
gation zu den bedeutendsten Risiken gehdren.
Nach den heute bekannten Informationen bestehen
keine Risiken, die den Fortbestand wesentlicher
Konzerngesellschaften oder des Volkswagen
Konzerns gefahrden kdnnten.
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Gesamtaussage zur Risikosituation
des Porsche SE Konzerns

Die Gesamtrisikosituation ergibt sich fiir den
Porsche SE Konzern aus den Einzelrisiken der
wesentlichen Beteiligung an der Volkswagen AG
sowie aus den dargestellten spezifischen Risiken
der Porsche SE. Das Risikomanagementsystem
gewahrleistet die Beherrschung dieser Risiken.
Nach den heute bekannten Informationen bestehen
nach Einschatzung des Vorstands keine Risiken,
die den Fortbestand des Porsche SE Konzerns
gefahrden kdnnten.
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Verdoffentlichung der
Erklarung zur

Unternehmensfuhrung

Die Porsche SE hat die nach § 289a HGB vorgese-
hene Erkldrung zur Unternehmensfiihrung abge-
geben. Sie ist unter www.porsche-se.com/pho/de/
investorrelations/erklaerung/ abrufbar.
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Ereignisse nach dem
Bilanzstichtag

Der Volkswagen Konzern war Uber seinen 50 %-
Anteil an dem Gemeinschaftsunternehmen Global
Mobility Holding B.V. (GMH), Amsterdam, Nieder-
lande, mittelbar zu 50 % an dessen Tochterunter-
nehmen LeasePlan Corporation N.V., Amsterdam,
Niederlande, (LeasePlan) beteiligt. LeasePlan ist ein
niederlandischer Finanzdienstleistungskonzern,
dessen Kerngeschéft das Leasing- und Fuhrpark-
management ist.

Im Januar 2016 wurden die letzten Genehmi-
gungen fur den Verkauf von LeasePlan an ein inter-
nationales Investorenkonsortium durch die zustén-
digen Behérden erteilt. Die rechtliche Ubertragung
der LeasePlan-Anteile an das Konsortium wurde am
21. Mérz 2016 vollzogen.

Der Gesamtwert der Transaktion belief sich
auf rund 3,7 Mrd. € zuzlglich Zinsen in Hohe von
31,5 Mio. €. Fiir den Volkswagen Konzern ergab
sich hieraus in 2016 ein positiver Effekt auf die
Investitionstatigkeit und die Nettoliquiditat von
2,2 Mrd. € sowie unter Berilicksichtigung des abge-
henden at Equity-Anteils an der GMH ein Ertrag in
Hdéhe eines niedrigen dreistelligen Mio. € Betrags,
der im Finanzergebnis des Volkswagen Konzerns
ausgewiesen wird. Mit Vollzug der Transaktion
wurde die bisherige durch den Volkswagen Konzern
gewahrte Kreditlinie von 1,3 Mrd. € aufgehoben.

Veroffentlichung der Erklarung zur
Unternehmensfihrung/
Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Auf Ebene des Porsche SE Konzerns ergaben
sich mit Ausnahme der im Kapitel ,Wesentliche
Ereignisse und Entwicklungen im Porsche SE
Konzern® dargestellten Freispriiche der ehemaligen
Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und
Holger Harter vom Vorwurf des Verdachts der in-
formationsgestiitzten Manipulation des Marktes in
Volkswagen Aktien keine berichtspflichtigen Ereig-
nisse nach dem Bilanzstichtag.
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Prognosebericht

und Ausblick

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung

Der Internationale Wéhrungsfonds (IWF) geht fur
das laufende Jahr von einem globalen Wachstum in
Hoéhe von 3,4 % aus. Laut dieser Prognose wird
sich das Wachstum der Weltwirtschaft im Vergleich
zum Vorjahr zwar beschleunigen, der Wert fiir das
Jahr 2016 wurde im Vergleich zur letzten IWF-
Prognose vom Oktober 2015 jedoch um 0,2 Pro-
zentpunkte nach unten korrigiert. Die gesunkenen
Wachstumserwartungen seien unter anderem auf
die schwache Entwicklung in den Schwellen- und
Entwicklungslandern, niedrige Rohstoffpreise und
das langsame Ende einer stark expansiven Geldpo-
litik in den USA zurlckzuflhren.

Nach Einschatzung des Internationalen
Wahrungsfonds nehmen die Risiken im Jahr 2016
zu. Die Organisation verweist in seinem Update zum
World Economic Outlook insbesondere auf die
Risiken durch den Wandel der chinesischen Wirt-
schaft von einer Industrie- zu einer Dienstleistungs-
gesellschaft. Fir China wird ein Wachstum von
6,3 % im laufenden Jahr prognostiziert.

Fir die USA sei ein Wachstum von 2,6 % fiir
2016 zu erwarten. Besonders deutlich senkte der
Fonds seine Wachstumsprognose fir Brasilien. Die
groBte Volkswirtschaft Lateinamerikas dirfte nach
den Schatzungen im Jahr 2016 um 3,5 % schrumpfen.

Schwierig sei die Lage auch in Russland, das vor
allem unter dem niedrigem Olpreis und den westli-
chen Sanktionen leide.

Der IWF erwartet flr den Euro-Raum insge-
samt und fir Deutschland einen Zuwachs von je-
weils 1,7 %. Dieser Wert liegt leicht unterhalb der
Prognosen fur andere européische Lander wie Spa-
nien und GroBbritannien. Das Wachstum in Europa
wird derzeit vor allem durch den Konsum getragen.

Die trotz der anhaltenden Abschwéchung in
China prognostizierte Wiederbelebung des Wachs-
tums in den nachsten zwei Jahren sei vor allem auf
die erwartete schrittweise Verbesserung der Wachs-
tumsraten in Brasilien, Russland und einigen Lan-
dern des Nahen Ostens zuriickzufiihren. Allerdings
bestehe durchaus die Gefahr, dass die Erholung
durch neue wirtschaftliche oder politische Krisen
gefahrdet werden kdnnte.

Wechselkursentwicklung

Im Jahr 2015 hat die Weltwirtschaft leicht an Dyna-
mik verloren. Fallende Energie- und Rohstoffpreise,
Unsicherheiten in Bezug auf die Verdnderung des
chinesischen Wachstumsmodells sowie das nach-
lassende Vertrauen in die wirtschaftliche Stabilitat
der Schwellenlander hat zu einer weiteren Abschwa-
chung der Wahrungen in diesen Landern gefiihrt.
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Der Euro konnte sich im Jahresverlauf gegentiber
dem US-Dollar auf schwachem Niveau stabilisieren.
Gleiches galt fiir die Kursentwicklung gegentber
dem chinesischen Renminbi und dem britischen
Pfund. Trotz einer zwischenzeitlichen Aufwertung
blieb der russische Rubel weiterhin schwach und
verlor in der zweiten Jahreshélfte wieder deutlich an
Wert. Flr das Jahr 2016 rechnen wir mit einem
etwas starkeren Euro im Verhéltnis zum US-Dollar,
chinesischen Renminbi und britischen Pfund sowie
zu weiteren wesentlichen Wahrungen. Der russische
Rubel wird voraussichtlich schwach bleiben.

Zinsentwicklung

Die weiterhin vorherrschende expansive Geldpolitik
und die herausfordernden gesamtwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen fiihrten dazu, dass das sehr
niedrige Zinsniveau im Geschéftsjahr 2015 bestehen
blieb. In den groBen westlichen Industrieldndern
verharrten die Leitzinsen auf einem historisch niedri-
gen Niveau. Wéhrend sich in den USA und in GroB-
britannien allmahlich ein Ende der extrem lockeren
Geldpolitik abzeichnete, setzte die Europaische Zent-
ralbank diesen Kurs fort. Fir 2016 halten wir daher
vor dem Hintergrund weiterer expansiver geldpoliti-
scher MaBnahmen im Euroraum einen signifikanten
Anstieg der Zinsen fur unwahrscheinlich. In den USA
und GroBbritannien ist hingegen von einer moderaten
Zunahme des Zinsniveaus auszugehen.

Prognosebericht und Ausblick

Entwicklung der Rohstoffpreise

Im Jahr 2015 sanken viele Rohstoffnotierungen
weiter. Grinde dafiir waren vor allem steigende
Angebotsiiberhdnge an den globalen Mérkten, aber
auch eine sich abschwachende Konjunktur in China
und die Stérke des US-Dollar. Bei einem unterstell-
ten etwas starkeren Wachstum der Weltwirtschaft
gehen wir fir die meisten bérsennotierten Rohstoffe
im Jahr 2016 von schwankenden Preisen auf dem
derzeitigen Niveau aus.

Entwicklung der Automobilmérkte

Wir rechnen damit, dass sich die Pkw-Markte im
Jahr 2016 in den einzelnen Regionen uneinheitlich
entwickeln werden. Insgesamt wird die weltweite
Nachfrage nach Neufahrzeugen voraussichtlich
langsamer steigen als im Berichtsjahr.
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Voraussichtliche Entwicklung
des Volkswagen Konzerns

Fir die heterogene Entwicklung der weltweiten
Automobilmarkte ist der Volkswagen Konzern gut
aufgestellt. Seine breite, gezielt ergénzte Produktpa-
lette mit Motoren der neuesten Generation sowie
verschiedenen alternativen Antrieben verschafft
Volkswagen weltweit eine gute Position gegentber
dem Wettbewerb. Zu den weiteren Starken des
Volkswagen Konzerns z&hlen insbesondere das
einzigartige Markenportfolio, die stetig steigende
Prasenz auf allen wichtigen Markten der Welt sowie
das breite Spektrum an Finanzdienstleistungen. Das
Modellangebot des Volkswagen Konzerns erstreckt
sich von Motorradern tiber Kompakt-, Sport- und
Luxuswagen bis hin zu schweren Lkw und Bussen
und bedient nahezu alle Segmente. Die Marken des
Volkswagen Konzerns werden im Jahr 2016 die
Produktoffensive fortsetzen, ihre Angebotspalette
modernisieren und um neue Modelle erweitern. Der
Anspruch des Volkswagen Konzerns ist, jedem
Kunden Mobilitat und Innovationen gemaB seinen
Bedurfnissen anzubieten und so die Wettbewerbs-
position nachhaltig zu starken.

Der Volkswagen Konzern erwartet, dass die
Auslieferungen an Kunden im Jahr 2016 unter an-
haltend herausfordernden Marktbedingungen bei
einem wachsenden Volumen in China insgesamt auf
dem Niveau des Vorjahres liegen werden.

Herausforderungen liegen neben der Abgas-
thematik in dem wettbewerbsintensiven Marktum-
feld sowie in volatilen Wechselkurs- und Zinsverlau-
fen und schwankenden Rohstoffpreisen. Positive
Effekte werden aus den Effizienzprogrammen aller
Marken und aus den modularen Baukasten erwartet.

In Abhangigkeit von den konjunkturellen
Rahmenbedingungen, insbesondere in Stidamerika
und Russland, der Wechselkursentwicklung und
angesichts der Abgasthematik geht der Volkswagen
Konzern davon aus, dass die Umsatzerldse des
Volkswagen Konzerns im Jahr 2016 um bis zu 5 %
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unter dem Vorjahreswert liegen kdnnen. Fir das
operative Ergebnis des Konzerns rechnet Volkswagen
im Jahr 2016 mit einer operativen Rendite zwischen
5,0 und 6,0 %.

Volkswagen erwartet im Bereich Pkw einen
merklichen Umsatzriickgang, die operative Rendite
liegt voraussichtlich in einer Spanne von 5,5 bis
6,5 %. Im Bereich Nutzfahrzeuge geht Volkswagen
bei in etwa gleich bleibenden Umséatzen von einer
operativen Rendite zwischen 2,0 und 4,0 % aus. Im
Bereich Power Engineering erwartet Volkswagen die
Umsétze splrbar und das operative Ergebnis deut-
lich unter dem Vorjahreswert. Fiir den Konzernbe-
reich Finanzdienstleistungen geht Volkswagen von
Umsatzerlésen und einem operativen Ergebnis auf
dem Niveau des Vorjahres aus. Eine konsequente
Ausgaben- und Investitionsdisziplin und die stetige
Optimierung seiner Prozesse sind wesentliche Be-
standteile der Strategie des Volkswagen Konzerns.

Voraussichtliche Entwicklung
des Porsche SE Konzerns

Das Ergebnis des Porsche SE Konzerns wird
maBgeblich von der Ergebnissituation und damit von
dem der Porsche SE vom Volkswagen Konzern zuzu-
rechnenden at Equity-Ergebnis beeinflusst. Die Prog-
nose basiert daher weitgehend auf den Erwartungen
des Volkswagen Konzerns zu der kiinftigen Entwick-
lung seines operativen Ergebnisses unter Beriick-
sichtigung der Auswirkungen aus der Diesel-
thematik, insbesondere ergénzt um Erwartungen zu
Entwicklungen des Finanzergebnisses einschlieBlich
der Ergebnisbeitrdge aus Beteiligungen. Basierend
auf dem Kenntnisstand zum Zeitpunkt der Aufstel-
lung des Abschlusses wird von einem ausgegliche-
nen, aber volatilen Finanzergebnis des Volkswagen
Konzerns ausgegangen.

Da fur Zwecke der Prognose der Porsche SE
nicht ausschlieBlich das vom Volkswagen Konzern
prognostizierte operative Ergebnis zugrunde gelegt
werden kann, kénnen ergebnisbeeinflussende
Effekte in unterschiedlichem AusmaB Einfluss auf
die jeweils prognostizierten Kennzahlen der beiden
Konzerne haben; so wirken sich beispielsweise
Effekte im Finanzergebnis des Volkswagen
Konzerns nicht auf das prognostizierte operative
Ergebnis im Volkswagen Konzern aus, wahrend
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sich diese Effekte auf die H6he des prognostizier-
ten Ergebnisses nach Steuern des Porsche SE
Konzerns auswirken.

Die nachfolgende Prognose basiert auf der
derzeitigen Struktur des Porsche SE Konzerns. Effek-
te aus zuklnftigen Investitionen der Gesellschaft
werden nicht bertcksichtigt, da Aussagen zu deren
zukUnftigen Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz-
und Vermdgenslage des Konzerns nicht getroffen
werden kdnnen.

Zum Ende des Geschéftsjahres 2015 verfligte
die Porsche SE Uber eine Nettoliquiditat in Hohe
von 1.704 Mio. €. Sowohl fur die Porsche SE als
auch fir den Porsche SE Konzern wird eine positive
Nettoliquiditat angestrebt, die sich zum 31. Dezem-
ber 2016 ohne Beriicksichtigung kinftiger Investiti-
onen voraussichtlich zwischen 1,0 Mrd. € und
1,5 Mrd. € bewegen wird.

Insgesamt geht die Porsche SE auf der
Grundlage ihrer derzeitigen Konzernstruktur insbe-
sondere aufgrund der Erwartungen des Volkswagen
Konzerns zu seiner kinftigen Entwicklung und der
bestehenden Unsicherheiten in Bezug auf mégliche
Sondereffekte in Zusammenhang mit der Diesel-
thematik fir das Geschéftsjahr 2016 von einem
positiven Konzernergebnis nach Steuern zwischen
1,4 Mrd. € und 2,4 Mrd. € aus.

Stuttgart, den 25. April 2016

Porsche Automobil Holding SE
Der Vorstand
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Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

der Porsche Automobil Holding SE vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

Konzern-Gewinn- und

Verlustrechnung

Mio. € Anhang 2015 2014
Sonstige betriebliche Ertrage [1] 7 14
Personalaufwand [2] -15 -15
Sonstige betriebliche Aufwendungen [3] -31 -70
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen [4] —-436 3.4411
Ergebnis vor Finanzergebnis —475 3.3701
Finanzierungsaufwendungen [5] -43 -87
Ubriges Finanzergebnis [6] 62 11
Finanzergebnis 19 -76
Ergebnis vor Steuern - 456 3.2941
Ertragsteuern [7] 183 -259
Ergebnis nach Steuern -273 3.0351

davon entfallen auf

die Aktionére der Porsche Automobil Holding SE -273 3.0351
Ergebnis je Stammaktie (unverwéssert) [8] -0,90 9,901
Ergebnis je Vorzugsaktie (unverwéssert) [8] -0,89 9,911
Ergebnis je Stammaktie (verwassert) [8] -0,90 9,901
Ergebnis je Vorzugsaktie (verwéssert) [8] -0,89 9,911

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung

bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Konzern-Gesamtergebnisrechnung
der Porsche Automobil Holding SE vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

Mio. € 2015 2014
Ergebnis nach Steuern -273 3.0351
Versicherungsmathematische Verluste nach Steuern 0 -5

Nicht reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrédge aus

at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern) 541 -1.796
Gesamtsumme nicht reklassifizierbare Ertrdge und Aufwendungen 541 -1.801

Reklassifizierbare direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrage aus

at Equity bewerteten Anteilen (nach Steuern) -643 -139
Gesamtsumme reklassifizierbare Ertrage und Aufwendungen -643 -139
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -102 -1.940
Gesamtergebnis -375 1.0951

davon entfallen auf die Aktionare der Porsche Automobil Holding SE -375 1.0951

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung
bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.

Die Zusammensetzung einzelner Bestandteile der Gesamtergebnisrechnung wird
in Anhangangabe [16] erldutert.
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Konzernbilanz der Porsche Automobil Holding SE zum 31. Dezember 2015

Konzern-Gesamtergebnisrechnung/
Konzernbilanz

Mio. € Anhang 31.12.2015 31.12.2014
Aktiva
At Equity bewertete Anteile [10] 25.609 27.405"
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte [11] 2 2
Langfristige Vermdgenswerte 25.611 27.4071
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte [11] 6 9
Ertragsteuerforderungen [12] 5 174
Wertpapiere [13] 742 295
Termingeldanlagen [14] 550 1.2892
Flissige Mittel [15] 712 9832
Kurzfristige Vermdgenswerte 2.015 2.750
27.626 30.1571
Passiva
Gezeichnetes Kapital [16] 306 306
Kapitalriicklage [16] 4.884 4.884
Gewinnricklagen [16] 21.922 23.9971
Eigenkapital 27.112 29.1871
Ruckstellungen fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen [17] 24 20
Sonstige Ruckstellungen [18] 13 15
Passive latente Steuern 7] 22 361
Finanzschulden [20] 300 300
Langfristige Schulden 359 3711
Ertragsteuerrlickstellungen [18] 49 336
Sonstige Ruiickstellungen [18] 88 221
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen [19] 1 3
Ertragsteuerverbindlichkeiten [12] 0 11
Sonstige Verbindlichkeiten [21] 17 28
Kurzfristige Schulden 155 599
27.626 30.1571

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung

bzw. Korrektur von Vorjahreswerten” wird verwiesen.

2 Riickwirkende Anpassung des Ausweis fiir Termingeldanlagen gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung bzw. Korrektur

von Vorjahreswerten” wird verwiesen.
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Konzern-Kapitalflussrechnung
der Porsche Automobil Holding SE vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

Mio. € 2015 2014
1. Laufende Geschiftstatigkeit

|
Ergebnis nach Steuern -273 3.0351
Veranderung der Pensionsriickstellungen 3 2
Veranderung der sonstigen Ruckstellungen -135 45
Tatsé&chliche Ertragsteuern -169 255
Veranderung der latenten Steuern -14 4
Gezahlte Ertragsteuern -384 -183
Erhaltene Ertragsteuern 424 0
Zahlungsunwirksame Aufwendungen und Ertrage 436 -3.4401
Erhaltene Dividenden 719 599
Veranderung der sonstigen Forderungen sowie anderer Vermdgenswerte 3 -9
Veranderung der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie anderer
Schulden (ohne Ertragsteuerriickstellungen und sonstige Rlckstellungen) -11 3
Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit 599 311
2. Investitionsbereich
Auszahlungen aus dem Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen -547 -41
Mittelabfluss aus Investitionstéatigkeit vor Geldanlagen in Wertpapiere und
Termingelder - 547 -4
Veranderung der Geldanlagen in Wertpapiere —447 -295
Veranderung der Geldanlagen in Termingelder 739 1.161
Mittelabfluss/-zufluss aus Investitionstatigkeit - 255 825
3. Finanzierungsbereich
Ausschittungen an Aktionare der Porsche SE -615 -615
Mittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit -615 -615
4. Finanzmittelbestand

I
Zahlungswirksame Verénderung des Finanzmittelbestandes (Zwischensumme 1. bis 3.) =271 521
Finanzmittelbestand am 1.1. 983 462
Finanzmittelbestand am 31.12. 712 983

1 Riickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung
bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.

Anhangangabe [9] enthalt weitere Erlauterungen zur Kapitalflussrechnung.
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Konzern-Eigenkapitalspiegel

Konzern-Eigenkapitalspiegel
der Porsche Automobil Holding SE vom 1. Januar bis 31. Dezember 2015

Gezeichnetes Kapital- \ Gewinnriicklagen Eigenkapital
Kapital ricklage
‘ Angesammelte At Equity
Gewinne bewertete
Anteile*
Mio. €
Stand am 1.1.2014 vor Korrektur 306 4.884 25.200 80 30.470
Korrektur gemas IAS 8 -313 -313
Stand am 1.1.2014 nach Korrektur 306 4.884 24.887 80 30.157
Ergebnis nach Steuern 3.0351 3.035"
Sonstiges Ergebnis nach Steuern -5 -1.935 -1.940
Gesamtergebnis der Periode 0 0 3.030° -1.935 1.0957
Dividendenzahlung -6152 -615
Umgliederung von nicht reklassifizierbaren
Aufwendungen und Ertrégen infolge der
Verwésserung des Kapitalanteils an
at Equity bewerteten Anteilen -35 35 0
Sonstige Eigenkapitalverdnderungen auf
Ebene at Equity bewerteter Anteile -1.450 -1.450
Stand am 31.12.2014 306 4.884 25.8171 -1.820 29.1871
Stand am 1.1.2015 vor Korrektur 306 4.884 26.123 -1.820 29.493
Korrektur gemas IAS 8 -306 -306
Stand am 1.1.2015 nach Korrektur 306 4.884 25.817 -1.820 29.187
Ergebnis nach Steuern -273 -273
Sonstiges Ergebnis nach Steuern 0 -102 -102
Gesamtergebnis der Periode 0 0 -273 -102 -375
Dividendenzahlung -6153 -615

Umgliederung von nicht reklassifizierbaren

Aufwendungen und Ertragen infolge der

Verwdasserung des Kapitalanteils an

at Equity bewerteten Anteilen -128 128 0

Erfolgswirksame Umgliederung infolge der
Verwésserung des Kapitalanteils an

at Equity bewerteten Anteilen -1.079 -1.079
Sonstige Eigenkapitalverdnderungen auf

Ebene at Equity bewerteter Anteile -6 -6
Stand am 31.12.2015 306 4.884 23.716 -1.794 27.112

1 Riickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern

gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
Ausschittung einer Dividende von 2,004 € je Stammaktie; insgesamt 306.862.500 €
Ausschittung einer Dividende von 2,01 € je Vorzugsaktie; insgesamt 307.781.250 €
Ausschittung einer Dividende von 2,004 € je Stammaktie; insgesamt 306.862.500 €
Ausschittung einer Dividende von 2,01 € je Vorzugsaktie; insgesamt 307.781.250 €

Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrége at Equity bewerteter Anteile

N

w

IS

Das Eigenkapital wird in Anhangangabe [16] erlautert.
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Konzernanhang der Porsche Automobil Holding SE
fur das Geschéftsjahr 2015

Grundlagen und Methoden

Die Porsche Automobil Holding SE (,Porsche SE* oder ,,Gesellschaft®) als oberstes Mutterunter-
nehmen des Porsche SE Konzerns ist eine Européische Aktiengesellschaft und hat ihren Firmen-
sitz am Porscheplatz 1 in 70435 Stuttgart, Deutschland. Die Gesellschaft ist beim Amtsgericht
Stuttgart unter der Registernummer HRB 724512 eingetragen. Der Unternehmensgegenstand
umfasst die Leitung von Unternehmen oder die Verwaltung von Beteiligungen an Unternehmen,
die in folgenden Geschéftsfeldern oder Teilbereichen davon téatig sind:

« Entwicklung, Konstruktion, Herstellung und Vertrieb von Fahrzeugen, Motoren aller Art und
anderen technischen oder chemischen Erzeugnissen sowie von Teilen und Baugruppen flr
die genannten Produkte;

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

» Beratung und Entwicklung der Datenverarbeitung sowie die Erstellung und der
Vertrieb von Erzeugnissen der Datenverarbeitung;

« Vermarktung von Waren unter Nutzung von Markenrechten;

« Erbringen von Finanz- oder Mobilitatsdienstleistungen;

» Gewinnung, Beschaffung, Verarbeitung und Vertrieb von in der Automobilindustrie
verwendbaren Rohstoffen;

« Erzeugung und Beschaffung von Energie, insbesondere erneuerbarer Energien,
sowie Handel mit Energie;

« Erwerb, Halten und Verwalten sowie VerduBerung von Immobilien.

Die Tatigkeit der Gesellschaft umfasst insbesondere den Erwerb, das Halten und Verwal-
ten sowie die VerduBerung von Beteiligungen an solchen Unternehmen, deren Zusammenfas-
sung unter einheitlicher Leitung sowie deren Unterstiitzung und Beratung einschlieBlich der
Ubernahme von Dienstleistungen fiir diese Unternehmen.

Die Gesellschaft kann in den genannten Geschéftsfeldern auch selbst téatig werden. Dies
gilt nicht fir genehmigungsbediirftige Bankgeschafte und Finanzdienstleistungen. Sie kann ihre
Tatigkeit auch auf einen Teil der genannten Geschéftsfelder beschrénken.

Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Geschéafte vorzunehmen und alle MaBnahmen zu
ergreifen, die mit dem Zweck des Unternehmens zusammenhéngen oder ihm unmittelbar oder
mittelbar forderlich erscheinen. Sie kann dazu auch im In- und Ausland Zweigniederlassungen
errichten, andere Unternehmen griinden, erwerben oder sich an solchen Unternehmen beteiligen.
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Der Konzernabschluss der Porsche SE zum 31. Dezember 2015 wird in Ubereinstimmung
mit den International Financial Reporting Standards (IFRS) erstellt, wie sie in der EU anzuwen-
den sind. Es werden die am Abschlussstichtag anzuwendenden und im Rahmen des Komitolo-
gieverfahrens Glbernommenen Standards des International Accounting Standards Board (IASB),
London, sowie die fir das Geschéaftsjahr glltigen Interpretationen des IFRS Interpretations
Committee (IFRS IC) beriicksichtigt. Die Anforderungen der angewandten Standards und Inter-
pretationen wurden vollstandig erfillt. Dartiber hinaus wurden bei der Erstellung sédmtliche an-
zuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften sowie die Regelungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex beachtet. Zu den Mitteilungen und Ver6ffentlichungen von Verédnderungen
des Stimmrechtsanteils an der Porsche SE nach Wertpapierhandelsgesetz wird auf den handels-
rechtlichen Jahresabschluss der Porsche SE verwiesen. Der Abschluss vermittelt ein den tat-
sachlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des
Porsche SE Konzerns.

Der Konzernabschluss entspricht in der vorliegenden Fassung den Vorschriften des
§315a HGB. Sie bilden die Rechtsgrundlage fiir die Konzernrechnungslegung nach internationa-
len Rechnungslegungsstandards in Deutschland zusammen mit der Verordnung (EG)

Nr. 1606/2002 des Européischen Parlaments und des Rates vom 19. Juli 2002 betreffend die
Anwendung internationaler Rechnungslegungsstandards.

Das Geschéftsjahr des Porsche SE Konzerns umfasst den Zeitraum vom 1. Januar bis
zum 31. Dezember eines Jahres.

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

Die Gewinn- und Verlustrechnung wird nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Die Geschaftstatigkeit des Porsche SE Konzerns beschrénkt sich zum Bilanzstichtag im
Wesentlichen auf das Halten und Verwalten von Beteiligungen, insbesondere an der Volkswagen
Aktiengesellschaft, Wolfsburg (,Volkswagen AG“ oder ,,VW*) (auf die Erlauterungen im Abschnitt
»,Konsolidierungskreis“ wird verwiesen). Die Voraussetzungen fiir die Anwendung der Regelun-
gen zur Segmentberichterstattung nach IFRS 8 waren daher nicht gegeben.

Der Konzernabschluss und der Konzernlagebericht der Porsche SE wurde durch
Beschluss vom 25. April 2016 durch den Vorstand zur Weiterleitung an den Aufsichtsrat freigege-
ben. Zu diesem Zeitpunkt endet der Wertaufhellungszeitraum.
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Konzernanteilsbesitzliste

Anderungen in der Berichtsperiode

Die Porsche Zweite Beteiligung GmbH, Porsche Dritte Beteiligung GmbH und Porsche

Vierte Beteiligung GmbH jeweils mit Sitz in Stuttgart/Deutschland wurden im Februar 2015 ge-
griindet. Die Porsche SE halt jeweils 100 % des Stammkapitals an diesen Vorratsgesellschaften.
Zudem wurde zum 1. April 2015 ein Spezialfonds zur Geldanlage aufgelegt, der im Wege der
Vollkonsolidierung in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogen wird.

Die Porsche SE hat sich Ende September 2015 mit der Suzuki Motor Corporation, Shizuoka/
Japan Uber den auBerborslichen Erwerb von 1,5 % der Stammaktien der Volkswagen AG geei-
nigt. Die Beteiligung der Porsche SE an der Volkswagen AG stieg damit von 50,7 % auf 52,2 %
der Stammaktien. Der Anteil am gezeichneten Kapital der Volkswagen AG erhdhte sich im Er-
werbszeitpunkt auf 32,4 %. Durch die Ausgabe von Vorzugsaktien bis zum 9. November 2015 im
Zusammenhang mit von der Volkswagen AG begebenen Pflichtwandelanleihen reduzierte sich
der Anteil der Porsche SE am gezeichneten Kapital der Volkswagen AG auf 30,8 %.

Anderungen in der Vergleichsperiode

Der Porsche SE Konzern hatte am 3. September 2014 12,2 %* an dem US-amerikanischen
Technologieunternehmen INRIX Inc., Kirkland, Washington/USA (,INRIX“), erworben. Der Kauf-
preis betrug 41 Mio. €. INRIX nimmt eine weltweit fihrende Position im Bereich Connected-
Car-Dienstleistungen sowie Echtzeitverkehrsinformationen ein.

* Unter Berlcksichtigung der von INRIX zum Erwerbszeitpunkt bestehenden Aktienoptionspléne wiirde sich bei maximaler
Verwasserung ein Anteil von rund 10 % ergeben.
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Konzernanteilsbesitzliste zum 31. Dezember 2015

‘ Kapitalanteil ‘ Wahrung Kurs ‘ Eigenkapital Ergebnis
zum 31.12.2015 1€=
in % Tsd. Tsd.
Vollkonsolidierte Unternehmen
Inland
Porsche Beteiligung GmbH, Stuttgart 100,0 € - 42.785 02
Porsche Zweite Beteiligung GmbH, Stuttgart 100,0 € - 24 02
Porsche Dritte Beteiligung GmbH, Stuttgart 100,0 € = 24 02
Porsche Vierte Beteiligung GmbH, Stuttgart 100,0 € = 24 02
At Equity bewertete assoziierte Unternehmen
Inland
Volkswagen Aktiengesellschaft, Wolfsburg 30,81 € - 24.368.060 -5.515.488
Ausland
INRIX Inc., Kirkland, Washington 11,9 Us$ 1,0887 40.1318 -12.706°

" Abweichend vom Kapitalanteil betragt der Stimmrechtsanteil zum Bilanzstichtag 52,2 %
2 Ergebnisabfiihrungsvertrag mit der Porsche SE
3 Werte aus dem Jahresabschluss 2014

Die Porsche Beteiligung GmbH, die Porsche Zweite Beteiligung GmbH, die Porsche Dritte
Beteiligung GmbH und die Porsche Vierte Beteiligung GmbH haben die Bedingungen des
§264 Abs. 3 HGB erfiillt und nehmen die Befreiungsmdglichkeit von der Offenlegung ihres
Jahresabschlusses in Anspruch.
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Vollkonsolidierung und Einbeziehung at Equity

In den Konzernabschluss der Porsche SE werden grundsétzlich alle Unternehmen im Wege der
Vollkonsolidierung einbezogen, die die Porsche SE beherrscht, d. h. bei denen die Porsche SE
aufgrund ihres Engagements variablen Rickflissen ausgesetzt ist oder Rechte daran hat und
die Moglichkeit besitzt, diese variablen Rickfllisse durch Auslibung ihrer Bestimmungsmacht zu
beeinflussen. Zu dem Zeitpunkt, zu dem die Beherrschung erlangt wird, erfolgt die erstmalige
Einbeziehung im Wege der Vollkonsolidierung. Sie endet, wenn die Beherrschung nicht mehr
gegeben ist.

Gesellschaften, bei denen die Porsche SE mittelbar oder unmittelbar die Méglichkeit hat,
die finanz- und geschéftspolitischen Entscheidungen maBgeblich zu beeinflussen (assoziierte
Unternehmen) oder die die Porsche SE gemeinsam mittelbar oder unmittelbar mit anderen
Unternehmen flihrt (Gemeinschaftsunternehmen), werden nach der Equity-Methode (,at Equity®)
bewertet.

Bei einem Stimmrechtsanteil von mindestens 20 % besteht die widerlegbare Vermutung,
dass maBgeblicher Einfluss vorliegt. Umgekehrt wird bei einem Stimmrechtsanteil von weniger
als 20 % vermutet, dass kein maBgeblicher Einfluss vorliegt, es sei denn, der Einfluss kann ein-
deutig nachgewiesen werden.

INRIX stellt aus Sicht des Porsche SE Konzerns trotz eines gegebenen Stimmrechtsanteils
von unter 20 % ein assoziiertes Unternehmen dar, da der Porsche SE Konzern aufgrund der
eingerdumten Mitwirkungsmaoglichkeiten im Board of Directors und den zugehdrigen Ausschis-
sen maBgeblichen Einfluss auf die Finanz- und Geschéftspolitik der Gesellschaft ausliiben kann.

Zu den Gemeinschaftsunternehmen und assoziierten Unternehmen gehdren auch Gesell-
schaften, bei denen der Porsche SE Konzern zwar Gber die Mehrheit der Stimmrechte verfligt,
bei denen aufgrund der Satzung wesentliche Entscheidungen jedoch nicht ohne die Zustim-
mung der anderen Gesellschafter getroffen werden kdnnen bzw. aus sonstigen Griinden keine
Beherrschung im Sinne der IFRS vorliegt.

Die Satzung der Volkswagen AG sieht ein Entsenderecht fiir das Land Niedersachsen fir
zwei Mitglieder des Aufsichtsrats vor, solange dem Land Niedersachsen mindestens 15 % der
Stammaktien der Volkswagen AG gehdren. Dieses Entsenderecht steht aufgrund der gegebenen
Hohe der Beteiligung des Landes Niedersachsen an der Volkswagen AG einer Einbeziehung des
Volkswagen Konzerns in den Konzernabschluss der Porsche SE im Wege der Vollkonsolidierung
entgegen, da die Porsche SE nicht die Mehrheit im Aufsichtsrat der Volkswagen AG bestimmen
kann und damit keine Beherrschung im Sinne der IFRS vorliegt. Die Beteiligung der Porsche SE
an der Volkswagen AG wird aufgrund des dennoch gegebenen maBgeblichen Einflusses at Equity
in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogen.
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Die Anzahl der zum Bilanzstichtag in den Konzernabschluss der Porsche SE einbezogenen

Gesellschaften (einschlieBlich eines Spezialfonds) ergibt sich aus folgender Tabelle:

31.12.2015 31.12.2014

Vollkonsolidierte Tochterunternehmen

Inland 4 1

Vollkonsolidierte Spezialfonds

Inland 1 0

Assoziierte Unternehmen

Inland 1 1
Ausland 1 1
7 3

Beteiligungen an assoziierten Unternehmen

Die Volkswagen AG als einer der weltweit fllhrenden Automobilhersteller und bedeutendste
Beteiligung der Porsche SE wird als assoziiertes Unternehmen in den Konzernabschluss der
Porsche SE einbezogen. Der Borsenwert der Beteiligung an der Volkswagen AG zum

31. Dezember 2015 betragt 21.937 Mio. € (31. Dezember 2014: 26.973 Mio. €). Von der
Volkswagen AG erhielt die Porsche SE im Geschéftsjahr eine Dividende in Hohe von 719 Mio. €
(Vorjahr: 599 Mio. €).
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Der Volkswagen Konzern weist unter Berlicksichtigung der Aufdeckung und Fortentwicklung
stiller Reserven und Lasten fiir die bereits gehaltenen Anteile sowie die Ende September 2015
hinzuerworbenen Anteile im Zusammenhang mit der at Equity-Bilanzierung auf Ebene der
Porsche SE folgende Werte aus:

| VW | VW | VW Gesamt
ohne hinzuerworbene
Hinzuerwerb Anteile im
im GJ 2015 GJ 2015
Mio. € 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014
Langfristige Vermogenswerte 239.198 277.942 = 221.950
Kurzfristige Vermdgenswerte 145.426 145.387 = 131.157
Langfristige Schulden 145.821 158.803 - 130.116!
Kurzfristige Schulden 148.489 148.489 = 130.709
Eigenkapital 90.314 116.037 - 92.2821
davon nicht-beherrschende Anteile
und Hybridkapitalgeber —7.845 -7.770 - -5.314
Effekte aus Mehrdividenden -57 -3 - -46
Eigenkapital angepasst fur die
at Equity-Bewertung 82.412 108.264 - 86.9221
At Equity-Buchwert fiir die Beteiligung
an der Volkswagen AG 24.621 950 25.571 27.3641

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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\ VW | VW | VW Gesamt |
ohne hinzuerworbene
Hinzuerwerb Anteile im
im GJ 2015 GJ 2015
Mio. € 2015 2015 2015 2014
Umsatzerldse 213.292 53.029 - 202.458
Gesamtergebnis -1.684 746 - 4.912
davon sonstiges Ergebnis 77 -324 - -5.953
davon Gewinn aus fortzufiihrenden
Geschéftsbereichen -1.761 1.070 - 10.865
Ergebnisanteil der nicht beherrschenden Anteile
und Hybridkapitalgeber -221 -58 - -221
Effekte aus Mehrdividenden -11 -3 - -1
Effekte aus der unterjihrigen Anderung
des Kapitalanteils -190 46 - 95
Ergebnis nach Steuern angepasst fiir die
at Equity-Bewertung -2.183 1.055 - 10.728
Dem Porsche SE Konzern zuzurechnendes
Ergebnis nach Steuern -652 9 -643 3.378
Ertrag aus erstmaligen Equity-Bewertung
hinzuerworbener Anteile 0 448 448 0
Effekte aus der Verwasserung des Kapitalanteils -219 -20 -239 641
Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen an
der Volkswagen AG - 871 437 -434 3.4421
Der Buchwert sonstiger at Equity bewerteter Anteile betragt 38 Mio. € (31. Dezember 2014:
41 Mio. €). Das Ergebnis sonstiger at Equity bewerteter Anteile setzt sich wie folgt zusammen:
Mio. € 2015 2014
I
Gewinn aus fortzufilhrenden Geschaftsbereichen =2 -1
Sonstiges Ergebnis -1 0
Gesamtergebnis -3 -1

Die Vorjahreswerte entfallen auf den Zeitraum vom 3.

September bis zum 31. Dezember 2014.

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt

»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Konsolidierungsgrundsatze

Da die at Equity-Bewertung einen wesentlichen Einfluss auf die Verm&gens- und Ertragslage des
Porsche SE Konzerns hat, werden nachfolgend auch Konsolidierungsgrundsétze dargestellt, die
nur innerhalb des Volkswagen Konzerns und des INRIX Konzerns (INRIX Inc. und deren Tochter-
gesellschaften) Anwendung finden.

Die Abschlisse sadmtlicher Tochterunternehmen und at Equity bewerteter Anteile werden
einheitlich auf den Stichtag des Konzernabschlusses, der dem Stichtag der Porsche SE ent-
spricht, aufgestellt. Sofern erforderlich, werden Anpassungen an konzerneinheitliche Rech-
nungslegungsmethoden vorgenommen.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt gemaB IFRS 3 nach der Erwerbsmethode.

Die Anschaffungskosten eines Unternehmenserwerbs bemessen sich nach IFRS 3 aus der
Summe der zum Erwerbszeitpunkt Uibertragenen Gegenleistung, bewertet mit deren beizulegendem
Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt, und der nicht beherrschenden Anteile am erworbenen Unter-
nehmen. Die nicht beherrschenden Anteile kénnen dabei entweder zu ihrem beizulegenden
Zeitwert oder zum entsprechenden Anteil am identifizierbaren Nettoreinvermdgen des erworbe-
nen Unternehmens bewertet werden. Im Rahmen des Unternehmenszusammenschlusses ent-
standene Kosten werden aufwandswirksam erfasst und stellen somit keinen Bestandteil der
Anschaffungskosten dar. Bedingte Gegenleistungen werden zum Erwerbszeitpunkt mit ihrem
beizulegenden Zeitwert bewertet. Spatere Wertdnderungen fihren grundsétzlich nicht zu einer
Anpassung der Bewertung im Erwerbszeitpunkt.

Bei sukzessiven Unternehmenszusammenschlissen wird der vom Erwerber vor
Kontrollerwerb an dem erworbenen Unternehmen gehaltene Eigenkapitalanteil zum beizulegen-
den Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt neu bestimmt und der hieraus resultierende Gewinn oder
Verlust erfolgswirksam erfasst.

Sofern die Anschaffungskosten des Unternehmenserwerbs die Differenz zwischen den
zum beizulegenden Zeitwert zum Erwerbspunkt bewerteten erworbenen identifizierbaren Ver-
mogenswerten und Ubernommenen Schulden Ubersteigen, entsteht in Hohe des Ubersteigenden
Betrags ein Geschéfts- oder Firmenwert. Unterschreiten hingegen die Anschaffungskosten des
Unternehmenserwerbs die Differenz zwischen den zum beizulegenden Zeitwert zum Erwerbs-
zeitpunkt bewerteten erworbenen identifizierbaren Vermdgenswerten und lbernommenen
Schulden, wird der Differenzbetrag nach erfolgtem Reassessment in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Ein Unterschiedsbetrag, der sich beim Erwerb weiterer Anteile oder bei der VerduBerung
von Anteilen nach Erstkonsolidierung ohne Verlust der Beherrschung an einem bereits voll kon-
solidierten Tochterunternehmen ergibt, wird direkt mit dem Eigenkapital verrechnet.

Aufwendungen und Ertrége, Forderungen, Verbindlichkeiten und Rickstellungen sowie
Zahlungsstréme zwischen konsolidierten Unternehmen werden aufgerechnet. Zwischenergeb-
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nisse aus konzerninternen Verkdufen von Vermdgenswerten, die noch nicht an Dritte weiterver-
auBert sind, werden eliminiert. Fiir KonsolidierungsmaBnahmen mit ertragsteuerlichen Auswir-
kungen werden latente Steuern angesetzt, wobei aktive und passive latente Steuern saldiert
werden, wenn der Steuerglaubiger identisch ist und die Fristigkeiten tibereinstimmen. Darliber
hinaus werden Blrgschaften und Garantien, die von der Porsche SE oder einer ihrer konsolidier-
ten Tochterunternehmen zu Gunsten anderer konsolidierter Tochterunternehmen ibernommen
werden, eliminiert.

Wenn die Méglichkeit der Beherrschung nicht mehr gegeben ist und das Mutterunterneh-
men weiterhin Anteile an dem bisherigen Tochterunternehmen hélt, werden diese Anteile mit
dem beizulegenden Zeitwert zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts erfasst. Bei Bérsennotie-
rung entspricht der beizulegende Zeitwert der Anteile zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts
dem Produkt aus der Anzahl der weiterhin gehaltenen Anteile und dem Bdrsenkurs der Anteile
zu diesem Zeitpunkt.

Bei der Entkonsolidierung eines bisherigen Tochterunternehmens wird die Differenz zwi-
schen der erhaltenen Gegenleistung (bei VerauBerung) bzw. dem beizulegenden Zeitwert der
verbleibenden Beteiligung (bei TeilverauBerungen oder sonstigen Beherrschungsverlusten) und
dem abgehenden Nettoreinvermdgen (einschlieBlich eines abgehenden, noch vorhandenen
Geschéfts- oder Firmenwerts aus der Kapitalkonsolidierung) sowie dem abgehenden Buchwert
der nicht beherrschenden Anteile zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts erfolgswirksam
erfasst. Direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrdge des bisherigen Tochterunter-
nehmens und at Equity bewerteter Anteile fir Fremdwahrungseffekte, zur VerduBerung gehalte-
ne Wertpapiere, Cashflow Hedges werden zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts ebenfalls
erfolgswirksam ausgebucht. Im Eigenkapital erfasste versicherungsmathematische Gewinne und
Verluste aus Pensionsplanen werden hingegen erfolgsneutral in die angesammelten Gewinne
umgegliedert. Eine gemaB IFRS 3 (rev. 2004) gebildete Neubewertungsricklage wird im Zeit-
punkt der Entkonsolidierung ebenfalls nicht erfolgswirksam ausgebucht, sondern erfolgsneutral
in die angesammelten Gewinne umgebucht.

Bewertung at Equity

Die at Equity bewerteten Anteile werden zum Zeitpunkt der erstmaligen Einbeziehung at Equity
bei erstmaligem Erwerb von Anteilen mit den Anschaffungskosten einschlieBlich direkt zure-
chenbarer Anschaffungsnebenkosten bzw. bei TeilverduBerungen oder sonstigen Beherr-
schungsverlusten von zuvor vollkonsolidierten Tochterunternehmen zum beizulegenden Zeitwert
zum Zeitpunkt des Beherrschungsverlusts angesetzt. Auf die Bewertung at Equity finden die
Regelungen zur Vollkonsolidierung grundsatzlich entsprechende Anwendung. Ein sich ergeben-
der Geschafts- oder Firmenwert ist Bestandteil des Beteiligungsbuchwerts und wird weder
planmaBig abgeschrieben noch einem separaten Wertminderungstest unterzogen. Ein entstan-
dener passivischer Unterschiedsbetrag wird nach erfolgtem Reassessment zum Zeitpunkt der
erstmaligen Einbeziehung at Equity erfolgswirksam erfasst.

In den Folgeperioden wird der Buchwert um die auf den Porsche SE Konzern entfallenden
Veréanderungen des Reinvermdgens des assoziierten Unternehmens bzw. des Gemeinschaftsun-
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ternehmens fortgeschrieben. Der Anteil des Konzerns am Ergebnis nach Steuern und nach nicht
beherrschenden Anteilen wird in der Gewinn- und Verlustrechnung im Posten ,,Ergebnis aus at
Equity bewerteten Anteilen“ erfasst. In diesem Posten werden ebenfalls beteiligungsbuchwert-
mindernde Verwasserungseffekte im Falle einer unterproportionalen oder ausgebliebenen Teil-
nahme an einer auf Ebene der Beteiligung durchgefiihrten Kapitalerhdhung im Zeitpunkt des
Entstehens der Verwésserung erfasst, die nicht zu einer Anderung des Status der Beteiligung
als assoziiertes Unternehmen bzw. Gemeinschaftsunternehmen fihrt.

Anderungen von direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertragen auf Ebene
des assoziierten Unternehmens bzw. Gemeinschaftsunternehmens werden in einem separaten
Posten innerhalb des Konzerneigenkapitals der Porsche SE erfasst. Erhaltene Ausschiittungen
fuhren zu einer erfolgsneutralen Minderung des Beteiligungsbuchwerts. Sonstige Eigenkapital-
veranderungen auf Ebene at Equity bewerteter Anteile enthalten die der Porsche SE zuzurech-
nenden anteiligen Anderungen in der Beteiligungsquote nicht beherrschender Anteilseigner im
Konzern von at Equity bewerteten Beteiligungsunternehmen, die in deren Konzernabschluss
nicht zu einer Anderung der Beherrschungssituation fiihren und infolgedessen dort erfolgsneut-
ral im Eigenkapital erfasst werden. Sonstige auf Ebene des Beteiligungsunternehmens erfolgs-
neutral erfasste Verdnderungen des Eigenkapitals werden ebenfalls erfolgsneutral im Konzernei-
genkapital der Porsche SE erfasst, sofern sie nicht zu einer Verwéasserung des Kapitalanteils
fuhren.

Bei Erwerb von zusatzlichen Anteilen ohne Statuswechsel wird grundsétzlich jede Tranche
separat at Equity bewertet, d.h. fir die neuen Anteile wird ein Unterschiedsbetrag zwischen dem
anteiligen neu bewerteten Eigenkapital des Beteiligungsunternehmens und ihren Anschaffungs-
kosten ermittelt und in Folgeperioden individuell fortgeschrieben bzw. bei Vorliegen eines nega-
tiven Unterschiedsbetrags erfolgswirksam erfasst. Flr die zuvor bereits gehaltenen Anteile er-
folgt hingegen keine Neubewertung.

Ein Werthaltigkeitstest wird durchgefiihrt, sofern Indikatoren auf eine Wertminderung des
gesamten Beteiligungsansatzes gemaB IAS 39 vorliegen. Sofern der Buchwert der Beteiligung
seinen nach den Regelungen des IAS 36 ermittelten erzielbaren Betrag Ubersteigt, wird in Héhe
der Differenz ein Wertminderungsaufwand ergebniswirksam erfasst. Der Nutzungswert wird
hierbei auf Basis von geschatzten, vom at Equity bewerteten Unternehmen kiinftig erwirtschafte-
ten Cashflows gemaB IAS 28.33a ermittelt. Wurde in Vorperioden eine Wertminderung vorge-
nommen, wird mindestens einmal jahrlich gepruft, ob Anhaltspunkte dafiir vorliegen, dass der
Grund fur diese zuvor vorgenommene Wertminderung nicht mehr besteht oder sich der Betrag
der vorgenommenen Wertminderung vermindert hat. In diesem Fall wird der erzielbare Betrag
neu ermittelt und eine zuvor vorgenommene Wertminderung, die nicht mehr begriindet ist, ent-
sprechend riickgangig gemacht.
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Wahrungsumrechnung

In den Jahresabschliissen der in den Konzernabschluss im Wege der Vollkonsolidierung oder

at Equity einbezogenen Unternehmen werden Fremdwé&hrungsposten bei ihrem Zugang mit dem
Anschaffungskurs bewertet. Monetare Vermdgenswerte und Schulden in einer Fremdwahrung
werden zu jedem Stichtag unter Verwendung des Stichtagskurses in die funktionale Wahrung
umgerechnet. Nicht-monetare Posten, die zu historischen Anschaffungs- und Herstellungs-
kosten in einer Fremdwéahrung bewertet wurden, werden mit dem Kurs am Tag des Geschéfts-
vorfalls umgerechnet. Nicht-monetére Posten, die mit ihrem beizulegenden Zeitwert in einer
Fremdwéahrung bewertet werden, werden mit dem Kurs umgerechnet, der zum Zeitpunkt der
Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts glltig war. Kursgewinne und -verluste zum Bilanzstich-
tag werden ergebniswirksam erfasst.

Geschéfts- oder Firmenwerte sowie Anpassungen von Vermdgenswerten und Schulden
aus Unternehmenszusammenschlissen an ihre beizulegenden Zeitwerte werden in den funktio-
nalen Wahrungen der Tochterunternehmen gefiihrt.

In Fremdwahrung aufgestellte Abschlisse werden gemas IAS 21 in Euro umgerechnet. Die
funktionale Wahrung der einbezogenen Gesellschaften entspricht dabei der Wahrung des
primédren Wirtschaftsumfelds, in dem das Unternehmen tétig ist.

Vermdgenswerte, Schulden und Eventualschulden werden mit dem Stichtagskurs am
Bilanzstichtag, das Eigenkapital wird mit Ausnahme der direkt im Eigenkapital erfassten Ertrage
und Aufwendungen zu historischen Kursen umgerechnet. Die Umrechnung der Gewinn- und
Verlustrechnung erfolgt zum Durchschnittskurs. Aus der Umrechnung von Abschliissen resultie-
rende Umrechnungsdifferenzen werden bis zum Abgang des Tochterunternehmens ergebnis-
neutral als gesonderter Posten im Eigenkapital erfasst. Bei Abgang wird dieser gesonderte
Posten erfolgswirksam aufgel®st.
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Die fiir die Umrechnung von Geschéftsvorféllen verwendeten Wahrungskurse werden nachfolgend

dargestellt.

Argentinien
Australien
Brasilien

China
GroBbritannien
Indien

Japan

Kanada

Mexiko

Polen

Republik Korea
Russland
Schweden
Sidafrika
Tschechische Republik
USA

" Einbeziehung at Equity.

1€=

ARS
AUD
BRL
CNY
GBP
INR
JPY
CAD
MXN
PLN
KRW
RUB
SEK
ZAR
CzK
ushD

| Bilanz

Stichtagskurs

| Porsche SE | VW Konzern' Porsche SE \ VW Konzern'
Konzern Konzern

31.12.2015 31.12.2015 31.12.2014 31.12.2014

N/A 14,1351 N/A 10,2725

N/A 1,4897 N/A 1,4829

N/A 4,3117 N/A 3,2207

N/A 7,0608 N/A 7,5358

N/A 0,7340 N/A 0,7789

N/A 72,0215 N/A 76,7190

N/A 131,0700 N/A 145,2300

N/A 1,5116 N/A 1,4063

N/A 18,9145 N/A 17,8679

N/A 4,2639 N/A 4,2732

N/A 1.280,7800 N/A 1.324,8000

N/A 80,6736 N/A 72,3370

N/A 9,1895 N/A 9,3930

N/A 16,9530 N/A 14,0353

N/A 27,0230 N/A 27,7350

1,0887 1,0887 1,2141 1,2141
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Konzernanhang

Gewinn- und Verlustrechnung
Durchschnittskurs

\ Porsche SE | VW Konzern' Porsche SE
Konzern Konzern
2015 2015 2014
N/A 10,26074 N/A

N/A 1,4765 N/A
N/A 3,6916 N/A
N/A 6,9730 N/A
N/A 0,7260 N/A
N/A 71,1752 N/A
N/A 134,2865 N/A
N/A 1,4176 N/A
N/A 17,5998 N/A
N/A 4,1828 N/A
N/A 1.255,7406 N/A

N/A 68,0068 N/A
N/A 9,3545 N/A
N/A 14,1528 N/A
N/A 27,2850 N/A
1,1095 1,1096 1,3285

Bilanzierungs- und Bewertungsgrundsatze

Die Vermdgenswerte und Schulden der Porsche SE und der im Wege der Vollkonsolidierung
einbezogenen inldndischen und ausléandischen Tochterunternehmen werden einheitlich nach den

im Porsche SE Konzern geltenden Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden angesetzt und

bewertet. Auch auf Ebene der assoziierten Unternehmen und der Gemeinschaftsunternehmen
der Porsche SE kommen grundsétzlich dieselben Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden zur
Anwendung. Sofern erforderlich, werden Anpassungen vorgenommen.

Da die Ergebnisbeitrage der at Equity bewerteten Anteile einen wesentlichen Einfluss auf

die Vermodgens- und Ertragslage des Porsche SE Konzerns haben, werden nachfolgend auch

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden dargestellt, die im Porsche SE Konzern nur innerhalb

des Volkswagen Konzerns und des INRIX Konzerns Anwendung finden.

VW Konzern?

2014

10,7723
1,4724
3,1228
8,1883
0,8064

81,0689

140,3772
1,4669

17,6621

4,1845
1.399,0295

51,0113
9,0969

14,4065

27,5358
1,3288
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Bewertungsprinzipien

Der Konzernabschluss ist mit Ausnahme bestimmter Posten, wie beispielsweise der erfolgswirk-
sam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente, der at Equity bewerteten Anteile
oder der Rickstellung fur Pensionen und &hnliche Verpflichtungen, nach dem historischen
Anschaffungs- oder Herstellungskostenprinzip aufgestellt. Die angewandten Bewertungsgrund-
lagen werden im Einzelnen nachfolgend beschrieben.

Immaterielle Vermégenswerte

Immaterielle Vermdgenswerte, die nicht im Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses
entgeltlich erworben wurden, werden bei der erstmaligen Erfassung gemas IAS 38 mit ihren
Anschaffungskosten aktiviert. Die Anschaffungskosten von im Rahmen eines Unternehmenszu-
sammenschlusses erworbenen immateriellen Vermdgenswerten entsprechen ihrem beizulegen-
den Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. In den Folgeperioden werden immaterielle Vermdgenswerte
zu fortgefihrten Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abzliglich etwaiger kumulierter planma-
Biger Abschreibungen und kumulierter Wertminderungsaufwendungen erfasst.

Es wird dabei zwischen immateriellen Vermdgenswerten mit bestimmbarer und mit unbe-
stimmter Nutzungsdauer unterschieden.

Entgeltlich erworbene immaterielle Vermdgenswerte mit begrenzter Nutzungsdauer wer-
den unter Beriicksichtigung etwaiger Wertminderungen planmaBig linear Uber ihre wirtschaftli-
che Nutzungsdauer abgeschrieben. Die Nutzungsdauer betragt im Wesentlichen drei Jahre.
Nutzungsdauern, Restwerte und die Abschreibungsmethoden werden mindestens am Ende des
Geschéftsjahres Uberpriift und bei Bedarf angepasst. Werden Anpassungen vorgenommen,
werden diese als Schatzungsanderungen behandelt.

Immaterielle Vermégenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer sowie noch nicht nut-
zungsbereite immaterielle Vermdgenswerte werden nicht planmaBig abgeschrieben. Hierzu
gehdren Geschafts- oder Firmenwerte und Markennamen aus Unternehmenszusammenschlis-
sen sowie noch nicht der Abschreibung unterliegende, aktivierte Entwicklungskosten. Die Unbe-
stimmtheit der Nutzungsdauer der Marken ergibt sich haufig aus der weiteren Nutzung und
Pflege einer Marke und beruht daher auf der Einschdtzung, dass der wirtschaftliche Nutzenzu-
fluss aus diesen Vermdgenswerten nicht auf einen bestimmten Zeitraum festgelegt werden kann.
Mindestens einmal jahrlich wird fir jeden einzelnen Vermdgenswert oder auf der Ebene der
zahlungsmittelgenerierenden Einheiten ein Wertminderungstest durchgefiihrt. Immaterielle Ver-
mogenswerte mit unbestimmter Nutzungsdauer werden einmal jéhrlich dahingehend Uberpriift,
ob die Einschatzung einer unbestimmten Nutzungsdauer weiterhin gerechtfertigt ist. Ist dies
nicht mehr der Fall, wird die Anderung der Einschitzung von unbestimmter zu begrenzter Nut-
zungsdauer prospektiv vorgenommen.

Entwicklungskosten werden mit Ausnahme ihres aktivierungsfahigen Anteils nicht aktiviert,
sondern erfolgswirksam in der Periode erfasst, in der sie anfallen. Aktiviert wird der Anteil, fir
den eine eindeutige Aufwandszuordnung moglich ist und der die tbrigen Kriterien des IAS 38
kumulativ erflllt. Die aktivierten Entwicklungskosten schlieBen alle dem Entwicklungsprozess
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direkt zurechenbaren Einzel- und Produktionsgemeinkosten ein, die ab dem Zeitpunkt anfallen,
an dem samtliche Kriterien zur Aktivierung erflllt sind. Aktivierte Entwicklungskosten werden
unter Berlcksichtigung etwaiger Wertminderungen ab Produktionsstart planmaBig linear Gber
den erwarteten Produktlebenszyklus abgeschrieben. Dieser betragt in der Regel zwischen zwei
und zehn Jahren. Forschungskosten werden bei Entstehung als Aufwand erfasst.

Sachanlagen

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten bewertet, vermindert um kumu-
lierte planmaBige Abschreibungen entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungsdauer sowie
etwaige kumulierte auBerplanmaBige Abschreibungen aufgrund von Wertminderungen. Bei
Sachanlagen, die im Rahmen von Unternehmenszusammenschlissen erworben wurden, ent-
sprechen die Anschaffungskosten dem beizulegenden Zeitwert zum Erwerbszeitpunkt. Selbst
erstellte Sachanlagen sind zu Herstellungskosten aktiviert. Sie enthalten neben den direkt zure-
chenbaren Kosten auch anteilige produktionsbezogene Gemeinkosten. Investitionszuschisse
werden grundsétzlich von den Anschaffungs- oder Herstellungskosten abgesetzt. Kosten fiir
Reparaturen und Instandhaltung werden als laufender Aufwand erfasst.

Das Sachanlagevermdégen wird linear pro rata temporis Uber die voraussichtliche Nut-
zungsdauer abgeschrieben.

Den planmaBigen Abschreibungen liegen folgende Nutzungsdauern zugrunde:

Gebéaude

Grundstiickseinrichtungen

Technische Anlagen und Maschinen

Andere Anlagen, Betriebs- und Geschéftsausstattung (einschlieBlich Spezialwerkzeuge)

Restwerte, Abschreibungsmethoden und Nutzungsdauern werden am Ende regelméBig
Uberprift und bei Bedarf prospektiv als Schatzungsanderung angepasst.

Sachanlagen werden entweder bei Abgang oder dann ausgebucht, wenn aus der weiteren
Nutzung oder VerduBerung eines angesetzten Vermdgenswerts kein wirtschaftlicher Nutzen
mehr erwartet wird. Die aus der Ausbuchung des Vermdgenswerts resultierenden Gewinne oder
Verluste werden als Differenz zwischen dem NettoverauBerungserlés und dem Buchwert des
Vermégenswerts zum Zeitpunkt des Abgangs ermittelt und in der Periode erfolgswirksam in der
Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, in der der Vermdgenswert ausgebucht wird.

In Jahren

20 bis 50
10 bis 20
6 bis 12
3 bis 15
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Leasingverhaltnisse

Die Feststellung, ob eine Vereinbarung ein Leasingverhéltnis beinhaltet, wird auf Basis des wirt-
schaftlichen Gehalts der Vereinbarung zum Zeitpunkt ihres Abschlusses getroffen und erfordert
eine Einschétzung, ob die Erfullung der vertraglichen Vereinbarung von der Nutzung eines be-
stimmten Vermdgenswerts oder bestimmter Vermdgenswerte abhangig ist und ob die Vereinba-
rung ein Recht auf die Nutzung des Vermogenswerts einrdumt. Eine erneute Beurteilung ist nach
dem Beginn des Leasingverhaltnisses nur unter den Voraussetzungen des IFRIC 4 vorzunehmen.

Operating Leasing

Leasingverhéltnisse, bei denen nicht im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen
Chancen und Risiken auf den Leasingnehmer Ubertragen werden, werden als Operating
Leasing klassifiziert.

Bei an Dritte im Rahmen von Operating Leasingvertradgen vermieteten Vermdgenswerten
handelt es sich insbesondere um Fahrzeugleasingvertrdge von Leasinggesellschaften. Die
Leasingfahrzeuge werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten aktiviert und tber die
Leasingdauer linear auf den kalkulierten Restwert abgeschrieben. In Abh&ngigkeit von den loka-
len Besonderheiten und Erfahrungswerten aus der Gebrauchtwagenvermarktung gehen fortlau-
fend aktualisierte interne und externe Informationen Uber Restwertentwicklungen in die Rest-
wertprognosen ein.

Soweit Konzerngesellschaften als Leasingnehmer im Rahmen von Operating-Leasing-
Verhéltnissen auftreten, das heiBt, wenn nicht alle wesentlichen Chancen und Risiken im Zu-
sammenhang mit dem Eigentum an die Konzerngesellschaften ibergegangen sind, werden die
Leasingraten bzw. die Mietzahlungen direkt als Aufwand in der Gewinn- und Verlustrechnung
erfasst.

Finanzierungsleasing
Leasingverhéltnisse, bei denen im Wesentlichen alle mit dem Eigentum verbundenen Chancen
und Risiken Ubertragen werden, werden als Finanzierungsleasing klassifiziert.

Bei der Nutzung von Sachanlagen im Rahmen von Finanzierungsleasing werden beim
Leasingnehmer die jeweiligen Sachanlagen und aus dem Leasingverhaltnis resultierende Ver-
bindlichkeiten zum beizulegenden Zeitwert bzw. zum niedrigeren Barwert der Mindestleasing-
zahlungen erfasst. Die Sachanlagen werden linear entsprechend der wirtschaftlichen Nutzungs-
dauer oder Uber die kirzere Laufzeit des Leasingvertrags abgeschrieben. Die aus kiinftigen
Leasingraten resultierenden Zahlungsverpflichtungen sind diskontiert als Verbindlichkeit passiviert.

Soweit Konzerngesellschaften als Leasinggeber im Rahmen von Finanzierungsleasing auf-
treten, werden Forderungen in Zusammenhang mit diesen Leasingverhéltnissen bei der erstma-
ligen Erfassung in Hohe des Nettoinvestitionswerts aktiviert.
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Finanzierungskosten

Finanzierungskosten, die dem Bau, Erwerb oder der Herstellung eines qualifizierten Vermogens-
werts zugeordnet werden kdnnen, werden als Teil der Anschaffungs- und Herstellungskosten
des qualifizierten Vermdgenswerts aktiviert. Ein qualifizierter Vermégenswert liegt vor, wenn ein
Zeitraum von mindestens einem Jahr zur Versetzung in den beabsichtigten gebrauchs- oder
verkaufsbereiten Zustand erforderlich ist. Weder im Geschéftsjahr 2015 noch im Geschéaftsjahr
2014 wurden im Porsche SE Konzern Fremdkapitalkosten aktiviert.

Werthaltigkeitstest

An jedem Bilanzstichtag wird Uberprift, ob Anhaltspunkte fir eine Wertminderung vorliegen. Ein
Werthaltigkeitstest wird bei Geschéafts- oder Firmenwerten, noch nicht nutzungsbereiten Entwick-
lungskosten sowie bei immateriellen Vermdgenswerten mit unbestimmter Nutzungsdauer mindes-
tens einmal j&hrlich, bei immateriellen Vermégenswerten mit begrenzter Nutzungsdauer

sowie bei Sachanlagen und at Equity bewerteten Anteilen nur bei Vorliegen konkreter Anhalts-
punkte durchgefihrt. Zur Vorgehensweise beim Impairment Test auf at Equity bewertete Anteile

wird auf den Abschnitt ,,Bewertung at Equity“ innerhalb der Konsolidierungsgrundséatze verwiesen.

Im Rahmen der Durchfiihrung des Werthaltigkeitstests wird der erzielbare Betrag ermittelt.
Der erzielbare Betrag ist der hdhere Betrag aus beizulegendem Zeitwert abziiglich VerauBerungs-
kosten und Nutzungswert. Der beizulegende Zeitwert abzliglich VerduBerungskosten entspricht
dem aus einem Verkauf eines Vermdgenswerts zwischen unabhangigen, vertragswilligen Partei-
en erzielbaren Betrag nach Abzug etwaiger VerduBerungskosten. VerduBerungskosten sind
zusétzlich entstehende Kosten, die aus dem Verkauf eines Vermdgenswerts bzw. einer zahlungs-
mittelgenerierenden Einheit resultieren. Der Nutzungswert wird auf Basis der geschatzten kinfti-
gen Cashflows aus der Nutzung und dem Abgang eines Vermégenswerts mit Hilfe des Discounted-
Cashflow- oder des Ertragswertverfahrens ermittelt.

Die Ermittlung des erzielbaren Betrags erfolgt fur jeden Vermdgenswert grundsétzlich ein-
zeln. Sofern die Ermittlung fir einen einzelnen Verm&genswert nicht moglich ist, weil dieser nicht
weitestgehend unabhangig von anderen Vermdgenswerten Mittelzufllisse generiert, erfolgt die
Ermittlung auf Basis einer Gruppe von Vermdgenswerten, die eine zahlungsmittelgenerierende
Einheit darstellt.

Ubersteigt der Buchwert eines Vermdgenswerts oder einer zahlungsmittelgenerierenden
Einheit den erzielbaren Betrag, wird die Differenz als Wertminderungsaufwand erfasst. Jéhrlich
wird gepruft, ob die Griinde flr eine gegebenenfalls in der Vergangenheit erfasste Wertminde-
rung weiterhin bestehen. Sollten die entsprechenden Griinde nicht mehr bestehen, werden — mit
Ausnahme von Geschéfts- oder Firmenwerten — Wertaufholungen erfolgswirksam erfasst. Die
Wertaufholung ist begrenzt auf den Betrag, der sich als Buchwert, gegebenenfalls unter Beriick-
sichtigung planméBiger Abschreibungen, ergeben wirde, wenn in der Vergangenheit keine
Wertminderung fur den Vermdgenswert erfasst worden wére.
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Wertminderungen und Wertaufholungen werden gegebenenfalls ergebniswirksam im
Posten Abschreibungen auf immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen, vermietete Vermégens-
werte und als Finanzinvestition gehaltene Immobilien erfasst.

Als Finanzinvestition gehaltene Immobilien

Zur Erzielung von Mietertrdgen gehaltene Grundstiicke und Gebaude (als Finanzinvestition
gehaltene Immobilien) werden zu fortgefiihrten Anschaffungs- und Herstellungskosten bilanziert.
Die bei der Folgebilanzierung zugrunde gelegten Nutzungsdauern und Abschreibungsmethoden
entsprechen denen der selbst genutzten Sachanlagen.

Vorréate
Die Vorrate werden zu Anschaffungs- oder Herstellungskosten oder dem zum Bilanzstichtag
niedrigeren NettoverduBerungswert erfasst.

Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von Vorraten beinhalten die Kosten des
Erwerbs sowie diejenigen Kosten, die dafiir angefallen sind, die Vorrate an ihren derzeitigen Ort
und in ihren derzeitigen Zustand zu versetzen. Die Herstellungskosten von selbst erstellten
Erzeugnissen enthalten neben den Einzelkosten angemessene Teile der notwendigen Material-
und Fertigungsgemeinkosten sowie fertigungsbedingte Abschreibungen und sonstige direkt
zurechenbare Kosten.

Der NettoverduBerungswert ist der geschétzte, im normalen Geschéftsgang erzielbare
Verkaufserlds abzlglich der geschéatzten Kosten bis zur Fertigstellung und der geschatzten
notwendigen Vertriebskosten.

Sofern die Wertansétze am Abschlussstichtag aufgrund gesunkener Preise am Absatz-
markt nicht mehr realisierbar sind, werden entsprechende Wertkorrekturen vorgenommen.

Grundsatzlich werden gleichartige Gegensténde des Vorratsvermdgens nach der Durch-
schnittsmethode bewertet.

Finanzinstrumente

Finanzinstrumente sind nach IAS 39 Vertrage, die bei einem Unternehmen zu einem finanziellen
Vermdgenswert und bei einem anderen zu einer finanziellen Verbindlichkeit oder einem Eigen-
kapitalinstrument filhren. Sofern bei finanziellen Vermdgenswerten Handels- und Erflllungstag
zeitlich auseinanderfallen, ist fir die erstmalige Bilanzierung der Erflllungstag maBgeblich. Die
erstmalige Bewertung eines Finanzinstruments erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Transakti-
onskosten werden bei Finanzinstrumenten, die nicht als erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet kategorisiert sind, mit einbezogen. Im Rahmen der Folgebewertung werden
Finanzinstrumente abhéngig von der Kategorisierung entweder zum beizulegenden Zeitwert
oder zu fortgefihrten Anschaffungskosten bilanziert. Die Festlegung der Kategorie erfolgt mit
dem erstmaligen Ansatz des Finanzinstruments.
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Fur die Bewertung unterteilt IAS 39 finanzielle Vermdgenswerte in die Kategorien

« erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Vermdgenswerte
(Fair Value through Profit or Loss, FVtPL) und zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Vermdgenswerte (Held for Trading, HfT),

« bis zur Endfélligkeit gehaltene finanzielle Vermdgenswerte (Held to Maturity, HtM),

« zur VerauBerung verfligbare finanzielle Vermdgenswerte (Available for Sale, AfS) und

« Kredite und Forderungen (Loans and Receivables, LaR).

Finanzielle Verbindlichkeiten sind dagegen den beiden Kategorien

« erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
(Fair Value through Profit or Loss, FVtPL) und zu Handelszwecken gehaltene finanzielle
Verbindlichkeiten (Held for Trading, HfT) sowie

« zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten
(Financial Liabilities at Amortized Cost, FLAC)

zuzuordnen.

Der beizulegende Zeitwert entspricht dem Markt- oder Borsenpreis, sofern die zu bewer-
tenden Finanzinstrumente an einem aktiven Markt gehandelt werden. Sofern kein aktiver Markt
flr ein Finanzinstrument besteht, wird der beizulegende Zeitwert mittels geeigneter finanzma-
thematischer Methoden (wie zum Beispiel anerkannter Optionspreismodelle, der Diskontierung
zuklinftiger Zahlungsstréme mit dem Marktzinssatz oder der Zugrundelegung der jingsten Ge-
schéftsvorfalle zwischen sachverstandigen, vertragswilligen und unabhangigen Geschaftspart-
nern fUr ein und dasselbe Finanzinstrument) ermittelt und gegebenenfalls anhand von Bestéti-
gungen der Banken, die die Geschéfte abwickeln, Uberprift. Im Zuge des Bewertungsprozesses
werden die bendtigten, &ffentlich verfligbaren Marktdaten erhoben und gegebenenfalls aktuali-
siert. Insbesondere die Pramissen der durch Diskontierung der zukiinftigen Zahlungsstréme
ermittelten beizulegenden Zeitwerte werden bei Bedarf validiert. Bei kurzfristigen finanziellen
Vermégenswerten und Schulden, die nicht zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, stellt
der Buchwert eine verniinftige Annéherung an den beizulegenden Zeitwert dar.

Die fortgefiihrten Anschaffungskosten eines finanziellen Vermdgenswerts oder einer finan-
ziellen Schuld entsprechen dem Betrag, zu dem der finanzielle Vermdgenswert bzw. die finanzi-
elle Schuld bei erstmaliger Erfassung bewertet wurde, abzliglich etwaiger Tilgungen, auBer-
planméBiger Abschreibungen aufgrund von Wertminderungen oder Uneinbringlichkeit sowie der
kumulierten Verteilung einer Differenz zwischen den Anschaffungskosten und dem bei Endféllig-
keit riickzahlbaren Betrag (Agio oder Disagio), welche Uber die Laufzeit unter Verwendung der
Effektivzinsmethode bertlicksichtigt wird. Bei kurzfristigen Forderungen und Verbindlichkeiten
entsprechen die fortgefliihrten Anschaffungskosten grundsatzlich dem Nennbetrag bzw. dem
Rickzahlungsbetrag.

Finanzinstrumente werden erfasst, sobald der Porsche SE Konzern Vertragspartei des
Finanzinstruments wird. Eine Ausbuchung von finanziellen Vermdgenswerten erfolgt grundsatz-
lich dann, wenn das vertragliche Recht auf Cashflows auslauft oder dieses Recht auf einen
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Dritten Ubertragen wird. Eine Ausbuchung von finanziellen Verbindlichkeiten erfolgt, wenn die
der Verbindlichkeit zugrunde liegende Verpflichtung erfiillt, aufgehoben oder erloschen ist.

Origindre Finanzinstrumente

Finanzinstrumente, die zum beizulegenden Zeitwert bilanziert werden, enthalten die Finanzin-
strumente der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten” und finanzielle Vermdgenswerte, die
beim erstmaligen Ansatz als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewertende finanzi-
elle Vermdgenswerte eingestuft werden. Gewinne und Verluste aus der Folgebewertung werden
erfolgswirksam im Ubrigen Finanzergebnis erfasst; Zins- und Dividendenertrdge werden hiervon
gesondert innerhalb der Finanzertrdge erfasst. Die Finanzinstrumente der Kategorie ,,zu Handels-
zwecken gehalten” umfassen im Porsche SE Konzern derivative Finanzinstrumente. Rentenpa-
piere und Investmentfondsanteile wurden im Geschéftsjahr 2015 im Porsche SE Konzern erst-
mals als erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert eingestuft, sofern diese nach den internen
Vorgaben zur Investitionsstrategie und zum Risikomanagement zum beizulegenden Zeitwert
gesteuert werden.

Finanzinstrumente, die bis zur Endfélligkeit gehalten werden, werden gegebenenfalls zu
fortgeflihrten Anschaffungskosten bilanziert. Gewinne und Verluste aus der Folgebewertung
werden erfolgswirksam erfasst. Im Porsche SE Konzern werden zum Bilanzstichtag keine
Finanzinstrumente gehalten, die dieser Kategorie zuzuordnen sind.

Finanzinstrumente, die der Kategorie zur VerduBerung verfiigbar zuzuordnen sind, werden
gegebenenfalls zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Eine Zuordnung zu dieser Kategorie er-
folgt fur nicht-derivative finanzielle Vermdgenswerte, die als zur VerauBerung verfligbar klassifi-
Ziert sind und die keiner anderen Kategorie zugeordnet werden. Unrealisierte Gewinne und Ver-
luste aus der Folgebewertung werden im Eigenkapital unter Berlicksichtigung latenter Steuern
solange erfasst, bis diese Finanzinstrumente verduBert werden bzw. bis eine objektive Wertmin-
derung eintritt. Beteiligungen, die in den Finanzanlagen ausgewiesen und nicht at Equity bewer-
tet werden, stellen gegebenenfalls auch zur VerduBerung verfiigbare Finanzinstrumente dar. Sie
werden grundsétzlich zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Sofern jedoch kein aktiver Markt
vorhanden ist und die Ermittlung des beizulegenden Zeitwerts nicht mit vertretbarem Aufwand
erfolgen kann, erfolgt die Bewertung zu Anschaffungskosten. Soweit Hinweise auf niedrigere
beizulegende Zeitwerte bestehen, werden diese angesetzt.

Kredite und Forderungen, bis zur Endfélligkeit gehaltene Finanzinstrumente sowie Finanz-
schulden werden, sofern sie nicht mit Sicherungsinstrumenten im Zusammenhang stehen, mit
ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Dabei handelt es sich zum Bilanzstichtag ins-
besondere um Termingeldanlagen und flissige Mittel, Asset-Backed Commercial Papers, sonsti-
ge finanzielle Forderungen, Finanzgarantien, Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen,
Finanzschulden und sonstige finanzielle Verbindlichkeiten.

Im Falle von gegebenen Finanzgarantien ist der Porsche SE Konzern zur Leistung von be-
stimmten Zahlungen verpflichtet, sofern ein Garantienehmer seine finanziellen Verpflichtungen
nicht erflllt. Fir Finanzgarantien wird die Nettodarstellung gewahlt. Damit werden die Haftungs-
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vergutungen erst zu dem Zeitpunkt erfasst, zu dem sie féllig sind. Der Ausweis erfolgt unter den
sonstigen Forderungen und Vermégenswerten bzw. unter den sonstigen Verbindlichkeiten. Erst
im Falle einer wahrscheinlichen Inanspruchnahme aus einer gegebenen Finanzgarantie erfolgt
die Passivierung. Eine Passivierung war weder im Geschéftsjahr 2015 noch in der Vergleichs-
periode erforderlich.

Bei finanziellen Vermdgenswerten erfolgt ein Wertminderungstest, falls objektive Anhalts-
punkte fur eine nachhaltige Wertminderung erkennbar sind. Ein Wertminderungsaufwand wird
sofort ergebniswirksam erfasst.

Bei signifikanten Einzelforderungen werden nach einheitlichen MaBstében Einzelwertbe-
richtigungen in Hohe des bereits eingetretenen Ausfalls (incurred loss) gebildet. Ein potenzieller
Wertminderungsbedarf wird bei Vorliegen verschiedener Tatsachen wie Zahlungsverzug Uber
einen bestimmten Zeitraum, Einleitung von ZwangsmaBnahmen, drohende Zahlungsunfahigkeit
oder Uberschuldung, Beantragung oder Eréffnung eines Insolvenzverfahrens oder Scheitern von
SanierungsmaBnahmen angenommen.

Wertberichtigungen auf Forderungen werden regelméBig auf separaten Wertberichtigungs-
konten erfasst.

Der Buchwert von zur VerdauBerung verfligbaren Finanzinstrumenten ist bei Vorliegen von
objektiven Hinweisen auf eine nachhaltige Wertminderung auf seine Werthaltigkeit zu testen. Bei
Eigenkapitalinstrumenten wird unter anderem ein signifikantes (mehr als 20 %) oder dauerhaftes
(mehr als 10 % der durchschnittlichen Marktpreise Uber ein Jahr) Absinken des Zeitwerts unter
die Anschaffungskosten als Hinweis auf eine Wertminderung angenommen. Sofern eine nach-
haltige Wertminderung vorliegt, wird bei einem zur VerauBerung verfliigbaren Finanzinstrument
der kumulierte Verlust, der sich als Unterschiedsbetrag aus den Anschaffungskosten und dem
derzeitigen beizulegenden Zeitwert abziglich eines etwaigen in Bezug auf dieses Finanz-
instrument bereits in vorherigen Geschéftsjahren erfolgswirksam verbuchten Wertminderungs-
aufwands ergibt, aus dem kumulierten Ubrigen Eigenkapital ausgebucht und erfolgswirksam
erfasst. Eine Wertaufholung zu einem spéteren Zeitpunkt wird fir Schuldinstrumente durch eine
erfolgswirksame Zuschreibung berlicksichtigt, bei Eigenkapitalinstrumenten wird diese Wertauf-
holung erfolgsneutral direkt im Eigenkapital erfasst.

Derivative Finanzinstrumente
Derivative Finanzinstrumente werden grundsatzlich erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
erfasst und in den Folgeperioden jeweils mit dem beizulegenden Zeitwert neu bewertet.

Sobald die Vorgaben des IAS 39 zur Bilanzierung des Hedge Accounting erfullt sind, wer-
den die derivativen Finanzinstrumente ab diesem Zeitpunkt entweder als Fair Value oder als
Cashflow Hedge designiert. Ansonsten werden sie der Kategorie ,,zu Handelszwecken gehaltene
finanzielle Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten“ zugeordnet.
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Bei einem Fair Value Hedge wird der beizulegende Zeitwert eines bilanzierten Vermégens-
werts, einer bilanzierten Verbindlichkeit oder einer nicht bilanzierten festen Verpflichtung gesi-
chert. Dabei werden die Verdnderungen der Marktbewertung des Sicherungsinstruments und
der gesicherte Risikoanteil der Grundgeschéfte erfolgswirksam erfasst. Sofern der Fair Value
Hedge beendet wird, erfolgt fir Finanzinstrumente, die zu fortgefihrten Anschaffungskosten
bewertet werden, eine erfolgswirksame Auflésung der Anpassung des Buchwerts des Grundge-
schafts aus der Fair Value Hedge-Bilanzierung Uber die Restlaufzeit des Grundgeschafts. Beim
Fair Value Hedge auf Portfoliobasis entspricht die Bilanzierung der Anderungen des beizulegen-
den Zeitwerts der Bilanzierung von Fair Value Hedges auf Einzelgeschéaftsbasis. Bewertungsan-
derungen der Sicherungsgeschéfte und Grundgeschafte werden ergebniswirksam erfasst.

Bei einem Cashflow Hedge werden Risiken aus hochwahrscheinlichen zukiinftigen Zah-
lungsstromen abgesichert. Dabei werden Sicherungsinstrumente nur insoweit in das Hedge
Accounting einbezogen, als sie Wertdnderungen der Zahlungsstrdme der gesicherten Grundge-
schéfte kompensieren. Der unwirksame Teil wird sofort erfolgswirksam erfasst. Die in das Cash-
flow Hedge-Accounting einbezogenen Wertédnderungen werden erfolgsneutral direkt im Eigen-
kapital unter Berlicksichtigung latenter Steuern erfasst. Mit Eintritt des Grundgeschéfts erfolgt
die Umbuchung in die Gewinn- und Verlustrechnung. Wird mit dem Eintritt einer erwarteten
Transaktion nicht langer gerechnet, werden die zuvor direkt im Eigenkapital erfassten kumulier-
ten Gewinne bzw. Verluste erfolgswirksam ausgebucht.

Saldierung von Finanzinstrumenten

Finanzielle Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten werden nur dann in der Bilanz saldiert darge-
stellt, wenn zum gegenwartigen Zeitpunkt ein Rechtsanspruch besteht, die erfassten Betrage
miteinander zu verrechnen und beabsichtigt ist, den Ausgleich auf Nettobasis herbeizuflihren
oder gleichzeitig mit der Realisation des betreffenden Vermdgenswerts die zugehorige Verbind-
lichkeit abzul&sen.

Termingeldanlagen
Bei den Termingeldanlagen handelt es sich um Geldanlagen mit einer urspriinglichen Laufzeit
von mehr als drei Monaten (auf Anhangangabe ,,Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswer-
ten“ wird verwiesen).

Fliissige Mittel

Bei den flissigen Mitteln handelt es sich um Schecks, Kassenbestédnde und Guthaben bei Kre-
ditinstituten mit einer urspringlichen Laufzeit von bis zu drei Monaten. Dieser Posten kann auch
flissige Mittel enthalten, Gber die der Porsche SE Konzern nicht uneingeschrénkt verfiigen kann.
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Latente Steuern

Aktive latente Steuern werden grundsétzlich flr steuerlich abzugsfahige temporére Differenzen
zwischen den Wertansatzen der Steuerbilanz und der Konzernbilanz (unter Berlicksichtigung von
temporaren Differenzen aus der Konsolidierung) sowie auf steuerliche Verlustvortrage und Steu-
erguthaben erfasst, sofern damit zu rechnen ist, dass sie genutzt werden kénnen. Passive laten-
te Steuern werden grundsatzlich fiir sémtliche zu versteuernde temporéare Differenzen zwischen
den Wertansatzen der Steuerbilanz und der Konzernbilanz gebildet (Temporary-Konzept). Laten-
te Steuerschulden aus zu versteuernden temporéren Differenzen im Zusammenhang mit Beteili-
gungen an Tochterunternehmen, assoziierten Unternehmen und Anteilen an Gemeinschaftsun-
ternehmen werden nicht angesetzt, sofern der zeitliche Verlauf der Umkehrung der temporéren
Differenzen gesteuert werden kann und es wahrscheinlich ist, dass sich die temporéren Unter-
schiede in absehbarer Zeit nicht umkehren werden.

Fir aktive latente Steuern, deren Realisierung in einem Uberschaubaren Zeitraum nicht
mehr zu erwarten ist, werden Wertberichtigungen vorgenommen. Nicht angesetzte latente Steu-
eranspriiche werden Uberprift und in dem Umfang aktiviert, in dem es wahrscheinlich geworden
ist, dass kunftige zu versteuernde Ergebnisse deren Realisation ermdglichen.

Fir die Bewertung der latenten Steuern werden die Steuersatze zum Realisationszeitpunkt
zugrunde gelegt, die auf Basis der aktuellen Rechtslage in den einzelnen Landern gelten oder
erwartet werden. Latente Steuern werden nicht abgezinst.

Der Ausweis latenter Steuern, die sich auf direkt im Eigenkapital erfasste Posten beziehen,
erfolgt im Eigenkapital. Aktive und passive latente Steuern werden miteinander verrechnet, wenn
Konzerngesellschaften einen einklagbaren Anspruch zur Aufrechnung der tatséchlichen Steuer-
erstattungsanspriiche gegen tatsachliche Steuerschulden haben und diese sich auf Ertragsteu-
ern des gleichen Steuersubjekts beziehen, die von der gleichen Steuerbehérde erhoben werden.

Tatsachliche Steuern

Die tatséachlichen Steuererstattungsanspriiche und Steuerschulden fir die laufende und fir
friihere Perioden werden mit dem Betrag bemessen, in dessen Héhe eine Erstattung von der
Steuerbehdrde bzw. eine Zahlung an die Steuerbehérde erwartet wird. Der Berechnung des
Betrags werden die Steuersétze und Steuergesetze zugrunde gelegt, die zum Bilanzstichtag
gelten. Soweit ersichtlich, wurde in ausreichendem Umfang Vorsorge fiir mégliche, die Vergan-
genheit betreffende Steuerverpflichtungen gebildet. Dabei wurden eine Vielzahl von Faktoren wie
beispielsweise Erkenntnisse aus steuerlichen AuBenprifungen, die Auslegung, Kommentierung
und Rechtsprechung zur jeweiligen Steuergesetzgebung sowie Erfahrungen der Vergangenheit
zugrunde gelegt.

Tatsachliche Steuern, die sich auf Posten beziehen, die direkt im Eigenkapital erfasst
werden, werden ebenfalls direkt im Eigenkapital erfasst.

203



204

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Die versicherungsmathematische Bewertung der Pensionsriickstellungen beruht auf dem in

IAS 19 vorgeschriebenen Anwartschaftsbarwertverfahren (,Projected Unit Credit Method*) fir
leistungsorientierte Zusagen auf Altersversorgung. Bei diesem Verfahren werden neben den am
Bilanzstichtag bekannten Renten und erworbenen Anwartschaften auch kiinftig zu erwartende
Steigerungen von Gehaltern und Renten beriicksichtigt. Die Berechnung der Pensionsverpflich-
tungen beruht auf versicherungsmathematischen Gutachten unter Berlicksichtigung biometri-
scher Rechnungsgrundlagen. Der Zinssatz, der zur Abzinsung der Rickstellungen verwendet
wird, wird ausgehend von der Rendite langfristiger erstrangiger Unternehmensanleihen am
Bilanzstichtag bestimmt.

Sofern Pensionsverpflichtungen durch Planvermégen riickgedeckt werden, werden diese
saldiert ausgewiesen. Bei der Bewertung der Pensionsriickstellungen und der Ermittlung der
Pensionskosten wird die defined benefit obligation zugrunde gelegt. Versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste des Plans werden unter Berlcksichtigung von latenten Steuern erfolgsneutral
erfasst. Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand wird sofort erfolgswirksam erfasst. Der Dienst-
zeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen, die Nettozinsen aus Ruckstellungszufiihrung
und Ertrédgen aus Planvermdgen werden in den Finanzierungsaufwendungen erfasst.

Sonstige Riickstellungen

Sonstige Rickstellungen werden gebildet, wenn aus einem Ereignis der Vergangenheit eine
gegenwartige rechtliche oder faktische Verpflichtung gegentiber Dritten besteht, die kiinftig
wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fiihrt und dieser Abfluss verlasslich geschéatzt
werden kann. Rickstellungen werden grundsétzlich unter Berlicksichtigung aller erkennbaren
Risiken zum voraussichtlichen Erfillungsbetrag bewertet. Der Erflllungsbetrag wird auf Basis
der bestmdglichen Schatzung berechnet und umfasst auch die erwarteten Kostensteigerungen.

Versicherungsvertrdge werden nach den Vorschriften des IFRS 4 bilanziert. Das in Riick-
deckung genommene Versicherungsgeschéft wird jahrgenau ohne Zeitverzégerung bilanziert;
Ruckstellungen werden grundsatzlich nach den vertragsgemaBen Aufgaben der Zedenten
gebildet. Fir die Ermittlung einer Schadensriickstellung werden Schatzmethoden auf Grundlage
von Annahmen Uber die weitere Schadensentwicklung angewendet.

Fir Prozesskosten bei Passivprozessen werden Ruickstellungen in Hohe der erwarteten
Anwalts- und Verfahrenskosten gebildet. Schadensersatzverpflichtungen oder Sanktionen
werden im Rahmen der Bewertung nur dann bericksichtigt, wenn deren Eintritt aus Sicht des
Porsche SE Konzerns wahrscheinlich ist.

Anfallende Zinsen auf Steuerverpflichtungen werden basierend auf der jeweils berechne-
ten Steuerverpflichtung in Hohe ihres bestmdglichen Schétzbetrags bzw. in Hohe der sich aus
Bescheiden ergebenden Zahlungsverpflichtung separat in den sonstigen Ruckstellungen bzw.
den sonstigen Verbindlichkeiten erfasst.
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Langfristige Rlckstellungen werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erfil-
lungsbetrag angesetzt. Als Zinssatz wird ein Zinssatz vor Steuern verwendet, der die aktuellen
Markterwartungen im Hinblick auf den Zinseffekt sowie die fir den Sachverhalt spezifischen
Risiken widerspiegelt. Der aus der Aufzinsung entstehende Zinsaufwand wird in den Finanzie-
rungsaufwendungen ausgewiesen.

Ruickstellungen werden nicht mit Erstattungsanspriichen gegenuber Dritten verrechnet.
Erstattungsanspriiche werden in den sonstigen Vermdgenswerten separat ausgewiesen, wenn
so gut wie sicher ist, dass der Porsche SE Konzern die Erstattung bei Erflllung der Verpflichtung
erhalt.

Abgegrenzte Schulden werden nicht unter den Rlckstellungen, sondern sachverhaltsbe-
zogen unter den Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen bzw. unter den sonstigen
Verbindlichkeiten ausgewiesen.

Verbindlichkeiten

Langfristige Verbindlichkeiten werden zu fortgeflhrten Anschaffungskosten bilanziert. Differen-
zen zwischen historischen Anschaffungskosten und dem Rickzahlungsbetrag werden ent-
sprechend der Effektivzinsmethode berilicksichtigt. Kurzfristige Verbindlichkeiten werden mit
inrem Rickzahlungs- oder Erfullungsbetrag angesetzt.

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand

Zuwendungen der 6ffentlichen Hand fir Vermégenswerte werden vom Buchwert abgesetzt und
mittels eines reduzierten Abschreibungsbetrags lber die Lebensdauer des abschreibungsfahi-
gen Vermdgenswerts im Gewinn oder Verlust erfasst. Soweit ein Anspruch auf eine Zuwendung
nachtraglich entsteht, wird der auf friihere Perioden entfallende Betrag der Zuwendung erfolgs-
wirksam vereinnahmt. Zuwendungen der &ffentlichen Hand, die den Konzern fiir entstandene
Aufwendungen kompensieren, werden in der Periode erfolgswirksam in den Posten erfasst, in
denen auch die zu kompensierenden Aufwendungen anfallen. Weder im Geschéftsjahr 2015
noch im Geschéftsjahr 2014 wurden im Porsche SE Konzern Zuwendungen der &ffentlichen
Hand erfasst.

Ertrdge und Aufwendungen
Ertrage werden grundsatzlich erfasst, wenn es wahrscheinlich ist, dass der wirtschaftliche Nut-
zen dem Konzern zuflieBen wird und die Hohe der Ertrége verldsslich ermittelt werden kann.

Die Erfassung von Ertrdgen aus dem Verkauf von Produkten erfolgt grundsétzlich erst zu
dem Zeitpunkt, zu dem die mit dem Eigentum an den verkauften Waren und Erzeugnissen ver-
bundenen maBgeblichen Chancen und Risiken auf den Kaufer (ibergegangen sind, der Betrag
der Erldse verlasslich bestimmt und von dessen Begleichung ausgegangen werden kann. Die
Ertrage werden abzlglich der Erlésschmalerungen (Skonti, Preisnachldsse, Kundenboni und
Rabatte) ausgewiesen. Ertrage aus Kundenfinanzierung und Finanzierungsleasing werden unter
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Berucksichtigung der Effektivzinsmethode realisiert und unter den Umsatzerlésen ausgewiesen.
Bei der Vergabe von un- oder unterverzinslichen Fahrzeugfinanzierungen werden die Umsatzer-
I6se um gewahrte Zinsvorteile gekirzt. Erlése aus Operating-Leasingverhéltnissen werden linear
Uber die Vertragslaufzeit vereinnahmt. Umsatze aus verldngerter Gewahrleistung oder Wartungs-
vertragen werden erfasst, wenn die Waren geliefert oder die Dienstleistungen erbracht wurden.
Bei Vorauszahlungen erfolgt die Realisation der abgegrenzten Ertrédge proportional zum erwarte-
ten Kostenanfall auf Basis von Erfahrungswerten. Sofern Erfahrungswerte nur unzureichend
vorliegen, werden die Ertrége linear Uber die Laufzeit verteilt. Sofern die erwarteten Kosten die
abgegrenzten Umsatzerldse Uibersteigen, wird ein Verlust aus den jeweiligen Vertrégen erfasst.

Erl6se aus Vermdgenswerten, fir die eine Riickkaufverpflichtung (Buy-back-Vertrage) be-
steht, werden erst dann realisiert, wenn die Vermégenswerte den Konzern endgultig verlassen
haben. Wurde bei Vertragsschluss ein fester Rlickkaufspreis vereinbart, erfolgt eine Ertragsreali-
sation des Unterschiedsbetrags zwischen Verkaufs- und Rickkaufspreis ratierlich tUber die Ver-
tragslaufzeit. Bis zu diesem Zeitpunkt sind die Vermdgenswerte bei kurzfristigen Vertragslaufzei-
ten in den Vorréten und bei langfristigen Vertragslaufzeiten in den vermieteten Vermdgenswerten
bilanziert.

Grundsatzlich werden Ertrage fir jeden Geschéftsvorfall separat erfasst. Sofern indes
mehrere Geschéftsvorfélle in einer Art und Weise miteinander verkniipft sind, dass die wirt-
schaftlichen Auswirkungen ohne Bezugnahme auf die Gesamtheit dieser Geschéftsvorfalle nicht
verstandlich zu erfassen sind, werden die Kriterien zur Ertragsrealisation auf diese Geschéftsvor-
félle gemeinsam angewendet.

Kundenspezifische Fertigungsauftrage werden nach ihrem Leistungsfortschritt (percentage
of completion method) bilanziert. Nach dieser Methode werden anteilige Erldse und Kosten
entsprechend dem am Bilanzstichtag erreichten Leistungsfortschritt ausgewiesen. Grundlage
sind die mit dem Kunden vereinbarten Auftragserlése und die erwarteten Auftragskosten. Der
Grad der Fertigstellung errechnet sich in der Regel aus dem Anteil der bis zum Bilanzstichtag
angefallenen Auftragskosten an den insgesamt erwarteten Auftragskosten (cost to cost method).
In einigen Einzelféllen, insbesondere wenn es sich um neuartige und komplexe Auftrage handelt,
wird der Leistungsfortschritt anhand vertraglich vereinbarter Meilensteine (milestone method)
festgelegt. Sofern das Ergebnis eines kundenspezifischen Fertigungsauftrags noch nicht ausrei-
chend sicher ist, wird der Erlés nur in Hohe der angefallenen Auftragskosten erfasst (zero profit
margin method). In der Bilanz werden die nach dem Leistungsfortschritt als Umsatz realisierten
Auftragsteile nach Abzug erhaltener Anzahlungen in den Forderungen aus Lieferungen und Leis-
tungen berucksichtigt. Erwartete Verluste aus kundenspezifischen Fertigungsauftragen werden
sofort in voller Hohe als Aufwand bericksichtigt, indem aktivierte Vermbgenswerte wertberich-
tigt und gegebenenfalls auch Rickstellungen gebildet werden.

Zinsertrage und -aufwendungen werden bei zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewer-
teten Finanzinstrumenten sowie bei verzinslichen zur VerduBerung gehaltenen Wertpapieren

unter Anwendung der Effektivzinsmethode ermittelt.

Dividendenertrdge werden mit der Entstehung des Rechtsanspruchs auf Zahlung erfasst.
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Die produktionsbezogenen Aufwendungen werden mit der Lieferung bzw. der Inanspruch-
nahme der Leistung, alle sonstigen Aufwendungen werden im Zeitpunkt ihres Anfalls als Auf-
wand erfasst. Dies gilt auch fir nicht aktivierungsfahige Entwicklungskosten.

Eventualschulden und Eventualforderungen

Eventualschulden stellen mogliche Verpflichtungen gegenulber Dritten dar, die aus vergangenen
Ereignissen resultieren und deren Existenz durch das Eintreten oder Nichteintreten eines oder
mehrerer unsicherer kiinftiger Ereignisse, die nicht vollstandig unter der Kontrolle des Porsche SE
Konzerns stehen, erst noch bestatigt werden muss. Des Weiteren entstehen Eventualschulden
aus einer gegenwartigen Verpflichtung, die auf vergangenen Ereignissen beruht, die jedoch nicht
bilanziert wird, weil der Abfluss von Ressourcen nicht wahrscheinlich ist bzw. die H6he der Ver-
pflichtung nicht ausreichend verldsslich geschatzt werden kann. Eventualschulden werden be-
tragsmaBig nur in den Fallen angegeben, bei denen die Wahrscheinlichkeit des Abflusses von
Ressourcen von der Unternehmensleitung nicht als sehr gering (,,remote*) eingestuft wird.

Eine Eventualforderung ist ein moglicher Vermbgenswert, der aus vergangenen Ereignis-
sen resultiert und dessen Existenz durch das Eintreten oder Nichteintreten eines oder mehrerer
unsicherer kunftiger Ereignisse erst noch bestatigt wird, die nicht vollstandig unter der Kontrolle
der Gesellschaft stehen. Eventualforderungen werden nicht als Vermdgenswert erfasst, da
dadurch Ertrége erfasst wirden, die moglicherweise nie realisiert werden. Ist die Realisation von
Ertrédgen jedoch so gut wie sicher, ist der betreffende Vermdgenswert nicht mehr als Eventual-
forderung anzusehen und die Erfassung als Vermdgenswert angemessen. Eine Erlduterung in
den Anhangangaben wird vorgenommen, wenn der Zufluss wirtschaftlichen Nutzens wahr-
scheinlich ist.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements

Zur Erstellung des Konzernabschlusses sind bis zu einem gewissen Grad Ermessensentschei-
dungen und Schéatzungen notwendig, die sich auf Ansatz, Bewertung und Ausweis der Vermo-
genswerte, Schulden, Ertrdge und Aufwendungen sowie Eventualforderungen und Eventual-
schulden auswirken. Dabei werden samtliche aktuell verfiigbaren Erkenntnisse beriicksichtigt.

Die wesentlichen Sachverhalte, die von Schitzungen auf Ebene der Beteiligungsunter-
nehmen betroffen sind und daher das at Equity-Ergebnis beeinflussen, sind die Bewertung von
nicht an einem aktiven Markt gehandelten Optionen auf Unternehmensanteile, die Ermittlung
von beizulegenden Zeitwerten fir Vermogenswerte und Schulden im Rahmen von Kaufpreis-
allokationen, flr die keine beobachtbaren Marktwerte vorhanden sind, sowie die Uberpr[]fung
der Werthaltigkeit finanzieller und nicht-finanzieller Vermdgenswerte wie z. B. Geschéfts- oder
Firmenwerte, Markennamen, aktivierte Entwicklungskosten, Forderungen aus Finanzdienstleis-
tungen oder at Equity-Beteiligungen. Darlber hinaus stellen auf dieser Ebene Nutzungsdauern
und Abschreibungsmethoden, Restwerte von vermieteten Vermégenswerten, Zuwendungen der
offentlichen Hand, aktive latente Steuern, in den Verbindlichkeiten erfasste Andienungs- bzw.
Ausgleichsanspriiche, die Bewertung der Pensionsriickstellungen sowie die Bewertung von
sonstigen Riickstellungen und Eventualschulden Bereiche mit Schatzungsunsicherheiten dar.
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Wesentliche Sachverhalte, die dartiber hinaus von Schatzungen auf Ebene der Porsche SE
betroffen sind, stellen insbesondere die Ermittlung eines moglichen Wertminderungs- und Wer-
taufholungsbedarfs fiir Beteiligungsbuchwerte (hierzu wird auf Anhangangabe [10] verwiesen),
die Ermittlung von beizulegenden Zeitwerten fiir Vermégenswerte und Schulden im Rahmen von
Kaufpreisallokationen fiir zuséatzlich erworbene at Equity bewertete Anteile (auf Anhangangabe [4]
wird verwiesen), Steuer- und sonstige Riickstellungen (hierzu wird insbesondere auf Anhangan-
gaben [7] und [18] sowie auf die Erlauterungen zu Rechtsstreitigkeiten in Anhangangabe [24]
verwiesen) und Eventualschulden dar.

Die Buchwerte der von Schatzungen betroffenen Vermdgenswerte und Schulden kénnen
den Aufgliederungen der einzelnen Bilanzposten entnommen werden.

Die wesentlichen Sachverhalte, die Ermessensentscheidungen betreffen, beziehen sich auf
die Festlegung von Indikatoren, die auf eine Wertminderung von assoziierten Unternehmen
hindeuten sowie den Ansatz von tatsachlichen und aktiven latenten Steuern (auf Anhanganga-
ben [7] und [18] wird verwiesen), Ruckstellungen (hierzu wird insbesondere auf Erlduterungen zu
Rechtsstreitigkeiten in Anhangangabe [24] verwiesen) und Eventualschulden. Auf Ebene der
Beteiligungsunternehmen stellen darlber hinaus zuséatzlich die Parameter, die fir die Bewertung
von nicht an einem aktiven Markt gehandelten Optionen zugrunde gelegt werden, und der An-
satz von Riuckstellungen wesentliche Ermessensentscheidungen dar.

Besonders hervorzuhebende Sachverhalte, deren Bilanzierung sowohl mit Schatz- als
auch mit Ermessensunsicherheiten behaftet sind und somit eine wesentliche Auswirkung auf die
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Porsche SE Konzerns haben kénnen, stellt insbeson-
dere die im September 2015 bekannt gewordene Dieselthematik auf Ebene des Volkswagen
Konzerns dar. Zudem sind steuerliche Sachverhalte bei der Porsche SE mit Schatzungs- und
Ermessensunsicherheiten behaftet.

Dieselthematik

Am 18. September 2015 informierte die US-amerikanische Umweltbehérde Environmental
Protection Agency (EPA) in einer ,,Notice of Violation® die Offentlichkeit, dass bei Abgastests an
bestimmten Fahrzeugen mit Dieselmotoren des Volkswagen Konzerns UnregelmaBigkeiten bei
Stickoxid (NOx)-Emissionen festgestellt wurden. Volkswagen wird vorgeworfen, bei bestimmten
Vierzylinder-Dieselmotoren der Baujahre 2009 bis 2015 im Prifstandsbetrieb mittels einer nicht
angegebenen Motorsteuerungssoftware die US-amerikanischen Vorgaben zu NO«-Emissionen
umgangen zu haben, um die Zulassungsbedingungen zu erfiillen. Die Umweltbehdrde des US-
Bundesstaates Kalifornien California Air Resources Board (CARB) kiindigte im gleichen Zusam-
menhang eigene Untersuchungen an. Im Zuge der Veréffentlichungen von EPA und CARB nah-
men Behdrden weltweit in weiteren Rechtsordnungen ihre eigenen Untersuchungen auf.

In seiner Ad-hoc-Mitteilung vom 22. September 2015 informierte der Volkswagen Konzern
dariiber, dass Fahrzeuge mit Vierzylinder-Dieselmotoren vom Typ EA 189 mit einem Gesamtvo-
lumen von weltweit rund 11 Mio. Fahrzeugen Auffélligkeiten bezliglich ihrer NOx-Emissionen
aufweisen. Ursache ist eine innermotorische Steuerungssoftware. Diese Fahrzeuge waren und
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sind technisch sicher und fahrbereit. Fir die drei europédischen Varianten des betroffenen Motor-
typs EA 189 stehen technische Losungen bereit, die vom deutschen Kraftfahrtbundesamt
gegeniber der Volkswagen AG und der AUDI AG grundsétzlich genehmigt wurden. Die
Volkswagen Konzernmarken SEAT und SKODA haben von den jeweils zustindigen Typgenehmi-
gungsbehdrden — dem spanischen Industrieministerium und der Vehicle Certification Agency in
GroBbritannien — ebenfalls grundséatzliche Genehmigungen erhalten. In Nordamerika sind drei
Varianten bestimmter Vierzylinder-Dieselmotoren betroffen. Aufgrund deutlich strengerer NOx-
Grenzwerte ist es in den USA eine groBere technische Herausforderung, die Fahrzeuge so um-
zurUsten, dass alle glltigen Emissionsgrenzen eingehalten werden. Der Volkswagen Konzern
befindet sich im intensiven Austausch mit den Behoérden EPA und CARB zu angemessenen
AbhilfemaBnahmen.

Am 2. November 2015 gab die EPA ebenfalls in Form einer ,Notice of Violation“ bekannt,
dass auch bei der Software von Fahrzeugen mit Dieselmotoren vom Typ V6 TDI mit 3,0 | Hub-
raum UnregelmaBigkeiten aufgedeckt worden seien. Auch in diesem Zusammenhang kiindigte
die CARB eigene Untersuchungen an.

Nach Gesprachen mit den Behérden EPA und CARB informierte Audi am 23. November
2015 die Offentlichkeit darliber, dass Parameter der Software (iberarbeitet werden, um sie in den
USA erneut zur Genehmigung vorzulegen. Die technischen L6sungen werden umgesetzt, sobald
sie von den Behorden freigegeben sind. Betroffen sind rund 113.000 Fahrzeuge der Modelljahre
2009 bis 2016 der Marken Audi, Volkswagen Pkw und Porsche in den USA und Kanada.

Die weltweiten Losungen umfassen je nach Baureihe, Modelljahr und Land zurzeit Soft-
ware- und teilweise Hardware-MaBnahmen sowie Rickkaufe. In der Folge hat der Volkswagen
Konzern direkt mit der Dieselthematik zusammenh&ngende Aufwendungen in Hohe von insge-
samt 16,2 Mrd. € erfasst. Dies erfolgte Uberwiegend durch die Einstellung von Riickstellungen
zur Durchfiihrung von FeldmaBnahmen (ServicemaBnahmen und Riickrufe) beziehungsweise
Ruckkaufen in Hohe von 7,8 Mrd. € sowie mit 7,0 Mrd. € fir Rechtsrisiken. Des Weiteren waren
fir Wertminderungen von Vermégenswerten 0,8 Mrd. € und fur die in direktem Zusammenhang
mit der Dieselthematik stehenden Vertriebsprogramme Aufwendungen in Hohe von 0,6 Mrd. € zu
erfassen. Die Bewertung der Riickstellungen beriicksichtigt den aktuellen Diskussionsstand mit
den zusténdigen Behdérden und basiert, soweit méglich, auf Erfahrungen aus der Vergangenheit
und auf Einschatzungen in Abhangigkeit der technischen Komplexitat der betreffenden Abstell-
maBnahme.

Aus der Dieselthematik resultieren zudem erhebliche rechtliche Risiken fir den Volkswa-
gen Konzern. Das U.S. Department of Justice (DOJ) hat am 4. Januar 2016 im Auftrag der EPA
eine Klage gegen die Volkswagen AG, die AUDI AG sowie gegen weitere Gesellschaften des
Volkswagen Konzerns eingereicht. Die zivilrechtlich geltend gemachten Anspriiche basieren auf
dem Vorwurf durch den Einsatz von illegaler Software (Defeat Device) gegen das amerikanische
Gesetz zur Reinhaltung der Luft, den Clean Air Act, verstoBen zu haben. Die Klage umfasst
sowohl die Vier- als auch die Sechszylinder-Dieselmotoren. Am 12. Januar 2016 informierte die
CARB, dass sie wegen vermeintlicher VerstéBe gegen den California Health and Safety Code
sowie gegen verschiedene CARB-Vorschriften Zivilstrafen beantragen wirde.
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Die beschriebenen Vorwiirfe sind Gegenstand intensiver und laufender Gesprache zwi-
schen Volkswagen und der EPA beziehungsweise CARB; dies beinhaltet ebenfalls eine genaue
Uberpriifung der relevanten technischen Konzepte. Zum gegenwartigen Zeitpunkt sind die Un-
tersuchungen noch nicht vollstandig abgeschlossen.

Durch Bescheide vom 15. Oktober 2015 hat das deutsche Kraftfahrtbundesamt den
Marken Volkswagen Pkw, Volkswagen Nutzfahrzeuge und SEAT fir diejenigen Fahrzeuge aus
der Gesamtzahl der rund elf Millionen betroffenen Dieselfahrzeuge, fir die das Kraftfahrtbundes-
amt die entsprechende Gesamtfahrzeug-Typgenehmigung erteilt hat, einen Rickruf fir die Mit-
gliedsstaaten der EU (EU28) angeordnet. Am 10. Dezember 2015 erging eine &hnliche Entschei-
dung in Bezug auf Audi-Fahrzeuge mit Motoren des Typs EA189. Der dieser Anordnung zugrun-
deliegende Zeit- und MaBnahmenplan entspricht den zuvor von Volkswagen prasentierten Vor-
schldagen. Demnach werden die betroffenen Fahrzeuge, deren Gesamtzahl sich in den EU28-
Staaten auf rund 8,5 Mio. belduft, je nach technischer Komplexitéat der betreffenden AbstellmaB-
nahme seit Januar 2016 in die Service-Werkstatten zurlickgerufen. Nach derzeitigem Erkennt-
nisstand variieren die Umfénge der AbstellmaBnahmen je nach Motorvariante. Die technischen
L&sungen umfassen je nach Baureihe und Modelljahr Software- und teilweise Hardware-
MaBnahmen. Die Details dieser MaBnahmen werden eng mit dem Kraftfahrtbundesamt abge-
stimmt und sind von diesem vorab zu genehmigen. Es wird derzeit mit den Behérden der Ubri-
gen Mitgliedsstaaten der EU angestrebt, dass darlber hinaus keine &ffentlich-rechtlichen MaB-
nahmen in anderen Mitgliedsstaaten in diesem Zusammenhang erfolgen. Die Konzernmarken
SEAT und SKODA haben von den jeweils zustindigen Typengenehmigungsbehdrden — dem
spanischen Industrieministerium und der Vehicle Certification Agency in GroBbritannien — eben-
falls grundsétzliche Genehmigungen erhalten. In einigen Landern auBerhalb der EU — unter an-
derem in der Schweiz, in Australien und in der Turkei — basiert die nationale Typengenehmigung
auf einer vorherigen Anerkennung der EG/ECE-Typgenehmigung. Mit den Behdrden dieser Staa-
ten steht der Volkswagen Konzern ebenfalls in engem Kontakt, um entsprechende MaBnahmen
abzustimmen.

Ein intensiver Austausch erfolgt ferner mit den Behdrden in den USA und Kanada. Auch
dort bedirfen die von Volkswagen geplanten MaBnahmen fir die Vier- und Sechszylinder-
Dieselmotoren einer Genehmigung. Aufgrund deutlich strengerer NO.-Grenzwerte ist es in den
USA eine gréBere technische Herausforderung, die Fahrzeuge so umzurilsten, dass alle glltigen
Emissionsgrenzen eingehalten werden.

Mdgliche Auswirkungen auf die Ertrags-, Finanz- und Vermdgenslage von Volkswagen
kénnen sich im Wesentlichen in den folgenden Rechtsgebieten ergeben:



3 Konzernabschluss Konzernanhang 211

1. Straf- und Verwaltungsverfahren weltweit (exklusive USA/Kanada)

Neben den ausgefiihrten Abstimmungsprozessen mit den jeweils zustédndigen Zulassungsbe-
hérden sind in einigen L&ndern strafrechtliche Ermittlungsverfahren/Ordnungswidrigkeiten-
verfahren (so zum Beispiel durch die Staatsanwaltschaft in Braunschweig, Deutschland)
und/oder Verwaltungsverfahren (so zum Beispiel durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht in Deutschland) er6ffnet beziehungsweise angekiindigt worden. Der Kernsachver-
halt der strafrechtlichen Ermittlungsverfahren wird von der Staatsanwaltschaft in Braunschweig
ermittelt. Ob und gegebenenfalls in welcher Héhe daraus am Ende GeldbuBen flr das Unter-
nehmen resultieren, unterliegt zum aktuellen Zeitpunkt Einschatzungsrisiken. In der Mehrheit der
Verfahren schéatzt Volkswagen deren Erfolgswahrscheinlichkeit bisher mit unter 50 % ein.

2. Produktbezogene Klagen weltweit (exklusive USA/Kanada)

In betroffenen Markten besteht grundsatzlich die Moglichkeit von zivilrechtlichen Klagen von
Kunden gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns.
Zudem besteht die Mdglichkeit, dass Importeure und Handler zum Beispiel im Wege des
Regresses Anspriiche gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns geltend machen kdnnten. Dabei gibt es neben der Form von individuellen Klagen in
verschiedenen Jurisdiktionen (nicht jedoch in Deutschland) auch die Form der Sammelklage,
das heiB3t der kollektiven Geltendmachung von Individualanspriichen.

In diesem Zusammenhang sind derzeit verschiedene Klagen gegen die Volkswagen AG
und andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns anhéngig.

Sammelverfahren gegen die Volkswagen AG und andere Gesellschaften des Volkswagen
Konzerns sind in verschiedenen Landern, wie beispielsweise Australien, Israel, Italien,
GroBbritannien und den Niederlanden, anhangig. Das Verfahren in den Niederlanden ist auf reine
Beweisaufnahme gerichtet. Die Ubrigen Sammelverfahren sind Klagen, mit denen unter anderem
Schadensersatz geltend gemacht wird. Die Hohe dieser Anspriiche I3sst sich aufgrund des
frihen Stadiums der Verfahren noch nicht beziffern. In Stidkorea sind verschiedene Massenver-
fahren (Individualklagen, in denen sich teilweise mehrere hundert Einzelklager zusammenge-
schlossen haben) anhangig. Mit diesen Klagen werden Schadensersatzanspriiche und die Rick-
abwicklung des Kaufvertrages inklusive der Riickzahlung des Kaufpreises geltend gemacht. In
keinem der vorgenannten auf Schadensersatz gerichteten Verfahren wird von Volkswagen die
Erfolgswahrscheinlichkeit der Klager mit mehr als 50 % eingeschatzt.

Dartber hinaus sind Einzelklagen und ahnliche Verfahren gegen die Volkswagen AG und
andere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns in zahlreichen Landern anhangig. In
Deutschland und Osterreich sind jeweils im zweistelligen Bereich Einzelklagen anhangig, die
meist auf Schadensersatz oder Riickabwicklung des Kaufvertrags gerichtet sind. In der weit
Uberwiegenden Zahl der Einzelklageverfahren wird die Erfolgswahrscheinlichkeit der Klager von
Volkswagen bisher mit unter 50 % eingeschéatzt.
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In welcher GroBenordnung und mit welchen Erfolgsaussichten Kunden zukinftig Gber die
bestehenden Klagen hinaus von der Mdglichkeit einer Klageerhebung Gebrauch machen, kann
derzeit nicht eingeschatzt werden. Zum einen sind derzeit keine abschlieBenden Ergebnisse der
externen Untersuchung durch die Kanzlei Jones Day bekannt. Zum anderen laufen auch die
staatsanwaltschaftlichen Ermittlungen noch.

Volkswagen arbeitet mit Hochdruck daran, die einleitend beschriebenen AbhilfemaBnah-
men zu finalisieren. Die Umsetzung hat fur die 2 | Motoren in der 4. Januarwoche 2016 bereits
begonnen.

Volkswagen verfolgt das klare Ziel, durch die Umsetzung der geplanten MaBnahmen die
Motorleistung, den Kraftstoffverbrauch und die CO»-Emission nicht nachteilig zu verandern.

3. Anlegerklagen weltweit (exklusive USA/Kanada)

Aufgrund der Kursbewegungen bei Wertpapieren der Volkswagen AG im Nachgang zur
Veroéffentlichung der ,,Notices of Violation“ der EPA haben Anleger aus Deutschland und dem
Ausland angekiindigt, Schadensersatzanspriiche gegen die Volkswagen AG zu prifen. Der
Volkswagen AG wurden bereits Klagen zugestellt, in denen insbesondere Schadensersatz auf-
grund angeblichen Fehlverhaltens im Rahmen der Kommunikation auf dem Kapitalmarkt geltend
gemacht wird. Parallel hierzu wurde teilweise die Durchfiihrung eines Verfahrens nach dem
Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz beantragt. Volkswagen ist der Auffassung, seine
kapitalmarktrechtlichen Pflichten ordnungsgemaB erfillt zu haben, so dass keine Riickstellungen
gebildet wurden.

4. Verfahren in den USA/Kanada

Nach der Verdffentlichung der ,Notices of Violation“ durch die EPA sind die Volkswagen AG und
weitere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns Gegenstand von eingehenden Untersuchungen,
laufenden Ermittlungen (zivil- und strafrechtlich) und Zivilprozessen. Die Volkswagen AG und
weitere Gesellschaften des Volkswagen Konzerns haben Vorladungen und Anfragen seitens
staatlicher Attorney Generals und anderer Regierungsbehdrden erhalten und reagieren auf diese
Untersuchungen und Anfragen.

Uberdies kommen in Bezug auf die in den ,Notices of Violation“ der EPA beschriebenen
Vorgénge an verschiedenen Stellen Rechtsstreitigkeiten auf die Volkswagen AG und weitere
Gesellschaften des Volkswagen Konzerns in den USA/Kanada zu.

Am 4. Januar 2016 reichte das U.S. Department of Justice (DoJ), Civil Division, im Auftrag
der EPA eine zivilrechtliche Klage gegen die Volkswagen AG, die AUDI AG und bestimmte weite-
re Gesellschaften des Volkswagen Konzerns ein. Mit der Klage werden gesetzliche Sanktionen
gemaB dem U.S. Clean Air Act sowie ein bestimmter Unterlassungsanspruch beantragt.
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Am 12. Januar 2016 teilte die CARB mit, dass sie wegen vermeintlicher VerstdBe gegen
den California Health and Safety Code sowie gegen verschiedene CARB-Vorschriften Zivilstra-
fen beantragen wiirde.

Daruber hinaus ermittelt das DoJ in strafrechtlicher Hinsicht. Hierbei geht es um Vorwiirfe
der Verletzung verschiedener bundesrechtlicher Straftatbesténde.

Eine Vielzahl vermeintlicher Sammelklagen seitens betroffener Kunden und Héndler sind
bei US-Bundesgerichten eingereicht und zur vorprozessualen Koordination an ein Bundesge-
richt im Bundesstaat Kalifornien verwiesen worden. Gefordert wird im Wesentlichen der Ersatz
materieller Schaden. Die vorstehend angegebene zivilrechtliche Klage seitens des U.S. De-
partment of Justice ist ebenfalls zur vorprozessualen Koordination an dasselbe Bundesgericht
in Kalifornien verwiesen worden.

Uberdies sind in den USA einige vermeintliche Sammelklagen, einige Einzelklagen von
Kunden und einige staatliche oder kommunale Anspriiche bei einzelstaatlichen Gerichten einge-
reicht worden. Die Attorneys General von vier U.S.-Bundesstaaten (West Virginia, Texas, New
Mexico und New Jersey) haben Klage bei einzelstaatlichen Gerichten mit dem Vorwurf einge-
reicht, dass die Volkswagen Group of America unzutreffende Werbung fir Clean Diesel Fahrzeu-
ge geschaltet habe und Kunden hierdurch irrefiihrend zum Kauf von Volkswagen Dieselfahrzeu-
gen verleitet worden seien. Vergleichbare Vorwurfe erhebt auch die United States Federal Trade
Commission (FTC) mit ihrer Klage vom 29. Méarz 2016 gegenliber der Volkswagen Group of
America.

Uber die vorstehend beschriebenen Klagen hinaus, fiir die Risikovorsorgen gebildet wur-
den, sind mehrere Schadensersatzklagen im Auftrag vermeintlicher Erwerber von sogenannten
American Depository Receipts der Volkswagen AG wegen angeblicher erlittener Kursverluste
infolge der in den ,,Notices of Violation“ der EPA beschriebenen Vorgénge ergangen. Auch diese
Klagen sind, wie vorstehend beschrieben, zur Koordination an das Bundesgericht im Bundes-
staat Kalifornien verwiesen worden. Volkswagen ist der Auffassung, seine kapitalmarktrecht-
lichen Pflichten ordnungsgeman erfiillt zu haben, so dass keine Rickstellungen gebildet wurden.

5. Bewertung der Risiken aus der Dieselthematik

Zur Absicherung der derzeit bekannten Rechtsrisiken einschlieBlich angemessener Verteidi-
gungs- und Rechtsberatungsaufwendungen im Zusammenhang mit der Dieselthematik wurden
auf Basis des gegenwartigen Kenntnisstands und aktueller Einschatzungen Rickstellungen in
Hoéhe von 7,0 Mrd. € gebildet. Aufgrund des noch nicht abgeschlossenen Stadiums der unab-
héngigen und aufwendigen Untersuchungen, sowie der Vielschichtigkeit der einzelnen Einfluss-
faktoren und den noch andauernden Abstimmungen mit den Behdrden unterliegen die gebilde-
ten Ruckstellungen und die weiteren latenten Rechtsrisiken zum Teil erheblichen Einschatzungs-
risiken. Daneben werden aktuell Verhandlungen mit den Behorden in den USA (liber mdgliche
Investitionen in Umweltprojekte und die Elektromobilitéat geflihrt. Die Investitionen werden sich
voraussichtlich auf rund 1,8 Mrd. € belaufen. Inhalt sowie zeitliche Verteilung der Investitionen
sind derzeit noch unbestimmt.
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Aus den beschriebenen erheblichen Einschatzungsrisiken aus der Dieselthematik kénnen
sich entsprechende erhebliche Auswirkungen auf den Porsche SE Konzern ergeben. Dies betrifft
insbesondere das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen (auf Anhangangabe [4] wird ver-
wiesen), den at Equity-Buchwert fiir die Beteiligung an der Volkswagen AG (auf die Erlduterun-
gen zum durchgeflihrten Werthaltigkeitstest in Anhangangabe [10] wird verwiesen) sowie Folge-
wirkungen einer gednderten Dividendenpolitik der Volkswagen AG.

Steuerliche Sachverhalte

Die Steuern stellen ebenfalls einen wesentlichen Sachverhalt dar, der von Schatzungen und
Ermessensentscheidungen betroffen ist. Im Geschéaftsjahr 2012 wurde eine steuerliche AuBen-
prifung fur die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008 begonnen, die im Geschéftsjahr 2014
abgeschlossen wurde. Darlber hinaus hat Ende 2015 eine steuerliche AuBenprifung fur die
Veranlagungszeitrdume 2009 bis 2013 begonnen. In den Veranlagungszeitrdumen 2006 bis 2009
war die Porsche SE zundchst Rechtsnachfolgerin der Porsche AG und spéter Organtragerin und
damit Steuerschuldnerin. Basierend auf den Ergebnissen aus der abgeschlossenen steuerlichen
AuBenprifung bzw. dem zum Zeitpunkt der Abschlusserstellung gegebenen Kenntnisstand
wurden fUr diese Veranlagungszeitrdume bereits Zahlungen geleistet bzw. Rickstellungen er-
fasst (auf die Erlauterungen in den Anhangangaben [7] und [18] wird verwiesen). Neue Erkennt-
nisse aus der steuerlichen AuBenprifung fir die Veranlagungszeitraume 2009 bis 2013 kénnen
dazu fUhren, dass sich zu leistende Steuer- und Zinszahlungen erhéhen oder vermindern kénnen
bzw. bereits geleistete Zahlungen teilweise zurtickerstattet werden.

Im Rahmen der Betriebseinbringung im Geschaftsjahr 2012 wurden die steuerlichen Ver-
pflichtungen der Porsche SE und ihrer Tochtergesellschaften fir den Zeitraum bis zum 31. Juli
2009 nicht auf die Volkswagen AG Ubertragen. Etwaige entgegenstehende spéatere Steuerentlas-
tungen auf Ebene der Porsche Holding Stuttgart GmbH, der Porsche AG oder der betroffenen Toch-
terunternehmen des Porsche AG Konzerns sind im Konzernabschluss der Porsche SE nicht berlick-
sichtigungsfahig, da diese Gesellschaften nicht mehr dem Kreis der vollkonsolidierten Tochterunter-
nehmen des Porsche SE Konzerns nach den Regelungen der IFRS zuzurechnen sind. Diese fallen
auf Ebene des Volkswagen Konzerns an. Im Rahmen der Betriebseinbringung hat sich die
Volkswagen AG grundsatzlich verpflichtet, steuerliche Vorteile — z. B. in Form einer Erstattung, Min-
derung oder Ersparnis von Steuern, einer Auflésung von Steuerverbindlichkeiten oder Ruckstellun-
gen oder einer Erhdhung steuerlicher Verluste — der Porsche Holding Stuttgart GmbH, der Porsche
AG sowie deren Rechtsvorgangern und Tochterunternehmen, die Veranlagungszeitrdume bis zum
31. Juli 2009 betreffen, an die Porsche SE zu erstatten. Umgekehrt stellt die Porsche SE die Porsche
Holding Stuttgart GmbH, die Porsche AG sowie deren Rechtsvorganger unter bestimmten Voraus-
setzungen von steuerlichen Nachteilen frei, die Uber die auf Ebene dieser Gesellschaften passivier-
ten Verpflichtungen aus Zeitrdumen bis einschlieBlich 31. Juli 2009 hinausgehen. Falls die Summe
der steuerlichen Vorteile die Summe der steuerlichen Nachteile Ubersteigt, hat die Porsche SE einen
Anspruch gegen die Volkswagen AG auf eine Zahlung in Hohe des die steuerlichen Nachteile (iber-
steigenden Betrags. Die Hohe der hierbei zu beriicksichtigenden steuerlichen Vor- und Nachteile
ergibt sich aus den Regelungen des Einbringungsvertrags. Die auf Ebene der Porsche SE passivier-
ten Risiken, fiir die in der Berichtsperiode teilweise Zahlungen geleistet wurden, werden im
Volkswagen Konzern zum Teil zu steuerlichen Vorteilen flihren, die voraussichtlich durch die beste-



3 Konzernabschluss Konzernanhang 215

henden Regelungen die steuerlichen Risiken der Porsche SE teilweise kompensieren. Die Regelun-
gen des Einbringungsvertrags decken jedoch nicht alle Sachverhalte und damit nicht sdmtliche
steuerlichen Risiken der Porsche SE aus den steuerlichen AuBenpriifungen fir die Veranlagungszeit-
raume 2006 bis 2009 ab. Ein méglicher Erstattungsanspruch ist erst nach Abschluss der steuerli-
chen AuBenprifung fiir den Veranlagungszeitraum 2009 mit hinreichender Sicherheit ermittelbar und
wurde daher nicht als Vermégenswert im Konzernabschluss erfasst. Basierend auf dem Ergebnis
aus der abgeschlossenen steuerlichen AuBenprifung flr die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008
und dem zum Zeitpunkt der Aufstellung dieses Konzernabschlusses gegebenen Kenntnisstand fiir
den Veranlagungszeitraum 2009 wurde sich fur die Porsche SE ein Ausgleichsanspruch im niedrigen
dreistelligen Millionen-Euro-Bereich ergeben. Kiinftige neuere Erkenntnisse aus der Ende 2015
begonnenen steuerlichen AuBenprifung flr den Veranlagungszeitraum 2009 kdnnen dazu flhren,
dass sich der mdgliche Ausgleichsanspruch erhéhen oder vermindern kann.

Anderungen zugrunde liegender Pramissen

Den Annahmen und Schatzungen liegen Prdmissen zugrunde, die auf dem jeweils aktuell verflig-
baren Kenntnisstand beruhen. Insbesondere wurden beziiglich der erwarteten kiinftigen Ge-
schéaftsentwicklung die zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses vorliegenden
Umsténde ebenso wie die erwartete zuklnftige Entwicklung des globalen und branchenbe-
zogenen Umfelds zugrunde gelegt. Die kiinftige Geschéftsentwicklung ist Unsicherheiten ausge-
setzt. EinflussgréBen, durch die Abweichungen von den Erwartungen auf Ebene der

Porsche SE verursacht werden kénnen, sind insbesondere die Auswirkungen der Dieselthematik,
der Ausgang der steuerlichen AuBenprifung fir die Veranlagungszeitrdume 2009 bis 2013 und
der Rechtsstreitigkeiten. EinflussgroBen, durch die Abweichungen von den Annahmen und
Schéatzungen auf Ebene von assoziierten Unternehmen verursacht werden kdnnen, betreffen
insbesondere kurz- und mittelfristig prognostizierte Cashflows sowie die verwendeten Diskontie-
rungssatze, Erwartungen bezliglich des globalen und branchenbezogenen Umfelds sowie die
Einschatzung rechtlicher Risiken.

Wenn die tatséchliche Entwicklung von der erwarteten abweicht, werden die Pramissen
und, falls erforderlich, die Buchwerte der betreffenden Vermégenswerte und Schulden entspre-
chend angepasst. Bis zur Freigabe des Abschlusses durch den Vorstand zur Weitergabe an den
Aufsichtsrat lagen keine Erkenntnisse Uber eine erforderliche wesentliche Anpassung der in der
Konzernbilanz ausgewiesenen Buchwerte der Vermdgenswerte und Schulden im folgenden
Geschéftsjahr vor. Den Schatzungen und Beurteilungen des Managements lagen Annahmen
bezuglich der Entwicklung des Volkswagen Konzerns, der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung
und der Entwicklung von Automobilmarkten zugrunde, die im Prognosebericht des Konzernlage-
berichts der Porsche SE fir das Geschéftsjahr 2015 dargestellt sind.
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Neue Rechnungslegungsvorschriften

a) Im Geschiftsjahr erstmals angewendete neue oder liberarbeitete Standards

Im Folgenden werden die neuen oder Uiberarbeiteten Standards dargestellt, die im Geschéaftsjahr
2015 in Ubereinstimmung mit den jeweiligen Ubergangsvorschriften erstmals angewendet
wurden. Keine dieser Neuerungen wurde auf freiwilliger Basis vorzeitig angewendet.

Jahrliche Verbesserungen 2011-2013
Diese Anderungen betreffen folgende Standards:

« Anderung am Anwendungsbereich von IFRS 3: IFRS 3 ist nicht anwendbar auf die Bilanzie-
rung der Schaffung einer gemeinsamen Vereinbarung im Abschluss des gemeinschaftlich
gefiihrten Unternehmens selbst.

« Anderung an IFRS 13: Anderungen beziiglich der Anwendbarkeit der Ausnahmeregelung in
IFRS 13.48.

+ Anderungen an IAS 40: Klarstellung, dass bei der Bestimmung, ob der Erwerb einer Immobilie
der Definition eines Unternehmenszusammenschlusses gem. IFRS 3 entspricht und eine als
Finanzinvestition gehaltene Immobilie im Sinne von IAS 40 umfasst, beide Standards unab-
héngig voneinander anzuwenden sind (IAS 40.7-14 vs. IFRS 3).

Diese Neuerung hatte keinen Einfluss auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und Ertrags-
lage im Konzernabschluss der Porsche SE.

b) Nicht angewendete Standards und Interpretationen (veroffentlicht, aber noch nicht
verpflichtend anzuwenden bzw. zum Teil in der EU noch nicht anzuwenden)

Anderungen an IAS 7: Anhangangaben zu Verbindlichkeiten aus Finanzierungsaktivititen
Kern der an IAS 7 vorgenommenen Anderungen sind zusétzliche Anhangangaben, die es dem
Abschlussadressaten ermdglichen sollen, die Verdanderungen der Verbindlichkeiten aus Finanzie-
rungsaktivititen des Unternehmens zu beurteilen. Die Anderungen sind erstmals in Geschéfts-
jahren anzuwenden, die am oder nach dem 1. Januar 2017 beginnen. Bei der erstmaligen An-
wendung sind keine Vergleichsinformationen der Vorperioden zu berichten. Mit Ausnahme even-
tueller zusatzlicher Erlauterungen werden sich keine Auswirkungen auf die Darstellung der Ver-
mogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns aus dieser Neuerung ergeben.

Anderungen an IAS 12: Ansatz latenter Steueranspriiche fiir unrealisierte Verluste

Mit den Anderungen sollen diverse Fragestellungen in Bezug auf den Ansatz von aktiven laten-
ten Steuern fiir nicht realisierte Verluste, die sich aus den Anderungen des beizulegenden Zeit-
werten von Schuldinstrumenten ergeben und die im sonstigen Ergebnis erfasst werden, adres-
siert werden. Die Anderung ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder nach dem
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1. Januar 2017 beginnen. Aus dieser Neuerung erwartet die Porsche SE keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung der Verm&gens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

IFRS 16: Leasingverhéltnisse

Dieser Standard ersetzt IAS 17, SIC-15 und SIC-27. Leasingnehmer haben grundsatzlich fiir alle
Leasingverhéltnisse kiinftig Vermdgenswerte flir die erlangten Nutzungsrechte und Verbindlich-
keiten fUr die eingegangenen Zahlungsverpflichtungen zu erfassen. Anwendungserleichterungen
werden flir Leasinggegenstande von geringem Wert und fiir kurzfristige Leasingverhaltnisse
eingerdumt. IFRS 16 ist erstmals in Geschéftsjahren anzuwenden, die am oder nach dem

1. Januar 2019 beginnen. Die Auswirkungen auf die Darstellung der Vermégens-, Finanz- und
Ertragslage des Konzerns werden analysiert.

Anderung an IFRS 15: Erstanwendungszeitpunkt von IFRS 15

Mit dieser Anderung wird der Erstanwendungszeitpunkt von IFRS 15 auf Geschéftsjahre, die am
oder nach dem 1. Januar 2018 beginnen, verschoben. Eine freiwillige vorzeitige Anwendung ist
weiterhin gestattet. Aus dieser Neuerung erwartet die Porsche SE keine wesentlichen Auswir-
kungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Anderung an IFRS 15: Klarstellungen
Durch die Anderung werden Klarstellungen zu folgenden Themenkomplexen in IFRS 15 vorge-
nommen:

« Identifizierung von Leistungsverpflichtungen (zur Abgrenzbarkeit im Kontext des Vertrags),

« Prinzipal-Agenten-Beziehungen (zu den Prinzipien zur Unterscheidung zwischen Prinzipal
und Agent),

« Lizenzierung (zur Bestimmung der Art einer eingerdumten Lizenz sowie zu umsatz- und nut-
zungsabhangigen Lizenzentgelten), und

« Ubergangsvorschriften (zu Erleichterungen bei retrospektiver Anwendung von IFRS 15).

Die vorgeschlagenen Anderungen sollen von den Unternehmen zeitgleich mit IFRS 15 eingefiihrt
werden. Die Anderung ist daher erstmals in Geschaftsjahren anzuwenden, die am oder nach
dem 1. Januar 2018 beginnen. Aus dieser Neuerung erwartet die Porsche SE keine wesentlichen
Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns.

Anderung an IFRS 10 und IAS 28: VeriuBerung oder Einbringung von Vermégenswerten
zwischen einem Investor und einem assoziierten Unternehmen oder Joint Venture sowie
Verschiebung des Erstanwendungszeitpunkts dieser Anderung

Mit dieser Anderung wird eine zwischen IFRS 10 und IAS 28 bestehende Inkonsistenz beseitigt.
Es erfolgt eine Klarstellung in Bezug auf die Erfassung nicht realisierter Erfolge aus Transaktio-
nen zwischen einem Investor und einem assoziierten Unternehmen oder Joint Venture. Sofern
die Transaktion einen Geschéftsbetrieb im Sinne von IFRS 3 betrifft, hat eine vollstandige
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Erléserfassung beim Investor zu erfolgen. Betrifft die Transaktion nur die VerauBerung von Ver-
mdgenswerten, welche keinen Geschéftsbetrieb darstellen, so ist eine Teilerfolgserfassung vor-
zunehmen. Der Erstanwendungszeitpunkt dieser Anderung wurde auf unbestimmte Zeit verscho-
ben; eine vorzeitige Anwendung auf freiwilliger Basis ist moglich. Aus dieser Neuerung werden
keine Auswirkungen auf die Darstellung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage erwartet.

Daruber hinaus wurden bereits in Konzernabschlissen flr die Vorjahre weitere Neuerun-
gen dargestellt, die auch im Geschaéftsjahr 2015 noch nicht angewendet wurden. Bezuglich der
Einschatzung der moglichen Auswirkungen hieraus auf kiinftige Konzernabschliisse ergaben
sich keine Anderungen. Aus den im Geschéftsjahr 2016 erstmals verpflichtend anzuwendenden
IFRS 14, den jahrlichen Verbesserungen 2010-2012 und 2012-2014, den in Bezug auf Beitrage
von Arbeitnehmern geénderten IAS 19, den Anderungen an IAS 16 und IAS 41 zu fruchttragen-
den Pflanzen, den Anderungen an IAS 16 und IAS 38 in Bezug auf akzeptable Abschreibungs-
methoden, den Anderungen zu IFRS 11 zur Bilanzierung von Anteilserwerben an einer gemein-
schaftlichen Tatigkeit, den Anderungen an IAS 27 beziiglich der Anwendung der Equity-Methode
im Einzelabschluss, den Anderungen an IAS 1 beziiglich Darstellung einzelner Posten sowie zu
Struktur und Inhalt von Anhangangaben (sog. Disclosure Initiative) und den Anderungen an IFRS
10, 12 und IAS 28 beziiglich der Anwendung der Ausnahme von der Konsolidierungspflicht fir
Investmentgesellschaften werden — mit Ausnahme der im gednderten IAS 1 geforderten Darstel-
lung des sonstigen Ergebnis, das auf assoziierte Unternehmen entféllt, die at Equity bilanziert
werden — keine wesentlichen Auswirkungen auf den Konzernabschluss der Porsche SE erwartet.

Eine freiwillige vorzeitige Anwendung der Neuerungen, bevor dies nach den Ubergangsre-
gelungen des IASB erstmals verpflichtend erforderlich ist, ist nicht geplant.

Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten

a) Anpassung der Darstellung von Termingeldanlagen

Zur Erhéhung der Transparenz wurde erstmalig der urspriingliche Bilanzposten ,,Fllissige Mittel
und Termingeldanlagen® in die separaten Bilanzposten ,Fliissige Mittel“ in Héhe von 712 Mio. €
(81. Dezember 2014: 983 Mio. €; 1. Januar 2014: 462 Mio. €) und , Termingeldanlagen® in Héhe
von 550 Mio. € (31. Dezember 2014: 1.289 Mio. €, 1. Januar 2014: 2.450 Mio. €) aufgegliedert
und der Ausweis in der Bilanz somit angepasst. Im Posten ,, Termingeldanlagen® werden Geldan-
lagen mit einer urspriinglichen Laufzeit von mehr als drei Monaten erfasst, wéhrend der Bilanz-
posten ,Flussige Mittel” Zahlungsmittel und Zahlungsmittelaquivalente mit einer urspriinglichen
Laufzeit von bis zu drei Monaten enthalt.

b) Korrektur der at Equity bewerteten Anteile an der Volkswagen AG
Die Porsche SE hat festgestellt, dass der Buchwert der at Equity bewerteten Anteile an der
Volkswagen AG in der Vergangenheit aufgrund von im Rahmen der Kaufpreisallokation zum
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hoch ausgewiesen war. Daher waren gem. IAS 8 riickwirkende Korrekturen des Buchwerts aus

at Equity bewerteten Anteilen erforderlich, die sich auch auf andere Abschlussposten auswirkten.

Im Einzelnen wurden folgende Korrekturen vorgenommen:

Mio. €

1.1.2014
Konzernbilanz

At Equity bewertete Anteile
Gewinnriicklagen
Passive latente Steuern

Mio. €

2014
Konzern-Gesamtergebnisrechnung

Veranderung des Ergebnisses nach Steuern
Verénderung des Gesamtergebnisses

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

Ergebnis vor Steuern
davon Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen
Ergebnis nach Steuern
davon Ergebnisanteil Aktiondre der Porsche Automobil Holding SE
Ergebnis je Stammaktie (verwassert und unverwassert)
Ergebnis je Vorzugsaktie (verwéssert und unverwassert)

Mio. €

1.1.2015
Konzernbilanz

At Equity bewertete Anteile
Gewinnriicklagen
Passive latente Steuern

vor Korrektur nach
Korrektur Korrektur
28.222 -315 27.907
25.280 -313 24.967
36 -2 34

vor Korrektur nach
Korrektur Korrektur
3.028 3.035
1.088 1.095
3.287 7 3.294
3.434 7 3.441
3.028 7 3.035
3.028 7 3.035
9,88 0,02 9,90

9,89 0,02 9,91

vor Korrektur nach
Korrektur Korrektur
27.713 -308 27.405
24.303 -306 23.997
38 -2 36
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Erlauterungen zur Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung und
zur Konzern-Kapitalflussrechnung

[11 Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrdge setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2015 2014
I
Ertrage aus der Aufldsung von Riickstellungen und abgegrenzten Schulden 7 12
Ertrage aus Wahrungskursveréanderungen 0 1
Ubrige sonstige betriebliche Ertrage 0 1
7 14
Die Ertrage aus der Auflédsung von Rickstellungen und abgegrenzten Schulden resultieren in
der Berichtsperiode wie im Vorjahr vor allem aus der Aufldsung von Riickstellungen fiir Prozess-
kosten.
[2] Personalaufwand
Mio. € 2015 2014
I
Léhne und Gehélter 13 14
Soziale Abgaben und Aufwendungen flr Altersversorgung und fir Unterstltzung 2 1
15 15
Mitarbeiter im Jahresdurchschnitt
Indirekter Bereich 33 35
Mitarbeiter gem. § 314 Abs. 1 Nr. 4 HGB 33 35
Sonstige 1 1
Gesamt 34 36
[3] Sonstige betriebliche Aufwendungen
Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen setzen sich wie folgt zusammen:
Mio. € 2015 2014
I
Rechts- und Beratungskosten 12 23
Sonstige Fremdleistungen 10
Sonstige Steuern 15
Ubernahme von Verpflichtungen aus steuerlichen Sachverhalten 14
Ubrige sonstige betriebliche Aufwendungen 8
31 70
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Die sonstigen Fremdleistungen betreffen insbesondere Aufwendungen im Zusammenhang

mit der Durchflihrung von Hauptversammlungen der Porsche SE.
Die sonstigen Steuern betreffen weitgehend Zuflihrungen zu Riickstellungen.

Die Ubernahme von Verpflichtungen aus steuerlichen Sachverhalten im Vorjahr enthalt
Betrage aus Erstattungsverpflichtungen gegeniiber assoziierten Unternehmen aus Vorperioden.

In den Ubrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind im Wesentlichen Aufwendun-
gen fur Mieten und Versicherungen, Reisekosten sowie in der Berichtsperiode Nachzahlungen
fur IHK-Beitrage enthalten.

[4] Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2015 2014
Ertrag aus der erstmaligen Equity-Bewertung hinzuerworbener Anteile 448 0
Ergebnis aus der laufenden at Equity-Bewertung vor Kaufpreisallokationen -561 3.458
Effekte aus Kaufpreisallokationen -84 -81
Ergebnis aus der laufenden at Equity-Bewertung -197 3.377
Effekte aus der Verwasserung des Kapitalanteils -239 641
- 436 3.4411

Das Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen betrifft nahezu ausschlieBlich den
Ergebnisbeitrag aus der Beteiligung an der Volkswagen AG.

Der Ertrag aus der erstmaligen Equity-Bewertung hinzuerworbener Anteile resultiert aus
der Differenz zwischen dem anteiligen neubewerteten Eigenkapital des Volkswagen Konzerns
unter Berlicksichtigung von Effekten aus der hierflr durchgefiihrten Kaufpreisallokation und den
Anschaffungskosten der 1,5 % der Stammaktien der Volkswagen AG, die die Porsche SE Ende
September 2015 von der Suzuki Motor Corporation erworben hat. Deren Preis orientierte sich
am Borsenkurs, der zum Erwerbszeitpunkt stark von den Unsicherheiten hinsichtlich der finanzi-
ellen Auswirkungen aus der Dieselthematik im Volkswagen Konzern beeinflusst war.

Der Ertrag ist im Wesentlichen dadurch begriindet, dass die Fundamentaldaten des
Volkswagen Konzerns, die z.B. insbesondere bei der Bewertung der Marken und der at Equity

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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bewerteten Anteile in die Berechnung des anteiligen neubewerteten Eigenkapitals des Volkswa-
gen Konzerns einflieBen, nicht vollstandig in den Anschaffungskosten reflektiert wurden. Zudem
waren aus der Dieselthematik resultierende negative Einfliisse auf den Borsenkurs und somit
den Kaufpreis bei der Kaufpreisallokation nicht im gleichen MaB bilanziell zu berticksichtigen.
Die auf Ebene des Volkswagen Konzerns zum 31. Dezember 2015 gebildeten Risikovorsorgen in
Hohe von insgesamt 16,2 Mrd. € (auf die Erlduterungen zur Dieselthematik im Abschnitt ,,Schét-
zungen und Beurteilungen des Managements“ wird verwiesen) wurden im Rahmen der Kauf-
preisallokation nahezu vollstandig als stille Lasten berticksichtigt, da ihnen bezlglich des Er-
werbszeitpunkts ein wertaufhellender Charakter beizumessen war.

Die Bewertung der Marken erfolgte mittels der Lizenzpreisanalogie-Methode. Im Rahmen
der Anwendung der Lizenzpreisanalogie wurde der Zeitwert der Marken Uber eine fiktive Lizenz-
zahlung bezogen auf einen markenrelevanten Umsatz basierend auf der aktuellen Planung des
Volkswagen Konzerns ermittelt. Die Lizenzrate wurde unter Heranziehung von internen Studien
und Daten unter Berlcksichtigung der erwarteten Auswirkungen der Dieselthematik ermittelt; bei
der Bewertung wurde eine nachhaltige Wachstumsrate von 1,0 % unterstellt. Die at Equity be-
werteten Anteile wurden im Wesentlichen auf Basis der Discounted Cashflow-Methode (,,DCF*)
bewertet. Als Grundlage wurden hierfiir ebenfalls die aktuelle Planung des Volkswagen Konzerns
sowie eine nachhaltige Wachstumsrate von 1,0 % herangezogen. Fir die Bewertung der Marken
und der at Equity bewerteten Anteile wurden lander- und vermdgenswertspezifische Kapitalkos-
tensatze nach Steuern zwischen 6,1 % und 12,4 % zugrunde gelegt.

Da die Kaufpreisallokation zum Zeitpunkt der Erstellung des Konzernabschlusses noch
nicht abgeschlossen war, ist der ausgewiesene Ertrag als vorlaufig zu betrachten. Insbesondere
weitere Erkenntnisse auf Ebene des Volkswagen Konzerns in Bezug auf die Risiken aus der
Dieselthematik kdnnen zu einer kiinftigen Anpassung fiihren.

Die Effekte aus der Verwéasserung des Kapitalanteils in der Berichtsperiode in Héhe von
-239 Mio. € resultieren aus der Ausgabe von Vorzugsaktien im Zusammenhang mit von der
Volkswagen AG begebenen Pflichtwandelanleihen. Diese setzen sich aus der Differenz zwischen
der Umgliederung bislang erfolgsneutral im Eigenkapital erfasster sonstiger Eigenkapitalveran-
derungen auf Ebene at Equity bewerteter Anteile (auf die Erlauterungen in Anhangangabe [16]
wird verwiesen) und dem anteiligen Abgang des at Equity-Buchwerts in Hohe von insgesamt
-260 Mio. € sowie aus der Ausbuchung anteiliger reklassifizierbarer, direkt im Eigenkapital
erfasster Aufwendungen und Ertrage in Hohe von 21 Mio. € zusammen.

Die Effekte aus der Verwasserung des Kapitalanteils in Hohe von 64 Mio. € in der
Vergleichsperiode resultierten aus der am 3. Juli 2014 auf Ebene der Volkswagen AG beschlosse-
nen Kapitalerh6hung durch die Ausgabe von Vorzugsaktien gegen Bareinlage, an der die
Porsche SE nicht teilgenommen hatte. Diese setzten sich aus der Differenz zwischen anteiliger
Kapitalzufiihrung auf Ebene des Volkswagen Konzerns und anteiligem Abgang des at

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Equity-Buchwerts in Hohe von 38 Mio. €' sowie aus der Ausbuchung anteiliger reklassifizierbarer,
direkt im Eigenkapital erfasster Aufwendungen und Ertrage in Héhe von 26 Mio. € zusammen.

[5] Finanzierungsaufwendungen

Mio. € 2015 2014
Zinsaufwendungen aus Darlehen gegenliber assoziierten Unternehmen 21 21
Zinsen auf nachtrégliche Steuerzahlungen 20 61
Sonstige Zinsen und ahnliche Aufwendungen 2 5

43 87

Die Zinsen auf nachtrégliche Steuerzahlungen enthalten Zahlungen sowie Zuflihrungen zu
Rickstellungen fir erwartete Zinsen auf nachtragliche Steuerzahlungen (auf die Erlauterungen
zu steuerlichen Sachverhalten im Abschnitt ,,Schatzungen und Beurteilungen des Manage-
ments“ und Anhangangabe [7] wird verwiesen).

In den Finanzierungsaufwendungen sind Zinsaufwendungen aus Finanzinstrumenten in

Hohe von 23 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio. €) enthalten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden
Zeitwert bewertet werden.

[6] Ubriges Finanzergebnis

Mio. € 2015 2014
Ertrédge aus Steuerzinsen 59 0
Aufwendungen aus Rentenpapieren und Investmentfondsanteilen -1 0
Ertrédge aus derivativen Finanzinstrumenten 6 0
Aufwendungen aus derivativen Finanzinstrumenten -9 0
Sonstige Zinsen und &hnliche Ertrage 7 11

62 11

Die Ertrage aus Steuerzinsen betreffen Rickerstattungen von in der Vergangenheit bezahl-
ten Steuerzinsen und erhaltene Zinsen auf Steuererstattungen.

In den Finanzertrédgen sind Zinsertrdge aus Finanzinstrumenten in Hohe von 7 Mio. €
(Vorjahr: 11 Mio. €) enthalten, die nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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[7] Ertragsteuern

Der ausgewiesene Ertragsteueraufwand (+) und -ertrag (-) setzt sich wie folgt zusammen:

Mio. € 2015 2014
I

Tatsdchlicher Steueraufwand/-ertrag -169 255

davon periodenfremde Ertrage/Aufwendungen -169 255

Latenter Steueraufwand/-ertrag -14 4

Ertragsteuern -183 259

Samtliche Ertragsteuern fielen im Inland an.

Die steuerliche AuBenpriifung flr die Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008 wurde im
Geschéftsjahr 2014 abgeschlossen. Mit der steuerlichen AuBenprifung flr die Veranlagungszeit-
rdume 2009 bis 2013 wurde in der Berichtsperiode begonnen.

Die Porsche SE hatte zur Vermeidung von Steuernachzahlungszinsen im Geschéftsjahr
2014 und Anfang des Geschéftsjahres 2015 Zahlungen im Zusammenhang mit Bescheiden fir
den Veranlagungszeitraum 2009 geleistet. Diese Bescheide wichen teilweise von der steuerli-
chen Rechtsauffassung der Porsche SE ab und wurden daher mit Rechtsbehelf angefochten.
Aufgrund einer Entscheidung der Finanzverwaltung beziiglich des Rechtsbehelfs hat die
Porsche SE Ende des Geschéftsjahres 2015 gednderte Steuerbescheide fir den Veranlagungs-
zeitraum 2009 erhalten. Diese fuhrten zu einer Rlckerstattung von Steuerzahlungen in Héhe von
221 Mio. € nebst Zinsen in H6he von 59 Mio. €. Die Bescheide stehen unter dem Vorbehalt der
Nachpriifung. Des Weiteren ergaben sich im Geschéftsjahr 2015 Aufwendungen fiir Vorperioden
in Héhe von 52 Mio. €.

Der Gesamtsteuersatz fir die Inlandsgesellschaften betrug 30,5 % (Vorjahr: 30,5 %).

Bisher noch nicht genutzte Verlustvortrage, fir die keine aktiven latenten Steuern erfasst
wurden, bestehen in Hohe von 1.891 Mio. € (Vorjahr: 2.337" Mio. €) und sind unverfallbar.

In der Berichtsperiode liegen abzugsféhige temporére Differenzen in Héhe von 21 Mio. €
(Vorjahr: 23 Mio. €) vor, auf die keine latenten Steuern gebildet wurden.

Die Unterschiede zwischen dem aufgrund des rechnerischen Konzern-Steuersatzes von
30,5 % (Vorjahr: 30,5 %) erwarteten Ertragsteueraufwand und dem tatsachlich ausgewiesenen
Ertragsteueraufwand kénnen der nachfolgenden Uberleitungsrechnung entnommen werden.

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Mio. € 2015 2014
Ergebnis vor Steuern —-456 3.2941
Konzernsteuersatz 30,5% 30,5%
Erwartete Ertragsteuern -139 1.0051
Steuersatzbedingte Abweichungen 0 1

Abweichung in der steuerlichen Bemessungsgrundlage 98 -1.018
Ansatz und Bewertung latente Steuern 27 161
Aperiodische Effekte -169 255
Ausgewiesene Ertragsteuern -183 259

Der Posten ,Abweichung in der steuerlichen Bemessungsgrundlage” bezieht sich im
Wesentlichen auf die Steuerbefreiung bzw. Nichtabzugsfahigkeit des Ergebnisses aus at Equity
bewerteten Anteilen und die Nichtabzugsfahigkeit von Zinsen auf Steuernachzahlungen bzw. der
Zufilhrung zu den Riickstellungen fiir Zinsen auf Steuernachzahlungen. Der Uberleitungsposten
»Ansatz und Bewertung latente Steuern® enthalt im Wesentlichen nicht angesetzte latente Steu-
ern bzw. die Auflésung von aktiven latenten Steuern auf Verlustvortrédge in H6he von 25 Mio. €
(Vorjahr: nicht angesetzte latente Steuern bzw. Aufldsung von aktiven latenten Steuern auf Ver-
lustvortrage in Hohe von 19" Mio. €). Die aperiodischen Effekte resultieren aus den beschriebe-
nen, im Geschaftsjahr 2015 erhaltenen Steuerzahlungen flr Vorjahre sowie aus vorgenommenen
Zufihrungen zu Rickstellungen im Zusammenhang mit ergangenen Bescheiden fiir den Veran-
lagungszeitraum 2009 (Vorjahr: geleistete Steuernachzahlungen fir Vorjahre sowie aus hierfir
vorgenommenen Zuflihrungen zu Rickstellungen).

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Die aktiven und passiven latenten Steuern auf Ebene der einzelnen Bilanzposten werden in der
folgenden Ubersicht dargestellt:

| Aktive latente Steuern \ Passive latente Steuern

| 31.12.2015 31.12.2014 ‘ 31.12.2015 31.12.2014

Mio. €

At Equity bewertete Anteile 0 0 53 891
Sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 0 0 1 1

Steuerliche Verlustvortrage 29 511 0 0
Pensionsrickstellungen 3 3 0 0
Sonstige Rickstellungen 0 0 0 0
Sonstige Verbindlichkeiten 0 0 0 0
Wertberichtigung auf aktive latente Steuern 0 0 0 0
Wertaufholung auf aktive latente Steuern 0 0 0 0
Bruttowert 32 54 54 90!
Saldierung -32 -54 -32 -54
Bestand laut Konzernbilanz 0 0 22 36

1 Rickwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
w#Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.

Mit Ausnahme der latenten Steuern auf Pensionsrlickstellungen werden samtliche darge-
stellten Veranderungen der aktiven und passiven latenten Steuern erfolgswirksam erfasst.



3 Konzernabschluss Konzernanhang

[8] Ergebnis je Aktie

2015 2014
I

Ergebnis nach Steuern Mio. € -273 3.0351
Davon Ergebnisanteil Aktiondre der Porsche SE Mio. € -273 3.0351
Ergebnisanteil Stammaktien (unverwassert) Mio. € -137,0 1.517,0°
Ergebnisanteil Vorzugsaktien (unverwéssert) Mio. € -136,0 1.518,0°
Ergebnisanteil Stammaktien (verwéassert) Mio. € -137,0 1.517,01
Ergebnisanteil Vorzugsaktien (verwassert) Mio. € -136,0 1.518,01
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Stammaktien Stick 153.125.000 153.125.000
Durchschnittliche Anzahl der ausgegebenen Vorzugsaktien Stick 153.125.000 153.125.000
Ergebnis je Stammaktie (unverwéassert) € -0,90 9,901
Ergebnis je Vorzugsaktie (unverwassert) € -0,89 9,911
Ergebnis je Stammaktie (verwéssert) € -0,90 9,907
Ergebnis je Vorzugsaktie (verwéssert) € -0,89 9,911

Das Ergebnis je Aktie wird aus der Division des Ergebnisanteils der Aktionéare der
Porsche SE durch die durchschnittliche Anzahl der im Geschéftsjahr insgesamt ausgegebenen
Aktien ermittelt. Die den Vorzugsaktionéren zustehende Mehrdividende von 0,6 Cent je Aktie wurde
bei der Ermittlung des Ergebnisses je Stammaktie mindernd beriicksichtigt, was zu der vorliegen-
den Abweichung zwischen dem Ergebnis je Stammaktie und dem Ergebnis je Vorzugsaktie fiihrt.

MaBnahmen, die zu Verwasserungseffekten flihren, gab es nicht.

[9]1 Erlauterungen zur Konzern-Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung zeigt, wie sich der Finanzmittelbestand des Porsche SE Konzerns im
Laufe des Berichtsjahres durch Mittelzu- und -abfllisse verandert hat. Hierzu werden die
Zahlungsstrome in der Kapitalflussrechnung nach laufender Geschéftstétigkeit, Investitionstéatig-
keit (einschlieBlich Geldanlagen in Wertpapiere und Termingelder) sowie Finanzierungstatigkeit
unterteilt. Die Zahlungsmittelzu- und -abfllisse aus der Investitions- und Finanzierungstétigkeit
werden nach der direkten Methode dargestellt.

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Im Zahlungsmittelzu- und -abfluss aus der Investitionstatigkeit sind Auszahlungen aus
dem Erwerb von Anteilen an assoziierten Unternehmen sowie aus der Verdnderung der Geldan-
lagen in Wertpapiere und Termingelder enthalten.

Der Zahlungsmittelabfluss aus Finanzierungstatigkeit betrifft Zahlungsmittelabfliisse aus
Dividendenzahlungen.

Demgegentiber wird, ausgehend vom Ergebnis nach Steuern, der Mittelzufluss aus laufen-
der Geschéftstéatigkeit indirekt abgeleitet. Dazu wird das Ergebnis nach Steuern um nicht
zahlungswirksame Aufwendungen und Ertrége, das sind im Wesentlichen die Verdnderungen der
Ruickstellungen und das in den nicht zahlungswirksamen Aufwendungen und Ertrédgen enthalte-
ne Ergebnis aus at Equity bewerteten Anteilen, korrigiert und um die Verédnderung der betriebli-
chen Aktiva und Passiva ergénzt. Zahlungsmittelzufliisse aus Dividenden sind ebenfalls
Bestandteil des Zahlungsmittelzuflusses aus laufender Geschéftstatigkeit.

Im Mittelzufluss aus laufender Geschéftstatigkeit sind enthalten:

Mio. € 2015
Gezahlte Zinsen -22
Erhaltene Zinsen 5

Der Finanzmittelbestand laut Kapitalflussrechnung enthalt fliissige Mittel und Zahlungsmit-
teldquivalente mit einer urspriinglichen Laufzeit von bis zu drei Monaten und entspricht den in
der Bilanz ausgewiesenen flissigen Mitteln.

2014

-24
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Erlduterungen zur Konzernbilanz

[10] At Equity bewertete Anteile

Die at Equity bewerteten Anteile betreffen nahezu ausschlieBlich den Buchwert fir die Beteili-
gung an der Volkswagen AG.

Die Porsche SE hat sich Ende September 2015 mit der Suzuki Motor Corporation, Shizuoka/
Japan Uber den auBerbdrslichen Erwerb von 1,5 % der Stammaktien der Volkswagen AG geeinigt.
Die Beteiligung der Porsche SE an der Volkswagen AG stieg damit von 50,7 % auf 52,2 % der
Stammaktien. Der Anteil am gezeichneten Kapital der Volkswagen AG erhdhte sich im Erwerbs-
zeitpunkt auf 32,4 %. Durch die Ausgabe von Vorzugsaktien bis zum 9. November 2015 im
Zusammenhang mit von der Volkswagen AG begebenen Pflichtwandelanleihen reduzierte sich
der Anteil der Porsche SE am gezeichneten Kapital der Volkswagen AG auf 30,8 %. Diese Ver-
wasserung flhrte zu einer Verminderung des at Equity-Buchwerts um 1.339 Mio. €. Der gegenlau-
fige Effekt aus der Kapitalerhohung wurde in friiheren Berichtsperioden erfolgsneutral im Eigen-
kapital erfasst und im Geschéftsjahr 2015 erfolgswirksam in das Ergebnis aus at Equity bewerte-
ten Anteilen umgegliedert (auf die Erlauterungen in Anhangangabe [16] wird verwiesen).

Am 21. Februar 2014 hatte die Volkswagen AG ein freiwilliges 6ffentliches Angebot an die
Aktionare der Scania Aktiebolag (,Scania®) zur Ubernahme aller Scania-Aktien zu einem Preis
von 200 SEK in bar je Aktie angekindigt, unabh&ngig von der Aktiengattung. Am 13. Mai 2014
erklarte die Volkswagen AG, dass das Angebot vollzogen wird. Volkswagen hatte ein Squeeze-
out-Verfahren in Bezug auf die im Rahmen des Angebots nicht angedienten Scania-Aktien ein-
geleitet. Der hieraus resultierende, auf Ebene des Volkswagen Konzerns erfolgsneutral im Eigen-
kapital zu erfassende Effekt fuhrte auf Ebene der Porsche SE zu einer erfolgsneutralen Vermin-
derung der at Equity bewerteten Anteile um 1.471 Mio. €. Zur teilweisen Refinanzierung hatte die
Volkswagen AG am 3. Juni 2014 eine Kapitalerh6hung durch die Ausgabe von Vorzugsaktien aus
genehmigtem Kapital gegen Bareinlage beschlossen, an der die Porsche SE nicht teilgenommen
hatte. Der Kapitalanteil der Porsche SE an der Volkswagen AG hatte sich infolgedessen von 32,2 %
auf 31,5 % reduziert. Diese Verwasserung fuhrte zu einer Erhéhung des at Equity-Buchwerts um
38 Mio. €.

Im Oktober 2014 hat die Porsche SE die bisher bestehende Kreditlinie mit einer Laufzeit
bis zum 30. November 2014 vorzeitig gekiindigt und eine neue Kreditlinie mit einem Volumen
von ebenfalls 1.000 Mio. € und einer Laufzeit von fiinf Jahren abgeschlossen. Die Bereitstel-
lungsgebuhr fallt quartalsweise an und konnte im Rahmen der Refinanzierung deutlich reduziert
werden. Bei Ziehung der Kreditlinie sind Stammaktien der Volkswagen AG im Wert von 150 %
des gezogenen Betrags als Sicherheit zu stellen. Neben dieser Besicherung ist keine Einhaltung
von finanzwirtschaftlichen Kennzahlen erforderlich.

Die Regelungen der bisher bestehenden Kreditlinie sahen vor, dass 70 Mio. von der
Porsche SE an der Volkswagen AG gehaltene Stammaktien fiir die ungenutzte revolvierende

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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Kreditlinie und gegebenenfalls infolge der Inanspruchnahme der Kreditlinie passivierte Verbind-
lichkeiten gegentber Kreditinstituten bis zu deren Begleichung oder sonstigem Entfall verpfan-
det waren. Die durch das erstrangige Pfandrecht gesicherte Hauptforderung der Konsortialban-
ken valutierte aufgrund der nicht in Anspruch genommenen Kreditlinie nicht. Das Pfandrecht
sicherte die Rickzahlungsanspriiche einer méglichen zukinftigen Inanspruchnahme der revol-
vierenden Kreditlinie durch die Gesellschaft. Die Porsche SE konnte weiterhin die Stimmrechte
fur diese Stammaktien austiben und war, vorbehaltlich abweichender Weisung eines Pfandglau-
bigers in restriktiven Ausnahmefallen, weiterhin berechtigt, iber Dividenden aus diesen Stamm-
aktien frei zu verfigen. Ohne vorherige schriftliche Zustimmung eines Sicherheitentreuh&nders
war eine VerduBerung aller verpfdndeten Stammaktien vor der Rickflihrung der erstrangig gesi-
cherten Verbindlichkeiten bzw. Kiindigung der entsprechenden Kreditzusagen nicht zulédssig. Die
Porsche SE hatte jedoch Anspruch auf Erteilung der Zustimmung des Sicherheitentreuhédnders,
soweit die VerdauBerungserldse zur Tilgung der Kreditlinie bzw. zur Reduzierung der Kreditzusage
verwendet werden und alle nicht verpfandeten Aktien an der Volkswagen AG zuvor oder zeit-
gleich verauBert werden bzw. worden waren. Darliber hinaus konnte die Porsche SE mit den
Aktien in Zusammenhang stehende Bezugsrechte verduBern.

Der Werthaltigkeitstest bezliglich der Beteiligung an der Volkswagen AG wurde mittels der
Bestimmung des Nutzungswerts auf Basis eines Discounted-Cashflow Verfahrens durchgefiihrt,
da zum Stichtag die Marktkapitalisierung der Beteiligung unterhalb des Buchwerts der at Equity
bewerteten Beteiligung im Konzernabschluss der Porsche SE lag.

Grundlage fiir die Ermittlung des Nutzungswerts war die aktuelle, vom Vorstand der
Volkswagen AG aufgestellte Fiinf-Jahresplanung (Vorjahr: Fiinf-Jahresplanung). Bezuglich der
Auswirkungen der Dieselthematik wurden Zahlungsmittelabfliisse aus den im Geschéftsjahr
2015 auf Ebene des Volkswagen Konzerns gebildeten Risikovorsorgen, insbesondere fiir anste-
hende technische MaBnahmen, Rickkaufe, kundenbezogene MaBnahmen sowie Rechtsrisiken,
in Hohe von insgesamt 16,2 Mrd. € beriicksichtigt. Darliber hinaus wurde auch eine Abschat-
zung vorgenommen, inwieweit sich die Dieselthematik negativ auf das operative Geschéaft der
einzelnen Marken des Volkswagen Konzerns auswirken kann. Im Rahmen dieser Abschétzung
wurden sowohl belastende Effekte (im Wesentlichen aus Volumenriickgangen, zusatzlichen
VertriebsmaBnahmen, potenziell erhéhten Refinanzierungskosten) als auch mégliche entlastende
Effekte aus kompensierenden GegenmaBnahmen (im Wesentlichen Optimierungen bei den Ein-
zel- und Gemeinkosten, z.B. durch die Reduzierung der Variantenvielfalt und die Optimierung
der Produktinhalte) in der Ableitung der Cashflows erfasst. Dabei wurde unterstellt, dass sich die
Dieselthematik auf das operative Ergebnis des Volkswagen Konzerns nur bis etwa zur Mitte des
Flnf-dahreszeitraums belastend auswirkt.

Die insgesamt im Rahmen des Werthaltigkeitstests fir das Geschéftsjahr 2016 unterstellte
Entwicklung der operativen Ertragslage entspricht dabei ndherungsweise der von Volkswagen
im Prognosebericht angegebenen Untergrenze. Diese Untergrenze ist durch einen Umsatzriick-
gang von bis zu 5 % im Vergleich zum Geschéftsjahr 2015 und einer operativen Rendite von 5 %
beschrieben. Im Hinblick auf den gesamten Fiinf-Jahreszeitraum liegt das unterstellte durch-
schnittliche jahrliche Umsatzwachstum im niedrigen einstelligen Prozentbereich.
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Dem unterstellten Umsatzwachstum liegt die Erwartung zugrunde, dass sich das moderat
positive Wachstum der Weltwirtschaft in den kommenden Jahren weiter fortsetzt. So wird fir
das Jahr 2016 ein zum Jahr 2015 unverandertes Wachstum prognostiziert, das jedoch weiterhin
durch geopolitische Spannungen und Konflikte belastet ist. Die h6chsten Zuwéachse werden
dabei in den aufstrebenden Wirtschaftsnationen Asiens erwartet. Bezlglich der Automobilmark-
te ist mit einem heterogenen Wachstum in verschiedenen Regionen zu rechnen. Durch ein erwei-
tertes und modernisiertes Modellportfolio befindet sich der Volkswagen Konzern grundsatzlich in
einer guten Position gegeniber dem Wettbewerb, sodass im Planungszeitraum von moderaten
Marktanteilsgewinnen ausgegangen wird. Insbesondere im Rahmen des bereits im Geschéfts-
jahr 2014 gestarteten Zukunfts- und Effizienzprogramms ,Future Tracks“ bereitet sich der
Volkswagen Konzern zudem auf die groBen Zukunftsthemen wie neue Antriebstechnologien,
Digitalisierung und Vernetzung von Produkt und Produktion vor.

Die geplanten Investitionstatigkeiten im Konzernbereich Automobile steigen im Vergleich
zum Geschaftsjahr 2015 (nach Bereinigung von Beteiligungsverkaufen) im Planungszeitraum
moderat an und fokussieren sich insbesondere auf die weitere Modernisierung und Erweiterung
der Produktpalette, die Entwicklung alternativer Antriebe, Kapazitdtserweiterungen sowie das
weitere Ausrollen und die Weiterentwicklung der modularen Bauk&sten. Diese Investitionen
schaffen die Voraussetzung fir ein profitables und nachhaltiges Wachstum des Volkswagen
Konzerns.

Bezlglich der operativen Rendite unterstellt die Porsche SE (ber die Planjahre hinweg
einen Anstieg, der im Geschéftsjahr 2020 in einem Wert leicht unterhalb der vom Volkswagen
Konzern angestrebten nachhaltigen Umsatzrendite vor Steuern von mindestens 8 % resultiert.
Innerhalb des Volkswagen Konzerns wurden zur Erreichung dieser Zielsetzung bereits weitrei-
chende MaBnahmen initiiert. Insbesondere betrifft dies Effizienzsteigerungen aus MaBnahmen im
Rahmen von ,Future Tracks"”. Durch die konsequente Weiterentwicklung der Baukastenstrategie
werden zukunftig weitere Synergieeffekte in der Produktion erwartet. Diese Synergien sollen
sowohl zwischen Modellen einer Baureihe als auch Uber Baureihen hinweg gehoben werden.
Daruber hinaus wird mithilfe der Baukastenstrategie eine bessere Auslastung der Produktions-
standorte ermdglicht. Die intensivere Zusammenarbeit der Marken bei der Entwicklung neuer
Technologien fiihrt zudem zu einem effizienteren Ressourceneinsatz.

Zur Extrapolation der Cashflows Uber die Detailplanungsphase hinaus wurde eine Wachs-
tumsrate von 1% (Vorjahr: 1 %) verwendet. Die nachhaltige operative Rendite wurde dabei unter
Beriicksichtigung der in den Geschéftsjahren 2012-2015 erzielten operativen Renditen (vor
Sondereinfliissen) bestimmt. Fir die Diskontierung der Cashflows wurden die durchschnittlichen
gewichteten Kapitalkosten von 7,3 % (Vorjahr: 6,2 %) fiir die Beteiligung an der Volkswagen AG
herangezogen. Diese wurden aus einer spezifischen Gruppe vergleichbarer Unternehmen (Peer
Group) abgeleitet und spiegeln somit eine branchenubliche risikoaddquate Kapitalverzinsung
wider.

Im Rahmen des Werthaltigkeitstests wurde zudem eine Sensitivitdtsanalyse hinsichtlich
der wesentlichen Annahmen durchgefiihrt. Dabei wurde zunéchst analysiert, inwieweit sich
Effekte aus der Dieselthematik, die Uber das in der oben beschriebenen Abschatzung enthaltene
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AusmaB hinausgehen, auf die Werthaltigkeit der Beteiligung auswirken. Hierfliir wurden drei
verschiedene hypothetische Szenarien betrachtet. Im ersten Szenario wird eine Verdoppelung
des Zeitraums, in dem sich die Dieselthematik belastend auf das operative Ergebnis der Volks-
wagen AG auswirkt, untersucht. Im zweiten Szenario wird angenommen, dass keine kompensie-
renden GegenmaBnahmen umgesetzt werden. Im dritten Szenario wurde anstatt der von der
Volkswagen AG gebildeten Risikovorsorgen im Zusammenhang mit der Dieselthematik die
durchschnittliche Einschatzung von Analysten der Volkswagen Aktie hinsichtlich dieser Risiko-
vorsorgen angesetzt. Darliber hinaus wurde analysiert, inwieweit eine isolierte Reduktion der
nachhaltigen operativen Rendite um 20 %, ein isoliertes Absenken der Wachstumsrate auf 0 %
oder ein isolierter Anstieg der durchschnittlichen gewichteten Kapitalkosten um 20 % Auswir-
kungen auf die Werthaltigkeit der Beteiligung an der Volkswagen AG haben.

Der im Rahmen des Werthaltigkeitstests bestimmte Nutzungswert liegt deutlich Gber dem
Buchwert der Beteiligung an der Volkswagen AG. Auch die Sensitivitdtsanalyse ergab in allen
betrachteten Szenarien einen deutlich Gber dem Buchwert liegenden Nutzungswert. Im Ergebnis
lag entsprechend zum 31. Dezember 2015 kein Wertberichtigungsbedarf vor.

[11] Lang- und kurzfristige sonstige Forderungen und Vermégenswerte

Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
I
Ubrige sonstige Forderungen und Vermdgenswerte 8 11
11
davon langfristig 2
davon kurzfristig 6 9

Etwaigen Ausfallrisiken wird durch Wertberichtigungen Rechnung getragen. Das maximale
Ausfallrisiko entspricht den Buchwerten der sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte. Die
kurzfristigen sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte sind unverzinslich.

Der Buchwert der sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte teilt sich auf die finanziel-
len Forderungen mit einem Buchwert von 5 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) und die nicht-finanziellen
sonstigen Forderungen und Vermdgenswerte mit einem Buchwert von 3 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €)
auf. In den nicht-finanziellen sonstigen Forderungen und Vermdgenswerten sind im Wesentli-
chen Zinsanspriiche enthalten. In den finanziellen sonstigen Forderungen und Vermdégenswerten
sind derivative Finanzinstrumente enthalten, deren Buchwert zum Bilanzstichtag von unterge-
ordneter Bedeutung ist.
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[12] Ertragsteuerforderungen und Ertragsteuerverbindlichkeiten

Die Ertragsteuerforderungen enthalten im Wesentlichen Steuererstattungsanspriiche aus
Kapitalertragsteuern. Der Riickgang bei den Ertragsteuerforderungen zum 31. Dezember 2015
gegenlber dem 31. Dezember 2014 ist insbesondere auf im Rahmen der Veranlagung fir das
Geschéftsjahr 2013 erstattete Kapitalertragsteuern in Hoéhe von 140 Mio. € zuriickzufihren. Die
Ertragsteuerverbindlichkeiten in der Vergleichsperiode betrafen Gewerbesteuern flir den Veran-
lagungszeitraum 2009.

[13] Wertpapiere

Die Wertpapiere setzen sich wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
I

Rentenpapiere 192 0

Asset-Backed Commercial Papers 550 295

742 295

Fir die Rentenpapiere wird das Wahlrecht zur erfolgswirksamen Bilanzierung zum beizule-
genden Zeitwert ausgelibt. In diesem Posten sind Rentenpapiere in Hohe von 9 Mio. € (Vorjahr:
0 Mio. €) enthalten, die von einem assoziierten Unternehmen emittiert wurden. Es bestehen
gestellte Sicherheiten fur Verpflichtungen aus Derivatgeschéften in Héhe von 4 Mio. € (Vorjahr:
0 Mio. €).

[14] Termingeldanlagen

Die Termingeldanlagen enthalten Geldanlagen mit einer urspriinglichen Restlaufzeit von mehr als
drei Monaten. Von den Termingeldanlagen ist zum Bilanzstichtag ein Betrag in Hohe von

100 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) bei einem assoziierten Unternehmen angelegt. Das maximale
Ausfallrisiko entspricht dem Buchwert.

[15] Fliissige Mittel

Die flissigen Mittel enthalten Zahlungsmittel und Zahlungsmittelédquivalente mit einer urspringli-
chen Restlaufzeit von bis zu drei Monaten in unterschiedlichen Wahrungen. Das maximale
Ausfallrisiko entspricht dem Buchwert.
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[16] Eigenkapital

Die Entwicklung des Eigenkapitals ist im Porsche SE Konzern-Eigenkapitalspiegel sowie in der
Konzern-Gesamtergebnisrechnung dargestellt.

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Porsche SE betrégt wie zum Ende des Vorjahres 306,25 Mio. € und
ist unverandert in 153.125.000 Stammaktien sowie 153.125.000 stimmrechtslose Vorzugsaktien,
auf die jeweils ein anteiliger Betrag des Grundkapitals von 1€ entféllt, aufgeteilt und voll einge-
zahlt. Die Vorzugsaktien sind bei Vorliegen eines Bilanzgewinns und eines entsprechenden Aus-
schittungsbeschlusses mit einer Mehrdividende von 0,6 Cent je Aktie ausgestattet.

Kapitalriicklage
Die Kapitalriicklage enthélt Einstellungen aus Aufgeldern unter Berlicksichtigung angefallener
Transaktionskosten.

Gewinnriicklagen

Bei den Gewinnrilicklagen handelt es sich um die Rlcklage fur at Equity bewertete Anteile und
die Rlcklage fur angesammelte Gewinne. In der Riicklage fir at Equity bewertete Anteile
werden direkt im Eigenkapital erfasste Aufwendungen und Ertrédge aus at Equity bewerteten
Beteiligungen separat erfasst. Im Geschéftsjahr 2015 wurden infolge der Verwasserung des
Kapitalanteils der Porsche SE an der Volkswagen AG bislang im Eigenkapital erfasste, reklassifi-
zierbare Aufwendungen und Ertrdge nach Steuern in H6he von insgesamt 21 Mio. € (Vorjahr:

26 Mio. €) ertragswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert (auf Anhangangabe
[4] wird verwiesen). Zudem wurden infolge der Verwésserung nicht reklassifizierbare Aufwen-
dungen in Héhe von 181 Mio. € (Vorjahr: 49 Mio. €) in die Gewinnrlicklagen umgegliedert; der
zugehorige Ertrag aus latenten Steuern betragt 53 Mio. € (Vorjahr: 14 Mio. €).

Die Rucklage fur angesammelte Gewinne enthalt die laufenden und die in Vorjahren von der
Porsche SE und den in den Konzernabschluss einbezogenen Tochterunternehmen erwirtschafte-
ten, noch nicht ausgeschitteten Gewinne. Darliber hinaus werden auch umgegliederte Neube-
wertungsriicklagen entkonsolidierter Tochterunternehmen, infolge von Verwésserungen des
Kapitalanteils an assoziierten Unternehmen umgegliederte, nicht reklassifizierbare Aufwendungen
und Ertrage sowie die Ricklage fir versicherungsmathematische Gewinne und Verluste aus Pen-
sionen unter Berlicksichtigung der hierauf entfallenden latenten Steuern in diesem Posten erfasst.

Der Bestand der versicherungsmathematischen Gewinne und Verluste aus Pensionen zum
31. Dezember 2015 betragt 11 Mio. € (31. Dezember 2014: 11 Mio. €); die hierauf entfallenden
latenten Steuern betragen zum 31. Dezember 2015 3 Mio. € (31. Dezember 2014: 3 Mio. €).

Die in der Berichtsperiode im Konzern-Eigenkapitalspiegel dargestellte erfolgswirksame
Umgliederung infolge der Verwéasserung des Kapitalanteils an at Equity bewerteten Anteilen
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enthélt die ertragswirksam in die Gewinn- und Verlustrechnung umzugliedernden Betrage aus
Kapitalerhéhungen auf Ebene des Volkswagen Konzerns in der Vergangenheit, die zu einer Ver-
wasserung des Kapitalanteils der Porsche SE an der Volkswagen AG fuhrten, in H6he von
1.079 Mio. €.

In den sonstigen Eigenkapitalveranderungen auf Ebene at Equity bewerteter Anteile werden
im Konzern-Eigenkapitalspiegel insbesondere Betrage aus Anderungen der Beteiligungsquote
dargestellt, die im Konzernabschluss von assoziierten Unternehmen nicht zu einer Anderung der
Beherrschungssituation filhrten und daher dort erfolgsneutral im Eigenkapital zu erfassen waren;
in der Vergleichsperiode wurden hierin die der Porsche SE zuzurechnenden anteiligen Anderun-
gen in der Beteiligungsquote nicht beherrschender Anteilseigner im Volkswagen Konzern in Hohe
von -1.471 Mio. € erfasst (auf die Erlauterungen in Anhangangabe [10] wird verwiesen). Dariiber
hinaus wurden in der Vergleichsperiode sonstige Veranderungen des Eigenkapitals des
Volkswagen Konzerns, die nicht Bestandteil des Gesamtergebnisses sind, in Hohe von 21 Mio. €
in diesem Posten erfasst.

Der handelsrechtliche Jahresabschluss der Porsche SE weist zum 31. Dezember 2015 bei
einem Jahresliberschuss in Hohe von 871 Mio. € (Vorjahr 193 Mio. €) und Einstellungen in die
Gewinnrtcklagen in Héhe von 435 Mio. € (Vorjahr: Entnahmen aus den Gewinnriicklagen in
Hohe von 422 Mio. €) einen Bilanzgewinn von 436 Mio. € (Vorjahr: 615 Mio. €) aus. Der Vorstand
schlagt vor, die Auszahlung einer Dividende je Stammaktie von 1,004 € und je Vorzugsaktie von
1,010€, das heiBt in Hohe von insgesamt 308 Mio. €, fir das Geschéftsjahr 2015 zu beschlieBen.
Die Dividende fiir das Geschéaftsjahr 2014 hatte 2,004 € je Stammaktie und 2,010 € je Vorzugsak-
tie betragen.

In den reklassifizierbaren direkt im Eigenkapital erfassten Aufwendungen und Ertrédgen aus
at Equity bewerteten Anteilen sind folgende Besténde enthalten: Ertrage aus der Wéahrungsum-
rechnung vor Steuern in Hohe von 924 Mio. € (Vorjahr: 846 Mio. €), Aufwendungen aus der
Marktbewertung von Wertpapieren vor Steuern in Hohe von 6 Mio. € (Vorjahr: Ertrage in Hohe
von 412 Mio. €), Aufwendungen aus Cashflow Hedges vor Steuern in Hohe von 1.660 Mio. €
(Vorjahr: 752 Mio. €), direkt im Eigenkapital erfasste Ertrage aus at Equity bewerteten Anteilen
nach Steuern in Hohe von 781 Mio. € (Vorjahr: 461 Mio. €) sowie Steuerertrdge in Héhe von
484 Mio. € (Vorjahr: 198 Mio. €). Im Geschéftsjahr 2015 wurden direkt im Eigenkapital erfasste
Aufwendungen in Héhe von 8 Mio. € (Vorjahr: Ertrédge in Hohe von 30 Mio. €) erfolgswirksam in
die Gewinn- und Verlustrechnung umgegliedert; der zugehérige Ertrag aus Steuern betragt
29 Mio. € (Vorjahr: Aufwand in Hohe von 4 Mio. €). Fur die nicht reklassifizierbaren versiche-
rungsmathematischen Gewinne und Verluste aus Pensionen ist ein Aufwand vor Steuern in Hohe
von 3.250 Mio. € (Vorjahr: 4.234 Mio. €) als Bestand zum Stichtag erfasst; der zugehérige Ertrag
aus Steuern betrdgt zum Stichtag 934 Mio. € (Vorjahr: 1.249 Mio. €).

235



236

Kapitalmanagement

Ziel des Kapitalmanagements der Porsche SE ist eine kontinuierliche Steigerung des Unterneh-
menswerts, die Sicherung der Liquiditat und die risikoaddquate Verzinsung von Guthaben. Mit
den genannten Zielsetzungen sollen die Interessen der Anteilseigner und der Mitarbeiter sowie
der Ubrigen Anspruchsgruppen nachhaltig gesichert werden. Durch ein systematisches Anlage-
und Finanzierungsmanagement stellt die Porsche SE kontinuierlich sicher, dass sowohl die Kapi-
talkosten als auch die Kapitalstruktur unter Berlicksichtigung ihrer Holding-Funktion optimiert
werden.

Das Gesamtkapital des Porsche SE Konzerns, definiert im Rahmen des Kapitalmanagements als
Summe aus Eigenkapital und Finanzschulden, stellt sich zum Bilanzstichtag wie folgt dar:

Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Eigenkapital 27.112 29.1871
Anteil am Gesamtkapital 99 % 99 %
Langfristige Finanzschulden 300 300
Summe Finanzschulden 300 300
Anteil am Gesamtkapital 1% 1%
Gesamtkapital 27.412 29.4871

1 Ruckwirkende Korrektur der at Equity-Bilanzierung fiir den Volkswagen Konzern gem. IAS 8, auf den Abschnitt
»Anpassung bzw. Korrektur von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.
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[17] Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Fur die betriebliche Altersversorgung bestehen im Porsche SE Konzern sowohl beitragsorientierte
als auch leistungsorientierte Zusagen.

Bei den beitragsorientierten Zusagen (Defined Contribution Plans) zahlt das Unternehmen
aufgrund gesetzlicher oder vertraglicher Bestimmungen bzw. auf freiwilliger Basis Beitrage an
staatliche oder private Rentenversicherungstrager. Mit Zahlung der Beitrage bestehen fir das
Unternehmen keine weiteren Leistungsverpflichtungen. Die laufenden Beitragszahlungen sind
als Aufwand des jeweiligen Jahres ausgewiesen und waren von untergeordneter Bedeutung.

Die im Porsche SE Konzern bestehenden Altersversorgungssysteme basieren auf riickstel-
lungsfinanzierten Leistungszusagen (Defined Benefit Plans). Die Riickstellungen fiir leistungsori-
entierte Versorgungsplane werden gemaB IAS 19 nach dem Anwartschaftsbarwertverfahren
(Projected Unit Credit Method) errechnet. Die Pensionsverpflichtungen werden dabei mit dem
Barwert der am Bewertungsstichtag erdienten Pensionsanspriiche unter Berlicksichtigung
wahrscheinlicher kiinftiger Erhdhungen von Renten und Gehéltern bilanziert. Der Verpflichtungs-
umfang fur aktive Mitarbeiter erhéht sich jahrlich um die Aufzinsung und um den Barwert der im
Wirtschaftsjahr neu erdienten Pensionsanspriiche. Versicherungsmathematische Gewinne oder
Verluste ergeben sich aus Bestandsanderungen und Abweichungen der tatsédchlichen Trends
(zum Beispiel Einkommens- und Rentenerhéhungen, Zinssatzanderungen) von den Rechnungs-
annahmen.

Ruckstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen werden aufgrund von Versor-
gungsplanen fir Zusagen auf Alters-, Invaliden- und Hinterbliebenenleistungen gebildet. Die
Versorgungsleistungen basieren grundsatzlich auf der Beschéftigungsdauer, auf dem bezogenen
Entgelt und dem Beschéftigungsgrad der beglinstigten Mitarbeiter. Die unmittelbaren und mit-
telbaren Verpflichtungen umfassen solche aus bereits laufenden Pensionen sowie Anwartschaf-
ten flr zuklnftig zu zahlende Pensionen und Altersruhegelder. Zudem besteht mit der Porsche
VarioRente in Deutschland ein persodnliches Vorsorgekapital, das durch Beitrage der Mitarbeiter
aufgebaut wird.
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Versicherungsmathematische Annahmen:

Die Berechnung der Pensionsverpflichtung erfolgt nach versicherungsmathematischen Methoden.
Hierin enthalten sind Annahmen zu kiinftigen Lohn- und Gehaltstrends sowie Rententrends. Der
Bewertung liegen die folgenden versicherungsmathematischen Annahmen zugrunde:

\ Deutschland

in % \ 2015 2014
Abzinsungssatz 2,50 2,25
Lohn- und Gehaltssteigerungen 3,00 3,00
Karrieretrend 0,50 0,50
Rentensteigerungen 1,80 1,80

Entwicklung des Barwerts der Pensionsverpflichtungen:

Mio. € 2015 2014
I

Stand am 1.1. 20 12

Dienstzeitaufwand 2

Zinsaufwand 1 1

Versicherungsmathematische Gewinne (-) und Verluste (+)
aus der Anderung demographischer Annahmen 0 0

Versicherungsmathematische Gewinne (-) und Verluste (+)
aus der Anderung finanzwirtschaftlicher Annahmen -1 4

Versicherungsmathematische Gewinne (-) und Verluste (+)

aus erfahrungsbedingten Anpassungen 1

Geleistete Rentenzahlungen 0
Nachzuverrechnender Dienstzeitaufwand 0

Sonstige Verédnderungen 1 -
Stand am 31.12. 24 20

Die im Periodenergebnis erfassten Betrage betreffen Aufwendungen fiir den Dienstzeit-
aufwand in Héhe von 2 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) sowie Zinsaufwendungen in Hohe von 1 Mio. €
(Vorjahr: 1 Mio. €).

Der Barwert der riickstellungsfinanzierten Pensionsverpflichtungen entspricht der Netto-
verpflichtung und somit auch den passivierten Betragen.
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Eine Erh6hung des Abzinsungssatzes um 50 Basispunkte (bps) wiirde zu einer Verminde-
rung des Barwerts der Pensionsverpflichtung um 3 Mio. € (Vorjahr: 1 Mio. €) fihren. Eine Ver-
minderung des Abzinsungssatzes um 50 bps wirde zu einer Erhdhung des Barwerts der
Pensionsverpflichtungen um 2 Mio. € (Vorjahr: 3 Mio. €) fihren. Eine vergleichbare Erhéhung
oder Verminderung der sonstigen versicherungsmathematischen Annahmen wiirde nicht zu einer
Anpassung flhren, die Uber 1 Mio. € liegen wiirde (Vorjahr: keine Anpassung im Millionen-Euro-
Bereich).

Die gewichtete durchschnittliche Laufzeit bei den Pensionsverpflichtungen betragt
20 Jahre (Vorjahr: 19 Jahre). Der Zahlungsabfluss der Pensionsriickstellungen wird in Héhe von
2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €) in einem Zeitraum zwischen einem und finf Jahren und in H6he von
22 Mio. € (Vorjahr: 18 Mio. €) in einem Zeitraum von mehr als fUnf Jahren erwartet.

[18] Lang- und kurzfristige Ertragsteuerriickstellungen und sonstige
Riickstellungen

31.12.2015 \ 31.12.2014

davon davon

Restlaufzeit Restlaufzeit

Mio.€ bis ein Jahr bis ein Jahr
Ertragsteuerrlickstellungen 49 49 336 336
Sonstige Riickstellungen 101 88 236 221
Rickstellungen fiir Kosten der Belegschaft 5 4 9 7
Rickstellungen fur Prozesskosten 23 11 31 18
Ruickstellungen firr Steuerzinsen 13 13 119 119
Ubrige sonstige Riickstellungen 60 60 77 77

Die Verminderung der Ertragsteuerriickstellungen und der Riickstellungen fur Steuerzinsen
zum 31. Dezember 2015 im Vergleich zum 31. Dezember 2014 ergab sich aufgrund geleisteter
Zahlungen im Zusammenhang mit der abgeschlossenen steuerlichen AuBenprifung fur die
Veranlagungszeitrdume 2006 bis 2008 und weiteren vergangenen Veranlagungszeitrdumen (auf
Abschnitt ,,Schatzungen und Beurteilungen des Managements® und Anhangangabe [7] wird
verwiesen).

Ruckstellungen fir Kosten der Belegschaft werden unter anderem fir Gratifikationen,
Jubildumszuwendungen und &hnliche Verpflichtungen gebildet.
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Der fir die Ruckstellungen fir Prozesskosten ausgewiesene Betrag stellt den voraussicht-
lichen Erfullungsbetrag fiir sémtliche Rechtsstreitigkeiten, an denen die Porsche SE mittelbar
oder unmittelbar beteiligt ist, dar. Sie entsprechen in ihrer Hohe den hierflr erwarteten Anwalts-
und Verfahrenskosten (auf die Erlauterungen zu den diesen Rickstellungen zugrunde liegenden

Rechtsstreitigkeiten in Anhangangabe [24] wird verwiesen).

Die Ubrigen sonstigen Rickstellungen enthalten im Wesentlichen Riickstellungen fiir

sonstige Steuern.

Der Zahlungsabfluss der sonstigen Riickstellungen wird zu 86 % innerhalb eines Jahres

und zu 14 % in einem Zeitraum zwischen einem und finf Jahren erwartet.

Die sonstigen Riickstellungen haben sich wie folgt entwickelt:

\ Stand | Zufiihrung \ Verbrauch Auflésung Stand
Mio. € 1.1.2015 31.12.2015
Ruckstellungen fur Kosten
der Belegschaft 9 5 6 3 5
Riickstellungen fur Prozesskosten 31 3 7 4 23
Ruckstellungen fur Steuerzinsen 119 13 119 0 13
Ubrige sonstige Riickstellungen 77 9 26 0 60
236 30 158 7 101

Die Effekte aus der Aufzinsung von Ruckstellungen waren im Geschéftsjahr 2015 wie

schon im Geschéftsjahr 2014 von untergeordneter Bedeutung.

[19] Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen

Bei den ausgewiesenen Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen in Héhe von 1 Mio. €
(Vorjahr: 3 Mio. €) handelt es sich im Wesentlichen um Verbindlichkeiten aus Rechts- und Bera-

tungsleistungen.
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[20] Finanzschulden

Die Finanzschulden bestehen ausschlieBlich gegenliber assoziierten Unternehmen und werden
zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert.

[21] Lang- und kurzfristige sonstige Verbindlichkeiten

Die sonstigen Verbindlichkeiten setzen sich zum Bilanzstichtag wie folgt zusammen:

Mio. € 31.12.2015 31.12.2014
Verbindlichkeiten gegenliber assoziierten Unternehmen 15 23
Ubrige sonstige Verbindlichkeiten 2 5
17 28

davon langfristig 0
davon kurzfristig 17 28

Vom Buchwert in Héhe von 17 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €) entfallen 17 Mio. € (Vorjahr:
26 Mio. €) auf finanzielle sonstige Verbindlichkeiten. In den finanziellen sonstigen Verbindlichkeiten
sind derivative Finanzinstrumente enthalten, deren Buchwert zum Bilanzstichtag von unterge-
ordneter Bedeutung ist.
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Sonstige Angaben

[22] Sonstige finanzielle Verpflichtungen

Aus unkiindbaren Operating-Leasingverhaltnissen fallen im Porsche SE Konzern Mindest-
leasingzahlungen in Héhe von 1 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) innerhalb des néchsten Jahres an.

[23] Finanzrisikomanagement und Finanzinstrumente

1 Grundsatze des Finanzrisikomanagements

Die Grundséatze und Verantwortlichkeiten fir das Management von Risiken werden grundsatzlich
vom Vorstand festgelegt und vom Aufsichtsrat iberwacht. Dies gilt insbesondere auch fir
Risiken, welche sich aus Finanzinstrumenten ergeben kénnen. Im Rahmen des operativen Risi-
komanagements wurden Prozesse definiert, die insbesondere das laufende Monitoring der
Liquiditatssituation des Porsche SE Konzerns, des Unternehmenswerts der Volkswagen AG,

der Geldanlagen sowie der Entwicklungen an den Kapitalmarkten regelt. Hierbei werden auch
Risikokonzentrationen im Porsche SE Konzern iberwacht. Die Risiken werden durch geeignete
Informationssysteme identifiziert, bewertet, gesteuert, (iberwacht und dokumentiert. Die Leitli-
nien sowie die Systeme werden regelmaBig Uberpriift und an aktuelle Marktentwicklungen an-
gepasst.

Zu weiteren Erlduterungen zum Risikomanagement und zu Risiken aus Finanzinstrumenten
wird auf das Kapitel ,Chancen und Risiken der zukulnftigen Entwicklung“ im Konzernlagebericht
der Porsche SE verwiesen.

2 Kredit- und Ausfallrisiko

Das Kredit- und Ausfallrisiko aus finanziellen Vermégenswerten besteht in der Gefahr des Aus-
falls eines Vertragspartners und daher maximal in H6he der positiven beizulegenden Zeitwerte
der Anspriiche gegenliber dem jeweiligen Kontrahenten. Zudem besteht das Kredit- und Ausfall-
risiko in Héhe gegebener Finanzgarantien. Dem Ausfallrisiko finanzieller Vermdgenswerte wird
grundsatzlich durch angemessene Wertberichtigungen unter Beriicksichtigung bestehender
Sicherheiten Rechnung getragen. Zur Reduzierung des Ausfallrisikos bei origindren Finanzin-
strumenten werden bei Bedarf verschiedene SicherungsmaBnahmen getroffen, wie beispielswei-
se die Bonitatsiiberwachung von Kontrahenten oder die Einholung von Einstandsverpflichtungen.
Zudem erfolgt die Anlage von flissigen Mitteln, Termingeldern und Wertpapieren zur Risiko-
streuung bei unterschiedlichen Kontrahenten. Vertragspartner von Geld- und Kapitalanlagen
sowie, bei Bedarf, derivativen Finanzinstrumenten sind nationale und internationale Kontrahenten.

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang bzw.
dem Lagebericht ersichtlich sind.
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Das Kredit- und Ausfallrisiko finanzieller Vermdgenswerte stellt sich nach Bruttobuchwerten
folgendermaBen dar:

Weder

Uberfallig
noch
Mio. € wertberichtigt
31.12.2015
Sonstige finanzielle Forderungen 5 |
Wertpapiere 742
Termingeldanlagen 550
FlUssige Mittel 712
2.009
31.12.2014
Sonstige finanzielle Forderungen 7
Wertpapiere 295
Termingeldanlagen 1.2891
Flussige Mittel 9831
2.574

1 Riickwirkende Anpassung des Ausweises fiir Termingeldanlagen gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,,Anpassung bzw. Korrektur
von Vorjahreswerten” wird verwiesen.

Innerhalb des Porsche SE Konzerns existieren keinerlei Uberféllige oder wertberichtigte
finanziellen Vermdgenswerte.
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Die Bonitatseinstufung der Bruttobuchwerte weder Uberfalliger noch wertberichtigter finanzieller
Vermdgenswerte stellt sich wie folgt dar:

Mio. € Risikoklasse 1 | Risikoklasse 2 Gesamt
31.12.2015
Sonstige finanzielle Forderungen 5) 0 5
Wertpapiere 742 0 742
Termingeldanlagen 550 0 550
FlUssige Mittel 712 0 712
2.009 0 2.009
31.12.2014
Sonstige finanzielle Forderungen 7 0 7
Wertpapiere 295 0 295
Termingeldanlagen 1.2891 0 1.2891
Flissige Mittel 9831 0 9831
2.574 0 2.574

1 Riickwirkende Anpassung des Ausweises fiir Termingeldanlagen gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,Anpassung bzw. Korrektur
von Vorjahreswerten® wird verwiesen.

Die mit gut bewerteten Forderungen sind in der Risikoklasse 1 enthalten. Forderungen
gegen Kunden, deren Bonitét nicht mit gut eingestuft wird, die aber noch nicht ausgefallen sind,
sind in der Risikoklasse 2 enthalten. Die Zuordnung zu den Risikoklassen erfolgt auf Basis von
externen Ratings.

3 Liquiditatsrisiko

Die Zahlungsfahigkeit und Liquiditétsversorgung des Porsche SE Konzerns wird durch eine
Liquiditatsplanung laufend Gberwacht. Dartber hinaus stellt eine Liquiditatsreserve in Form von
Barmitteln und eine bestétigte Kreditlinie die Zahlungsfahigkeit und die Liquiditatsversorgung
sicher. Fir die Porsche SE betragt die Kreditlinie zum Bilanzstichtag 1.000 Mio. € (Vorjahr:
1.000 Mio. €), die weder zum Bilanzstichtag noch zum Stichtag der Vergleichsperiode in An-
spruch genommen wurde. Auf die Erlduterungen zur Steuerung von Liquiditétsrisiken auf Ebene
des Porsche SE Konzerns innerhalb der Risikoberichterstattung im Konzernlagebericht wird
verwiesen.
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Die folgende Ubersicht zeigt die undiskontierten vertraglich vereinbarten Zahlungsmittelabfliisse
aus finanziellen Verbindlichkeiten und Finanzgarantien:

\ Verbleibende vertragliche Falligkeiten

Mio. € \ bis 1 Jahr 1-5 Jahre \ Gesamt
31.12.2015
Finanzschulden 21 313 334
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 1 0 1
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 14 0 14
Derivative Finanzinstrumente 19 0 19
Finanzgarantien 1.351 0 1.351
1.406 313 1.719
31.12.2014
Finanzschulden 21 333 354
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen 3 0 3
Sonstige finanzielle Verbindlichkeiten 26 0 26
Finanzgarantien 1.351 0 1.351
1.401 333 1.734

Die Finanzgarantien sind fiir Finanzschulden des Volkswagen Konzerns ausgesprochen. Fir
diese Finanzgarantien besteht in voller Héhe eine Freistellungsverpflichtung der Volkswagen AG.

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang und
dem Lagebericht ersichtlich sind.

4  Marktpreisrisiko

Marktpreisrisiken bestehen in der Porsche SE insbesondere aus Zins- und Aktienkursrisiken.
Zinsrisiken resultieren grundsétzlich aus Anderungen der Marktzinssétze und wirken sich auf die
Marktpreise festverzinslicher Termingeldanlagen und Wertpapiere sowie sonstiger Forderungen
und Verbindlichkeiten aus. Aktienkursrisiken ergeben sich aus Schwankungen von Bérsenkursen.

Es liegen keine wesentlichen Risikokonzentrationen vor, die nicht aus dem Anhang bzw.
dem Lagebericht ersichtlich sind.

Auswirkungen des Marktpreisrisikos auf das Ergebnis und Eigenkapital des Porsche SE
Konzerns resultieren ausschlieBlich aus in dem Spezialfonds gehaltenen und zum beizulegenden
Zeitwert bewerteten Rentenpapieren, Investmentfondsanteilen und derivativen Finanzinstrumenten.
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Generell erfolgt eine Diversifikation des Risikos aus diesen Finanzinstrumenten durch

Streuung der Mittel des Fonds Uber verschiedene Asset Manager bzw. Strategien. Zudem wer-

den die hieraus resultierenden Risiken mithilfe von Anlagerichtlinien begrenzt, in denen neben
Kontrahenten, Produkten und Wahrungen insbesondere auch ein Risikobudget festgelegt wird.
Das Risikobudget wird auf Jahressicht vergeben und liegt im niedrigen einstelligen Prozentbe-

reich. Zur Steuerung wird auBerdem eine Zielrendite flr die langfristige Performance bestimmt.

Zur Darstellung von Marktpreisrisiken fiir diese Finanzinstrumente werden die Zins- und

Aktienkursrisiken mittels Value at Risk auf Basis einer historischen Simulation gemessen. Die
Value at Risk-Berechnung gibt die GréBenordnung eines mdéglichen Verlusts des Gesamtportfo-
lios an, der mit einer Wahrscheinlichkeit von 99 % innerhalb eines Zeitraums von 10 Tagen nicht
Uberschritten wird. Die bei der Ermittlung des Value at Risk verwendeten historischen Marktda-
ten reichen dabei auf einen Zeitraum von in der Regel 250 Handelstagen zurlick. Der gesamte
Value at Risk fur diese Finanzinstrumente betrug 1 Mio. € (31. Dezember 2014: 0 Mio. €).

5 Wertangaben zu Finanzinstrumenten

Die folgende Aufstellung zeigt die Uberleitung der Bilanzposten zu den Klassen von Finanz-

instrumenten sowie die Gegenlberstellung der Buchwerte und der beizulegenden Zeitwerte:

Mio. €

Aktiva

Sonstige finanzielle Forderungen
Wertpapiere

Wertpapiere

Termingeldanlagen

Flussige Mittel

Passiva

Finanzschulden
Verbindlichkeiten
aus Lieferungen und Leistungen

Sonstige finanzielle
Verbindlichkeiten

N R

nach IAS 39

LaR!
LaR?
FVtPL2
LaR!
LaR!?

FLAC?

FLAC3

FLAC?

LaR: Loans and Receivables (Kredite und Forderungen)
FVtPL: Fair Value through Profit or Loss (erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente)
FLAC: Financial Liabilities At Cost (zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten)
Rickwirkende Anpassung des Ausweis fur Termingeldanlagen gem. IAS 8, auf den Abschnitt ,Anpassung bzw. Korrektur
von Vorjahreswerten“ wird verwiesen.

Bewertungs- |
kategorie

31.12.2015 |

31.12.2014

| Buchwert \ Beizulegender \

Zeitwert

5 5)
559 559
183 183
550 550
712 712
300 329
1 1
17 17

Buchwert \ Beizulegender

Zeitwert

7 7

295 295

0 0
1.2894 1.2894
9834 9834

300 350

3 3

26 26
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Die Zuordnung der beizulegenden Zeitwerte auf die Stufen richtet sich nach der Verfligbar-
keit beobachtbarer Marktpreise auf einem aktiven Markt. In Stufe 1 werden beizulegende Zeit-
werte von Finanzinstrumenten dargestellt, fir die ein Marktpreis fir identische Finanzinstrumen-
te auf aktiven Méarkten notiert wird. In Stufe 2 werden die beizulegenden Zeitwerte von Finanzin-
strumenten dargestellt, fir die Marktdaten direkt oder indirekt beobachtbar sind. Als wesentliche
Parameter werden hierbei insbesondere Zinskurven, Index- und Wéhrungskurse verwendet. Die
ausgewiesenen beizulegenden Zeitwerte der Finanzschulden werden unter Verwendung dieser
Parameter mittels einer Discounted Cashflow-Berechnung ermittelt. Beizulegende Zeitwerte von
Finanzinstrumenten der Stufe 3 werden anhand von nicht direkt auf einem aktiven Markt
beobachtbaren Faktoren errechnet.

Die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente umfassen
zum beizulegenden Zeitwert designierte origindre Finanzinstrumente sowie derivative Finanzin-
strumente, fir die kein Hedge Accounting angewendet wird.

Die nachfolgende Ubersicht enthélt die zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten
Vermdgenswerte:

Mio. € |  31.12.2015 | Stufe 1 | Stufe 2 | Stufe 3

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermégenswerte

Wertpapiere 183 0 183 0

Mio. € 31.12.2014 | Stufe 1 | Stufe 2 | Stufe 3

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert

bewertete finanzielle Vermégenswerte

Wertpapiere 0 0 0 0

Die Zuordnung der Buchwerte der finanziellen Vermdgenswerte und Schulden im Sinne des

IAS 39 auf die jeweiligen Bewertungskategorien stellt sich wie folgt dar:

T€ 31.12.2015 31.12.2014

Zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente (FVtPL) 183 0
davon zu Handelszwecken gehalten (HfT) 0 0

Kredite und Forderungen (LaR) 1.826 2.574

Zu fortgefuhrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) 318 329

247
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Das Nettoergebnis der jeweiligen Bewertungskategorie stellt sich wie folgt dar:

TE 2015 2014
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertete Finanzinstrumente -4
davon zu Handelszwecken gehalten (HfT) -3
Kredite und Forderungen (LaR) 2
Zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete finanzielle Verbindlichkeiten (FLAC) -18 -20

Die Nettoergebnisse aus der Kategorie ,erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert be-
wertete Finanzinstrumente” enthalten Ertrdge und Aufwendungen aus derivativen Finanzinstru-
menten, die der Kategorie ,zu Handelszwecken gehalten® zuzuordnen sind, sowie aus der Neu-
bewertung von zum beizulegenden Zeitwert designierten Rentenpapieren und Investment-
fondsanteilen.

Die Nettoergebnisse aus der Kategorie ,Kredite und Forderungen“ umfassen Ertrage aus
der Geldanlage.

Die Nettoergebnisse aus der Kategorie ,,zu fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertete
finanzielle Verbindlichkeiten“ beinhalten Uberwiegend Zinsaufwendungen.

Die nachfolgende Tabelle enthélt die Nominalvolumina der aktivierten und passivierten de-
rivativen Finanzinstrumente:

| Nominalvolumen ‘ Nominal-
volumen
| Restlaufzeit Restlaufzeit Restlaufzeit gesamt

bis 1 Jahr 1 -5 Jahre groBer

Mio. € 5 Jahre

31.12.2015

Zinssicherung mit positivem Buchwert 11 0 0 11
Aktienoptionen mit positivem Buchwert 2 0 0 2
Zinssicherung mit negativem Buchwert 14 0 0 14
Warenterminkontrakte 10 0 0 10
37 0 0 37

Zum Bilanzstichtag des Vorjahres hielt der Porsche SE Konzern keine derivativen
Finanzinstrumente.
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[24] Rechtsstreitigkeiten

Die Porsche SE ist seit mehreren Jahren an verschiedenen Klageverfahren beteiligt. Nachfolgend
werden die wesentlichen, das Geschéftsjahr 2015 betreffenden Entwicklungen in diesen Klage-
verfahren dargestellt:

Schadensersatzklagen im Zusammenhang mit dem Vorwurf der Marktmanipulation

in Deutschland und in England

Ende des Jahres 2011 haben sechs Klager aus angeblich eigenem Recht und ein Klager aus angeb-
lich abgetretenem Recht von sechs weiteren Anspruchstellern eine Schadensersatzklage gegen die
Porsche SE erhoben, die derzeit beim Landgericht Hannover rechtshangig ist. Mit dieser Klage
wurden zuletzt Schadensersatzanspriiche wegen angeblicher Marktmanipulation und angeblicher
unzutreffender Kapitalmarktinformation im Rahmen des Erwerbs der Beteiligung der Porsche SE
an der Volkswagen AG in Héhe von rund 1,81 Mrd. € (zzgl. Zinsen) geltend gemacht. In zwei
miindlichen Verhandlungen am 6. und 7. Mai 2015 fand eine Beweisaufnahme in Form der Ver-
nehmung von zwei Zeugen statt. Termine flur die Fortsetzung der Beweisaufnahme und die
Vernehmung weiterer Zeugen wurden noch nicht bestimmt. Die Porsche SE hélt die geltend
gemachten Anspriche fir unbegriindet.

Wegen der gleichen angeblichen Anspriiche haben die vorbezeichneten Kldger im Septem-
ber 2013 Klage gegen zwei Mitglieder des Aufsichtsrats der Porsche SE vor dem Landgericht Frank-
furt am Main eingereicht. Die Porsche SE ist diesem Rechtsstreit auf Seiten der Aufsichtsratsmit-
glieder als Streithelferin beigetreten. Ein Termin zur miindlichen Verhandlung fand am 30. April 2015
statt. Durch Zwischenurteil vom 21. Mai 2015 hat das Gericht sechs der sieben Klager aufgege-
ben, eine Prozesskostensicherheit zu stellen. Die Porsche SE hélt die Anspriiche fur unbegriindet.

Am 30. April 2013 hat eine Gruppe von Klagern Klage gegen die Porsche SE beim Landge-
richt Stuttgart eingereicht und Schadensersatzanspriiche wegen angeblicher Marktmanipulation und
angeblicher unzutreffender Kapitalmarktinformation bei dem Erwerb der Beteiligung an der
Volkswagen AG im Jahr 2008 geltend gemacht. Mit Urteil vom 17. Marz 2014 hatte das Landgericht
Stuttgart die Klage abgewiesen. Vier Kléager, die angebliche Schadensersatzanspriiche in Héhe von
rund 177 Mio. € (zzgl. Zinsen) geltend gemacht hatten, haben keine Berufung eingelegt. Im Beru-
fungsverfahren beliefen sich die geltend gemachten angeblichen Schadensersatzanspriiche auf
rund 1,18 Mrd. € (zzgl. Zinsen). Das Oberlandesgericht Stuttgart hat die Berufung mit Urteil vom
26. Marz 2015 zurtickgewiesen und die Klageabweisung durch das Landgericht Stuttgart damit
bestétigt. Die Revision wurde nicht zugelassen. Gegen die Entscheidung des Oberlandesgerichts
Stuttgart haben alle am Berufungsverfahren beteiligten 19 Kl&ger Nichtzulassungsbeschwerde zum
Bundesgerichtshof eingelegt. Uber die Nichtzulassungsbeschwerde wurde noch nicht entschieden.
Die Porsche SE hélt die Anspriiche fiir unbegriindet.

Ende 2011 hat die ARFB Anlegerschutz UG (haftungsbeschrankt), Berlin, an welche insge-
samt 69 Investmentfonds, Versicherungen und sonstige Gesellschaften angeblich Schadensersatz-
anspriiche in Héhe von rund 1,92 Mrd. € (zzgl. Zinsen) abgetreten haben sollen, zwei Klagen beim
Landgericht Braunschweig gegen die Porsche SE erhoben. Die Kl&gerin behauptet jeweils, dass die
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vorbezeichneten Fonds, Versicherungen und sonstigen Gesellschaften im Jahr 2008 aufgrund unzu-
treffender und unterlassener Kapitalmarktinformation sowie Marktmanipulation durch die

Porsche SE entweder nicht an Kurssteigerungen der Stammaktien der Volkswagen AG partizipiert
hatten und ihnen dadurch Gewinne entgangen seien oder Derivatgeschafte betreffend Volkswagen
Stammaktien eingegangen seien und in Folge der Kursentwicklung der Volkswagen Stammaktie aus
diesen Geschéaften Verluste in der geltend gemachten Hohe erlitten hatten. Die Klagerin hat in den
mundlichen Verhandlungen vor dem Landgericht Braunschweig am 10. Dezember 2014 jeweils
einen Musterverfahrensantrag nach dem Kapitalanleger-Musterverfahrensgesetz (KapMuG) gestellt
und hilfsweise Verweisung des Rechtsstreits beantragt. Mit Beschllissen vom 4. Marz 2015 hat das
Landgericht Braunschweig die Klagen aufgrund von der Klagerin geltend gemachter kartellrechtli-
cher Anspruchsgrundlagen an das Landgericht Hannover als Kartellgericht verwiesen. Im November
2015 hat die Klagerin die Klagen erweitert und macht seitdem angebliche Schadensersatzansprii-
che in Héhe von insgesamt rund 2,7 Mrd. € (zzgl. Zinsen) geltend. Am 8. Dezember 2015 fand eine
mundliche Verhandlung vor dem Landgericht Hannover statt. Die Porsche SE hélt die geltend ge-
machten Anspriiche fir unbegriindet.

Eine Privatperson hat im August 2012 beim Landgericht Stuttgart Klage in Héhe von rund
1,3Mio. € (zzgl. Zinsen) wegen behaupteter Schadensersatzanspriiche aufgrund angeblich unzutref-
fender und unterlassener Kapitalmarktinformation gegen die Gesellschaft erhoben. Nach einer ers-
ten Verweisung des Rechtsstreits an das Landgericht Braunschweig und dort durchgefiihrter miind-
licher Verhandlung wurde der Rechtsstreit auf Antrag des Klagers an die Kartellkammer des fr
Kartellsachen zusténdigen Landgerichts Hannover verwiesen. Der Kldger hat mit Schriftsatz vom
18. Februar 2015 einen Musterverfahrensantrag nach dem KapMuG gestellt. Am 8. Dezember 2015
fand eine miindliche Verhandlung vor dem Landgericht Hannover statt. Die Porsche SE héalt den
Anspruch flr unbegriindet.

Im September 2012 hat eine weitere Gesellschaft beim Landgericht Braunschweig Klage in
Hohe von rund 213 Mio. € (zzgl. Zinsen) gegen die Porsche SE erhoben. Die Klagerin behauptet,
aufgrund unzutreffender und unterlassener Kapitalmarktinformation durch die Porsche SE im Jahr
2008 Optionsgeschéfte betreffend Stammaktien der Volkswagen AG eingegangen und in Folge der
Kursentwicklung Verluste in der geltend gemachten Hohe erlitten zu haben. Mit Beschluss vom
10. Juni 2015 hat das Landgericht Braunschweig die Klage aufgrund von der Kl&gerin geltend ge-
machter kartellrechtlicher Anspruchsgrundlagen an das Landgericht Hannover als Kartellgericht
verwiesen. Die Porsche SE halt den geltend gemachten Anspruch fiir unbegriindet.

Im Marz 2015 haben 32 Gesellschaften (Hedgefonds, Pensionsfonds und sonstige Invest-
mentfonds) eine Schadensersatzklage gegen die Porsche SE vor dem Landgericht Braunschweig
erhoben. Die Kldger machen angebliche Schadensersatzanspriiche in Héhe von insgesamt rund
507 Mio. € (zzgl. Zinsen) wegen angeblich unzutreffender und unterlassener Kapitalmarktinformation
geltend und haben einen Musterverfahrensantrag nach dem KapMuG gestellt. Mit Beschluss vom
10. Juni 2015 hat das Landgericht Braunschweig die Klage aufgrund von den Klagern geltend ge-
machter kartellrechtlicher Anspruchsgrundlagen an das Landgericht Hannover als Kartellgericht
verwiesen. Im November 2015 haben die Klager die Klage erweitert und machen angebliche Scha-
densersatzanspriiche in Hohe von insgesamt rund 703 Mio. € (zzgl. Zinsen) geltend. Am
8. Dezember 2015 fand eine miindliche Verhandlung vor dem Landgericht Hannover statt. Das
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Landgericht Hannover hat am 12. Januar 2016 durch Zwischenurteil 25 der 32 Klager aufgegeben,
eine Prozesskostensicherheit zu stellen. Mit Schreiben vom 3. Marz 2016 haben zwei Klagerinnen
die Klage zuriickgenommen. Die Gesamtklagesumme nach dieser Klageriicknahme betragt

658 Mio. € (zzgl. Zinsen). Die Porsche SE halt die Anspriiche fiir unbegriindet.

Das Landgericht Hannover hat am 13. April 2016 im Hinblick auf die vorgenannten KapMuG-
Antrage einen Vorlagebeschluss verkiindet, mit dem es insgesamt 83 von den Klagern geltend
gemachte Feststellungsziele dem Oberlandesgericht Celle zur Entscheidung vorlegt. Zugleich hat es
fur alle vor dem Landgericht Hannover gegen die Porsche SE anhéngigen Verfahren angekiindigt,
Uber deren Aussetzung wegen etwaiger Vorgreiflichkeit der Entscheidung des Oberlandesgerichts
Celle zu entscheiden. Etwaige Aussetzungsentscheidungen des Landgerichts Hannover kdnnen mit
der sofortigen Beschwerde zum Oberlandesgericht Celle angefochten werden.

Im Januar 2013 hatte eine weitere Privatperson ihren zuvor durch Mahnbescheid geltend ge-
machten Schadensersatzanspruch wegen angeblich unzutreffender und unterlassener Kapital-
marktinformation in Héhe von rund 130.000 € (zzgl. Zinsen) begriindet und war damit in das Streit-
verfahren eingetreten. Das Landgericht Braunschweig hat mit Urteil vom 30. Juli 2014 die Klage
abgewiesen. Die hiergegen eingelegte Berufung des Kléagers hat das Oberlandesgericht
Braunschweig mit Urteil vom 12. Januar 2016 zurlickgewiesen und die Klageabweisung durch das
Landgericht Braunschweig bestétigt. Das Urteil ist rechtskraftig.

Am 7. Juni 2012 hat die Porsche SE beim Landgericht Stuttgart Klage gegen zwei Gesell-
schaften eines Investmentfonds auf Feststellung des Nichtbestehens angeblicher Anspriiche in
Hohe von rund 195 Mio. US-$ eingereicht. Der Investmentfonds hatte auBergerichtlich behauptet,
die Porsche SE habe im Rahmen des Erwerbs ihrer Beteiligung an der Volkswagen AG wahrend
des Jahres 2008 falsche und irreflihrende Angaben gemacht, und Klage vor einem englischen
Gericht angedroht. Am 18. Juni 2012 hat der Investmentfonds Klage gegen die Porsche SE beim
Commercial Court in England eingereicht. Das englische Verfahren wurde am 6. Méarz 2013 auf
beiderseitigen Parteiantrag ausgesetzt, bis in dem beim Landgericht Stuttgart begonnenen Verfah-
ren rechtskréftig Uber die Frage entschieden wurde, welches Gericht das zuerst angerufene Gericht
ist. Das Landgericht Stuttgart hat mit Beschluss vom 24. Juli 2013 festgestellt, dass das Landge-
richt Stuttgart das zuerst angerufene Gericht ist. Gegen diese Entscheidung des Landgerichts
Stuttgart hat eine der Beklagten das Rechtsmittel der sofortigen Beschwerde eingelegt. Mit Be-
schluss vom 28. November 2013 hat das Landgericht Stuttgart der Beschwerde nicht abgeholfen
und die Beschwerde dem Oberlandesgericht Stuttgart zur Entscheidung vorgelegt. Mit Beschluss
vom 30. Januar 2015 hat das Oberlandesgericht Stuttgart die sofortige Beschwerde zuriickgewie-
sen. Die Beklagte hat Rechtsbeschwerde zum Bundesgerichtshof eingelegt. Uber die Rechtsbe-
schwerde wurde noch nicht entschieden. Die Porsche SE halt die in England erhobene Klage fiir
unzuldssig und die geltend gemachten Anspriiche fir unbegriindet.

Im Herbst 2015 hat eine Privatperson auBergerichtlich angebliche Schadensersatzanspriiche
in Hohe von rund 16.000 € (ohne Zinsen) wegen angeblicher Marktmanipulation im Zusammen-
hang mit dem Aufbau der Beteiligung an der Volkswagen AG gegen die Porsche SE geltend ge-
macht. Die Porsche SE halt die geltend gemachten Anspriche flr unbegriindet und hat sie zu-
rickgewiesen.



252

Aktienrechtliche Streitigkeiten

Ein Aktiondr hat Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage gegen die Beschliisse der ordentlichen Haupt-
versammlung vom 30. April 2013 Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat fiir das Ge-
schéftsjahr 2012, die Wahl von fiinf Personen zu Mitgliedern des Aufsichtsrats sowie die Ablehnung
des Antrags auf Abwahl des Versammlungsleiters beim Landgericht Stuttgart eingereicht. Mit Urteil
vom 23. September 2014 hat das Landgericht Stuttgart die Klage abgewiesen. Der Aktionar hat
gegen das Urteil Berufung eingelegt. Mit Urteil vom 8. Juli 2015 hat das Oberlandesgericht Stuttgart
die Berufung des Aktionérs zurlickgewiesen und die Klageabweisung durch das Landgericht
Stuttgart bestétigt. Die Revision wurde nicht zugelassen. Der Aktion&r hat gegen die Entscheidung
Nichtzulassungsbeschwerde beim Bundesgerichtshof eingelegt. Die Porsche SE hélt die Klage
teilweise flr unzulédssig und jedenfalls fir unbegriindet.

Derselbe Aktionar hat auBerdem gegen Beschliisse der ordentlichen Hauptversammlung
vom 27. Mai 2014 Anfechtungs- und Nichtigkeitsklage sowie hilfsweise positive Beschlussfest-
stellungsklage beim Landgericht Stuttgart eingereicht. Die Klage richtet sich gegen die Be-
schllsse Uber die Entlastung von Vorstand und Aufsichtsrat fur das Geschéftsjahr 2013 sowie
die Ablehnung des Antrags auf Abwahl des Versammlungsleiters. Ferner erhebt der Aktionar
bezlglich des abgelehnten Abwahlantrags hilfsweise positive Beschlussfeststellungsklage. Am
22. Méarz 2016 fand ein Termin zur mindlichen Verhandlung vor dem Landgericht Stuttgart statt.
Das Landgericht Stuttgart hat einen Termin zur Verkiindung einer Entscheidung firr den
7. Juni 2016 bestimmt. Die Porsche SE hélt die Klage teilweise fur unzulédssig und jedenfalls
fur unbegriindet.

AuBerdem hat derselbe Aktiondr beim Landgericht Stuttgart einen Antrag auf Auskunftsertei-
lung durch die Porsche SE gestellt. Mit dem Antrag wird Auskunft auf Fragen begehrt, die in der
ordentlichen Hauptversammlung vom 27. Mai 2014 gestellt worden sind. Am 22. Méarz 2016 fand
ein Termin zur mindlichen Verhandlung vor dem Landgericht Stuttgart statt. Das Landgericht
Stuttgart hat einen Termin zur Verkiindung einer Entscheidung fuir den 7. Juni 2016 bestimmt.
Die Porsche SE hélt den Antrag fir unbegriindet.

Ermittlungs- und Strafverfahren

Im Dezember 2012 wurde gegen die ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking
und Holger P. Harter wegen des Verdachts der informationsgestitzten Manipulation des Marktes
in Volkswagen Aktien Anklage zur GroBen Wirtschaftsstrafkammer beim Landgericht Stuttgart
erhoben. Den Angeklagten wurde vorgeworfen, in finf von ihnen im Zeitraum zwischen 10. Méarz
2008 und 2. Oktober 2008 abgegebenen bzw. veranlassten 6ffentlichen Erklarungen des Unter-
nehmens in Bezug auf den Beteiligungserwerb an der Volkswagen AG unrichtige Angaben
gemacht zu haben. In den Erklarungen habe die Porsche SE eine angeblich bereits feststehende
Absicht zur Aufstockung ihrer Beteiligung auf 75 % des stimmberechtigten Kapitals dementiert,
obwohl die angeklagten ehemaligen Vorstandsmitglieder spéatestens seit Februar 2008 die
Absicht gehabt hatten, die Beteiligung der Porsche SE an der Volkswagen AG in Vorbereitung
eines Beherrschungs- und Gewinnabflihrungsvertrags noch im ersten Quartal 2009 auf 75 % des
stimmberechtigten Kapitals zu erhéhen. Am 10. Juni 2015 hatte die Staatsanwaltschaft Stuttgart
eine weitere Anklage gegen die beiden ehemaligen Vorstandsmitglieder nachgeschoben, welche die
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Pressemitteilung der Porsche SE vom 26. Oktober 2008 zum Gegenstand hat. Die Staatsanwalt-
schaft erhob in dieser Anklage den Vorwurf, die Pressemitteilung vom 26. Oktober 2008 sei irrefiih-
rend gewesen, weil sie suggeriert habe, dass in Zukunft nur noch einige wenige Volkswagen
Stammaktien auf dem Markt erhaltlich sein wiirden, womit eine dauerhafte Marktenge vorgespiegelt
worden sei. Ferner erhob die Staatsanwaltschaft den Vorwurf, die Pressemitteilung enthalte eine an
Leerverkaufer von Volkswagen Stammaktien gerichtete Kaufempfehlung zum Erwerb von Volkswa-
gen Stammaktien unter Vorschiitzung angeblicher Uneigennuitzigkeit bzw. Verschleierung angebili-
cher Eigennuitzigkeit. Beide Anklagen wurden zur Hauptverhandlung zugelassen. Das Landgericht
Stuttgart hatte die Verfahren zum Zwecke gemeinsamer Verhandlung verbunden. Auf Antrag der
Staatsanwaltschaft Stuttgart hatte das Landgericht Stuttgart die Nebenbeteiligung der Porsche SE
angeordnet. Die Hauptverhandlung hatte am 22. Oktober 2015 begonnen und endete am

18. Méarz 2016 mit der Verkiindung des Urteils. Das Landgericht Stuttgart hat die beiden friiheren
Vorstandsmitglieder der Porsche SE von den Anklagevorwdrfen in allen Punkten aus tatsachli-
chen Griinden frei gesprochen. Den Antrag der Staatsanwaltschaft Stuttgart auf Verhdngung
einer GeldbuBe in Hohe von 807 Mio. € gegen die Porsche SE hat das Landgericht Stuttgart
infolgedessen ebenfalls abgelehnt. Nach Uberzeugung der Kammer waren die angeklagten
sechs Verlautbarungen im Zeitraum vom 10. Marz 2008 bis 26. Oktober 2008 weder unrichtig,
noch irrefiihrend oder sonst tduschend. AuBerdem sei nicht belegt, dass die den Anklagen zu
Grunde liegenden sechs Verlautbarungen tatsachlich auf den Bérsenkurs der Stammaktien der
Volkswagen AG eingewirkt haben bzw. dass — bezogen auf die angeblichen ,,Dementis® vom

10. Mérz bis 2. Oktober 2008 - sie auch nur geeignet waren, auf den Bbrsenkurs einzuwirken.
Die Strafkammer sieht nach dem Ergebnis der Hauptverhandlung im Hinblick auf die ersten flnf
Verlautbarungen vom 10. Mé&rz 2008 bis 2. Oktober 2008 keinerlei Beleg dafir, dass die ange-
klagten Vorstandsmitglieder bereits vor oder in diesem Zeitraum den Beschluss gefasst hatten,
75 % des Stammkapitals an der Volkswagen AG zu erwerben. Es habe insbesondere keinen
geheimen Plan der Angeklagten und keine wahrheitswidrigen Dementis in den angeklagten
Verlautbarungen gegeben. Im Hinblick auf die Pressemeldung vom 26. Oktober 2008 habe die
Beweisaufnahme ergeben, dass die Angeklagten den Kapitalmarkt weder in die Irre gefiihrt noch
sonst getauscht haben. Insbesondere habe entgegen dem Anklagevorwurf kein kiindigungsbe-
dingtes Zusammenbrechen der von der Porsche SE aufgebauten Optionspositionen gedroht.
Auch dass sinkende Kurse ,,absehbar” gewesen und hierdurch Liquiditatsprobleme bei der
Porsche SE ausgeldst worden wéren, habe nach der Hauptverhandlung keinen Beleg gefunden.
Es hatten auch keine Probleme bestanden etwa hinsichtlich der Risikotragféhigkeit einer an dem
Optionsaufbau beteiligten Bank. Zudem habe die Beweisaufnahme den weitergehenden Ankla-
gevorwurf, wonach die Angeklagten mit der Pressemeldung Eigeninteressen verschwiegen und
eine Kaufempfehlung abgegeben hatten, nicht bestatigt. Das Urteil ist nicht rechtskréftig. Die
Staatsanwaltschaft Stuttgart hat Revision zum Bundesgerichtshof eingelegt. Die schriftlichen
Urteilsgriinde liegen noch nicht vor. Die Revision ist spatestens binnen eines Monats nach Zu-
stellung der schriftlichen Urteilsgriinde zu begriinden. Unterbleibt die Begriindung, wird die
Revision als unzuléssig verworfen.

Im Februar 2013 wurde bekannt, dass die Staatsanwaltschaft Stuttgart gegen samtliche
Aufsichtsratsmitglieder der Porsche SE aus dem Jahr 2008 und einen ehemaligen Mitarbeiter ein
Ermittlungsverfahren wegen des Verdachts der gemeinschaftlichen Beihilfe zu den mit der Anklage-
schrift vom 17. Dezember 2012 den Herren Dr. Wendelin Wiedeking und Holger P. Harter vorgewor-
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fenen Marktmanipulationshandlungen durch Unterlassen eingeleitet hat. Gegen den ehemaligen
Mitarbeiter wurde am 7. August 2015 Anklage beim Landgericht Stuttgart wegen des Vorwurfs der
Beihilfe zur gemeinschaftlichen Marktmanipulation erhoben. Uber die Eréffnung des Hauptverfah-
rens wurde noch nicht entschieden. Das Ermittlungsverfahren gegen die Aufsichtsratsmitglieder
wurde laut Pressemitteilung der Staatsanwaltschaft Stuttgart vom 17. August 2015 gemaB

§ 170 Abs. 2 StPO mangels hinreichenden Tatverdachts eingestellt. Die Auswertung sémtlicher
Beweismittel habe keine tatsadchlichen Anhaltspunkte daflir erbracht, dass die Mitglieder des Auf-
sichtsrats unmittelbar oder mittelbar an der Abgabe der verfahrensgegensténdlichen Erklarungen
als Tater beteiligt waren. Die Ermittlungen hatten auch keine tatsachlichen Anhaltspunkte fiir aktive
Teilnahmehandlungen der Aufsichtsratsmitglieder als Anstifter oder Gehilfen ergeben.

Die Porsche SE hélt sémtliche in den vorstehenden Ermittlungs- und Strafverfahren
erhobenen Vorwdirfe fiir unbegriindet.

Sonstige Klageverfahren und rechtliche Risiken

Im Zusammenhang mit der Abgas- bzw. Dieselthematik (siehe dazu die ausfihrliche Darstellung
im Abschnitt ,,.Schatzungen und Beurteilungen des Managements®) sind gegen die Porsche SE
folgende Anspriiche geltend gemacht worden:

Im Oktober 2015 hat eine Minderheitsaktiondrin der Volkswagen AG beim Landgericht
Minchen Il eine (Teil-)Klage gegen die Porsche SE auf Zahlung von Schadensersatz in Héhe von
10.000 € (zzgl. Zinsen) an die Volkswagen AG erhoben. Gegenstand der Klage sind angebliche
Schéden, welche der Volkswagen AG und ihren Minderheitsaktiondren im Zusammenhang mit
der Dieselthematik entstanden sein sollen und welche die Porsche SE veranlasst haben soll. Ein
Termin zur mindlichen Verhandlung tber die Zuldssigkeit der Klage fand am 21. April 2016 statt.
Das Landgericht Minchen Il hat einen Termin zur Verkiindung einer Entscheidung ber die Zu-
Iassigkeit der Klage fur den 12. Mai 2016 bestimmt. Die Porsche SE halt die Klage fiir unzuldssig
und unbegriindet.

Im November 2015 hat ein K&aufer eines Volkswagen- und eines Audi-Dieselfahrzeugs im
US-Bezirksgericht fir den Eastern District of Michigan unter anderem gegen die Volkswagen AG
und die Porsche SE eine Sammelklage erhoben. Der Klager tragt vor, eine landesweite Gruppe
von US-amerikanischen Kéufern zu vertreten, und behauptet, die Beklagten hatten Verbraucher
auf betrligerische Weise veranlasst, Volkswagen-, Audi- und Porsche-Dieselfahrzeuge zu kaufen,
die verbotene Abschaltvorrichtungen eingebaut haben, um die US-amerikanischen Emissions-
standards zu umgehen, und die nicht die beworbene Leistung erbréchten. Der Klager behauptet,
dass sich der Wert dieser Fahrzeuge gemindert habe und begehrt erhebliche Schadensersatz-
zahlungen fur die Sammelklager, einschlieBlich Strafschadensersatz und Schadensersatz in
dreifacher H6he nach US-amerikanischem Recht. Zudem verlangt der Kl&ger unter anderem
eine gerichtliche Anordnung in Form eines Fahrzeugriickkaufprogramms, eines Fahrzeugruick-
rufs und/oder einer Riickerstattung des Kaufpreises. Die Klage ist zum US-Bezirksgericht flr
den Northern District of California zwecks gemeinsamer auBergerichtlicher Verhandlung zusam-
men mit anderen Verfahren, die ahnliche Anspriiche betreffen, verwiesen worden. Am
22. Februar 2016 haben andere Klager in dem bundesstaatenlibergreifenden Verfahren drei
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konsolidierte und gednderte Klageschriften flr Gruppen von Kaufern (zu der auch der Klager aus
dem Verfahren gegen die Porsche SE vor dem US-Bezirksgericht fur den Eastern District of
Michigan gehort), Vertriebshandlern und Gebrauchtwagenhandlern als mdgliche Sammelkl&ger
eingereicht. Die Porsche SE ist nicht als Beklagte in einer dieser drei Klageschriften benannt und
halt in jedem Fall alle gegen sie vorgebrachten Anspriiche fir unbegriindet.

Seit Oktober 2015 haben 14 Personen, die noch keine Klage erhoben haben, auBergericht-
lich angebliche Schadensersatzanspriiche im Zusammenhang mit der Dieselthematik gegen die
Porsche SE geltend gemacht. Die angeblichen Anspriiche sind zum Teil nicht beziffert. Soweit
die angeblichen Anspriiche von den Anspruchstellern beziffert werden, belaufen sie sich auf
insgesamt 155.304,95 € (ohne Zinsen). Die Anspruchsteller behaupten, vor dem &ffentlichen
Bekanntwerden der Dieselthematik Vorzugsaktien der Porsche SE erworben zu haben, welche
nach dem Bekanntwerden im September 2015 an Wert verloren hatten. Die Anspruchsteller
begehren den Ersatz des angeblich erlittenen Schadens aufgrund angeblich nicht ausreichender
oder unterlassener Veroffentlichung von Kapitalmarktinformationen durch die Porsche SE. Die
Porsche SE halt die Anspriiche fiir unbegriindet und hat sie zurtickgewiesen.

[25] Ereignisse nach dem Bilanzstichtag

Der Volkswagen Konzern war Uiber seinen 50 %-Anteil an dem Gemeinschaftsunternehmen
Global Mobility Holding B.V. (GMH), Amsterdam, Niederlande, mittelbar zu 50 % an dessen

Tochterunternehmen LeasePlan Corporation N.V., Amsterdam, Niederlande, (LeasePlan) beteiligt.

LeasePlan ist ein niederléandischer Finanzdienstleistungskonzern, dessen Kerngeschéft das
Leasing- und Fuhrparkmanagement ist.

Im Januar 2016 wurden die letzten Genehmigungen fiir den Verkauf von LeasePlan an ein
internationales Investorenkonsortium durch die zustandigen Behodrden erteilt. Die rechtliche
Ubertragung der LeasePlan-Anteile an das Konsortium wurde am 21. Marz 2016 vollzogen.

Der Gesamtwert der Transaktion belief sich auf rund 3,7 Mrd. € zuzlglich Zinsen in Hohe
von 31,5 Mio. €. Fur den Volkswagen Konzern ergab sich hieraus in 2016 ein positiver Effekt auf
die Investitionstatigkeit und die Nettoliquiditat von 2,2 Mrd. € sowie unter Berlicksichtigung des
abgehenden at Equity-Anteils an der GMH ein Ertrag in H6he eines niedrigen dreistelligen Mio. €
Betrags, der im Finanzergebnis des Volkswagen Konzerns ausgewiesen wird. Mit Vollzug der
Transaktion wurde die bisherige durch den Volkswagen Konzern gewéhrte Kreditlinie von
1,3 Mrd. € aufgehoben.

Auf Ebene des Porsche SE Konzerns ergaben sich mit Ausnahme der in Anhangangabe
[24] dargestellten Freispriiche der ehemaligen Vorstandsmitglieder Dr. Wendelin Wiedeking und
Holger Harter vom Vorwurf des Verdachts der informationsgestitzten Manipulation des Marktes
in Volkswagen Aktien keine berichtspflichtigen Ereignisse nach dem Bilanzstichtag.
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[26] Nahestehende Unternehmen und Personen

Nach IAS 24 missen Personen oder Unternenmen, die den Porsche SE Konzern beherrschen

oder von diesem beherrscht werden, angegeben werden. Im Rahmen eines Konsortialvertrags
Uben die Familien Porsche und Piéch direkt bzw. indirekt eine Beherrschung auf das Mutterun-
ternehmen Porsche SE aus.

Zwischen dem Porsche SE Konzern und den Familien Porsche und Piéch sowie deren
verbundenen Unternehmen bestanden keine Leistungsbeziehungen (Vorjahr: 1 Mio. €).

Die Angabepflicht nach IAS 24 erstreckt sich des Weiteren auf Personen, die einen maB-
geblichen Einfluss auf das Unternehmen ausiiben kénnen, das heit an der Finanz- und
Geschéftspolitik des Unternehmens mitwirken, dieses jedoch nicht beherrschen. Dies betrifft im
Geschéftsjahr 2015 ebenso wie in der Vergleichsperiode Mitglieder des Aufsichtsrats und
Vorstands der Porsche SE sowie deren nahe Familienangehdrige. Unternehmen des Porsche SE
Konzerns haben mit Mitgliedern des Aufsichtsrats oder des Vorstands als Personen in Schlus-
selpositionen sowie deren nahen Familienangehdrigen bzw. mit Gesellschaften, in deren Ge-
schéftsfihrungs- oder Aufsichtsgremien diese Personen vertreten sind und Uber die die
Porsche SE keinen maBgeblichen Einfluss hat bzw. gemeinschaftliche Fiihrung ausiibt, wie im
Vorjahr keine Geschéfte vorgenommen.

Die Angabepflichten nach IAS 24 umfassen dariiber hinaus Personen und Unternehmen,
auf die der Porsche SE Konzern einen maBgeblichen Einfluss austiben kann.

Die Porsche SE ubte in der Berichtsperiode und in der Vergleichsperiode maBgeblichen
Einfluss auf den Volkswagen Konzern aus. Darliber hinaus bt sie seit dem 3. September 2014
maBgeblichen Einfluss auf den INRIX Konzern aus.

Es werden séamtliche Beziehungen zu den jeweiligen Mutter- und Tochterunternehmen die-
ser beiden Konzerne dargestellt. In den erbrachten Lieferungen und Leistungen sind von der
Volkswagen AG erhaltene Dividenden in H6he von insgesamt 719 Mio. € (Vorjahr: 599 Mio. €)
enthalten. Aus der Einbringung des operativen Holding-Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die
Volkswagen AG im Geschéftsjahr 2012 (im Folgenden auch: die ,,Betriebseinbringung“ oder
»Einbringung®) unmittelbar resultierende Verpflichtungen sind mit einem Betrag in H6he von
12 Mio. € (Vorjahr: 12 Mio. €) in den Verbindlichkeiten erfasst.

Daruber hinaus wurden gegenuber Gesellschaften des Volkswagen Konzerns Finanz- und
sonstige Garantien mit einem Nominalvolumen von 1.310 Mio. € (Vorjahr: 1.310 Mio. €) zuzlglich
Zinsen gegeben, fir die die Wahrscheinlichkeit einer Inanspruchnahme als sehr gering einge-
schétzt wird und fiir die eine Freistellungserklarung der Volkswagen AG in Héhe von 100 %
vorliegt.

Zudem bestehen Beziehungen zwischen der Porsche SE und dem Volkswagen Konzern im
Finanzdienstleistungsbereich. Diese fiihrten zu Finanzertragen in Héhe von 5 Mio. € (Vorjahr:
6 Mio. €); dem standen Finanzierungsaufwendungen in H6he von 21 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €)
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gegentiber. In den Forderungen sind aufgrund dieser Beziehung 109 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €)
erfasst; in den Verbindlichkeiten ist hierauf ein Betrag in Héhe von 303 Mio. € (Vorjahr:
303 Mio. €) zurtickzufuhren.

Darliber hinaus bestanden im Geschéftsjahr 2015 Beziehungen im Dienstleistungsbereich,
die zu einer Erfassung von empfangenen Lieferungen und Leistungen in Hohe von insgesamt
6 Mio. € (Vorjahr: 31 Mio. €) fihrten; hierin sind Erstattungsverpflichtungen im Zusammenhang
mit steuerlichen Sachverhalten und Nachbelastungen flr Vorjahre in Héhe von insgesamt
0 Mio. € (Vorjahr: 19 Mio. €) enthalten. In den Verbindlichkeiten sind aufgrund dieser Beziehun-
gen 0 Mio. € (Vorjahr: 7 Mio. €) erfasst. Die aus diesen Beziehungen resultierenden erbrachten
Lieferungen und Leistungen waren im Geschéftsjahr 2015 sowie im Vorjahr von untergeordneter
Bedeutung.

Im Rahmen der Einbringung des operativen Holding-Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die
Volkswagen AG sowie zeitlich vorgelagert im Zuge der Grundlagenvereinbarung und der hiermit
im Zusammenhang stehenden Durchfiihrungsvertrdge wurden folgende Vereinbarungen zwi-
schen der Porsche SE, der Volkswagen AG und Gesellschaften des Porsche Holding Stuttgart
GmbH Konzerns geschlossen:

» Die Volkswagen AG stellt die Porsche SE von bestimmten Finanzgarantien, die die
Porsche SE gegenuber Glaubigern der Gesellschaften des Porsche Holding Stuttgart GmbH
Konzerns gegeben hat, frei (auf Anhangangabe [23] wird verwiesen). Die Freistellung umfasst
auch Finanzgarantien, die die Porsche SE gegeniber den Anleihegldubigern der Porsche
Holding Finance plc, Dublin/Irland, bezliglich der Zinszahlung und Riickzahlung von Anleihen
in einem Gesamtvolumen von insgesamt 310 Mio. € gegeben hat. Im Rahmen der Einbrin-
gung des operativen Holding-Geschéftsbetriebs der Porsche SE in die Volkswagen AG ver-
pflichtete sich die Volkswagen AG, flr die gegenliber externen Gldubigern gegebenen Garan-
tien, unter Berticksichtigung der Freistellung im Innenverhéltnis, eine markttbliche Haftungs-
vergutung zu Ubernehmen.

« Die Porsche SE hat die Porsche Holding Stuttgart GmbH, die Porsche AG sowie deren
Rechtsvorganger im Rahmen der Einbringung unter bestimmten Voraussetzungen von steuer-
lichen Nachteilen freigestellt, die Uber die auf Ebene dieser Gesellschaften passivierten Ver-
pflichtungen aus Zeitrdumen bis einschlieBlich 31. Juli 2009 hinausgehen. Umgekehrt hat sich
die Volkswagen AG grundsétzlich verpflichtet, etwaige steuerliche Vorteile der Porsche
Holding Stuttgart GmbH, der Porsche AG sowie deren Rechtsvorgéngern und Tochterunter-
nehmen, die Veranlagungszeitrdume bis zum 31. Juli 2009 betreffen, an die Porsche SE zu

erstatten (auf Abschnitt ,Schatzungen und Beurteilungen des Managements” wird verwiesen).

» Die Porsche SE hat der Volkswagen AG verschiedene Garantien bezlglich der Porsche
Holding Stuttgart GmbH, der Porsche AG und ihrer sonstigen tbergehenden Beteiligungen
gewahrt. Diese beziehen sich unter anderem auf die ordnungsgemaBe Ausgabe und volle
Einzahlung der Aktien bzw. Einlagen und bzw. oder auf die Inhaberschaft der Anteile an der
Porsche Holding Stuttgart GmbH und der Porsche AG.

« Des Weiteren gab die Porsche SE im Rahmen der Einbringung ihres operativen Holding-
Geschéftsbetriebs Garantien fir sonstige Ubergehende Vermdgenswerte und Schulden ge-
genuber der Volkswagen AG ab. Dabei garantiert die Porsche SE, dass diese bis zum Zeit-
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punkt des Vollzugs der Einbringung nicht abgetreten und grundsétzlich frei von Rechten
Dritter sind.

Die Haftung der Porsche SE fur diese Garantien ist grundsétzlich beschrankt auf die von der
Volkswagen AG im Rahmen der Einbringung erhaltene Gegenleistung.

Die Porsche SE stellt ihre im Rahmen der Betriebseinbringung eingebrachten Tochterunter-
nehmen sowie die Porsche Holding Stuttgart GmbH und die Porsche AG von bestimmten
Verpflichtungen gegentiber der Porsche SE frei, die den Zeitraum bis einschlieBlich 31. De-
zember 2011 betreffen und Uber die auf Ebene dieser Gesellschaften fir diesen Zeitraum
hierflr passivierte Verpflichtungen hinausgehen.

Die Porsche SE stellt die Porsche Holding Stuttgart GmbH und die Porsche AG von Verpflich-
tungen aus bestimmten Rechtsstreitigkeiten frei; dies schliet die Kosten fir eine angemes-
sene Rechtsverteidigung ein.

Zudem stellt die Porsche SE die Volkswagen AG, die Porsche Holding Stuttgart GmbH, die
Porsche AG und deren Tochterunternehmen hélftig von Steuern (auBer Ertragsteuern) frei, die
auf deren Ebene im Zusammenhang mit der Einbringung entstehen und die bei Auslibung der
Call-Optionen auf die bei der Porsche SE bis zur Einbringung verbliebenen Anteile an der
Porsche Holding Stuttgart GmbH nicht angefallen waren. Entsprechend stellt die Volkswagen
AG die Porsche SE halftig von derartigen, bei der Gesellschaft anfallenden Steuern frei. Dar-
Uber hinaus wird die Porsche Holding Stuttgart GmbH halftig von infolge der Verschmelzung
ausgeldsten Grunderwerbsteuern und sonstigen Kosten freigestellt.

Es wurde dartber hinaus die verursachungsgerechte Allokation etwaiger nachtréglicher Um-
satzsteuerforderungen bzw. —verbindlichkeiten aus Vorgangen bis zum 31. Dezember 2009
zwischen der Porsche SE und der Porsche AG vereinbart.

Im Einbringungsvertrag wurden zwischen der Porsche SE und dem Volkswagen Konzern
verschiedene Informations-, Verhaltens- und Mitwirkungspflichten vereinbart.

Bezlglich der bei der Porsche SE bis zur Einbringung ihres operativen Holding-Geschéfts-
betriebs in die Volkswagen AG verbliebenen 50,1 % der Anteile an der Porsche Holding
Stuttgart GmbH hatten sich die Porsche SE und die Volkswagen AG im Rahmen der Grundla-
genvereinbarung wechselseitig Put- und Call-Optionen eingerdumt. Sowohl die Volkswagen
AG (im Falle der Auslibung ihrer Call-Option) als auch die Porsche SE (im Falle der Auslibung
ihrer Put-Option) hatten sich verpflichtet, aus der Austibung der Optionen und eventuellen
nachgelagerten Handlungen sich in Bezug auf die Beteiligung an der Porsche Holding Stutt-
gart GmbH ergebende steuerliche Belastungen (z.B. aus der Nachversteuerung der Ausglie-
derung 2007 und/oder 2009) zu tragen. Hatten sich bei der Volkswagen AG, der Porsche
Holding Stuttgart GmbH, der Porsche AG oder deren jeweiligen Tochtergesellschaften aus
der Nachversteuerung der Ausgliederung 2007 und/oder 2009 steuerliche Vorteile ergeben,
hétte sich im Falle der Ausiibung der Put-Option durch die Porsche SE der fiir die Ubertra-
gung des verbleibenden 50,1 %igen Anteils an der Porsche Holding Stuttgart GmbH von der
Volkswagen AG zu entrichtende Kaufpreis um den Barwert der Steuervorteile erhéht. Diese
Regelung wurde im Rahmen des Einbringungsvertrags dahingehend lbernommen, dass die
Porsche SE in Héhe des Barwerts der realisierbaren Steuervorteile aus einer infolge der Ein-
bringung entstehenden Nachversteuerung der Ausgliederung 2007 einen Anspruch auf Zah-
lung gegen die Volkswagen AG hat. Im Rahmen der Einbringung wurde zudem vereinbart,
dass die Porsche SE die Volkswagen AG, die Porsche Holding Stuttgart GmbH sowie deren
Tochterunternehmen von Steuern freistellt, sofern es durch von der Porsche SE vorgenom-
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mene oder unterlassene MaBnahmen bei oder nach Umsetzung der Einbringung zu einer
Nachversteuerung 2012 bei diesen Gesellschaften kommen sollte. Auch in diesem Fall hat
die Porsche SE einen Anspruch auf Zahlung gegen die Volkswagen AG in Hohe des Barwerts
der realisierbaren Steuervorteile, die sich bei einem derartigen Vorgang auf Ebene der
Volkswagen AG oder einem ihrer Tochterunternehmen ergeben.
« Die Volkswagen AG hat die Porsche SE von Anspriichen des Einlagensicherungsfonds im
Innenverhéltnis freigestellt, nachdem die Porsche SE im August 2009 eine vom Bundesver-
band Deutscher Banken geforderte Freistellungserklarung gegeniiber dem Einlagensiche-
rungsfonds abgegeben hatte. Die Volkswagen AG hat sich zudem verpflichtet, den Einlagen-
sicherungsfonds von etwaigen Verlusten freizustellen, die durch dessen MaBnahmen
zugunsten eines im Mehrheitsbesitz stehenden Kreditinstituts anfallen.

Die nachfolgende Ubersicht enthélt die zwischen dem Porsche SE Konzern und naheste-
henden Unternehmen und Personen erbrachten und empfangenen Lieferungen und Leistungen
sowie bestehende Forderungen und Verbindlichkeiten.

\ Erbrachte Lieferungen
und Leistungen

Empfangene Lieferungen
und Leistungen

Mio.€ | 2015 2014 | 2015 2014

Familien Porsche und Piéch 0 1 0 0

Assoziierte Unternehmen 724 605 27 52

724 606 27 52

\ Forderungen [ Verbindlichkeiten

Mio.€ | 31122015 | 31.12.2014 | 31.12.2015 | 31.12.2014
I |

Assoziierte Unternehmen 109 0 315 322

109 0 315 322
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Fur die Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche SE wurden fir ihre
Organtatigkeit die nachfolgend dargestellten Leistungen und Vergitungen erfasst.

Mio.€ 2015
I
Kurzfristig fallige Leistungen 4,2
Andere langfristig fallige Leistungen 0,8
Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhéltnisses 0,5
Leistungen aus Anlass der Beendigung des Arbeitsverhéltnisses 1,5

Mitgliedern des Vorstands, die in Personalunion Mitglieder des Vorstands der Volkswagen AG
waren bzw. Mitglied des Aufsichtsrats der Volkswagen AG sind, werden anfallende Flugkosten fir
Flige zwischen Wohnung und erster Tétigkeitsstatte erstattet. Sofern es fir Herrn Pétsch zu einer
endgiltigen personlichen Steuerbelastung aus der Ubernahme von Flugkosten kommen sollte,
Ubernimmt die Porsche SE die in diesem Zusammenhang anfallenden Steuern. Mit Herrn Potsch
wurde zudem in der Berichtsperiode eine Vereinbarung getroffen, dass die Porsche SE erforderli-
chenfalls etwaige nach dem Bilanzstichtag anfallende, bis zur endgliltigen Steuerfestsetzung auf die
Ubernahme von Flugkosten persénlich zu leistende Einkommensteuerzahlungen darlehensweise zur
Verfligung stellt.

Andere langfristig féllige Leistungen betreffen die Zufiihrung zu Rickstellungen fiir den
langfristigen Teil der variablen Vergutung der Vorstandsmitglieder der Porsche SE. Die Aufwen-
dungen fiir Leistungen nach Beendigung des Arbeitsverhaltnisses enthalten die Zufiihrung zu
Pensionsriickstellungen.

Zum Ende des Geschéftsjahres bestanden ausstehende Salden fiir die Vergiitung von
Vorstands- und Aufsichtsratsmitgliedern der Porsche SE in Hohe von 4,8 Mio. € (Vorjahr:
7,8 Mio. €).

[27] Beziige des Aufsichtsrats und des Vorstands

Die Gesamtbeziige der Mitglieder des Vorstands der Porsche SE belaufen sich im Geschéftsjahr
2015 auf 2,8 Mio. € (Vorjahr: 6,6 Mio. €). Im Geschéftsjahr 2015 wurden Leistungen an ehemali-
ge Mitglieder des Vorstands der Porsche SE in H6he von 1,5 Mio. € (Vorjahr: 0 Mio. €) erbracht.

Die Gesamtbezilige des Aufsichtsrats fiir das Geschaftsjahr 2015 belaufen sich auf
1,4 Mio. € (Vorjahr: 1,6 Mio. €).

Individualisierte Angaben zur Vergiitung des Vorstands und des Aufsichtsrats der Porsche SE
sowie die Aufteilung in einzelne Komponenten sind im Vergitungsbericht enthalten, der
Bestandteil des mit dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefassten Konzernlageberichts
der Porsche SE ist.

2014

5,6
2,3
0,3
0,0



3 Konzernabschluss Konzernanhang

[28] Honorar des Abschlusspriifers

Das fur das Geschéftsjahr berechnete Honorar des Abschlusspriifers Ernst & Young GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft, Stuttgart, gemés §314 Abs. 1 Nr. 9 HGB setzt sich wie folgt
zusammen:

T€ 2015 2014
Abschlussprifung 335 185
Sonstige Bestétigungsleistungen 43 42
Steuerberatungsleistungen 732 1.230
Sonstige Leistungen 68 312

1.178 1.769

In dem Posten Abschlussprifungsleistungen ist das gesamte Honorar fir die Jahres-
abschlussprifung der Porsche SE und eines Tochterunternehmens sowie fir die Konzern-
abschlussprifung erfasst.
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[29] Erklarung zum Deutschen Corporate Governance Kodex
Vorstand und Aufsichtsrat der Porsche SE haben im Mai 2015 die nach § 161 Aktiengesetz
vorgeschriebene Erkldrung abgegeben und den Aktiondren der Porsche SE auf der Homepage

www.porsche-se.com dauerhaft zugénglich gemacht. Eine Aktualisierung der Erklarung erfolgte
im Dezember 2015 und im Méarz 2016.

Stuttgart, den 25. April 2016

Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand

Hans Dieter P6tsch Dr. Manfred D&ss Matthias Muller Philipp von Hagen









3 Versicherung der 265
gesetzlichen Vertreter

Versicherung der gesetzlichen Vertreter (Bilanzeid)

Wir versichern nach bestem Wissen, dass gemaB den anzuwendenden Rechnungslegungs-
grundséatzen der Konzernabschluss ein den tatséchlichen Verhaltnissen entsprechendes Bild der
Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns vermittelt und im Konzernlagebericht, der
mit dem Lagebericht der Porsche SE zusammengefasst ist, der Geschéftsverlauf einschlieBlich
des Geschéftsergebnisses und die Lage des Konzerns so dargestellt sind, dass ein den tatsach-
lichen Verhéltnissen entsprechendes Bild vermittelt wird, sowie die wesentlichen Chancen und
Risiken der voraussichtlichen Entwicklung des Konzerns beschrieben sind.

Stuttgart, den 25. April 2016

Porsche Automobil Holding SE

Der Vorstand

Hans Dieter P6tsch Dr. Manfred Ddss Matthias Muller Philipp von Hagen
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Bestatigungsvermerk des Konzernabschlussprifers

Wir haben den von der Porsche Automobil Holding SE, Stuttgart, aufgestellten Konzernab-
schluss — bestehend aus Gewinn- und Verlustrechnung, Gesamtergebnisrechnung, Bilanz,
Kapitalflussrechnung, Eigenkapitalspiegel und Anhang — sowie den Konzernlagebericht, der mit
dem Lagebericht der Gesellschaft zusammengefasst wurde, fiir das Geschéftsjahr vom

1. Januar bis 31. Dezember 2015 geprift. Die Aufstellung von Konzernabschluss und Konzern-
lagebericht nach den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergédnzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften liegt in der Verantwortung
der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der von
uns durchgefuhrten Priifung eine Beurteilung Gber den Konzernabschluss und den Konzernla-
gebericht abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB unter Beachtung der vom
Institut der Wirtschaftsprifer (IDW) festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmaBiger Ab-
schlussprifung vorgenommen. Danach ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass
Unrichtigkeiten und VerstdBe, die sich auf die Darstellung des durch den Konzernabschluss
unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungslegungsvorschriften und durch den Konzernla-
gebericht vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage wesentlich auswirken,
mit hinreichender Sicherheit erkannt werden. Bei der Festlegung der Prifungshandlungen wer-
den die Kenntnisse Uber die Geschéftstatigkeit und tGber das wirtschaftliche und rechtliche Um-
feld des Konzerns sowie die Erwartungen Uber mogliche Fehler berlicksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystems
sowie Nachweise fiir die Angaben im Konzernabschluss und Konzernlagebericht tiberwiegend
auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der Jahresab-
schlisse der in den Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgrenzung des
Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzierungs- und Konsolidierungsgrundséatze und
der wesentlichen Einschatzungen der gesetzlichen Vertreter sowie die Wirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Prifung eine hinreichend sichere Grundlage fir unsere Beurteilung bildet.

Unsere Prifung hat zu keinen Einwendungen gefuhrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Priifung gewonnenen Erkenntnisse ent-
spricht der Konzernabschluss den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend
nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften und vermittelt unter
Beachtung dieser Vorschriften ein den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der
Vermoégens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der Konzernlagebericht steht in Einklang
mit dem Konzernabschluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage des
Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinftigen Entwicklung zutreffend dar.

Ohne diese Beurteilung einzuschrénken, weisen wir auf folgende, bei der Priifung festge-
stellte Besonderheit hin:

Wie vom Vorstand in den Abschnitten ,,Wesentliche Ereignisse und Entwicklungen im
Porsche SE Konzern“, ,,Wesentliche Ereignisse im Volkswagen Konzern“ und ,,Chancen und
Risiken der zukiinftigen Entwicklung®“ des zusammengefassten Lageberichts erlautert, war die



3 Bestatigungsvermerk des
Konzernabschlussprifers

Porsche Automobil Holding SE, Stuttgart, als Mehrheitsaktionérin der Volkswagen AG,
Wolfsburg, im Geschéftsjahr 2015 insbesondere im Rahmen des ihr zuzurechnenden Ergebnis-
ses aus at Equity bewerteten Anteilen sowie durch den Riickgang der anteiligen Bérsenkapitali-
sierung durch die sich aus der Dieselthematik ergebende Entwicklung des Aktienkurses der
Vorzugs- und Stammaktien beeinflusst.

Die im Geschéaftsjahr 2015 im Konzernabschluss der Volkswagen AG gebildeten Rickstel-
lungen fiir Gewéhrleistungen und Rechtsrisiken in Héhe von insgesamt 14,8 Mrd. € basieren auf
dem dargestellten Kenntnisstand. Aufgrund der Vielzahl der erforderlichen technischen L&sun-
gen sowie der mit den laufenden und erwarteten Rechtsstreitigkeiten zwangslaufig zusammen-
hangenden Unsicherheiten ist nicht auszuschlieBen, dass zukiinftig die Einschatzung der Risiken
anders ausfallen kann.

Bezlglich der Beteiligung an der Volkswagen AG sieht der Vorstand der Porsche
Automobil Holding SE derzeit ein Risiko einer weiteren Belastung des anteilig zugerechneten
Ergebnisses infolge der Dieselthematik und der damit verbundenen Unsicherheiten. Diese
kénnen insbesondere aus neuen Erkenntnissen hinsichtlich der Auswirkungen aus der
Dieselthematik auf das operative Geschéft und/oder die Finanzierungskosten des Volkswagen
Konzerns, die Uber das in den Planungen unterstellte und den im Konzernabschluss der
Volkswagen AG gebildeten Riickstellungen berticksichtigte AusmaB hinausgehen, resultieren.
Da der Werthaltigkeitstest der Beteiligung an der Volkswagen AG auf der aktuellen Planung des
Volkswagen Konzerns basiert, kann sich aus unerwarteten weiteren Belastungen zudem eine
Wertminderung der Beteiligung an der Volkswagen AG ergeben.

Stuttgart, 25. April 2016

Ernst & Young GmbH

Wirtschaftsprifungsgesellschaft

Prof. Dr. Wollmert Matischiok
Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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Finanzkalender

29. April 2016
Bilanzpressekonferenz und Analystenkonferenz

7. Juni 2016
Zwischenmitteilung 1.1. - 6.6.2016

29. Juni 2016
Hauptversammlung

1. August 2016
Halbjahresfinanzbericht

10. November 2016
Zwischenmitteilung 1.1. - 9.11.2016
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