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Uberarbeitung des Deutschen Corporate Governance Kodex/
Konsultationsverfahren

Sehr geehrte Damen und Herren,

gerne nehmen wir die Moglichkeit wahr, zu den Vorschlagen der Regierungskommission zur
Uberarbeitung des Deutschen Corporate Governance Kodex (,Kodex") Stellung zu nehmen.

Wir unterstiitzen das Ziel der Regierungskommission nachdriicklich, dem Kodex (wieder) eine
grofere Relevanz zu geben. Denn fir Unternehmen wie unseres ist es eine grole Herausforderung,
durch das Dickicht unterschiedlichster — sich mitunter sogar widersprechender — Corporate
Governance-Vorgaben des Gesetzes, des Kodex sowie diverser Leitlinien von Investoren,
Stimmrechtsberatern und weiterer Corporate Governance-Institutionen zu navigieren. Die deutsche
Corporate Governance-Architektur sollte daher nach unserem Dafiirhalten im Wesentlichen aus
zwei Sdulen bestehen — zum einen aus verbindlichen gesetzlichen Regelungen als Eckpfeiler einer
~.guten” Corporate Governance, zum anderen aus flexiblen, den gesetzlichen Rahmen ergénzenden
bzw. ausfillenden Kodexregelungen.

Das Ziel, den Kodex in diesem Sinne zu starken, wird unseres Erachtens aber nicht dadurch erreicht,
dass die Regierungskommission in den bereits stattfindenden Wettlauf um die strengsten Corporate
Governance-Regeln einsteigt. Vielmehr sollte im Vordergrund stehen, einen Kodex zu schaffen, der
auf der einen Seite berechtigten Corporate Governance-Erwartungen moglichst vieler Stakeholder
Rechnung trégt, der auf der anderen Seite aber vor allem auch die Unternehmenswirklichkeit
berticksichtigt, keine Uberregulierung betreibt und ,Luft zum Atmen® |4sst.

Vor diesem Hintergrund méchten wir insbesondere auf folgende Punkte hinweisen:

Infineon Technologies AG

Postadresse D-81726 MOnchen Internet www.infineon.com Hausadresse Am Campeon 1-15, D-85579 Neubiberg  Tel. +49 (0)89 234-0
Vorsitzender des Aufsichtsrats Dr. Eckart Stinner

Vorstand Dr. Reinhard Ploss (Vorsitzender), Dominik Asam, Dr. Helmut Gassel, Jochen Hanebeck

Sitz der Geselischaft Neubiberg Registergericht Miinchen HRB 126492
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Einflhrung der ,Grundsétze" und des ,apply and explain“-Prinzips

Die bisherige Wiedergabe zwingenden Gesetzesrechts soll durch die Aufnahme von insgesamt
30 Grundsétzen ersetzt und den Unternehmen empfohlen werden, in der Erklarung zur
Unternehmensflihrung zu erlautern, auf welche Weise die Grundsatze angewendet werden (,apply
and explain"-Prinzip).

Schon der praktische Nutzen der Grundsétze erschlieRt sich uns nicht. Durch ein ersatzloses
Streichen der Wiedergabe gesetzlicher Bestimmungen kénnte der Kodex deutlich schlanker
gestaltet werden. Da der Kodex mit seinem kinftigen inhaltlichen Fokus auf Aufsichtsrats- und
(Vorstands-) Vergitungsthemen kaum mehr ein Gesamtbild zur deutschen Corporate Governance
zeichnen wirde, entfiele die bisherige ,Fortbildungsfunktion“ des Kodex (gedacht vor allem fir
auslandische Investoren) ohnehin und ist auch aus diesem Grund weder die Wiedergabe
gesetzlicher Bestimmungen noch die Aufnahme entsprechender Grundséatze veranlasst.

Wirklich problematisch erscheint uns aber die Empfehlung zur Erlauterung der Grundsétze. Die
Grundsétze enthalten vielfach Selbstversténdlichkeiten, die schlicht keiner weiteren Erlduterung
bedirfen (zum Beispiel die Wahl des Aufsichtsratsvorsitzenden aus der Mitte des Aufsichtsrats oder
die vertrauensvolle Zusammenarbeit von Vorstand und Aufsichtsrat). Wir glauben auch nicht, dass
diesbezilgliche Erlduterungen Aktionédre und andere Stakeholder in die Lage versetzen wiirden, die
Ausgestaltung der Corporate Governance in den einzelnen Unternehmen besser beurteilen zu
kénnen. Vielmehr ist zu beflirchten, dass die Berichterstattung dadurch ohne wirklichen Mehrwert
»aufgeblaht” wiirde. Mit floskelhaften, sich jahrlich wiederholenden lehrbuchartigen Ausfiihrungen —
wie sie viele Grundsdtze herausfordern durften — wére aber niemandem gedient.

Unabhangigkeit von Aufsichtsratsmitaliedern und Zusammensetzung des Aufsichtsrats

Wir begrliBen die vorgeschlagene Neuregelung zur Unabhangigkeit von Aufsichtsratsmitgliedern,
die stérker an objektiven Kriterien anknipft, dem Aufsichtsrat aber Beurteilungsspielrdume belésst,
Gleiches gilt fur die Klarstellung, dass die Anforderungen nur fir die Anteilseignerseite gelten sollen.
Positiv sehen wir auch, dass starker auf die Unabhéngigkeit des Vorsitzenden sowoh! des
Aufsichtsrats als auch des fiir Verglitungsfragen zusténdigen Ausschusses geachtet werden soll.

Fur nicht praxisgerecht halten wir jedoch die Verschérfungen zum ,Overboarding®. Man kann schon
Uber die Sinnhaftigkeit pauschalierender Mandatsobergrenzen trefflich streiten. Und noch mehr kann
man dartber streiten, ob der Kodex gerade zu dieser Frage in einen — nicht zu gewinnenden -
Wettlauf mit den Stimmrechtsberatern um das beste ,Overboarding“-Konzept einsteigen soll.
Zumindest aber dirfen Mandatsobergrenzen den zur Verfligung stehenden ,Personalpool” nicht zu
sehr beschrédnken. Dies scheint uns jedoch vor allem in Bezug auf operative Mandatstrager der Fall.
Nach der aktuellen Kodexfassung sollen Vorstandsmitglieder einer bérsennotierten Gesellschaft
nicht mehr als drei Aufsichtsratsmandate in konzernexternen bérsennotierten (oder vergleichbaren)
Gesellschaften wahrnehmen. In der Neufassung des Kodex ist die Zahl méglicher
Aufsichtsratsmandate auf zwei reduziert und-der Aufsichtsratsvorsitz ganz ausgeschlossen. Hinzu
kommt, dass der Kreis der von diesen Restriktionen erfassten Unternehmensleiter nicht mehr auf
Vorstandsmitglieder  bdrsennctierter  Gesellschaften  beschréankt wird, sondern alle
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geschaftsfihrenden Organtrager erfasst sein sollen. Damit wiirden die Aufsichtsrate zunehmend
von den Kompetenzen und Erfahrungen aktiver Topmanager abgeschnitten, was nicht im Interesse
der Unternehmen (und ihrer Stakeholder) sein kann. In Bezug auf den Aufsichtsratsvorsitz ist
zusatzlich zu bedenken, dass es zunehmend Schnittstellen zur operativen Unternehmensfiihrung
gibt (wie auch die Diskussionen rund um das Thema Investorendialog zeigen). Insofern mag es unter
bestimmten Voraussetzungen durchaus sinnvoll sein, Mandate und Funktionen im Aufsichtsrat mit
Kandidatinnen und Kandidaten zu besetzen, die noch aktiv im Berufsleben stehen. Wir pladieren
daher dafur, die angedachten Verschérfungen noch einmal grundsétzlich zu iberdenken oder ggf.
nur flr — in ihrer herausgehobenen Stellung besonders beanspruchte — Vorstandsvorsitzende
bérsennotierter Gesellschaften umzusetzen.

Sehr kritisch sehen wir des Weiteren die Empfehlung, fur das Aufsichtsratsmandat eine maximale
Bestelldauer von drei Jahren vorzusehen. Natiirlich miissen die Aktiondre in der Lage sein, auf sich
wandelnde Anforderungen an ihre Vertreter im Aufsichtsrat angemessen reagieren zu kénnen. Dies
muss aber immer mit dem Vorteil der Gremienkontinuitdt abgewogen werden. Stabilitat in der
Zusammensetzung des Aufsichtsrats beférdert eine vertrauensvolle Zusammenarbeit innerhalb des
Gremiums, aber auch mit dem Vorstand. Berlicksichtigt man zudem das durch langer andauernde
Gremienzugehdrigkeit erworbene (Erfahrungs-) Wissen, kann personelle Kontinuitét im Vergleich
zur Erneuerung sogar einen héheren Wert flir das Unternehmen (und seine Aktionare) haben. Dies
wird dadurch unterstrichen, dass die Unternehmenswelt und die Geschéftsmodelle immer komplexer
werden — nicht zuletzt in der Halbleiterbranche, in der Infineon tatig ist. Hier bedarf es einer nicht
unerheblichen Einarbeitungszeit. Zu kurze Wahlzyklen kénnten fur die Qualitat der
Aufsichtsratstétigkeit daher eher kontraproduktiv sein, ebenso im Ubrigen in Bezug auf die
Unabhangigkeit der betroffenen Aufsichtsratsmitglieder. Will man an den drei Jahren festhalten,
sollten zumindest Ausnahmen flr bestimmte Mandatstrager (vor allem den Aufsichtsrats- und
Prifungsausschussvorsitzenden) vorgesehen oder aber (Uberlegt werden, keine Empfehlung,
sondern allenfalls eine Anregung in die neue Kodexfassung aufzunehmen.

Vorstandsvergiitung

Die Bedeutung der Vorstandsvergtitung flir die Corporate Governance steht auRer Frage. Jedoch
ist der Kodex in seiner Neufassung unseres Erachtens eindeutig zu vergitungslastig. Auch schréankt
die Regelungsdichte des Kodex den Aufsichtsrat bei der Festlegung eines fiir die spezifische
Unternehmenssituation passenden Verglitungssystems unangemessen ein. Er erweckt durch seine
Detailverliebtheit zudem den — an der Unternehmenswirklichkeit vorbeigehenden - Eindruck, als ob
es in Vergltungsfragen einen alle Stakeholder samtlicher Unternehmen zufrieden stellenden
Kénigsweg géabe.

Tatsé&chlich gehen die neuen Regelungen vielfach deutlich an der derzeitigen Unternehmenspraxis,
aber auch den Vorstellungen vieler Investoren und Stimmrechtsberater vorbei. Ein Beispiel ist die
Empfehlung, dass die langfristige variable Vergtitung allein in Form von Aktien erfolgen soll. Weder
entspricht das der heutigen Marktpraxis noch kann angenommen werden, dass Investoren und
Stimmrechtsberater entsprechend ausgestaltete Vergttungssysteme auf den Hauptversammiungen
mittragen wolrden. Erst recht ist nicht erkennbar, wieso nur in einer solchen Gestaltung
,gute” Corporate Governance gesehen werden sollte.
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Nicht sachgerecht erscheint im Ubrigen die Vorstellung der Regierungskommission, dass der
Performance-Zeitraum fUr die langfristige variable Verglitung — wie bei der kurzfristigen variablen
Vergitung = nur ein Jahr umfassen soll. Die Vorstandsvergltung entfernt sich damit vor allem auch
von den gesetzgeberischen Leitlinien: So sieht das Aktiengesetz vor, dass die Vergiitungsstruktur
auf eine nachhaltige  Unternehmensentwicklung  auszurichten ist und  variable
Verglitungsbestandteile daher eine mehrjahrige Bemessungsgrundlage haben sollen. Unseres
Erachtens wird dem allein durch die Entwicklung des Aktienkurses wahrend der vorgesehenen
vierjahrigen Wartefrist kaum Rechnung getragen, so dass ein kodexkonformes Verglitungssystem
unter Umstanden sogar gesetzeswidrig sein kdnnte.

Flr Ruckfragen stehen wir lhnen gerne zur Verfiigung.

Mit freundlichen GriiRen

Michael vbn Eickstedt



