Entsprechens-Erklarung zum
Corporate Governance Kodex

mmm Zum Hintergrund

Am 26. Februar 2002 hat die Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex einen Verhaltenskodex fiir die Vor-
stande und Aufsichtsrate borsennotierter Gesellschaften vorgelegt.
Mit einer Entsprechenserklarung sind Vorstand und Aufsichtsrat
einer borsennotierten Gesellschaft verpflichtet, einmal jahrlich zu
erklaren, ob dem Kodex entsprochen wurde und wird oder welche
Empfehlungen des Kodex nicht angewendet wurden oder werden.

Im November 2002 sowie Mai 2003 und im Juni 2005 hat der
Corporate Governance Kodex jeweils Aktualisierungen erfahren. Die
Fassung vom 2. Juni 2005 liegt dieser Entsprechens-Erklarung
zugrunde.

Entsprechens-Erkldarung der Porsche AG

Die weitaus meisten der Soll-Bestimmungen des Kodex werden von
der Porsche AG erfiillt. Einer Reihe von Bestimmungen entspricht die
Porsche AG jedoch vor allem aufgrund unternehmensspezifischer
Besonderheiten nicht. Diese Bestimmungen sind nachfolgend mit der
jeweiligen Begriindung der — auch zukiinftigen — Nicht-Entsprechung
dargestellt:

»SchlieBt die Gesellschaft fiir Vorstand und Aufsichtsrat eine
D&O-Versicherung ab, soll ein angemessener Selbstbehalt verein-
bart werden.”

Dieser Empfehlung wurde bislang und wird auch kiinftig nicht gefolgt.
Porsche versichert das D&O (Directors and Officers)-Risiko in seiner
allgemeinen Sach- und Haftpflichtversicherung ohne spezifischen
Selbstbehalt mit der zu zahlenden Gesamtpramie. Ein erheblicher
Selbstbehalt, der wegen des zu beachtenden Gleichheitsgrundsatzes
nur einheitlich sein kann, wiirde die Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitglieder je nach ihren privaten Einkommens- und Vermogensver-
haltnissen sehr unterschiedlich treffen. Ein weniger vermdgendes
Mitglied des Aufsichtsrates konnte im Ernstfall in existenzielle
Schwierigkeiten kommen, was in Anbetracht gleicher Pflichten

nicht als gerecht zu betrachten ist.

,Der Aufsichtsrat soll einen Priifungsausschuss (Audit Com-
mittee) einrichten, der sich insbesondere mit Fragen der Rech-
nungslegung und des Risikomanagements, der erforderlichen
Unabhangigkeit des Abschlusspriifers, der Erteilung des Priifungs-
auftrags an den Abschlusspriifer, der Bestimmung von Priifungs-
schwerpunkten und der Honorarvereinbarung befasst. Der Vor-
sitzende des Priifungsausschusses soll iiber besondere Kennt-
nisse und Erfahrungen in der Anwendung von Rechnungslegungs-
grundsatzen und internen Kontrollverfahren verfliigen.”

Die Besonderheiten der bei Porsche gegebenen Aktionarsstruktur
erfordern eine in Qualitat und Umfang gleichméaBige Unterrichtung
aller Aufsichtsratsmitglieder (iber alle wichtige Themen. Die Praxis
bei Porsche ist seit jeher gekennzeichnet durch eine sehr detail-
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lierte Unterrichtung des gesamten Aufsichtsrats gerade liber die
Rechnungslegung und das Risikomanagement sowie eine ausfihr-
liche Diskussion des Jahresabschlusses mit dem Wirtschaftspriifer.
Der Empfehlung wurde deshalb bisher und wird auch kiinftig nicht
entsprochen.

,Der Besitz von Aktien der Gesellschaft oder sich darauf
beziehender Finanzinstrumente von Vorstands- und Aufsichtsrats-
mitgliedern soll (im Corporate Governance Bericht) angegeben
werden, wenn er direkt oder indirekt groBer als 1% der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien ist. Ubersteigt der Gesamtbe-
sitz aller Vorstands- und Aufsichtsratsmitglieder 1% der von der
Gesellschaft ausgegebenen Aktien, soll der Gesamtbesitz getrennt
nach Vorstand und Aufsichtsrat angegeben werden.”

Alle Stammaktien sind im Besitz der Familien Porsche und Piéch;
die Anteilsquoten werden wie vom Wertpapierhandelsgesetz vor-
geschrieben veroffentlicht. Erwerb und VerauBerung von Porsche-
Vorzugsaktien durch Vorstands- und Aufsichtratsmitglieder werden
veroffentlicht, soweit dies § 15a Wertpapierhandelsgesetz vor-
schreibt. Eine dariiber hinaus gehende Verdéffentlichung der von
Organmitgliedern an der Gesellschaft gehaltenen Aktien und

sich darauf beziehender Finanzinstrumente ist bisher nicht erfolgt
und auch kinftig nicht beabsichtigt.

,Der Konzernabschluss und die Zwischenberichte sollen
unter Beachtung international anerkannter Rechnungs-
legungsgrundsatze aufgestellt werden.”

Porsche hat seine Rechnungslegung zum 31. 7. 2005 auf IFRS
umgestellt. Vor diesem Zeitpunkt wurden die Konzernabschliisse
und Zwischenberichte der Porsche AG nach den Vorschriften des
Handelsgesetzbuches aufgestellt und veroffentlicht.

,Der Konzernabschluss soll binnen 90 Tagen nach Geschafts-
schéftsjahresende, die Zwischenberichte sollen binnen 45 Tagen
nach Ende des Berichtszeitraumes o6ffentlich zuganglich sein.”

Porsche hat entsprechend seinem abweichenden Geschaftsjahr
bewahrte Rhythmen der Verdffentlichung festgelegt, die dem Unter-
nehmen eine optimale Publizitat sichern. Ein Abweichen von dieser
Praxis halten wir kiinftig wie auch schon bisher nicht flir sachgerecht.

,Um eine unabhangige Beratung und Uberwachung des Vor-
stands durch den Aufsichtsrat zu ermdglichen, soll dem Aufsichts-
rat eine nach seiner Einschatzung ausreichende Zahl unabhangi-
ger Mitglieder angehdren. Ein Aufsichtsratsmitglied ist als unab-
hangig anzusehen, wenn es in keiner geschaftlichen oder person-
lichen Beziehung zu der Gesellschaft oder deren Vorstand steht,
die einen Interessenkonflikt begriindet.”



Zum besonderen Charakter der Aktionarsstruktur der Porsche AG
passt diese Empfehlung nicht; ihr wird deshalb auch kiinftig wie schon
bisher nicht entsprochen. Zu den Stammaktionaren der Familien
Porsche und Piéch bestanden und bestehen vielféltige Beziehungen.
Mitglieder beider Familien sind im Aufsichtsrat der Porsche AG ver-
treten und nehmen dort als Miteigentimer Kontrollfunktionen wahr.
Einen Interessenkonflikt konnen wir dabei nicht erkennen.

JAnteilseigner und Dritte werden vor allem durch den Kon-
zernabschluss informiert. Sie sollen wahrend des Geschaftsjahres
durch Zwischenberichte unterrichtet werden.”

Das Unternehmen veroffentlicht Zwischenberichte. Eine Quartals-
berichterstattung lehnt Porsche jedoch aus grundsatzlichen
Erwagungen ab, die ausflhrlich dargelegt worden sind.

,Die Vergiitung der Vorstandsmitglieder soll im Anhang des
Konzernabschlusses aufgeteilt nach Fixum, erfolgsbezogenen
Komponenten und Komponenten mit langfristiger Anreizwirkung
ausgewiesen werden. Die Angaben sollen individualisiert erfolgen.”

Wir weisen die Vorstandsgehalter aufgeteilt nach Fixum und erfolgs-
bezogenen Komponenten aus. Ein Aktienoptionsprogramm existiert
bei der Porsche AG nicht. Der Sollbestimmung des Kodex, die Vor-
standsbeziige individualisiert auszuweisen, folgten wir bisher nicht
und werden ihr auch kiinftig nicht folgen. Unseres Erachtens stehen
die damit verbundenen Nachteile — insbesondere eine zwangslaufige
Nivellierung der Vorstandsbesoldung im Unternehmen nach oben
sowie eine Verletzung des Personlichkeitsrechts der Vorstandsmit-
glieder — in keinem angemessenen Verhaltnis zum Nutzen einer sol-
chen Praxis fiir Anleger. Diesen sind die der Differenzierung der Vor-
standsgehalter zugrundeliegenden Kriterien und MaBstabe ohnehin
nicht bekannt. Das fiir Jahresabschliisse ab 2006 giiltige neue Ge-
setz zur Offenlegung von Vorstandsgehaltern stellt es der Hauptver-
sammlung im dbrigen frei, mit einer Dreiviertelmehrheit des bei der
Beschlussfassung stimmberechtigten Grundkapitals zu beschlieBen,
dass auf die Offenlegung der individuellen Vorstandsbeziige ver-
zichtet wird.

+Wahlen zum Aufsichtsrat sollen als Einzelwahl durchge-
flihrt werden."

Wir halten diese Empfehlung im Regelfall wegen der besonderen
Struktur unseres Aktionarskreises fiir nicht angemessen.

,Die Vergiitung der Aufsichtsratsmitglieder soll im Corporate
Governance Bericht individualisiert, aufgegliedert nach Bestand-
teilen ausgewiesen werden.”

Wir weisen die Aufsichtsratsbezilige im Anhang des Geschaftsbe-
richts in einer Summe aus. Eine individuelle Ausweisung haben wir
bisher nicht vorgenommen und werden dies auch kiinftig nicht tun,
weil wir darin in Anbetracht der Hohe der Vergiitung sowie der in
der Satzung enthaltenen Festlegungen keinen zusatzlichen Nutzen
fiir Anleger sehen.

»Auch die vom Unternehmen an die Mitglieder des Aufsichts-
rats gezahlten Vergiitungen oder gewahrten Vorteile flir personlich
erbrachte Leistungen, insbesondere Beratungs- und Vermittlungs-
leistungen, sollen individualisiert im Anhang zum Konzernabschluss
gesondert angegeben werden.”

Die Méglichkeit, jederzeit auf die Expertise einzelner Familienge-
sellschafter zu speziellen Themen zuriickgreifen zu konnen, stellt
einen besonderen Vorteil fiir die Porsche AG dar. Diese Zusammen-
arbeit erfolgt zu Bedingungen, die brancheniiblich sind und auch
bei vergleichbaren Geschaften mit Dritten eingehalten werden. Die
Empfehlung passt nicht zum Charakter einer Familiengesellschaft;
sie wurde deshalb bisher und wird auch kiinftig nicht befolgt.

Dr. Ing. h.c. F. Porsche Aktiengesellschaft
Aufsichtsrat und Vorstand
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