HV der Siemens AG

Fur die Online-Verdéffentlichung vorgesehen

Virtuell, 09.02.2023

— Fragen der DWS Investment GmbH

zur Hauptversammlung der Siemens AG —

Sehr geehrter Herr Busch,
sehr geehrter Herr Snabe,
sehr geehrte Mitglieder des Vorstands und des Aufsichtsrats,

sehr geehrte Mitaktionare,

mein Name ist Sabrina Reeh. Ich bin Fondsmanagerin und Spezialistin fur Industriewerte
und vertrete die DWS Investment GmbH, eine der groéf3ten europaischen

Fondsgesellschaften.

Gerne mochte ich die erfreulichen Entwicklungen zuerst hervorheben: Siemens hat im
abgelaufenen Geschaftsjahr ein starkes operatives Ergebnis mit einem Rekord
Auftragsbestand in Hohe von 102 Mrd. EUR erzielt. Im digitalen Geschéftsbereich
wachst Siemens seit 2017 schneller als der Wettbewerb, konnte diesen Vorsprung
wahrend der Corona-Krise verteidigen und in den letzten zwei Jahren sogar noch
ausbauen. Die hohen Investitionsausgaben in Forschung und Entwicklung relativ zum
Wettbewerb, erweisen sich somit als zielfihrend! Neben dem guten Umsatzwachstum
und der erfreulichen Gewinnentwicklung ist die Barmittelgenerierung oder im
.Finanzsprech“ auch Free Cash Flow genannt sehr erfreulich. Dies ist besonders im
Hinblick auf die globalen Lieferkettenschwierigkeiten beachtlich, hier waren andere
Industrieunternehmen deutlich starker getroffen. Zusammenfassend hat sich Siemens
operativ in dem Marktumfeld sehr gut entwickelt. Im Bereich Smart Infrastructure zeigen
sich margenseitig im Vergleich zum Wettbewerb noch Verbesserungspotentiale. Diese

zu heben hat sich das Unternehmen auch als Ziel gesetzt.
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Bezugnehmend auf die eben angesprochene Lieferkettenproblematik mochte ich
folgende Fragen stellen:

1. Fuhlen Sie sich in Anbetracht der globalen Lieferkettenthematik und der
geopolitischen Spannungen richtig aufgestellt?
2. Wie autark kann das chinesische Geschéft gefiihrt werden und wie stark ist es mit

anderen Geschaftsbereichen verknipft?

Ich mochte nun auf die Aktienkursentwicklung im vergangenen Jahr eingehen. Die guten
operativen Ergebnisse des Geschéftsjahres 2022 haben sich leider nicht im Aktienkurs
niedergeschlagen. Der Krieg in Europa hat sicherlich die Wertentwicklung tGberschattet.
Die Siemens Aktie hat im Geschaftsjahreszeitraum (Ende September) einen Riickgang
von knapp 27% verzeichnet, etwas schlechter als der deutsche Leitindex und deutlich
schlechter als der globale Industriesektor der einen Ruckgang von ,nur 9% erlitt. Das
liegt unter anderem daran, dass die Aktie als Indikator fir die deutsche Wirtschaft
gesehen wird. Die raumliche Nahe zum Krieg und die damit verbundenen Sorgen um die
Energieversorgung Deutschlands belasteten sicherlich ebenfalls die
Aktienkursentwicklung. Seit Oktober letzten Jahres hat sich die Aktie deutlich erholt.
Nichtsdestotrotz handeln die Siemens Aktien auf diversen Bewertungskennzahlen wie
dem Kursgewinn-Verhaltnis, immer noch auf einem Abschlag zu Wettbewerbern, die sich
teilweise auf zwei oder sogar nur ein Geschaftsfeld konzentrieren. Aus diesem Grund

mdchte ich die Bewertung von Siemens ansprechen.

Ich bin mir sicher, dass die Frustration der niedrigen Bewertung nicht nur uns Anleger
beschaftigt, sondern dass Sie das als Vorstand und Aufsichtsrat ebenfalls genau
mitverfolgen. Anscheinend reicht die gute operative Entwicklung nicht aus und der Markt
sieht immer noch eine zu hohe Komplexitat bei Siemens. Wir als langfristige Investoren
lassen uns nicht von den kurzfristigen Aktienkursbewegungen beeinflussen. Allerdings
wurden wir uns winschen, dass der Vorstand das Portfolio regelméafig einer Prifung
unterzieht und sich die Frage stellt, ob alle Siemens-Anteile wirklich zum Siemens
Konzern gehéren missen. Aus unserer Sicht muss eine industrielle Logik bestehen, um
Mehrheits- oder Minderheitsanteile zu halten. Wenn nicht, wiinschen wir uns eine
proaktive Diskussion zwischen Vorstand und Aufsichtsrat, hierbei denke ich
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beispielsweise an das Zuggeschaft oder die Mehrheitsbeteiligung an Siemens
Healthineers. Mir ist bewusst, dass sich das als Investor einfacher sagen lasst und, dass
eine weitere Aufspaltung eine grofRe Anstrengung fir die Geschaftsfihrung und fir die
Mitarbeiter bedeutet. Wir wollen aber an dieser Stelle anbringen, dass der Konzern
aktuell aus einer Position der Starke agiert und deshalb handlungsfahiger denn je ist, die
bereits vor Jahren begonnene Strategie der Aufspaltung und Simplifizierung des
Konzerns fortzufihren. Sollte sich in den nachsten 24 Monaten die Unterbewertung der
Siemens Aktie im Vergleich zu relevanten Wettbewerbern nicht signifikant verringen,

winschen wir uns eine ergebnisoffenere Diskussion auch Uber das Portfolio.

Seit dem vergangenen Jahr haben sich die wirtschaftlichen Rahmenbedingungen
spurbar verschlechtert. Ohne konjunkturellen Rickenwind wird es daher auch fir
Siemens schwieriger, die ambitionierten Ziele — inshesondere in der Fabrikautomation —
zu erreichen. Wenn es Siemens gelingt, in einem wirtschaftlichen Abschwung, zu
beweisen, dass die Gewinne weniger schwankungsintensiv geworden sind als in der
Vergangenheit, dann ist dies auf die eingeleiteten Portfoliomallnahmen und auf einen
starkeren Beitrag des wiederkehrenden Geschafts zuriickzufihren. Es wurde bereits
Ofter in den Diskussionen letztes Jahr klargestellt, dass gestiegene Energiekosten fur
Siemens nicht von relevanter Bedeutung sind, allerdings denke ich, dass Kunden von
Siemens durchaus betroffen sein werden. An dieser Stelle interessiert mich wie sie die
zukUnftige Industrielandschaft in Europa einschatzen, in Hinblick auf hohere

Kosteninflation insbesondere Energie, aber auch Lohnkosten.

3. Welche Veradnderungen sehen sie fur ihre Kunden/fur ihre Mitarbeiter und die
Industrielandschaft in Europa?

4. Welche Bedeutung hat dies fur das Prozessgeschaft?

Ich komme nun zum Thema Nachhaltigkeit bei Siemens. Nachhaltigkeitsthemen wie der
Klimawandel, Unternehmensfiihrung und soziale Aspekte haben in der Gesellschaft und
am Kapitalmarkt einen hoéheren Stellenwert bekommen. Unternehmen, wie Siemens,
die Gewinnwachstum wund Nachhaltigkeit vereinen, werden daher zukinftig

insbesondere in Europa grolReres Anlegerinteresse hervorrufen. Eine transparente und
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ausfuhrliche Berichterstattung der Unternehmen ist hierbei besonders wichtig, damit
Investoren eine fundierte Anlageentscheidung treffen kdnnen. Siemens nimmt in diesem

Bezug eine fuhrende Position ein, wir begrif3en diese Anstrengung ausdricklich.

Ich mochte nun auf unser Abstimmungsverhalten der diesjahrigen Hauptversammlung
eingehen. Wir schatzen das hohe Mal3 an Expertise und Internationalitat im Aufsichtsrat.
Allerdings kommen wir bei der Wahl von Frau Martina Merz und Frau Regina Dugan zu
etwas anderen Einschatzungen und mussten nach unserer Abstimmungsrichtlinie gegen
ihre Wahl stimmen. In beiden Féllen sind wir von den Qualifikationen, die beide
Kandidatinnen mitbringen, Uberzeugt und gehen davon aus, dass sich der
Nominierungsausschuss dartber versichert hat, dass beide Kandidatinnen ausreichend
Zeit fur dieses wichtige Amt verfligen. Mit unserem Vertrauensvorschuss ist aber auch
unsere Erwartung verbunden, dass beide mittelfristig die Anzahl ihrer Mandate
reduzieren. Unsere Richtlinie besagt, dass Aufsichtsrate, die auch operative Mandate
ausuben, nicht mehr als drei Mandate wahrnehmen durfen. Wir analysieren die Situation,
tauschen uns mit dem Unternehmen aus (in diesem Fall mit Thnen Herr Snabe), und
bilden uns eine Meinung. Wir haben uns entschlossen in beiden Féllen von unserer
Richtlinie abzuweichen und fur die vorgeschlagenen Kandidatinnen im Aufsichtsrat zu

stimmen.

Meine Damen und Herren ich komme zum Schluss. Ich wiinsche lhnen, sehr geehrte
Damen und Herren vom Vorstand und Aufsichtsrat viel Erfolg bei den anstehenden
Entscheidungen im Geschéftsjahr 2023. Hoffentlich sehen wir uns im n&chsten Jahr
wieder live auf der Hauptversammlung der Siemens AG. Wir wirden es sehr begrif3en.
Meine Damen und Herren, ich bedanke mich fir Ihre Aufmerksamkeit und winsche allen

Aktionaren eine positive Aktienkursentwicklung.
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