SPERRFRIST: 28. April 2023, 10:00h

Hauptversammlung der Bayer AG

— Es gilt das gesprochene Wort! —

Leverkusen, 28.4.2023
— Redebeitrag der DWS im Rahmen der virtuellen Hauptversammlung —

Sehr geehrter Herr Baumann,
sehr geehrter Herr Professor Winkeljohann,
sehr geehrte Damen und Herren des Aufsichtsrats und des Vorstands,

werte Mitaktionare,

ich heil3e Hendrik Schmidt und vertrete die DWS Investment GmbH, eine der grof3ten
europaischen Fondsgesellschaften sowie deren Kunden, fiir die wir Aktien dieser

Gesellschaft in unseren Portfolien halten.

Die heutige virtuelle Hauptversammlung bietet uns Aktionaren erstmals seit 2019
wieder die Mdoglichkeit zumindest virtuell mit der Verwaltung um Vorstand und
Aufsichtsrat in den Dialog zu treten. Zum ersten Mal erleben wir bei Bayer nun eine
virtuelle Hauptversammlung, welche die Aktionare in die Debatte einbeziehen soll. Als
langfristig orientierter Investor erachten wir gerade den Dialog zwischen Eigentiimern
und Verwaltung im Rahmen der Hauptversammlung als ein entscheidendes Element
guter Corporate Governance. Dies ist insbesondere fir uns als verantwortungsvoller

und Treuhander von grol3em Interesse.

Lassen Sie mich zunachst allen Mitgliedern des Vorstands und des Aufsichtsrats, sowie
allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern der Bayer AG fur ihren Einsatz danken und ich

bitte den Vorstand, diesen Dank entsprechend weiterzugeben.
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Zur Geschaftsentwicklung:
Bayer hat im abgelaufenen Geschaftsjahr trotz erheblicher geopolitischer Spannungen

und Eskalationen im Zuge des russischen Angriffskrieges auf die Ukraine ein
Rekordergebnis erreicht. Mit einem um 8,7% gesteigerten Umsatz konnte ein um utber
20% hoheres EBTIDA vor Sondereinflissen erzielt werden und auch das bereinigte
Ergebnis pro Aktie stieg um 22% auf EUR 7,94. Auch dass die Nettoverschuldung um

immerhin EUR 1,3 Mrd. zuriickgefahren werden konnte, ist als Fortschritt zu bewerten.

1. Inwelchem Tempo kann ein weiterer Abbau erfolgen?

2. Welche ZielgroRe der Nettoverschuldung wird angepeilt?

Mit EUR 2,40 bieten Sie uns Aktionaren erstmals seit 2017 wieder eine gestiegene

Dividende an.

Die Ausschittungsquote sinkt allerdings und liegt nur noch knapp oberhalb von 30%
und damit am unteren Ende des von lhnen vorgesehenen Ausschittungskorridors. Eine
angemessene und attraktive Beteiligung der Aktiondre am Geschaftserfolg sollte

durchaus ambitionierter sein.

3. Bitte auRern Sie sich zu der von Ihnen verfolgten Dividendenpolitik und ob wir uns

an ein Ausschuittungsniveau von 30% gewohnen sollten.

Zum 1. Juni dieses Jahres wird Bill Anderson ein neues Kapitel bei der Bayer AG
einlauten: Er ist erst der zweite Vorstandsvorsitzende, der nicht aus dem Unternehmen
kommt und wir sind gespannt auf seine Impulse. lhnen, Herr Baumann, danken wir fir
Ihren langjahrigen Einsatz fur das Unternehmen und winschen Ihnen fir lhre Zukunft

und die vor lhnen liegenden Freiheiten alles Gute.
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Zum Monsanto-Verfahren:

2021 waren noch 138.000 Klagen im Zusammenhang mit Glyphosat gegen Bayer bzw.
Monsanto anhangig. 2022 wurden bereits insgesamt 154.000 Anspriiche angemeldet,
von denen 109.000 verglichen oder abgewiesen wurden. Die Uberprifung der
Verfahren Hardemann und Pilliod wurden vom US Supreme Court abgelehnt. Die
Entscheidungen verbleiben damit auf der Ebene der Bundesgerichte. Per Ende letzten
Jahres beliefen sich die noch nicht abgerufenen Rickstellungen auf USD 6,4 Mrd. nach

USD 7,5 Mrd. im Vorjahr.

4. Gehen Sie davon aus, dass dieses Volumen weiterhin ausreichend sein wird?

5. Bitte ordnen Sie die zeitliche Perspektive dieses anhaltenden Rechtskomplexes
ein.

Doch dies ist nicht das einzige Rechtsrisiko, das das Ergebnis belastet, auch die
Rechtsrisiken im Zusammenhang mit PCB haben die Klagesummen im abgelaufenen

Jahr ansteigen lassen.

6. Wie sicher sind Sie, dass die Risiken aus PCB kontrollierbar bleiben und nicht

weitere Ruckstellungen fur Klagen drohen?

Im Pharma-Bereich konnten die Peak-Umsatzschatzungen am Jahresanfang fir die
Produkte erfreulicherweise deutlich hochgenommen werden. Dies reduziert den Effekt
eines Patent-Cliffs Mitte/ Ende der 2020er Jahre deutlich. Allerdings sind vorab héhere

Forschungs- und Marketing-Aufwendungen notwendig.

7. Wie lange wird die Marge im Pharmabereich dadurch beeinflusst?

8. Wie zuversichtlich sind Sie, auf Basis der kirzlichen, signifikanten Anhebung der
Umsatzschatzungen, diese Peak-Sales auch fiur neue Pharmaprodukte zu

erreichen?
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Bezlglich der Glyphosat-Preis-Normalisierung konnen wir feststellen, dass sich die
Preise im Vergleich zu 2022 bereits deutlich normalisiert haben. Der daraus
resultierende Einfluss auf die Gewinne im Jahresvergleich ist deutlich und tragt zu einer

hohen Volatilitit der Gewinne aus dem Bereich bei.

9. Sind noch deutliche Normalisierungen im Jahresverlauf zu erwarten oder werden

sich die Preise von hier aus stabilisieren?

Zur Perspektive:

Mit der Benennung des neuen Vorstandsvorsitzenden Bill Anderson wurden Stimmen
laut, die eine intensive Uberpriifung der Unternehmensstrategie forderten. Auch
aktivistische Investoren erneuerten ihre Forderungen nach der Aufspaltung des
Unternehmens. Mit Herrn Jeffrey Ubben wurde einem Vertreter eines solchen Investors

sogar ein Platz im Nachhaltigkeitsbeirat angeboten.

10. Far uns stellt sich aber nattrlich auch die Frage: wie geht es mit der Bayer AG

weiter?
11. Welche strategischen Fragestellungen werden aktuell diskutiert?

12. Wann wird Bill Anderson den Kapitalmarkt an seinen Uberlegungen teilhaben

lassen?

13. War der Verkauf der Environmental Science-Sparte ein Versuch, die Reaktionen

des Kapitalmarkts zu testen?
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Zur Entlastung des Vorstands und des Aufsichtsrats:

Wir haben bereits in den letzten zwei Jahren eine Einzelentlastung des Vorstands
gefordert und stellen fest, dass die Verwaltung diesen Forderungen nicht
nachgekommen ist. Aufgrund der aul3erordentlichen Leistungen des Vorstands werden

wir in diesem Jahr der Entlastung des Vorstands zustimmen.

Zur Entlastung des Aufsichtsrats werden wir uns aus mehreren Griinden enthalten. Zum
einen ist der Aufsichtsrat unserer Aufforderung nach einer Einzelentlastung des
Vorstands weder im Vorjahr noch in diesem Jahr nachgekommen. Zum anderen sehen
wir weiterhin  Verbesserungsbedarf bei der Verankerung einer robusten

Regelzugehdrigkeitsdauer fur Aufsichtsratsmitglieder von maximal zwélf Jahren.

Die aktuelle Formulierung, wonach nicht mehr als ein Funftel der Anteilseignervertreter
eine Uber zwolfjahrige Amtsdauer erfullen sollen, ist vergleichsweise unverbindlich
formuliert und schliel3t langere Amtsdauern fir einen bestimmten Teil des Aufsichtsrats
eindeutig nicht aus. Wir haben darauf bereits in der Hauptversammlung im vergangenen

Jahr hingewiesen.

Schliel3lich erkennen wir aber an, dass es dem Aufsichtsrat und insbesondere dem
Vorsitzenden, Professor Winkeljohann, gelungen ist, eine Nachfolgeregelung fur den
Vorstandsvorsitz rechtzeitig zu prasentieren. Die Nominierung von Bill Anderson und
dessen Eintreten in den Vorstand Anfang April dieses Jahres erflllt unsere im letzten
Jahr gestellte Forderung nach einer Benennung eines Nachfolgers fur Werner

Baumann zur diesjahrigen Hauptversammlung.
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Zur AR-Besetzung:

Mit der heutigen Hauptversammlung lauft das Mandat von lhnen, Professor
Winkeljohann, aus. Sie haben vor finf Jahren eines der herausforderndsten Mandate
tbernommen, die in der deutschen Aufsichtsratslandschaft zu finden sind. Seitdem
haben Sie nicht nur eine Erneuerung des Aufsichtsrats erreicht, sondern auch eine
verstarkte Ausrichtung auf die Themen Kommunikation und Nachhaltigkeit
vorgenommen. AulRerdem sind I|hnen Uberzeugende Nachfolgeregelungen auf
Vorstandsebene gelungen. Diese Verdienste erkennen wir ausdricklich an und

gratulieren Ihnen zu diesen Leistungen.

Auch das gesundheitsbedingte Ausscheiden von Frau Dr. Fei Fei Li konnten Sie mit
einer uberzeugenden Nachfolgekandidatin, Frau Kimberly Mathisen, regein. Frau Li
winschen wir an dieser Stelle vor allem gute Besserung und danken ihr fur ihr

Engagement.

Der Wahl von Frau Mathisen werden wir zustimmen. lhre Position als Leiterin einer
gemeinndtzigen Stiftung (HUB Ocean) ordnen wir nicht als eine mit einem
Vorstandsmandat bei einem borsengelisteten Unternehmen vergleichbare Tatigkeit ein.

Allerdings hat sie die fir uns zuldssige Hochstgrenze an Mandaten erreicht.

Der Wiederwahl von lhnen, Professor Winkeljohann, werden wir allerdings nicht
zustimmen koénnen. Sie nehmen Mandate als Vorsitzender in den Aufsichtsraten der
Bohnenkamp AG und der Sievert SE wahr und sind dartiber hinaus auf3erdem Mitglied
des Aufsichtsrats der Georgsmarienhitte GmbH sowie stellvertretender

Aufsichtsratsvorsitzender der Deutschen Bank AG.
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Aufgrund der doppelten Bertcksichtigung von Vorsitzmandaten nehmen Sie fir uns
insgesamt acht Mandate wahr, wobei wir lediglich insgesamt finf Mandate zulassen.
Ich méchte an dieser Stelle betonen, dass unsere Ablehnung ausschlief3lich in diesem
Overboarding begriindet ist. Wir fordern auch nicht, dass Sie den Aufsichtsratsvorsitz
bei Bayer abgeben. Allerdings stellen wir uns wie andere Aktionare die Frage, wie Sie
diese zahlreichen Mandate vereinbaren und sicherstellen wollen, dass Sie auch kinftig

Uber ausreichende zeitliche Verfugbarkeiten verfugen.

Wir gehen davon aus, dass mit dem Wechsel an der Spitze des Vorstands auch eine
Uberprufung der Strategie verbunden ist, der den Aufsichtsrat und insbesondere den

Vorsitzenden in Anspruch nehmen wird.

14. Bitte erlautern Sie uns, wie Sie auch kinftig sicherstellen werden, dass Sie dem

Mandat bei Bayer ausreichende Kapazitaten einrdumen werden.
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Zum Verqgutungsbericht:

Wie bereits im vergangenen Jahr bietet der Vergutungsbericht Anlass zu Kritik und
Sorge uber die angemessene Bericksichtigung der Aktionarsinteressen. Trotz des sehr
deutlichen Votums der Aktionare, die DWS eingeschlossen, sieht der Aufsichtsrat keine
unmittelbare Anpassungsnotwendigkeit. Weiterhin werden sogenannte aperiodische
Effekte aus dem Free-Cashflow (FCF) herausgerechnet. Auch wenn das sowohl
positive als auch negative Effekte betrifft, Dbleibt festzuhalten, dass z.B.
VeraulRerungsgewinne aus dem Verkauf von Unternehmensteilen — Environmental
Science — grundséatzlich anders zu bewerten sind als Mittelabflisse, die im

Zusammenhang mit mehrjéahrigen Rickstellungen stehen.

Ruckstellungen, die gebildet werden mussten, um Rechtsrisiken abzusichern, die im
Zusammenhang mit Haftungsklagen gegen wesentliche Produkte — Dicamba, PCB,

Essure und Glyphosat — notwendig wurden und notwendig sind.

Wir beurteilen diese Abflisse — im Jahr 2022 allein: EUR 1,6 Mrd. als im direkten
Zusammenhang mit den Produkten und damit als tUbliches Geschéftsrisiko stehend.
Spéatestens mit den seit 2018 gegen Bayer angestrengten Verfahren im
Zusammenhang mit den von Monsanto tibernommenen Risiken bezogen auf Glyphosat
musste auch fur den Aufsichtsrat klar erkennbar sein, dass dies Risiken sind, die in der
ublichen Geschéftstatigkeit liegen. Ohne die Bereinigung um diese Sondereffekte hatte
der Free Cashflow bei lediglich EUR 3,1 Mrd. und damit nicht nur auRerhalb des
Zielkorridors, sondern sogar unterhalb der Mindestschwelle von EUR 3,75 Mrd.

gelegen.

Seite 8



Wir werden dem Vergutungsbericht daher auch in diesem Jahr nicht zustimmen und
bewerten die Schlussfolgerung des Aufsichtsrats, dass Anderungen zum jetzigen

Zeitpunkt nicht notwendig sind, anders.

In unseren Gesprachen mit Ihnen, Herr Professor Winkeljohann, haben wir auch darauf
hingewiesen, dass unsere Zustimmung zum Vergutungssystem 2020 nicht in dem
Verstandnis erfolgte, dass es alleinig die Aktionére sind, welche in mehrfacher Hinsicht

seit Jahren, die durch die Ubernahme von Monsanto entstandenen Belastungen tragen.

Fur die von Ihnen angekiindigte Uberarbeitung des Vergiitungssystems fiir 2024 stehen

wir flr den vorbereitenden Austausch zur Verfiigung.
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Zur Nachhaltigkeit:
Bayer hat sich zum Ziel gesetzt, bis Ende 2029 42% der Scope-1 und 2-Emissionen zu

reduzieren und ist diesem Ziel im abgelaufenen Geschaftsjahr mit einer Reduzierung
um 140.000 t von 3,17 Mio. t auf 3,03 Mio. t CO2-Aquivalent nahergekommen.
Gleichzeitig stiegen allerdings die Scope-3-Emissionen um 12,5% erneut an und
resultierten in einem gesamten Scope-3-AusstoR von 9,64 Mio. t CO2-Aquivalent nach
8,69 Mio. tim Vorjahr. Gemessen an dem bis 2029 zu erreichenden Ziel einer Reduktion

um 12,5% (Basisjahr 2019) hat Bayer hier noch einiges zu tun.

15. Welche Mdaglichkeiten haben Sie identifiziert, um neben den eigenen Erfolgen bei
der Reduzierung des COZ2-AusstofRes auch entlang lhrer Liefer- und

Wertschopfungskette zu nennenswerten Reduktionen zu kommen?

16. In welcher GroRenordnung erwarten Sie, dass Kompensationszahlungen zur
Erreichung der bis 2030 gesetzten Ziele notwendig werden?

Kompensationsprogramme werden vom Kapitalmarkt zunehmend kritisch gesehen, da
sich einige dieser Programme in der Vergangenheit als nicht zuverlassig bzw.
fehlgeleitet erwiesen haben. Eine aktuelle Untersuchung eines Verbundes von
Journalisten der ZEIT und des Guardian hat gezeigt, dass Zertifikate mit einem Volumen

von his zu 89 Mio. t wertlos werden konnen.

17. In welchem Umfang mit welchen Kompensationsanbietern verfolgt Bayer hier
Projekte?

18. Wie stellt Bayer sicher, dass es sich um Projekte handelt, die tatsédchlich zu einer

effektiven Reduktion beitragen?

19. In welcher Hohe wird sich Bayer kiinftig an der LEAF-Initiative beteiligen?

Wir verfolgen auf3erdem die Fortschritte, die Bayer in seinem Wasser-Management
erzielt und begrifRen insbesondere die erneute Reduzierung des gesamten

Wasserverbrauchs um 2 Mio. m3 auf 53 Mio. m3.

/
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Kritisch sehen wir allerdings den Anstieg des Bezugs von Trinkwasser von 15,2 auf 16,7

Mio. ms3.

20. Wie kénnen Sie diesen Trend umkehren und auf welche Regionen entféllt die

hdchste Inanspruchnahme von Trinkwasser und zu welchem Zweck?

Wir begrifRen ausdricklich die deutlich gesteigerte Transparenz und Interaktion
zwischen Bayer und dem Kapitalmarkt in Bezug auf die Themen Biodiversitat. Es ist
auch zu begruRen, dass Biodiversitat als zentrales Thema in der Materialitdtsanalyse

von Bayer Bericksichtigung findet.

Es war schon verwunderlich, dass dieses wichtige Thema in der letztmaligen
Aktualisierung der Materialitditsmatrix 2018 nicht aufgekommen ist. Wir erwarten
weiterhin, dass dem Einfluss von Bayer durch seine Produkte auf die Umwelt und
Biodiversitat eine noch hoéhere Prioritat entlang des gesamten Forschungs- und
Entwicklungsprozesses eingeraumt wird. Als weltgro3ter Anbieter von Saatgut liegt der
Impact klar auf der Hand. Bayer sollte diese Position der Starke nutzen, anspruchsvolle
Standards zu setzen und nachhaltige Losungen entwickeln. Die Erhaltung der
Artenvielfalt ist neben dem durch den Klimawandel bedingten Temperaturanstieg sowie
den Extremwetterereignissen sowie der Wasserverfugbarkeit eine der grof3ten

Herausforderungen fur den Planeten.

Ich wiinsche Ihnen, sehr geehrte Damen und Herren von Vorstand und Aufsichtsrat,
viel Erfolg bei den anstehenden Entscheidungen im Geschéftsjahr 2023, insbesondere
Ihnen Herr Anderson, und winsche uns Aktionaren eine positive

Aktienkursentwicklung.

Ich bedanke mich fir Ihre Aufmerksamkeit sowie die Beantwortung unserer Fragen.
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