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Externe Einflussfaktoren auf die Vorstandsvergttung
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® \Wahrend die wesentlichen externen

Einflussfaktoren auf die Ausgestaltung der
Vorstandsvergitung unveréandert bleiben,
wird die Aktionarsrechterichtlinie (SRD)
nicht nur fur frischen Wind sorgen, sondern
zu deutlichen Anderungen der
Veroffentlichungspflichten und einem
zunehmenden Einfluss der Aktionare und
der Proxy Advisor in Europa fuhren.

Dartber hinaus beobachten wir einen
zunehmenden Fokus auf das Thema ,faire
Vergutung®. Die Diskussion bezieht sich
dabei nicht nur auf einen Faktor zur Hohe
der CEO-Vergutung, sondern auch auf
Lohngefalle zwischen Mannern und Frauen.
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Aktionarsrechterichtlinie (SRD)

" Die Aktionarsrechterichtlinie ist eine verpflichtende Regelung zur Starkung der
Aktionarsinteressen in EU-Mitgliedstaaten

" Der Fokus der tberarbeiteten SRD bei Vergutungsfragen liegt auf der starkeren
Einbindung der Aktionare sowie auf der Erhdhung der Transparenz.

" Die Intention ist das Eingehen von exzessiven kurzfristigen Risiken zu vermeiden, indem
Vorstande dazu angehalten werden zum nachhaltigen Unternehmenserfolg und damit
zum Wachstum und der Schaffung von Arbeitsplatzen beizutragen.

© 2018 Willis Towers Watson. All rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson clientuse only.
willistowerswa tson.com WillisTowers Watson LilI*"I"'lLl 3



Aktionarsrechterichtlinie (SRD)
Verpflichtende Regelung zur Starkung der Aktionarsinteressen in EU-

Mitgliedstaaten

Der Europaische Rat
verabschiedete die SRD
am 3. April. Am 20. Mai

wurde die SRD im

,EU Official Journal*

veroffentlicht.

Die ersten
Diskussionen
beginnen in den

Mitgliedstaaten.
2017

Jahr des SRD Beschlusses

\ 20 Tage nach der Veroffent-
lichung der SRD trat diese
in Kraft und am 10. Juni
begann damit die Uhr, fur
die zweijahrige Implemen-
tierungsphase zu ticken.

In Landern mit schnellem

Im Laufe des Jahres wird | yplementierungsfortschritt
e, ) konnten Vergutungs-
wahrscheinlich offentlich  pearichte fiir das Finanzjahr
2018 bereits den neuen
Anforderungen folgen.

die Kommission

zu den Leitlinien beraten.

2 @&
2018

Jahr der Implementierung

2

24 Monate Implementierungsphase

Es wird erwartet, dass
Vergutungsberichte fur
das Finanzjahr 2019
den neuen
Anforderungen folgen.

©
2019

Jahr der Finalisierung und
der ersten Anwendungen

o
7Y

Die neuen
Regelungen missen
in den Mitglied-
staaten zum 10. Juni
in Kraft treten.
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111
Bindendes Votum mindestens alle vier Jahre oder wenn sich
wesentliche Anderungen ergeben. Die Mitgliedstaaten

konnen auch ein nicht bindendes Votum einfiihren

Erlauterung, wie die Vergutungspolitik zur Strategie, den
langfristigen Interessen und dem nachhaltigem Erfolg
beitragt

Beschreibung der verschiedenen Vergitungskomponenten
und deren hthenmaRiges Verhaltnis zueinander

Detaillierte Beschreibung der Bemessungskriterien (KPI) der
variablen Vergltung sowie der Art der Performancemessung

Konkrete Informationen zu Rickforderungsmoglichkeiten der
variablen Vergltung sowie zu den Zeitrdumen
aufgeschobener Vergitungselemente (Deferrals)

Beschreibung wie die aktienbasierte Vergltung zur
Zielsetzung der Vergutungspolitik betragen

Festlegung von Vesting-Zeitraumen und Haltefristen
Information zu den wesentlichen Vertragsbedingungen
Anwendung der Vergutungspolitik in Ausnahmesituation
muss konkretisiert werden

Alle Auszahlungen missen mit der verabschiedeten
Vergutungspolitik einhergehen

Vergutungspolitik Vergutungsbericht

= Jahrliches nicht bindendes Votum. Abstimmungsergebnisse

Auswirkung der SRD auf die Vorstandsvergutung

%

sollen im Bericht des Folgejahres Berlcksichtigung finden

Detaillierte und eindeutige Ubersicht zur individuellen

Vergltung der einzelnen Vorstandsmitglieder fur das

abgeschlossene Finanzjahr inklusive Neueinstellungen und

Abgangen:

=  Gesamtvergutung und Verhaltnis von festen und variablen
Vergutungskomponenten

= Detalllierte Informationen zur Einhaltung der verabschiedeten
Vergutungspolitk und der Anwendung der festgelegten
Performancekriterien

= Fur die letzten funf Finanzjahre: jahrliche Veranderung der
Vergitung im Vergleich zum Unternehmenserfolg und der
durchschnittlichen Vergitung der Vollzeitbeschaftigten des
Unternehmens

= Ausgestaltungsparameter zugeteilter aktienbasierter
Vergitungskomponenten (Zuteilungsbetrag, zeitliche
Konditionen, Auslibungspreise und Anzahl an Rechten)

= Information zur Rickforderung variabler Vergitungsbestandteile

Aktionare sollen so die Verkniipfung zwischen Vergitung

und Performance besser einschatzen kdnnen

Information zu Abweichungen von der Vergutungspolitik

Die EU-Kommission wird Leitlinien fur eine standardisierte
Darstellung des Berichts vorgeben

* Fur kleine und mittlere Unternehmen konnen die Mitgliedstaaten alternativ zum Votum eine Diskussion auf der Hauptversammlung einfiihren.
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Was bedeutet die SRD in der Praxis?

Noch weitergenende Anforderungen an die Offenlegung

Erhohte offentliche Aufmerksamkeit und Diskussion

Starkerer Einfluss der Aktionare

Erhohte Bedeutung von Stimmrechtsberatern wie ISS und Glass Lewis
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Die Rolle von Stimmrechtsberatern

= Stimmrechtsberater unterstiitzen institutionelle Anleger durch die Entwicklung von
Empfehlungen zur Abstimmung auf Hauptversammlungen. Kleinere Investoren
outsourcen den vollstandigen Abstimmungsprozess an Stimmrechtsberater.

" Die beiden wesentlichen Berater sind
® |nstitutional Shareholder Services (ISS)
" Glass Lewis

" Der Einfluss der Stimmrechtsberater steigt mit der Bedeutung von Abstimmungen Uber
die Vorstandsvergutung (“Say on pay”).

" Folgende Kritikpunkte wurden hauptsachlich genannt, wenn ISS ein “against” empfiehlt:

= Diskretionare variable Vergltungen

= Fehlen klarer Performance-Ziele

= CEO Vergutung tber Median bei schlechter Unternehmensperformance
= Mega Grants/ Retention Awards

= Performance Awards die rein zeitabhéangig gezahlt werden

= Fehlende Darstellung bzw. Transparenz der Erfolgsziele
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Das European Pay for Performance (‘P4P’) Modell von ISS

® Das P4P-Modell von ISS basiert auf drei Performance-Tests, welche die vertffentlichten
Gesamtvergutungshéhen des CEO sowie die TSR-Performance des Unternehmens
heranziehen:

" Test1: Relative Degree of Alignment (,,RDA")
Bestimmung des Grads der Verknipfung zwischen Vergutungshdhe und TSR-Performance durch Vergleich des Ranges der
CEO-Gesamtvergitung mit dem Rang der dreijahrigen TSR-Performance

® Test2: Multiple of Median (,,MoM*)
Darstelllung der Gesamtvergitung des CEO im Vergleich zu den Hohen der CEOs aus der Peer Group und Ermittlung der
Positionierung der Gesamtvergiitung des CEO im Vergleich zum Median der Peer Group

" Test 3: Pay-TSR Alignment (,,PTA")
Entwicklung des TSR und der CEO-Gesamtvergitung des Unternehmens (ber einen Funfjahreszeitraum

Relative Degree of Alignment Multiple of Median Pay-TSR Alignment

Median
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Die Nachfrage nach Transparenz in den Vergutungsberichten ist
bereits gestiegen (1/2)

1SS Proxy Analysis & Benchmark Policy Voting Recommendations

ISS >

Beiersdorf AG

Key Takeaways

155 hias recommended a vote AGAINST the new remune
management board members under ltem 7 for a numibs
the failure to disclose clear performance targets for the
components and a O-percent independent compensatio

Agenda & Recommendations

Item Code Proposal

MANAGEMENT PROPOSALS

Meeting Type: Annuzl

Panmlideal e

ISS Proxy Analysis & Benchmark Policy Voting Recommendations

Meating Mnte- W) Anril 3017

ISS )

Merck KGaA

Key Takeaways

1SS has recommended a vote AGAINST the new col
executive board in Item 7 due to a number of conc
bonuses and failure to disclose performance metri
compensation components.

Agenda & Recommendations

Meeting Type: Annual

NualituCrarea Meeting Date: 28 April 2017

1S5 Proxy Analysis & Benchmark Policy Voting Recommendations

ISS»

ProSiebenSat.1 Media SE

Key Takeaways

1SS has recommended a vote AGAINST the new compensation system for the

—
executive board in Iitem 5 due to a number of concerns including: the high level e
of allowable discretionary adjustments to the LTIP and the failure to disclose
clear performance metrics/targets for its variable compensation components.

QualityScore

Meeting Type: Annual
Meeting Date: 12 May 2017
Meeting ID: 1121165

XETRA: PSM

Index: DAX 30
Sector: Broadcasting
GICS: 25401020

Primary Contact{s)
Katryna Martens

1 MO150 Receive Finandial Statements and X Thomas von Oehsen
= de-research@issgovernance.com
Voting) Item Code Proposal i
i . Policy: Europe
2 MOD152 Approve Allocation of Income and Agenda & Recommendations Y P
- MANAGEMENT PROPOSALS
3 MO260 Approve Discharge of Managemen Incorporated: Germany
- - 1 MOL50 Receive Financial Statements
4  MD2el Approve Discharge of Supervisory | Voting) Item Code Proposal Board Rec. 155 Rec.
5 MO101 Ratify Ernst & Young GmbH as Aud 2 MOL05 Accept Financial Statements : MANAGEMENT PROPOSALS
6.1 MO0250  Elect Hong Chow to the Supervisor 3 Mo152  Approve Allocation of Income 1 MOIS0  Receive Financial Statements and Statutory Reports for Fiscal 2016 (Non- NONE NONE
i Voti
6.2 MO228 Elect Beatrice Dreyfus as Alternate 4 MO0260  Approve Discharge of Manag: oting)
= 2  M0152 Approve Allocation of Income and Dividends of EUR 1.90 per Share FOR FOR
7 __MO550 Approve Remuneration System for 5 MD261  Approve Discharge of Supervi ER £
Shading indicates that 155 recommendation differs from Board recam . p 3  MO0260 Approve Discharge of Management Board for Fiscal 2016 FOR FOR
- - - 6 MO101 Ratify KPMG AG as Auditors f
P Izzms deserving attention due to contentious issues or controvers) fy 4 MO0261 Approve Discharge of Supervisory Board for Fiscal 2016 FOR FOR
UL TR (HET LT E E LT R 5 MO0550 Approve Remuneration System for Manag; 1t Board Members FOR AGAINST
8 MO0379  Approve Creation of EUR 56.5 6 MOL01  Ratify KPMG AG as Auditors for Fiscal 2017 FOR FOR
Preemptive Rights - 3 ) )
7.1 MO0459 Approve Affiliation Agreement with ProSiebenSat.1 Zwanzigste FOR FOR
9 MO0459 Approve Affiliatien Agreemer Verwaltungsgesellschaft mbH
Shading indicates that IS5 recommendation differs from Board . N _ _ N
M items deserving attention due to contentious issues or cont 7.2 MD459 Approve Affiliation Agreement with ProSiebenSat.1 Einundzwanzigste FOR FOR
Verwaltungsgesellschaft mbH
7.3  MO0459 Approve Affiliation Agreement with ProSiebenSat.1 Sports GmbH FOR FOR

Shading indicates that |55 recommendation differs from Board recommendation
P Items deserving attention due to contentious issues or controversy
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Die Nachfrage nach Transparenz in den Vergutungsberichten ist
bereits gestiegen (2/2)

ort: Beiersdorf AG

Item 7. Approve Remuneration System for Management Board
Members

AGAINST

VOTE RECOMMENDATION

A vote AGAINST the remuneration system is warranted because:

e The remuneration report provides only vague information on performance criteria for bonus awards.

e While performance criteria are disclosed, the actual performance metrics/targets for LTIP awards are not.

e LTIP/STIP performance criteria are not benchmarked against a disclosed comparator group.

¢ The compensation committee of the supervisory board has been majority non-independe
years, and has been completely non-independent the last two years.

ISS Report: ProSiebenSat.1 Media SE

Item 5. Approve Remuneration System for Management Board
Members

VOTE RECOMMENDATION
A vote AGAINST this resolution is recommended because:

* The supervisory board has a high level of discretion in that it is allowed to adjust the LTIP by +/- 25% and
the number of PSUs can also be adjusted for an undefined amount when there is a so-called
"superdividend."

*  While performance criteria are disclosed, the actual performance metrics/targets for all variable
compensation awards are not.

ISS Rep ort: Merck KGaA ¢ Performance criteria for the variable components are not benchmarked against a comparator group.

However, shareholders may wish to note that the company has maintained a high level of independence on its
compensation committee long-term.

Item 7. Approve Remuneration System for Management Board
Members

VOTE RECOMMENDATION

A vote AGAINST the remuneration system is warranted, because:

e The +/-30 percent discretion on the variable compensation is high and not market practice; and
e Performance targets for LTIP/STIP awards are not disclosed.

However, shareholders should note that Merck KGaA has taken several positive steps with regard to its
remuneration system as well, including:

e  Stringent share ownership guidelines for the executive board members.
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Abstimmungsergebnisse zur Vorstandvergutung
Hauptversammlung 2016

Die Abstimmungsergebnisse der Unternehmen, die die Vorstandsvergutung in der
Hauptversammlung 2016 zur Abstimmung gestellt haben:

Unternehmen ISS Abstimmungsergebnis
Empfehlung (dafiir)

Bayer AG For 81,10 %
Deutsche Bank AG Against 48,07 %
Deutsche Borse AG For 84,19 %
Deutsche Lufthansa AG For 89,95 %
E.ON SE For 91,10 %
Fresenius Medical Care AG & .

0
Co. KGaA Against 76,03 %
Muenchener Rueckversiche-

0
rungs-Gesellschaft AG For 84,75%
SAP SE Against 54,69 %
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Abstimmungsergebnisse zur Vorstandvergutung
Hauptversammlung 2017

Die Abstimmungsergebnisse der Unternehmen, die die Vorstandsvergutung in der
Hauptversammlung 2017 zur Abstimmung gestellt haben:

Unternehmen ISS Abstimmungsergebnis
Empfehlung CE{)

Beiersdorf AG Against 77,29 %
Continental AG Against 80,91 %
Deutsche Bank AG For 96,80 %
Merck KGaA Against 46,04 %
ProSiebenSat.1 Media SE Against 33,19 %
RWE AG For 81,20 %
Volkswagen AG Against 80,96 %
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Institutionelle Investoren

® Auch grof3e institutionelle Investoren haben Guidelines zum Abstimmungsverhalten in
Bezug auf die Vorstandsvergitung veroffentlicht:

x: 3 Deutsche Asset Management
Allianz Global Investors =51 Investment GmbH

Global
Corporate
Governance
Guidelines AR ) Proxy Voting Policy

Die Abstimmungsrichtlinien von Union Investment

Union Investment versteht sich als verantwortungsvoller aktiver Aktionar

Deutsche Asset Management Investment GmbH

Die Proxy-Voting-Richtlinien im Detail Unabhangigkeit des Aufsichtsrats

Allianz ()

Global Investors 1

Understand. Act.

© 2018 Willis Towers Watson. Al rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson clientuse only.
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Wesentliche Erkenntnisse
Lernen aus der Erfahrung in Grof3britannien .

0)

" Auch wenn die Zeit bis zur Umsetzung der SRD noch lang erscheint, sollte man sich
rechtzeitig mit den neuen Anforderungen vertraut machen.

" Die Aktionarsrechterichtlinie wird dazu fuhren, dass Unternehmen ...
= ... den Zusammenhang zwischen Performance und Vergutung detaillierter erklaren mussen.
= ... eine neue Struktur des Vergutungsberichts entwickeln mussen.

= ... ausfuhrliche Diskussionen fur Aufsichtsratssitzungen bzw. die zustandigen Ausschusse
vorbereitet werden mussen.

= ... proaktiv die Kommunikation mit Proxy Advisor und institutionellen Investoren suchen.

b = Rechtzeitig vorbereiten
» Rechtzeitig alle Stakeholder einbinden (HR, Finanzen, Recht, Vorstand, IR)

= Rechtzeitig Aktionare und Proxy Advisor einbinden
Einige Tipps = Auf Anderungen vorbereitet sein

zur Unter- = Moglichkeit zur Verbesserung der Kommunikation und der Transparenz
stutzung: nutzen, aber freiwillige Offenlegungen sorgfaltig abwégen

= Schlechte Nachrichten nicht verheimlichen

= Vergutungspolitik, aktienbasierte Plane, Vertragsbedingungen etc.
aufeinander abstimmen und in Einklang bringen
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Anhang
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Willis Towers Watson
Wir sind ein globaler und erfahrener Partner fr unsere Kunden

A Truly Compelling Combination

Eshnadiniiosrisrhakoranmiineahaiibaimhelnpeianiacand We aim to be the leading global advisory, broking and solutions firm. We have relationships with:

striving for excellence are the values at the core of the new Willis Towers Watson organization.

Scale, diversity and

flnsan;albs;rﬁri!;ﬂ;' over 400 years 85% of the 90% of the
$ . of combined experience US Fortune 1000 Global Fortune 500
revenue

w
Business
segments Client Focus
Human Capital & Benefits Teamwork
Corporate Risk & Broking Integrity
Exchange Solutions R espe ct
Investment, Risk
& Reinsurance Excellence

Our distinct, connected perspective across talent, assets and ideas unlocks potential for our clients.
While many justlook at mitigating the downside, we see how a unified approach to people andrisk isa
path to growth.

. Powered by market analytics and behavioral insight, our integrated teams reveal hidden value within
= TOta l s 39 !o 00 the critical intersections of our clients’ organizations. We design and deliver solutions that manage
risk, optimize benefits, cultivate talent, and expand the power of capital to protect and strengthen
institutions and individuals.

© 2018 Willis Towers Watson. Al rights reserved. Proprietary and Confidential. For Willis Towers Watson and Willis Towers Watson clientuse only. .
willistowerswatson.com WillisTowers Watson Ll"I'Ll 16



Willis Towers Watson
Unsere Expertise

Willis Towers Watson ist Weltmarktfuhrer fir die Beratung zur Vorstands- und
Top-Management-Vergutung:
In Deutschland stehen ca. 30 Berater mit

Lokales speziellem Know How zu Vorstands- und Top-
Kompetenz- Management Vergutungsfragen zur Verfigung

Weltweites Netzwerk von
mehr als 400 qualifizierten
.Executive Compensation®

[ i i Erhebung von Vorstands-
Beratern Weltweit Historische g

Spezialisten A Vergiitungs- vergiitungsdatenin
; Deutschland seit mehr
als 15 Jahren

Weltweite
Vergutungs-

Vorstandsverglitungs- ,»Trusted Erfahrener Berater und
studien und Vergltungs- Advisor Begleiter von
vergleiche weltweit Disclosed ' Vergutungsausschiissen
Data Unit und Aufsichtsgremien
MR
= Einheitliche Erhebungverdffentlichter /" Altersver- Q
Vorstandsvergutungsdaten von mehr als sorgung ¥
1.000 Unternehmen in Europa = Umfangreiche bAV-Datenbank fur Vorstande
= Einheitliche Bewertung von Incentives, = Bewertung bAV flr Vorstandsvergutungsvergleiche
Vergutungshohen und -strukturen = Beratung und Anderung der bAV fiir Vorstande
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Kontakt

WillisTowers Watson LiI'I'Ll

Ralph R. Lange
Executive Compensation

Habsburgerring 2
50674 Koin
Deutschland

T +4969 1505-5144
M +49 151 1229 6338

ralph.lange@willistowerswatson.com
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Wichtiger Hinweis

= Die Inhalte dieser Prasentation und die Ihnen von Willis Towers Watson Giberlassenen Materialien
sind genereller Natur. Sie stellen weder eine Bewertung von konkreten Einzelfallen dar, noch kann
eine solche aus ihnen abgeleitet werden. Sie beruhen auf subjektiven Einschatzungen unseres
Hauses und Trendaussagen zum gegenwartigen Zeitpunkt. Die Uberlassung der Inhalte und
Unterlagen begriindet keine Haftung von Willis Towers Watson gegentiber den Empfangern oder
gegenuber Dritten.

= Samtliche Inhalte dieser Prasentation und alle Unterlagen sind das geistige Eigentum von Willis
Towers Watson. Jedwede weitere Verwendung, inhaltsahnliche Darstellung oder Weitergabe an
Dritte, gleich in welcher Form, bedarf der vorherigen ausdriicklichen Zustimmung von Willis Towers
Watson.
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