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Generalforsamling i Bavarian Nordic den 20. april 2016

Claus Berner Mgller, underdirektar, danske aktier

Tak for ordet.

Mit navn er Claus Berner Mgller og jeg repraesenterer ATP.

Jeg vil starte med at takke for beretningen og afleeggelsen af arsregnskabet for
2015.

2015 var atter et godt ar for Bavarian Nordic.
Det er vi efterhanden blevet forvent med.
Selskabet leverede en byge af positive nyheder i 2015, jeg vil naevne:
- En partnerskabsaftale med Bristol-Myers Squibb pd PROSTVAC
- Ny kontrakt pa IMVAMUNE fra de amerikanske myndigheder pa 133 mio. USD
- En ny ordre fra Canada pa IMVAMUNE
- Ebola-vaccinen udviklet sammen med Janssen kom i phase 3

- Jansen udnyttede en af sine optioner pa MVA-BN-teknologi til udvikling af en
HPV-vaccine

Dette var med til, at en aktieinvestering i Bavarian Nordic ejet hele 2015 gav et
afkast pa ikke mindre end 81 pct.

Tak til ledelsen og medarbejderne for det harde arbejde udfart i 2015.



De senere ar har saledes veeret meget succesfulde for Bavarian Nordic, hvilket er
skabt ved blandt andet en meget fokuseret strategi.

Som jeg sagde pa sidste ars generalforsamling, har den snaevre fokus gjort, at der
nok er projekter, der vil have godt af at fa tilfart yderligere resurser.

Derfor sa ATP positivt pa, at Bavarian Nordic i januar 2016 fremsatte et gnske om
at udvide aktiekapitalen til brug for de nye projekter:

- MVA-BN RSV
- CvV-301
- Udvidelse af vaccineproduktionen

Til gengeeld var jeg ikke glad for tankerne om, hvordan kapitaludvidelsen skulle
forega, idet Bavarian Nordic gnskede et udbud af sdkaldte American Depositary
Shares, der skulle handles pa NASDAQ i USA.

Timingen viste sig at vaere meget darlig. Aktiekursen faldt markant, og noteringen
pa NASDAQ i USA blev opgivet.

Derfor valgte Bavarian Nordic den 13. april at foretage en accelereret bookbuilding
pa NASDAQ Copenhagen. Denne kapitaludvidelse blev vel gennemfart med statte
fra flere af Bavarian Nordics trofaste investorer.

Jeg haber, at dobbeltnoteringen nu er opgivet, idet jeg er af den faste
overbevisning, at det ikke er en god ide for mindre selskaber at vaere noteret pa
flere barser.

Hvis Bavarian Nordic fortseetter den positive udvikling, skal det nok lykkes for
selskabet at tiltraeekke amerikanske investorer uden en amerikansk notering — se
bare, hvordan det er gaet Genmab.

Sa lad os gleede os over, at Bavarian Nordic nu har faet gget sin finansielle
fleksibilitet.

ATP gnsker at bidrage positivt til den fortsatte succesfulde udvikling af Bavarian
Nordic.

Til sidst vil jeg blot gnske Bavarian Nordics ledelse og medarbejdere held og lykke
med udfordringerne i 2016.

Tak for ordet.

Spergsmal blev kommenteret af bestyrelsesformanden/den administrerende
direktar.



| Pensions & Investments er vi godt 100 medarbejdere, som naesten alle har en videregdende
uddannelse inden for gkonomi eller naturvidenskab. Sammen er vi ansvarlige for en formue p& over
700 mia. kr., som vi investerer i bl.a. obligationer, aktier, fast ejendom og infrastruktur. Vores mal er

at skaffe det hgjest mulige afkast til vores medlemmer.

ATP deltager aktivt i selskabernes generalforsamlinger og farer lgbende dialog med de enkelte
selskaber for at drafte strategi og resultater og for at vurdere ledelsens fokus pé aktiongerinteresser.



