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Generalforsamling i B&O den 19. august 2021
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Claus Berner Maller, Underdirektar, Danske Aktier

Tak for ordet.
Mit navn er Claus Berner Mgller, og jeg repraesenterer ATP.
Jeg vil gerne starte med at takke for beretningen og gennemgangen af arsregnskabet.

Sidste ar pa samme tid havde B&O lige aflagt et regnskab med et stort fald i
omsaetningen, et negativt EBIT og et negativt cashflow. Altsa et selskab i krise.

Set i det lys er regnskabet for 2020/21 overordentlig positiv leesning. Omsaetningen steg
med 31%, og bade EBIT og Cashflow blev positivt.

B&O er saledes kommet godt igennem farst del af sin turnaround. Dette har selvfglgelig
kun kunne lade sig ggre grundet en dedikeret indsats fra ledelsen og medarbejderne. Der
skal derfor lyde et stort tillykke og tak til alle i B&O.

Men dette regnskab er kun farste kamp i en lang turnering, og B&O er ngdt til at bevise, at
de kan blive ved at levere.

Selskabet er ngdt til at skabe en hgj toplinjeveekst for bare at fa en acceptabel EBIT-
marginal. Men toplinjevaeksten kommer ved at investerer i blandt andet innovation, salg og
marketing. Disse investeringer vil pa den anden side koste pa marginalvaeksten.

Det vil sige, at det er lidt af en balancegang at dosere omkostningerne pa en made, sa
man bade sikre marginalen og den langsigtede veekst.



For at opna denne balance har B&O valgt i ferste omgang at fokusere pa 6 europaeiske og
to asiatiske markeder, samtidig med at der er leveret hele 14 nye produkter i det
forgangne ar, og vi skal forvente at fa 7 nye produkter i det nuveerende regnskabsar.

Jeg er overbevist om, at det var helt essentielt, at der er kommet mange nye og
teknologisk farende produkter pa markedet fra B&O, men er ogsa overbevist om, at de
kommercielle ressourcer skal fokuseres, nar selskabets starrelse tages med i
betragtningerne.

B&O har saledes fundet en fornuftig balance, men hen ad vejen vil der blive behov for
tilpasninger og maske endda store andringer.

Jeg haber, at B&O har den agilitet og eksekveringsevne, der skal til, for at B&O bliver en
succes bade som brand men ikke mindst kommercielt.

Hvis denne rejse lykkes, vil vi om nogle ar std med et robust B&O, der har muligheden for
at levere en langsigtet god veeksthistorie.

Med de ord vil jeg gerne gnske hele organisationen held og lykke med de store
udfordringer de kommende ar.

Tak for ordet

Spargsmal blev kommenteret af bestyrelsesformanden/den administrerende direktar.

I Pensions & Investments er vi godt 80 medarbejdere, som naesten alle har en videregaende uddannelse
inden for skonomi eller naturvidenskab. Sammen er vi ansvarlige for en formue pa omkring 600 mia. kr., som
vi investerer i bl.a. obligationer, aktier, fast ejendom og infrastruktur. Vores mal er at skaffe det hagjest mulige
afkast til vores medlemmer.

ATP deltager aktivt i selskabernes generalforsamlinger og farer lobende dialog med de enkelte selskaber for
at drafte strategi og resultater og for at vurdere ledelsens fokus pa aktioneerinteresser.



