SCANDINAVIAN TOBACCO GROUP

Formandens beretning pa generalforsamlingen den 14. april 2021

Jeg vil gerne byde alle vores aktionarer hjertelig velkommen til Scandinavian Tobacco
Groups ordinare generalforsamling i 2021.

Indledningsvis vil jeg gerne takke alle medarbejdere i Scandinavian Tobacco Group for de-
res engagement og harde arbejde i 2020, hvor Covid-19 kom til at pavirke alle, bade en-
keltpersoner og virksomheder. Alle som én har medarbejderne arbejdet hardt, engageret
og opfindsomt for at styre vores organisation gennem et turbulent og dramatisk ar. De for-
tjener stor ros for at have gjort det muligt for os at klare os igennem en periode praget af
samfundsmassig og skonomisk usikkerhed som falge af pandemien - og sta endnu stzer-
kere. Mange tak.

Lad mig indlede den mere formelle del af min beretning med at gennemga de finansielle
hoved- og nagletal for 2020. | helaret 2020 leverede Scandinavian Tobacco Group en netto-
omsatning pa 8.006 mio. kr. og EBITDA far szarlige poster pa 1.826 mio. kr. Det svarer til
en organisk vakst i nettoomsatningen pa 6,6% og en organisk vakst i EBITDA pa 14,0%,
hvilket svarer til resultatforventningerne til aret. Nettoresultatet udgjorde 678 mio. kr.,
mens de frie pengestremme for virksomhedskab for andet ar i traek udgjorde et rekordhajt
belgb pa 1.394 mio. kr.

Bestyrelsen foreslar, at der udloddes et udbytte pa 6,50 kr. pr. aktie, hvilket er en stigning
pa 6,6% i forhold til det ordinare udbytte for 2019. Dermed er det ordinare udbytte gaget
for femte ar i trek. Udbyttet pa 6,50 kr. pr. aktie svarer til en samlet udlodning pa 625
mio. kr. Ud over udbetaling af udbytte har vi ogsa for nylig gennemfart et aktietilbagekgbs-
program til en samlet vardi af 300 mio. kr. Og sa sent som i sidste maned har vi ivaerksat
et nyt aktietilbagekabsprogram til en samlet veaerdi af op til 600 mio. kr., der Igber over de
naste 12 maneder.

Det @agede udbytte og aktietilbagekgbsprogrammerne vidner om styrken i den underlig-
gende forretning og om vores evne til at generere staerke pengestremme.
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Jeg vil nu vende opmarksomheden mod andringerne i koncernens rapporteringsstruktur
og de tre nye kommercielle divisioner.

I maj maned sidste ar - efter integrationen af Agio Cigars - lancerede vi en ny organisati-
onsstruktur med tre nye kommercielle divisioner, og koncernens eksterne rapporterings-
struktur blev &ndret i overensstemmelse hermed. Fra andet kvartal 2020 har vores rappor-
tering vaeret opdelt pa de tre divisioner:

e North America Online & Retail
e North America Branded & Rest of World og
e Europe Branded

Jeg vil nu praesentere de enkelte divisioner og gennemga deres resultater for 2020.

Lad os starte med North America Online and Retail. Denne division er forankret i Cigars In-
ternational og omfatter direkte salg til forbrugerne af samtlige produktkategorier, som sal-
ges via vores onlinekatalog og onlinedetailhandel i Nordamerika. | 2020 tegnede divisionen
sig for 33% af koncernens nettoomsatning og 28% af EBITDA far sarlige poster.

Divisionens stgrste produktkategori er handrullede cigarer, der udger 81% af nettoomsaet-
ningen.

Divisionen havde i 2020 en nettoomsatning pa 2.662 mio. kr. (mod 2.291 mio. kr. i 2019)
med en organisk vaekst pa 18,9% (mod 0,7% i 2019) og en bruttomargin far sarlige poster
pa 40,4% (mod 38,5% i 2019). Det staerke resultat blev skabt pa baggrund af stigende efter-
sporgsel efter handrullede cigarer og vakst i onlinesalgskanalen som fglge af Covid-19-
pandemien. Den fortsatte opgradering og professionalisering af divisionens onlineplat-
forme bidrog ogsa vasentligt til det staerke resultat.

North America Online & Retail fortsatte i 2020 sin ekspansion i detailleddet med abningen
af tre cigarsuperstores i Texas og Florida. Det bringer det samlede antal butikker op pa
SyV.

Divisionen North America Branded & Rest of World daekker salg til mange dele af verden.
Divisionen salger samtlige produktkategorier til engrosforhandlere og distributarer via vo-
res selskaber i USA, Canada, Australien og New Zealand samt Global Travel Retail and Inter-
national Sales, som varetager salg til en raekke forskellige markeder over hele verden, in-
klusive Asien. | 2020 tegnede divisionen sig for 32% af koncernens nettoomsatning og 45%
af EBITDA for szrlige poster.

Divisionen havde i 2020 en nettoomsatning pa 2.527 mio. kr. (mod 2.436 mio. kr. i 2019)
med en organisk vakst pa 0,4% (mod -6,2% i 2019) og en bruttomargin far sarlige poster
pa 49,1% (mod 49,0% i 2019).

Den ste@rste produktkategori inden for divisionen North America Branded & Rest of World er
maskinfremstillede cigarer, der udgaer 28% af omsatningen. Handrullede cigarer udger 26%
af salget, som primart er drevet af salget til onlinedistributionskanalen og den fysiske han-
del.
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Udviklingen i divisionen var drevet af en stigning i det samlede forbrug af en raekke forskel-
lige produktkategorier, da forbrugere verden over arbejdede hjemmefra og dermed havde
bedre mulighed for at ryge. | seerdeleshed oplevede divisionen en vasentlig stigning i volu-
men af handrullede cigarer i USA og vakst i salget af regtobak i USA og Norge.

Divisionen Europe Branded dakker salg af samtlige produktkategorier til engrosforhand-
lere, distributgrer og detailhandlere pa 12 europaiske markeder. De starste af disse er
Frankrig, Belgien, Holland, Storbritannien, Tyskland, Spanien og Italien.

I 2020 tegnede divisionen sig for 35% af koncernens samlede nettoomsatning og 32% af
EBITDA far sarlige poster. Maskinfremstillede cigarer udgjorde 74% af divisionens nettoom-
s@tning, mens raggtobak tegnede sig for 17%.

Divisionens nettoomsatning udgjorde 2.817 mio. kr. (mod 1.992 mio. kr. i 2019) og var
positivt pavirket af kebet af Agio Cigars. Den organiske vakst var pa 2,3% (mod -1,3% i
2019), og bruttomarginen fer sarlige poster var pa 49,6% (mod 53,4% i 2019).

Det samlede marked for maskinfremstillede cigarer fortsatte i 2020 det strukturelle fald,
og den organiske vakst i nettoomsatningen var drevet af sggede markedsandele og pris-
s@tningen inden for maskinfremstillede cigarer. Den samlede markedsandel for maskin-
fremstillede cigarer pa de seks starste europaiske markeder har ligget stabilt pa 33,1% si-
den kgbet af Agio Cigars.

Efter denne gennemgang af de regnskabsmassige resultater gar jeg nu videre til tre af de
vasentligste komponenter i udviklingen i Scandinavian Tobacco Group i 2020: integratio-
nen af Agio Cigars, gennemfarelsen af vores transformationsprogram, Fuelling the Growth,
og lanceringen af vores nye strategi, Rolling Towards 2025.

Jeg vil l=gge ud med den vellykkede integration af Agio Cigars, som var det starste virk-
somhedskgb i koncernens nyere historie.

| januar 2020 kegbte Scandinavian Tobacco Group Agio Cigars, en fgrende europaisk produ-
cent af maskinfremstillede cigarer. Med en kgbspris pa ca. 1,6 mia. kr. styrkede virksom-
hedskabet vores markedspositioner pa neglemarkeder for maskinfremstillede cigarer som
Frankrig, Holland, Belgien, Italien og Spanien. Koncernens nettoomsatning steg med 15%
efter kabet.

Kabet af Agio Cigars var et vigtigt skridt i vores transformation, fordi vi fik tilfgjet en staerk
brandportefolje, steerke markedspositioner og en robust forsyningskaede. Og jeg er glad
for at kunne meddele, at integrationen skrider planmassigt frem. Den kommercielle inte-
gration er gennemfert, og vi har i 2020 realiseret synergieffekter i starrelsesordenen 80
mio. kr. Vi forventer, at kabet vil vaere fuldt integreret inden udgangen af 2022.

Et andet omrade, hvor der er sket vaesentlige fremskridt, er vores transformationsprogram,
Fuelling the Growth. Fuelling the Growth, der blev lanceret i 2018, er et gennemgribende
nyt program for hele koncernen, som styrker Scandinavian Tobacco Group og g@r virksom-
heden mere konkurrencedygtig, sa vi kan sta bedre rustet til at indfri vores vision om at
blive den ubestridte globale leder inden for cigarer.
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Siden lanceringen af programmet har vi arbejdet hardt pa at modernisere og a&ndre koncer-
nen fra at vaere en kompleks og decentraliseret enhed til i dag at fremsta som en mere en-
kel, agil og effektiv global organisation. Vi afsluttede vi programmet i Igbet af aret, og vi
naede malsatningen om at opna besparelser pa run rate-basis pa 250 mio. kr. ét ar fer tid.

Fuelling the Growth har varet - og vil fortsat vare - vigtig for alle aspekter af vores forret-
ning. Med en ny organisation, en ny driftsmodel og et vedholdende fokus pa effektivitet og
omkostninger er programmet et centralt element i den fremadrettede vardiskabelse for
Scandinavian Tobacco Group.

|1 2020 lancerede vi en opdateret strategi. Vi kalder den Rolling Towards 2025, og vi betrag-
ter den som det naturlige naste skridt i udviklingen og professionaliseringen af Scandina-
vian Tobacco Group.

Strategien fornyer og reviderer koncernens ambition og vision og udstikker en tydelig ret-
ning for de naste fem ar. Rolling Towards 2025 cementerer vores fokus pa cigarer og vil i
sidste ende gere det muligt for os at blive en starre virksomhed, age vores EBITDA-resultat
og opna enestaende likviditetsskabelse til gavn for os som virksomhed og for vores aktio-
nzerer.

Rolling Towards 2025 bygger pa en struktur med fem fokuserede "must-win battles”, fire
katalysatorer og et s®t definerede vardier, der skal understatte os i at yde vores absolut
bedste. De fem "must-win battles” er fokusomrader, som vi skal lykkes med inden udgan-
gen af 2025 for at indfri vores ambition. Fokusomraderne understattes af fire katalysatorer
- fire omrader, som skal hjelpe med at holde dampen oppe og styrke vores strategi ved at
sikre en effektiv drift og IT-infrastruktur og sikre en stabil tilgang af nye talenter og samti-
dig identificere nye muligheder for at skabe vakst.

Jeg ser personligt frem til at rapportere om fremdriften pa Rolling Towards 2025 i de kom-
mende ar.

Det bringer mig videre til bestyrelsens sammensatning og ledelsens aflgnning.

Alle generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer valges for ét ar ad gangen. Som
falge deraf er et antal bestyrelsesmedlemmer pa valg, og bestyrelsen foreslar genvalg af
samtlige bestyrelsesmedlemmer:

Nigel Northridge (Formand), Henrik Brandt (Naestformand), Dianne Blixt, Marlene Forsell,
Claus Gregersen, Luc Missorten and Anders Obel.

Bestyrelsen anbefaler desuden valg af Henrik Amsinck som nyt medlem af bestyrelsen.
Henrik er Chief Information Officer (CIO) i LEGO-koncernen, og han vil, hvis han bliver valgt
ind, kunne bidrage med generel ledelseserfaring fra sin tid som del af et ledelsesteam i in-
ternationale virksomheder samt betydelig specialisterfaring inden for IT og projektstyring -
og erfaring med teknologi inden for detail- og onlinesalg.

Sidste ar blev selskabets vederlagspolitik godkendt pa den ordinare generalforsamling.
Som anfert i politikken er det hensigten at give direktionen en passende belgnning for op-
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naelse af centrale kort- og langsigtede forretningsmaessige mal samt at sikre fortsat baere-
dygtighed og et vederlag, der er afstemt med aktionarernes interesser.

Vederlagspakken til vores direktion, dvs. vores CEO og CFO, bestar af en fast grundlgn og
bade kortsigtede og langsigtede incitamentsordninger. |1 2020 udgjorde det samlede veder-
lag til direktionen 22,2 mio. kr.

I henhold til nye lovkrav pa omradet har vi udarbejdet en mere omfattende vederlagsrap-
port. Rapporten omfatter detaljerede oplysninger om sammensatningen af det samlede ve-
derlag til direktionen og bestyrelsen og indeholder desuden sammenligningstal for tidli-
gere ar. Vederlaget til direktionen og bestyrelsen i 2020 var i overensstemmelse med ve-
derlagspolitikken, og vi anbefaler, at generalforsamlingen godkender vederlagspolitikken,
nar vi kommer til det punkt pa dagsordenen. Vi mener, at vederlaget til direktionen, for-
uden at vaere i overensstemmelse med vederlagspolitikken, ogsa pa rimelig vis afspejler de
resultater, selskabet har opnaet.

Pa dagsordenen for i dag er ogsa bestyrelsens forslag om at forhgje bestyrelsens vederlag.

Bestyrelsens arlige basishonorar har vaeret uaendret siden 2016, og i henhold til vederlags-
politikken revurderer vi arligt vederlaget. Vi mener, at det er tid til at justere vederlaget,
ogsa ud fra en sammenligning med det vederlag, der betales i sammenlignelige internatio-
nale virksomheder. Som bestyrelse anbefaler vi, at | godkender forslaget, nar vi kommer til
det punkt pa dagsordenen.

I henhold til de danske anbefalinger for god selskabsledelse vil vi redegare for den selveva-
luering, som bestyrelsen har gennemfert i 2020. | andet halvar gennemfgrte bestyrelsen en
evaluering af sit arbejde og sine resultater og af samarbejdet med direktionen. | 2020 blev
evalueringen gennemfart i form af individuelle interviews forestaet af mig som bestyrelses-
formand. Mindst hvert tredje ar gennemfarer vi selvevalueringen med bistand fra en eks-
tern konsulent. Det samlede resultat af sidste ars evaluering var, at bestyrelsen er velfunge-
rende, men baseret pa input fra de gennemfarte interviews tester vi nu, hvordan vi kan op-
timere den made, vi arbejder pa, ved at reducere antallet af punkter pa dagsordenen til vo-
res fysiske mgder og samtidig indlegge videomader mellem vores formelle bestyrelsesmea-
der, sa bestyrelsen opdateres hyppigere henover aret.

Lad mig runde af med at se fremad i 2021.

Med afsaet i vores starke regnskabsresultat, forretningens dokumenterede robusthed og
medarbejdernes fremragende indsats i et begivenhedsrigt ar har vi alle muligheder for at
fortsaette med at skabe vardi for vores aktionaerer i 2021.

Med en opdateret strategi har vi skabt nogle tydelige rammer og staerke prioriteter, som vi
vil arbejde fokuseret med i de kommende ar. Vi vil fortsat forfelge de vaekstmuligheder, der
matte opsta, og investere i virksomhedens fremtid for at kunne skabe aget langsigtet vardi
og samtidig @ge den omkostnings- og driftsmassige effektivitet med henblik pa at opti-
mere pengestremmene. Denne balance er fortsat afgarende for at skabe vaerdi for aktionze-
rerne.

Vi vil i 2021 gge vores indsats inden for Corporate Social Responsibility (CSR) og eksekvere
pa koncernens allerfgrste CSR-strategi, som blev vedtaget i 2020 og adresserer FN’s ver-
densmal for baeredygtig udvikling. En af de ting, vi har forpligtet os til i 2021, er at male
vores Scope 1 og 2-udledninger i henhold til Greenhouse Gas Protocol.
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Vi vil desuden tage de forste skridt til at implementere et nyt globalt Enterprise Resource
Planning-system (ERP). Det er den starste IT-investering i Scandinavian Tobacco Groups hi-
storie og et nyt ERP-system vil vaere et afggrende element i eksekveringen af vores strategi
og vil forbedre vores evne til at skabe vakst og lgansomhed.

Vi vil fastholde momentum i moderniseringen og professionaliseringen af vores forretning
og fortsette med at gge effektiviteten i alle dele af vores organisation. Vi gar videre med
den planlagte nedlukning af to produktionsfaciliteter i Holland og vores planer om at kon-
solidere og automatisere vores lager i USA.

Kapitaldisciplin er uforandret et fokusomrade for os, sarligt i forhold til nedbringelse af vo-
res lagre og forenkling af vores produktportefglje. Vi fokuserer pa at generere staerke pen-
gestramme fra den daglige drift og pa at sikre optimal kapitalfordeling.

Vi er nu nogle maneder inde i 2021, og alle arbejder hardt for at sikre, at virksomheden le-
verer pa de ambitigse forventninger for aret om at generere organisk EBITDA-vaekst pa
mere end 7%, frie pengestramme far virksomhedskab pa mere end 1 mia. kr. og en stig-
ning i justeret indtjening pr. aktie (EPS) pa mere end 10%. Indtjening pr. aktie er et nyt for-
ventningsmal for Scandinavian Tobacco Group, og vi mener, at tallet som et mal for vaerdi-
skabelse vil vaere en vardifuld tilfgjelse til vores nagletal.

Vi har fastholdt vores underliggende generelle finansielle ambition. Vi forventer altsa fort-
sat:

e at levere en gennemsnitlig organisk EBITDA-vakst pa 3-5% om aret og
e at generere gennemsnitlig arlig vaekst i frie pengestremme fgr virksomhedskgb
samt at foretage betydelige investeringer.

Dog har vi besluttet at tilfaje afkast af investeret kapital (ROIC) til vores finansielle ambi-
tion. Afkast af investeret kapital er et mal for kapitaleffektivitet, som vi har til hensigt at
forbedre i de kommende ar. Fremadrettet forventer vi derfor:

e at forbedre vores afkast af investeret kapital (ROIC).
Vores politik for aktionarafkast er uandret:

e Enhver kapital, som efter bestyrelsens vurdering er overskydende, vil blive udloddet
til aktionazrerne som udbytte og/eller aktietilbagekgb med en ambition om at gene-
rere arlig vaekst i de ordinare udbyttebetalinger.

Enhver udlodning vil vaere baseret pa en sammenligning af den forventede fremtidige gea-
ringsgrad og vores gearingsmal pa 2,5x. Vi beregner gearingsgraden som nettorentebae-
rende gald/EBITDA far s®rlige poster.

Vi anerkender, at det ordinare udbytte er vigtigt for mange aktionaerer, og vi fastholder
fleksibiliteten til midlertidigt at overskride den malsatte gearingsgrad i forbindelse med ud-
lodning af udbytte, virksomhedskeb og investeringer. Vores kapitaludlodninger vil til en-
hver tid tage hgjde for eventuelle virksomhedskeb og andre likviditetsbehov.
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Hermed slutter min beretning for i dag. Pa vegne af Scandinavian Tobacco Groups besty-
relse, direktion og alle medarbejdere vil jeg gerne takke vores aktionarer, samarbejdspart-
nere, kunder og forbrugere for den interesse og tillid, der er vist os i 2020.

Lad mig slutte med at takke alle medarbejdere og direktionen for en rigtig god indsats i
2020, for det staerke resultat, vi har opnaet, og lad mig - endnu engang - takke dem for
den store praestation, de har ydet i et ar, der har vaeret helt uden fortilfaelde. Jeg vil ogsa
gerne takke mine kollegaer i bestyrelsen for deres konstruktive og positive samarbejde i
arets lgb.

Mange tak.



