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Bestyrelsens beretning

v/bestyrelsesformand Jargen Kjzer Jacobsen

Arets generalforsamling er en god anledning for vores aktionaerer til at besgge Gabriels hovedkvarter her i
Aalborg. | &r er det ogsa blevet muligt at fglge generalforsamlingen pa skaermen, der hvor man nu befinder sig.

Lad det veere sagt med det samme: Vi fik ikke opfyldt de forventninger til omsaetning og resultat for regnskabs-
aret 2022/23, som vi fremsatte ved samme tid sidste ar.

Efter coronaen kom nye geopolitiske udfordringer og stigende inflation og renteniveau pa dagsordenen. Ordre-
tilgangen til vores FurnMaster-produktionsenheder faldt. Da FurnMaster er mgbelstof-kundernes outsourcing
partner, er den del af Gabriels omsaetning fglsom over for hurtige sendringer i mgbelproducenternes sourcing-
dispositioner. | FurnMaster kom vi fra en lang periode med konstant vaekst til en periode med pludseligt behov
for reduktion af lagre og produktion. Det fik den naturlige fglge, at omsaetning, produktivitet og indtjening i
FurnMaster-produktionsenhederne blev negativt pavirkede.

| Europa har mulighederne for vaekst veeret praeget af den generelle nedgang i konjunkturerne. Pa den baggrund
realiserede koncernens FurnMaster-enheder en stgrre omsaetningstilbagegang, mens de gvrige forretnings-
enheder generelt klarede sig bedre end markedets generelle udvikling.

Pa det Nordamerikanske marked blev der i 2022/23 realiseret en negativ omsatningsudvikling, der var drevet af
omseetningstilbagegang i koncernens mexicanske FurnMaster-forretning. Koncernens gvrige enheder realiserede
vaekst i Nordamerika drevet af udnyttelse af en steerk kunde- og produktpipeline samt den kontinuerlige
forggelse af salgsindsatsen. Etablering af showroom i New York bidrog til koncernens tilstedevaerelse i USA.

De langsigtede vaekstmuligheder vurderes fortsat at vaere saerdeles attraktive for koncernen pa det
nordamerikanske marked.

Koncernen har i en arraekke, med Kina som vaesentligste omdrejningspunkt, tilfgrt ressourcer til udvikling af det
asiatiske marked. | Kina udfordrede fortsatte nedlukninger i forbindelse med covid-19 og en forsinket tilbageven-
den til et normalt aktivitetsniveau mulighederne for fortsat vaekst. Der blev pa den baggrund, efter en arraekke
med kontinuerlig fremgang, realiseret en markant omsaetningstilbagegang i regnskabsaret 2022/23.

| november 2022 forventede vi for regnskabsaret 2022/23 en koncernomsaetning i intervallet 1.000 — 1.100 mio.
kr. og et EBIT-resultat i intervallet 50 — 60 mio. kr. Forventningerne blev fremsat i en periode, hvor visibiliteten
for markedernes udvikling var stgt faldende. Vi matte derfor lige fra starten af regnskabsaret ggre opmaerksom
pa, at vores forventninger blev fremsat med en stigende grad af usikkerhed.

| Igbet af dret matte vi — efter hhv. 6 maneder, 8 maneder og 9 maneder — nedjustere vores forventninger. Det
blev sdledes ikke til den 9. omseetningsrekord i traek.

Virealiserede i regnskabsaret 2022/23 en koncernomsaetning pa 931 mio. kr. svarende til en tilbagegang pa 13
%, mens det primaere resultat EBIT endte pa 15,9 mio. kr. mod 64,9 mio. kr. aret fgr. Det var bestemt ikke, hvad
vi havde forventet ved arets start, og ej heller i trdd med vores gkonomiske mal.

Det primaere resultat fgr af- og nedskrivninger (EBITDA) faldt til 64,3 mio. kr. (107,5 mio. kr.).

@vrige regnskabstal bliver behandlet naermere under naeste punkt pa dagsordenen.

Gabriels arelange udvikling bygger pa en staerk forretningsmodel og organisation, der nar markederne er stabile
sikrer, at vi selv kan skabe vaeksten. Det var der imidlertid ikke forudsaetninger for at ggre i 2022/23, som aret
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skred frem. Noget tilsvarende ggr sig geeldende i indevaerende regnskabsar 2023/24, som vi ser som et konsoli-
deringsar, hvor vi igen bestraeber os pa at styrke virksomhedens konkurrenceevne i form af ressourceindsats,
innovation og ledelsessystemer.

Historisk set er vi kommet sikkert igennem ar med lavkonjunktur og har i de tider udviklet og styrket vores
markedsposition. Det er primaert sket pa baggrund af en steerk forretningsmodel og herunder to specifikke
omrader af vores strategi, nemlig

For det fgrste — at have fokus pa vores rolle som en staerk, velindfgrt leverandgr bade af mgbelstoffer og
moderne industriel polstring til de globalt ca. 70 stgrste producenter og distributgrer af erhvervsmgbler.
Dermed sikrer vi, at vi vokser med de st@rste kunder, dem der har det stgrste potentiale, den bedste
konkurrenceevne og de stgrste gkonomiske muskler til at overleve, vokse og opkgbe de andre.

For det andet — at etablere salgskontorer — eller showrooms — taet pa kunderne, og kundernes kunder, for at
understgtte udviklingen og anvendelsen af Gabriel mgbelstoffer i hele veerdikaeden.

For det tredje — at vi ogsa udvikler os sammen med vores kunder, at vi er en innovativ partner, der opfanger
intelligens og viden om vores kunders kunder, og hvilke aktuelle krav og behov, vores strategiske kunder skal
opfylde over for deres kunder.

Det er en solidt indarbejdet strategi, der gennemsyrer hele Gabriel-koncernen. Og den virker!

Gabriel er blevet en global virksomhed med alle de komplikationer og muligheder, det indebaerer. Pa positiv-
siden teeller de store potentialer med mulig vaekst i omsaetningen, mens komplikationerne f.eks. viser sig i form
af mindre skalerbarhed og stgrre krav til arbejdskapital.

Af konkrete forretningsfremmende aktiviteter gennemfgrt i regnskabsaret 2022/23 skal naevnes:

¢ Den globale tilstedeveerelse er udviklet gennem en arraekke og teeller nu i alt 30 showrooms. | 2022/23 blev
der tilfgrt 6 nye showrooms i Hamborg, Minchen, London, Madrid, Helsinki og New York.

Produktionsenheder er tilfgrt ny teknologi, der gger bade sortiment, kapacitet og produktivitet.

1 2022/23 blev der investeret 28,1 mio. kr. (25,7 mio. kr.) i produktudvikling.

Der blev lanceret 11 nye tekstiler, og 4 eksisterende produkter blev opdateret.

| FurnMaster og Screen Solutions blev der realiseret nye produkter direkte udviklet til og sammen med
strategiske kunder.

e Styrket digital indsats.

Gabriels kerneprocesser og selvforbedrende ledelsesprocesser fastholdes og udvikles. Ledelse og bestyrelse har
konkrete mal for og indikatorer, der viser, om den fastlagte strategi bliver gennemfgrt. Der er tale om en syste-
matisk tilgang, der holder ledelsen orienteret om, at strategisk planlagte aktiviteter gennemfgres. Modellen er
kendt, opdateret, accepteret og efterleves af koncernens medarbejdere.

Udviklingen i omsaetningspotentialet til Gabriels ca. 70 globale strategiske kunder fglges teet. Potentialet har,
primaert som fglge af en styrket position pa det europaeiske marked samt fortsat udvikling af potentialer i USA og
Asien, veeret stigende i regnskabsaret.
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Gabriel offentliggjorde arsrapporten den 16. november 2023, hvor den ogsa blev offentliggjort pa selskabets
hjemmeside. | ar har vi valgt ikke at trykke arsrapporten, som det ogsa geelder for baeredygtighedsrapporten, der
i en arraekke har veeret digital.

Det er saledes muligt at finde

e Arsrapport 2022/23.

* Baeredygtighedsrapport 2022/23, som igen kan hentes pa www.gabriel.dk
e Ligesom de gvrige lovpligtige redeggrelser

Gabriels baeredygtighedsrapport er hgjaktuel. Her kan man bl.a. orientere sig om virksomhedens
produktudvikling, som tager udgangspunkt i fremtidens krav om cirkulaer gkonomi, herunder lang levetid,
indhold af genanvendte og genanvendelige materialer samt anvendelse af fornybar energi. Beeredygtighed er

og har i mange ar veeret et vaesentligt parameter i Gabriels DNA — en integreret del af strategien, som bidrager til
Gabriels fortsatte og udbyggede konkurrenceevne.

Jeg kan kun opfordre til at laese rapporten, som indeholder mange spaendende emner. Blandt disse vil jeg her
fremhaeve fglgende:

e Gabriel har i ar tilsluttet sig ordningen Science Based Targets initiative, hvor virksomheder forpligter sig til at
saette mal for reduktion af klimapavirkninger.

e Gabriel har branchens mest certificerede produktprogram. De vaesentligste er miljgmaerket EU Ecolabel og
sundhedsmaerket OEKO-TEX® STANDARD 100.

e Gabriel er CO,-neutral og har i aret mere end tredoblet egenproduktionen af grgn strgm, sdledes at den med
udgangen af 2022/23 beregnes til mere end 1.300 Mwh arligt.

¢ Gabriel har indfgrt en cirkulaer forretningsmodel, hvor tekstilfraklip fra kundernes produktion tages tilbage og
genanvendes til nye tekstiler.

Som et bgrsnoteret selskab er Gabriel omfattet af anbefalingerne for god selskabsledelse. Vi ser arbejdet med
anbefalingerne som en vedvarende og vigtig proces og forholder os hertil samt rapporterer herom i den lovplig-
tige redeggrelse for virksomhedsledelse.

Gabriels redeggrelse for kgnsmaessig sammensaetning af ledelsen er i ar integreret i redeggrelsen for mang-
foldighedspolitik. Den kgnsmaessige sammensaetning af ledelsen er uaendret, en ambition om balance mellem
begge kgn. Malet er helt enkelt over tid at opna en ligelig fordeling. Aktuelt udggr det underrepraesenterede
kgn i bestyrelsen 20 % og i direktionen 0 %.

Bestyrelse og direktion vurderer Igbende kompetencekravene, og for at opfylde malsaetningen om en kgns-
maessigt balanceret ledelse i alle lag vil koncernen fortsaette sine bestraebelser pa at fremme udviklingen
og stgtten heraf.

Det forventes at have lange udsigter at nd malopfyldelse vedr. en k@nsmaessigt balanceret sammenszetning af
ledelsen, da stigningen i andelen af det underrepraesenterede kgn alene finder sted ved behov for @ndring i
eller udvidelse af de enkelte ledelseslag.

Vi gennemfgrer arligt en bestyrelsesevaluering for at sikre, at vi har de ngdvendige kompetencer samt et vel-
fungerende internt samarbejde, herunder ift. direktionen. | ar har evalueringen veeret dialogbaseret og faciliteret
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internt. De vigtigste konklusioner og resultater var, at bestyrelsen og bestyrelsesudvalgene har fastholdt en
positiv udvikling i forhold til engagement, pakraevede kernekompetencer og den sparring, der er leveret

fra og mellem bestyrelses- og udvalgsmedlemmerne, herunder i relationen mellem bestyrelse og direktion.
Tillige konkluderede evalueringen, at bestyrelsen fortsat har indgdende branchekendskab og kompetencer, der
understgtter Gabriels forretningsmaessige og strategiske mal. Naeste ar faciliteres evalueringen igen af eksterne
konsulenter.

Pa baggrund af tidligere ars evalueringer og efterfglgende drgftelser i bestyrelsen fastholdes fglgende
bestyrelsesudvalg i Gabriel Holding A/S

e Revisionsudvalget

e Governance-, vederlags- og nomineringsudvalget
o Akkvisitions- og ejendomsudvalget

e Cybersikkerheds- og digitaliseringsudvalget

Lad os denne gang fremhaeve cybersikkerheds- og digitaliseringsudvalget. Her arbejdes der bade pa sikring af
hele koncernens sikkerhed mod ubudne gaester i IT-systemet og med udvikling af digitale veerktgjer og proces-
ser, der understgtter koncernens strategiske udvikling.

| Gabriel har vi store forventninger til fremtidens veerktgjer, og vi fglger med stor interesse muligheder og ud-
fordringer med kunstig intelligens (Al), har styrket indsatsen pa de sociale medier og med business intelligence
bl.a. ogsa fra markedsdata m.m. Al er et nyt vaerktgj, som vi ogsa i Gabriel er stalsatte pa at fa taget i anvendelse.
Det regnes for sikkert, at der pa den ene side er gevinster at hente, og at det pa den anden side er en trussel for
konkurrenceevnen, hvis Al ikke indgar som et naturligt element i virksomhedens forskellige funktioner. Og den
mulighed er fgrst lige gdet fra start.

Produktivitet

Bruttoavancen faldt i regnskabsaret til 310,1 mio. kr. (346,5 mio. kr.), hvilket henfgres til den faldende omsaet-
ning — og forbundet dermed — et fald i produktiviteten i FurnMaster-enhederne. De samlede omkostninger til
varefrembringelse blev hgjere end beregnet og ndede ikke fuld daekning gennem regulering af salgspriserne.

Bestraebelserne pa konstant at forbedre produktiviteten malt som forholdet mellem bruttoavance og omkostnin-
ger er centrale i den made, hvorpa selskabet udvikles.

Nggletallet for personaleomkostninger faldt til 2,0 fra 2,3. Det er et resultat af, at det fald i bruttoavancen,
der blev realiseret som fglge af den faldende omsaetning, ikke kunne kompenseres til trods for gennemfgrte
besparelser. Gennem aret var der i koncernen gennemsnitligt ansat 1.242 mod 1.358 sidste ar. Ved arets
udgang var tallet 1.205, heraf 846 i produktionen, 210 i salg og udvikling samt 149 i administrationen.

Noggletallet for andre eksterne omkostninger faldt til 3,4 mod 4,0 aret fgr. Besparelser kunne ikke kompensere
for faldet i bruttoavancen bl.a. som fglge af inflation.

Salgsindsats
Key Account Management-processen (KAM-processen) er en kerneproces i Gabriel. Investeringer i KAM-
processen har en overskuelig tilbagebetalingstid og gger potentialerne i alle forretningsenheder.

Der er gennem en arraekke investeret i en signifikant forpgelse af salgsressourcer og tilstedeveaerelse, der daekker
Gabriels vaesentligste markeder og storbyer. Udvikling af salgsstrukturen er en vigtig investering i



Gabrriel

vaekststrategien, men udggr vaesentlige omkostninger, hvoraf flere fortsat er umodne og sdledes med begraenset
kortsigtet afkast.

KAM-styrkens indsats males ngje i forhold til indsatsmal. Der har igen i 2022/23 vaeret ydet en fremragende og
malrettet indsats med en stigende og flot opfyldelse af indsatsmalene. Field Sales Managers, der primaert opere-
rer ud af koncernens showroomes, sikrer, at salgsprocessen over for markedets industrielle aktgrer fglges til dgrs
hos de arkitekter og designere, der arbejder med specifikationer leengere nede i veerdikaeden.

| Gabriel har vi valgt at opretholde salgsindsatsen i det forgangne ar, men som fglge af at omsaetningen er faldet,
ma vi for fgrste gang i mange ar konstatere et fald i produktiviteten i salgsindsatsen.

Der er i regnskabsaret 2022/23 tilfgrt ressourcer i begraenset omfang, mens udnyttelse af allerede etablerede
strukturer og vaerktgjer har resulteret i en styrkelse af koncernens markedsposition. Det er ledelsens opfattelse,
at koncernens omsaetningsudvikling er realiseret bedre end den generelle markedsudvikling og specifikt er et
resultat af mange ars konstant stigende indsats i udvikling og lancering af nye produkter og services, der leveres
til koncernens primaere kunder.

Produktudvikling

1 2022/23 lancerede Gabriel 11 nye kerneprodukter pa verdensmarkedet. Der er konstant nye produkter i de
enkelte udviklingsfaser, som primeert foregar koordineret og afstemt med strategiske kunder. Det gger bade
treefsikkerheden og hastigheden, hvormed de nye produkter bliver bragt til markedet. | markedet er indtraeng-
ningstiden for nye produkter og komponenter typisk lang, da der skal keempes bade med forskellige krav til
dokumentation og i mindst lige sa hgj grad med vaner.

Vores eget krav til produktportefgljen er, at over 30 % af omsaetningen skal stamme fra produkter, der er yngre
end fem ar. 1 2022/23 udgjorde nye produkter 27 % mod sidste ars 33 %.

Vi ved, at vores malsaetning er ambitigs og i perioder udfordres ved, at nogle omsatningstunge produkter passe-
rer femarsaldersgraensen og dermed falder ud af malegrundlaget.

Omradet kraever en konstant og systematisk indsats med stor ledelsesmaessig bevagenhed, hvilket dygtigt
udfgres af Gabriels ledelse.

Logistikprocessen

Gabriels logistikproces omfatter mange funktioner, der samlet set skal mestre en kompliceret veerdikaede.
Derfor udfgres logistikprocessen i taet samspil bl.a. med produktion, kvalitets- og miljgstyring og Key Account
Management-processen.

Tilbage i perioden 1998 til 2008 outsourcede Gabriel gradvist alle produktionsprocesser i den daveaerende fuldt
vertikale produktion af mgbelstoffer. | Igbet af de seneste ar har produktion, som begreb under logistikproces-
sen, gjort comeback i koncernen med investeringer i FurnMaster Litauen og Polen, tilkgbt FurnMaster-enhed i
Mexico og kgbet af den mangedrige partner BTC i Litauen med vaeveri og SampleMaster-produktion.

Der er tale om effektive enheder med fagkompetente ledelser.

Resultatopggrelse og Balance
Under naeste punkt pa dagsordenen vil selskabets revisor gennemga den vigtigste del af regnskabet.

Inden da er det veerd at foretage en sammenligning af det realiserede arsresultat med Gabriels overordnede
gkonomiske mal
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Et afkast af den investerede kapital (ROIC) pa mindst 15 % (0,4 %) fgr skat

En stigende overskudsgrad (EBIT-margin) —fra 6,1 % til 1,7 %

En gennemsnitlig vaekst i resultat pr. aktie pa mindst 15 % (negativ)
e En gennemsnitlig vaekst i omsaetningen pd mindst 15 % (-13 %)
Bestyrelsen havde gerne rapporteret en udvikling i nggletal med positive vaekstvaerdier, men under de givne om-

steendigheder og med den gennemfgrte indsats pa vigtige nggleomrader, der anses for at have styrket virksom-
heden, finder bestyrelsen resultatet tilfredsstillende.

Udbytte
Soliditeten lander pd 40,1 % mod 41 % sidste ar, og med baggrund i arets driftsresultat og behov for at forsvare
likviditet og soliditet indstiller bestyrelsen, at der i ar ikke udbetales udbytte.

Gabriels bgrskurs

Gabriels bgrskurs sluttede regnskabsdret i kurs 306 mod 515 pd samme tidspunkt sidste ar. Her ved middagstid
var Gabriels aktiekurs kurs 292.

Traditionen tro kommenterer ledelsen ikke koncernens bgrskurs offentligt.

Gabriels vederlagspolitik

Gabriels vederlagspolitik blev godkendt pa generalforsamlingen i 2022 og danner de overordnede rammer og
retningslinjer for aflanning af bestyrelsen og direktionen. Vi mener fortsat, at den inden for de givne rammer
bidrager til Gabriels forretningsstrategi og langsigtede interesser. Der foreligger ingen afvigelser eller fravigelser
fra retningslinjerne i politikken i regnskabsaret 22/23. Vederlagsrapporten fremlaegges i dag til vejledende
afstemning.

Som afslutning vil jeg sammenfatte aret 2022/23

¢ Omsaetningen faldt med 13 % til 931 mio. kr.

e Det primaere resultat (EBITDA) faldt til 64,3 mio. kr. (107,5 mio. kr.).

¢ Gabriel eksekverede sin strategi og gennemfgrte alle planlagte udviklings- og salgsaktiviteter.

e Gabriels globale struktur med tre akser (Amerika, Europa, Asien) er blevet fastholdt, konsolideret og enkelte
steder udbygget.

e Bestyrelsen indstiller ikke til udbetaling af udbytte i ar.

e Gabriels aktiekurs faldt i regnskabsaret med 41 % til 306 og er i dag 292.

Forventninger til indevaerende regnskabsar 2023/24
Fglgende forventninger blev fremsat i arsrapporten for 2022/23:
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¢ Ledelsen forventer, at arets forventninger er behaeftet med en stor grad af usikkerhed, primaert som fglge af
de fortsatte geopolitiske udfordringer.

e P3 den baggrund forventer ledelsen en omsaetning pa 850-900 mio. kr. svarende til et forventet fald i om-
setningen pa 3-9 %.

* Tilpasning af koncernens omkostningsbase fortsaettes, og der forventes for regnskabsaret 2023/24 et resultat
for af- og nedskrivninger (EBITDA) pd 50-60 mio kr. og et primaert resultat (EBIT) pa 0-10 mio. kr.

 De finansielle poster vil fortsat veere negative i 2023/24, og der imgdeses saledes et negativt resultat fgr skat.

e Der forventes et positivt cash flow.

Frugttreeet Gabriel har i vaekstsaesonen 22/23 veeret udsat for hardt bleesevejr og tgrkeperioder af forskellig
varighed. Men traeet star solidt plantet i god jord, og det passes og plejes med henblik pa fastholdelse af
sundhed og evne til at beere frugt.

Treeet er vokset og har udviklet sig sundt, men traeet baerer ikke frugt i alle ar. Sadan et ar var 22/23.

Det er ledelsens opfattelse, at koncernens gkonomiske mal vil kunne opfyldes i de kommende ar, i takt med at
konjunkturforholdene normaliseres.

Jeg vil slutte denne bestyrelsens beretning med at rette en stor tak til trofaste aktionaerer, alle medarbejdere,
ledergruppe og direktion for en solid indsats og et godt samarbejde. Jeg vil ligeledes takke mine kolleger i

bestyrelsen for et godt og konstruktivt samarbejde.

Tak for ordet.



