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Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Kgbenhavns Fondsbars

Nikolaj Plads 6
1067 Kgbenhavn K

Struer, den 15. august 2003

Regnskabsmeddelelse for regnskabsaret 2002/03 for
Bang & Olufsen a/s

Arsrapporten er udarbejdet efter den nye &rsregnskabslov, hvorfor arets
resultat, primobalance og sammenligningstal er korrigeret i
overensstemmelse hermed, jeevnfar bilag 1.

Det ordineere resultat fgr skat blev — i overensstemmelse med
forventningerne — p& 290 millioner DKK mod 228 millioner DKK
sidste ar, svarende til en forbedring p& 62 millioner DKK eller 27
procent.

Arets omseetning blev p& 3.974 millioner DKK mod 4.212 millioner
DKK sidste ar, svarende til et fald pa 238 millioner DKK eller 6
procent.

Koncernens cash flow blev positivt med 296 millioner DKK.

Som fglge af det steerke cash flow indstilles det til general-
forsamlingen at udbetale et ekstraordinaert stort udbytte pa 7,00
DKK pr. nominel 10 DKK aktie, i alt 94 millioner DKK. Koncernen
agter derudover fuldt ud at udnytte den eksisterende bemyndigelse
til kgb af egne aktier med henblik pa efter generalforsamlingens
godkendelse at annullere en del af koncernens egne aktier.

Storbritannien, nu koncernens stgrste marked, udviste i
regnskabsaret en omsaetningsfremgang pa 10 procent. Fortsat
omseetningsfremgang i Italien, Spanien/Portugal, Danmark, Belgien
og Expansion Markets. Fortsat skuffende salgsresultat i Tyskland,
USA, Schweiz og Holland.

Koncernen har i regnskabsaret lanceret BeoSound 3200,
BeoVision 5 — USA og BeoCom 4. | maj maned praesenterede
koncernen pressen for BeoLab 5, en hgijttaler, der indeholder flere
helt nye og patenterede teknologier. Distributionen af BeolLab 5
pabegyndes i august.

Koncernen forventer for aret 2003/04 et ordinaert resultat for skat
pa mellem 300 og 330 millioner DKK.

Jargen Worning Torben Ballegaard Sgrensen
Formand for bestyrelsen Administrerende direktar
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03

Hoved- og nggletal for Bang & Olufsen a/s - koncernen

(mio. DKK)

Resultat

Nettoomsaetning

Resultat af primeer drift

Resultat af finansielle poster

Resultat af ordineer drift fgr skat
Koncernens resultat

Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel

Balance
Balancesum ultimo
Aktiekapital
Egenkapital ultimo

Periodens pengestrgmme

Heraf pengestramme fra:

Driftsaktivitet

Investeringsaktivitet

- heraf investering i materielle anleegsaktiver

- heraf investering i immaterielle anleegsaktiver
Finansieringsaktivitet

Beskeeftigelse
Antal medarbejdere ved arets udgang

Nggletal

Overskudsgrad, %

Afkastningsgrad, %

Forrentning af egenkapital, %
Likviditetsgrad

Selvfinansieringsgrad, %

Resultat pr. nom. 10 DKK aktie, DKK
Indre veerdi pr. nom. 10 DKK aktie, DKK
Barskurs pr. 31. maj

Price/earnings

Barskurs/indre veerdi

Udloddet/foreslaet udbytte pr. nom. 10 DKK aktie, DKK

Gennemsnitligt antal cirkulerende aktier 12.537.082 stk.

Parentes angiver negativt fortegn.

Meddelelse nr. 03.03

1998/99 1999/00 2000/01 2001/02 2002/03

3.380
346

361
199
199

2.026
134
1.140

2.668

10
19
21
1,7
56
21
90
462
23
51
5,0

3.722
357

(23)
337
257
257

2.296
134
1.245

19

329
(350)
(308)
(85)
40

2.797

10
18
20
1,9
54
19
100
283
15
2,8
6,0

3.810
283

(50)
236
156
162

2.466
134
1.308

(157)

222
(327)
(269)
(91)
(52)

2.776

13
12
1,9
53
13
105
268
21
2,6
3,5

4.212
260

(35)
228
138
149

2.504
134
1.406

184

433
(224)
(150)
(85)
(25)

2.871

11
10
2,1
56
11
112
235
21
21
3,5

3.974
296

©)
290
193
190

2.572
134
1.551

296

641
(243)
(132)
(146)
(102)

2.636

13
13
2,6
60
15
115
159
10
14
7,0
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Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03

Nggletallene defineres saledes:

Overskudsgrad:

Afkastningsgrad:

Forrentning af egenkapital:

Likviditetsgrad:

Selvfinansieringsgrad:

Resultat pr. nom. 10 DKK aktie, DKK:

Indre veerdi pr. nom. 10 DKK aktie, DKK:

Price/earnings:

Ved beregningen af nggletal er regnereglerne i Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning anvendt.

Resultat af primeer drift x 100
Nettoomseetning

Resultat af primeer drift x 100
Gennemsnitlige operative aktiver

Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Omsaetningsaktiver
Kortfristet geeld

Egenkapital ultimo x 100
Passiver ultimo

Ordineert resultat efter skat

Gennemsnitligt antal cirkulerende aktier

Egenkapital ultimo
Antal aktier ultimo

Barskurs
Resultat pr. nom. 10 DKK aktie

Meddelelse nr. 03.03

Ved beregning af ordinaert resultat efter skat er der korrigeret for minoritetsandele heraf. | forhold til vejledningens

anbefalinger anvendes afvigende regnskabspraksis for nggletal til og med aret 2001/02 for sé vidt angar

koncerngoodwiill, der er afskrevet direkte over egenkapitalen i anskaffelsesaret. Koncerngoodwill kgbt efter den 1.
juni 2002 er aktiveret og afskrevet, jvf. anvendt regnskabspraksis.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Kommentarer til udviklingen

@get indtjening i Bang & Olufsen a/s

Regnskabsaret har veeret praeget af turbulens og store udsving pa
koncernens enkeltmarkeder. Fokus gennem hele &ret har veeret at sikre
savel absolut som relativ fremgang i koncernens lgnsomhed og et steerkt
cash flow uagtet vanskelige markedsforhold. Dette er lykkedes, og
koncernen indfrier de skonomiske malszetninger, der blev sat i april 2002
om 10-15 procents veekst i indtjeningen. Resultatet er en konsekvens af
vaekst pa en reekke vigtige markeder, prisforhgjelser og en malrettet indsats
for at reducere koncernens produktionsomkostninger. Fokus pa koncernens
Iznsomhed vil fortseette i det netop pabegyndte regnskabsar.

Omsaetningen i Bang & Olufsen a/s koncernen blev i regnskabsaret 2002/03
pa 3.974 millioner DKK mod 4.212 millioner DKK aret fgr. Der er tale om en
tilbagegang pa 238 millioner DKK eller 6 procent.

Resultatet af den primaere drift blev pa 296 millioner DKK mod 260
millioner DKK aret fer, altsd en forbedring pa 36 millioner DKK eller 14
procent.

Det ordingere resultat fgr skat blev pd 290 millioner DKK mod 228 millioner
DKK sidste regnskabsar, svarende til en vaekst pa 62 millioner DKK eller 27
procent. Dette er tilfredsstillende og i overensstemmelse med
forventningerne om et resultat i intervallet 280 til 295 millioner DKK.

| fierde kvartal blev omsegetningen pa 891 millioner DKK mod 1.023 millioner
DKK i fierde kvartal aret fer, svarende til en tilbagegang pa 132 millioner
DKK eller 13 procent. Det ordingere resultat far skat viste derimod en
forbedring pa 14 millioner DKK, idet resultatet for fierde kvartal blev pa 39
millioner DKK mod 25 millioner DKK i fierde kvartal aret far.

Arets omseetningsudvikling er sammensat af falgende hovedfaktorer:

Omseaetningsfremgang i Italien, Spanien/Portugal, Danmark,
Belgien, Expansion Markets samt i Storbritannien; sidstnaevnte pa
trods af en negativ kursudvikling pa GBP pa 33 millioner DKK.

Fortsat vanskelig markedssituation i Tyskland, Schweiz og Holland
samt et sveert fjerde kvartal i Frankrig gav en samlet
omsaetningstilbagegang pa 197 millioner DKK, mens
omseetningstilbagegangen pa det amerikanske marked var pa 66
millioner DKK. Heraf skyldes 50 millioner DKK alene den faldende
kurs pa USD.

Omsaetningstilbagegang i Bang & Olufsen Medicom a/s pa 77
millioner DKK.

Trods den manglende omseetningsvaekst sikredes en tilfredsstillende
indtjening pa den primeaere drift gennem en forbedret bruttoavance og en
stram styring af omkostningsniveauet overalt i koncernen. Bruttoavancen er
3,6 procentpoint hgjere end aret fgr som falge af en succesfuld
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

effektivisering af produktionen, lavere indkgbspriser samt gennemfgrelse af
prisforhgjelser pa en raekke produkter.

Samlet har disse initiativer til formal at ruste koncernen til sdvel at imgdega
en periode med hgj usikkerhed som til at sikre koncernen en profitabel
veekst, nar markedsforholdene bedres.

Udviklingsomkostningerne blev pa 321 millioner DKK mod 316 millioner
DKK aret fgr. Udviklingsomkostningerne udggr saledes fortsat 8 procent af
arets omsaetning.

Distributions- og marketingomkostningerne er steget med 1 procent eller
13 millioner DKK, fra 914 millioner DKK til 927 millioner DKK. Koncernen
har ogsa i dette regnskabsar haft betydelige udgifter til drift af egne
butikker. For at vende denne udvikling har koncernen pabegyndt et gradvist
frasalg af egne butikker.

Administrationsomkostningerne blev reduceret med 3 millioner DKK fra 136
millioner DKK til 133 millioner DKK.

De finansielle poster udviklede sig i regnskabsaret positivt grundet
koncernens forbedrede cash flow. Herudover var der i regnskabsaret en
forbedring pa valutakursreguleringer pé i alt 9 millioner DKK.

Arets samlede skatteprocent udger 34 procent, svarende til en
omkostningsfart skat pa 97 millioner DKK. Koncernen har valgt fortsat at
undlade at aktivere udskudt skat vedrgrende USA.

Steerkt cash flow og solid balance

Balancen steg i regnskabsaret med 68 millioner DKK, fra 2.504 millioner
DKK til 2.572 millioner DKK. Vaeksten kan primeert henfares til likvide
beholdninger, som alene er steget med 281 millioner DKK.

Pr. 31. maj 2003 udgjorde aktiverede udviklingsprojekter 200 millioner DKK
mod 165 millioner DKK pr. 31. maj 2002.

Investeringer androg i aret netto 230 millioner DKK mod 225 millioner DKK
aret far. Heraf udger investeringer i udviklingsprojekter 116 millioner DKK
mod 81 millioner DKK aret far. Behovet for investeringer i
kapacitetsudvidelser har veeret begraenset, og som fglge heraf faldt
materielle anleegsaktiver med netto 113 millioner DKK - fra 908 millioner
DKK til 795 millioner DKK.

Koncernens varelagre er i regnskabsaret reduceret med 123 millioner DKK,
og tilgodehavender fra salg er reduceret med 57 millioner DKK.

Koncernen har i regnskabsaret ikke optaget geeld. | sidste regnskabsar
optog koncernen langfristet geeld pa 45 millioner DKK. Afdrag pa langfristet
geeld udger 59 millioner DKK i regnskabsaret mod 27 millioner DKK &ret
far. Der er i regnskabsaret udbetalt udbytte pa 47 millioner DKK.

Arets samlede cash flow blev positivt med 296 millioner DKK mod 184

millioner DKK &ret fgr. Koncernens cash flow fra driftsaktiviteter androg 641
millioner DKK mod 433 millioner DKK éaret far.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Det tilfredsstillende cash flow skyldes den bedre indtjening, som
hovedsageligt skyldes en succesfuld gennemfgrelse af rationaliseringer og
omkostningsreduktioner i produktionen samt en stram styring af
driftskapital og omkostningsniveau overalt i koncernen.

Bang & Olufsens udbyttepolitik tilsiger, at en tredjedel af arets resultat efter
skat skal udloddes som udbytte til koncernens aktionaerer. Som fglge af det
steerke cash flow vil koncernens bestyrelse indstille til generalforsamlingen
at udbetale et ekstraordinzert stort udbytte pa 7,00 DKK pr. nominel 10
DKK aktie, hvor det udbetalte udbytte aret fer udgjorde 3,50 DKK pr.
nominel 10 DKK aktie.

Herudover agter koncernen fuldt ud at udnytte den eksisterende
bemyndigelse til kgb af egne aktier med henblik p3, efter
generalforsamlingens godkendelse, at annullere en del af koncernens egne
aktier.

Egenkapitalen udger 1.551 millioner DKK mod 1.406 millioner DKK aret far.

Godt resultat i den brand-understgttede forretning

Koncernens brand-understgttede forretning omfatter de af koncernens
aktiviteter, der markedsfagres under Bang & Olufsen brandet. Af de enkelte
selskaber i koncernen tilhgrer Bang & Olufsen AudioVisual a/s, Bang &
Olufsen Telecom a/s, Bang & Olufsen New Business a/s samt Bang & Olufsen
Operations a/s den brand-understgttede forretning.

Det ordineere resultat fgr skat i koncernens brand-understgttede forretning
blev pa 308 millioner DKK mod 231 millioner DKK aret fer, det vil sige en
tilfredsstillende forbedring pa 77 millioner DKK eller 33 procent som fglge
af den ggede bruttoavance og en bevidst omkostnings-tilbageholdenhed.

Den samlede omsaetning i koncernens brand-understgttede forretning blev
pa 3.761 millioner DKK mod 3.936 millioner DKK aret far, svarende til en
omsaetningstilbagegang pa 175 millioner DKK eller 4 procent. Den brand-
understattede forretning har saledes ikke indfriet de forventninger om
moderat vaekst, koncernen havde ved regnskabsarets start.

Udviklingen pa de enkelte markeder
Procentuelle endringer er beregnet i lokal valuta.

Meget tilfredsstillende veekst i Storbritannien

Storbritannien opnaede i regnskabsaret en omszetning pa 582 millioner
DKK mod 559 millioner DKK aret far, hvilket pa trods af en negativ
kursudvikling pa GBP svarer til en omszetningsfremgang pa 23 millioner
DKK. | lokal valuta havde Storbritannien en fremgang pé 10 procent.

Dermed blev Storbritannien i regnskabsaret koncernens stagrste marked, en
position opnaet gennem flere &rs malrettet indsats for at skabe en solid og
sund distribution samt tillige, i de senere ar, en positiv forbrugsudvikling
inden for langvarige forbrugsgoder.

6/33



Bang & Olufsen a/s
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Omsaetningen i Storbritannien var i regnskabsarets fierde kvartal isoleret pa
129 millioner DKK. | fjerde kvartal aret fgr var omsaetningen ligeledes pa
129 millioner DKK, men i lokal valuta er der tale om en omsaetningsvaekst
pa 12 procent.

Storbritannien har ved regnskabsarets afslutning i alt 82 B1 butikker og 38
shop in shop butikker.

Danmark traekker Skandinavien frem

Danmark

Det danske marked udviklede sig i regnskabsaret tilfredsstillende, idet
omsaetningen steg med 16 millioner DKK eller 3 procent, fra 478 millioner
DKK til 494 millioner DKK. Dermed er Danmark nu koncernens naeststarste
marked.

Fremgangen i omszetningen er opnaet samtidig med, at antallet af butikker
i regnskabsaret blev reduceret med 29. Denne strukturtilpasning vil
fortseette i det kommende &r.

Efter reduktionen af antallet af butikker bestér den danske distribution nu af
i alt 262 butikker fordelt pa 35 B1 butikker og sammenlagt 227 shop in
shop og gvrige butikker.

Sverige

Det svenske marked opndede i regnskabsaret en omsaetning pa 103
millioner DKK mod 105 millioner DKK aret fgr — svarende til en
omseetningstilbagegang pa 2 millioner DKK eller 5 procent.

| det kommende &r vil der vaere fokus pa sével en styrkelse af den
eksisterende distribution som pa en udvidelse af butiksdeekningen specielt
pé shop in shop butikker.

Ved regnskabsarets afslutning er der pa det svenske marked 21 B1 butikker
0g sammenlagt 36 shop in shop og gvrige butikker.

Norge

Omsaetningen pa det norske marked blev i regnskabsaret pa 71 millioner
DKK mod 66 millioner DKK aret far, det vil sige en omsaetningsveekst pa
5 millioner DKK eller 1 procent.

Ved regnskabsarets afslutning er der pa det norske marked 16 B1 butikker
0g sammenlagt 28 shop in shop og gvrige butikker.

Struktur-sendring og modvind i Central Europa

Tyskland

Det tyske marked udviste i regnskabsaret en skuffende tilbagegang pa

93 millioner DKK eller 16 procent i forhold til aret far. Omsaetningen pa det
tyske marked blev sledes p& 486 millioner DKK mod 579 millioner DKK
aret for. Fjerde kvartal bgd pa en omseetningstilbagegang pa 14 millioner
DKK eller 12 procent i forhold til fjerde kvartal sidste ar.

7/33



Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Tilbagegangen pa det tyske marked knytter sig primeert til kategorien af
gvrige” multibrand butikker, der samlet har udvist en tilbagegang i den
gennemsnitlige omsaetning pa 25 procent, hvorimod tilbagegangen i
gennemshitsomsaetningen for ”B1 butikker” har veeret begraenset til 8
procent. 15 af de 49 B1 butikker pa det tyske marked, som er mere end 2
ar gamle, har i regnskabséret haft omsaetningsvaekst.

Som konsekvens heraf har koncernen i regnskabsaret valgt at accelerere
kvalitetsforbedringen af den tyske distribution ved at tilbyde
multibrandbutikker at opgradere til ’shop in shop” — eller alternativt opgive
forhandlingen af Bang & Olufsens produkter.

Ved regnskabsarets slutning var der 207 “gvrige™ butikker pa det tyske
marked, hvoraf cirka 60 butikker har valgt at opgradere, mens de
resterende er blevet opsagt med virkning fra farste halvdel af det nye
regnskabsar. Laftet af distributions-kvaliteten er en udvikling, som vil
streekke sig over et par ar, og resultaterne af denne ngdvendige indsats vil
farst ses pa laengere sigt.

Ved udgangen af regnskabséret er der pa det tyske marked i alt 65 B1
butikker og 130 shop in shop butikker. B1 butikkerne tegnede sig for 39
procent af omsaetningen, mens 36 procent genereredes af shop in shop
butikkerne og 25 procent af gvrige multibrand butikker.

Schweiz

Ogsa det schweiziske marked skuffede i regnskabsaret. Omsaetningen pa
det schweiziske marked blev pa 264 millioner DKK mod 283 millioner DKK
aret far, svarende til en tilbagegang pa 19 millioner DKK eller 7 procent.

Det schweiziske marked har i regnskabsaret veeret praeget af afmatning og
manglende kebelyst, og der er ingen Kkortsigtede tegn pa bedring.

Ved regnskabsérets afslutning er der pa det schweiziske marked i alt 22 B1
butikker og sammenlagt 155 shop in shop og gvrige butikker.

Holland

Udviklingen pa det hollandske marked var i regnskabsaret skuffende.
Omsaetningstilbagegangen pa det hollandske marked blev pa 62 millioner
DKK eller 21 procent, fra 291 millioner DKK til 229 millioner DKK.

Distributionen pa det hollandske marked er velfungerende, men da
markedspenetrationen i Holland er vaesentligt hgjere end i Tyskland, slar
afmatningen steerkere igennem i Holland. De hollandske forbrugeres
kabelyst og tillid til gkonomien faldt i regnskabsaret ifglge officielle kilder til
det laveste niveau i mange ar, og der er i indeveerende regnskabsar ingen
tegn pa bedring.

Ved udgangen af regnskabsaret er der pa det hollandske marked i alt 41 B1
butikker, 95 shop in shop butikker og 1 gvrig butik.

dstrig

Pa det gstrigske marked blev omsaetningen i regnskabsaret pa 60 millioner
DKK mod 58 millioner DKK aret fgr, altsa en lille vaekst p& 2 millioner DKK
eller 3 procent.
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Ved regnskabséarets afslutning er der pa det gstrigske marked 15 B1
butikker og sammenlangt 32 shop in shop og gvrige butikker.

Tilfredsstillende fremgang i Italien

Det italienske marked opnaede i regnskabsaret en omseetning pa 231
millioner DKK mod 206 millioner DKK aret for, altsd en veekst pa 25
millioner DKK eller 12 procent.

Udviklingen skyldes primeert en stadig hgjnelse af kvaliteten i distributionen
gennem fortsat opgradering fra multibrand til shop in shop.

Pa det italienske marked er der ved regnskabsarets afslutning i alt 41 B1
butikker, 59 shop in shop og 22 gvrige butikker.

Stigende omsaetning i Spanien/Portugal

P& det spansk/portugisiske marked blev omsaetningen i regnskabsaret pa
211 millioner DKK mod 190 millioner DKK aret far, en vaekst pa 21 millioner
DKK eller 11 procent. Ogsa her skyldes den gunstige udvikling et
vedholdende arbejde med opbygningen af distributionen.

| Spanien/Portugal er der ved regnskabsarets afslutning 70 B1 butikker og
en enkelt gvrig butik.

Andringer i Frankrig

Det franske marked har i regnskabsaret ikke udviklet sig tilfredsstillende
med en omseetningstilbagegang pa 23 millioner DKK eller 10 procent.
Omsatningen pa det franske marked blev i regnskabsaret pa 193 millioner
DKK mod 216 millioner DKK aret far.

Tilbagegangen pa det franske marked er sket i regnskabsarets fierde kvartal
og skyldes dels en omlaegning af de anvendte handelsbetingelser med
henblik pa at gge lansomheden og dels en lavere kabelyst hos de franske
forbrugere.

P& det franske marked er der ved regnskabsarets afslutning 51 B1 butikker,
og 17 shop in shop butikker.

Fremgang i Belgien

Det belgiske marked opnéede i regnskabsaret en omsaetning pa 98 millioner
DKK mod 92 millioner DKK aret fer, altsa en tilfredsstillende veekst pa 6
millioner DKK eller 6 procent.

Ogsa i Belgien pagar der en kontinuerlig indsats for at forbedre kvaliteten af
distributionen.

Ved udgangen af regnskabséret er der pa det det belgiske marked i alt 12

B1 butikker og 19 shop in shop butikker. Antallet af gvrige butikker er
reduceret til 27.
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Rebede sejl i USA

Omsatningen pa det amerikanske marked blev i regnskabséret pa 314
millioner DKK mod 380 millioner DKK aret far, en tilbagegang pa

66 millioner DKK. Malt i lokal valuta er tilbagegangen dog begraenset til 4
procent, da 50 millioner DKK af de 66 millioner DKK skyldes kursfaldet pa
usD.

Koncernens samlede tab pa det amerikanske marked blev i regnskabsaret
pé 73 millioner DKK bestdende af driftstab pa fortseettende aktiviteter pa
42 millioner DKK mod 60 millioner DKK aret far samt omkostninger af
engangsnatur pa 31 millioner DKK mod 13 millioner DKK éaret for.

Udviklingen pa det amerikanske marked har i regnskabsaret vaeret
skuffende og vanskeligere end ventet ved regnskabsérets start. | Igbet af
regnskabsaret er der lukket 8 underskudsgivende B1 butikker, heraf 5 Bang
& Olufsen ejede butikker.

En ny ledelse er i gang med en omlaegning af den amerikanske
markedsorganisation og en forggelse af marketingindsatsen med
udgangspunkt i den enkelte butik.

Ved udgangen af regnskabséaret er der pa det amerikanske marked 58 B1
butikker og sammenlagt 5 shop in shop og gvrige butikker.

Asien stabilt pa trods af SARS

De asiatiske markeder omfatter Singapore, Hong Kong, Malaysia, Korea,
Taiwan, Thailand, Indonesien, Australien og Japan og har hovedssede i
Singapore.

Pa de asiatiske markeder, undtaget Japan, blev omsgetningen i
regnskabsaret pa 143 millioner DKK mod 141 millioner DKK aret far, altsa
en vaekst pa 2 millioner DKK eller 1 procent.

Den positive udvikling er sket pa trods af et fijerde kvartal, der var steerkt
pavirket af manglende trafik i butikkerne pa grund af SARS.

Omsaetningen pa de asiatiske markeder var i regnskabséarets fierde kvartal
pa 31 millioner DKK mod 39 millioner DKK i fierde kvartal aret far, svarende
til en tilbagegang pa 8 millioner DKK.

Pa de asiatiske markeder er der ved regnskabsarets afslutning 39 B1
butikker.

Smalt produktprogram i Japan

Det japanske marked har i regnskabsaret udviklet sig utilfredsstillende med
en omseetningstilbagegang pa 25 millioner DKK eller 26 procent.
Omseetningen pa det japanske marked blev i regnskabsaret pa 51 millioner
DKK mod 76 millioner DKK aret far.

Udviklingen pa det japanske marked pavirkes i stigende grad af, at der
endnu ikke tilbydes videoprodukter.

Pa det japanske marked er der ved regnskabsarets afslutning 16 B1 butikker
0g 18 shop in shop og gvrige butikker.

10/33



Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Expansion Markets i peen veekst

Expansion Markets, der omfatter Rusland, Mellemgsten, Sydamerika, Afrika
og de gsteuropaeiske markeder, omsatte i regnskabséaret for 121 millioner
DKK mod 99 millioner DKK aret far, en tilfredsstillende veekst pa 22
millioner DKK eller 22 procent. Rusland er fortsat det mest betydende
marked, dog far gvrige markeder stigende veegt, iseer @steuropa med
Tjekkiet og Ungarn i spidsen udvikler sig positivt.

Ved regnskabsérets afslutning er der i Expansion Markets 49 B1 butikker og
sammenlagt 7 shop in shop og @vrige butikker.
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Kvalitetsfokus og konsolidering i distributionen

Ved indgangen til regnskabsaret var det koncernens gnske i regnskabsaret
at dbne cirka 50 nye B1 butikker samt at fokusere kraefterne pa
konsolidering og skabelse af organisk veekst i de eksisterende butikker.

Der blev i regnskabsaret i alt etableret 52 nye B1 butikker. Yderligere blev
19 butikker opgraderet til B1 butikker.

Samtidig blev der lukket 43 B1 butikker og nedgraderet 11 B1 butikker,
som siden deres abning ikke har levet op til forventningerne. Nettotilgangen
af B1 butikker har i regnskabsaret saledes veeret pa 17.

Det relativt store antal lukninger og nedgraderinger har primeert fundet sted
pé det amerikanske, det centraleuropeeiske og det spansk/portugisiske
marked og skyldes koncernens fokus pa at skabe kvalitet og soliditet i
distributionen.

Der er i alt 635 B1 butikker verden over fordelt med 473 B1 butikker i
Europa, 58 i Nordamerika, 55 pa de asiatiske markeder og 49 pa Expansion
Markets. Omsaetningen i B1 butikker med minimum to ars drift steg i
gennemshit med 1 procent.

Ved regnskabsarets start blev der forhandlet Bang & Olufsen produkter via
660 shop in shop butikker. Dette tal er pr. 31. maj 2003 netto gget med 7
butikker til 667 butikker.

Herudover szelges Bang & Olufsens produkter via 468 gvrige butikker.
Antallet af gvrige butikker er 173 fzerre end aret for, hvoraf 68 er
opgraderet til shop in shop og 120 er ophgrt med at forhandle Bang &
Olufsen produkter. Disse 120 butikker repraesenterede i regnskabsaret
2001/02 en omseetning pa 55 millioner DKK.

Totalt blev der pr. 31. maj 2003 solgt Bang & Olufsen produkter i 1.770
butikker verden over.

12/33



Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for &ret 2002/03 Meddelelse nr. 03.03

Strgmlinet produktion

Bang & Olufsen har i arets lgb foretaget en succesfuld effektivisering af
produktionen og gennemfart veesentlige reduktioner i savel de
produktionsrelaterede som de indkgbsrelaterede omkostninger, hvilket har
haft en positiv effekt pa koncernens bruttoavance.

Nedbringelse af varelagrene har haft hgj prioritet, og der er opnaet
tilfredsstillende resultater i form af et veesentligt forbedret cash flow.

| arets lgb er koncernens produktprogram for trddede telefoner som
planlagt blevet outsourcet.

En reekke teknologiaktiviteter, primaert indenfor aluminium, er blevet
igangsat. Resultatet af dette er blandt andet en patenteret produkt-idé, der
ger det muligt at gennemlyse aluminium med synligt lys.

Hurtigere reaktionsevne i planlaegningsprocessen og reduktion i
leveringstider fra leverandgrerne har bidraget til en vaesentlig forbedring i
leveringsevnen til forhandlerne. Reaktionsevne og leveringspraecision vil
fortsat veere vaesentlige indsatsomrader ogsé i det kommende regnskabsar.

Investeringsniveauet har i lighed med det foregaende regnskabsar veeret

behersket og rettet mod processer til nye produkter samt
produktivitetstiltag.
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Regnskabsarets produktlanceringer
Bang & Olufsen har i regnskabsaret lanceret falgende produkter:

BeoVision 5 blev lanceret i en NTSC-version til det amerikanske marked i
december 2002. Det unikke design, de integrerede stereohgijttalere og den
hgije billedkvalitet giver samlet en oplevelse, der langt overgar, hvad
markedet ellers kan byde pa. BeoVision 5 har levet op til forventningerne.

BeoCom 4, der blev lanceret i februar 2003, er en stand alone tradlgs
telefon, som qua sin enkelhed appellerer til mange brugssituationer.
Endvidere lanceredes i april et headset, EarSet 1 Home, beregnet til brug
sammen med BeoCom 4. De nye teleprodukter bidrog til veekst i
koncernens telefoni-portefalje.

BeoSound 3200, der blev lanceret i marts 2003, bygger pa Bang & Olufsens
succesfulde klassiker, BeoSound 3000, og giver via harddiskteknologi
mulighed for nemt at gemme og benytte op til 400 timers musik direkte i
produktet. Musikken kan grupperes helt efter brugerens eget gnske, og
betjeningen er enkel. BeoSound 3200 er blevet meget positivt modtaget.

En teknologisk verdensnyhed

I maj maned praesenterede Bang & Olufsen under stor opmaerksomhed
Beolab 5 over for sével den danske som den internationale presse. BeoLab
5, der distribueres globalt ud til Bang & Olufsens butikker fra august 2003,
er en ny hgjttaler, som indeholder flere helt nye og patenterede teknologier.
BeoLab 5 er designmaessigt sdvel som teknologisk nyskabende, et resultat af
mange ars forskning og udvikling — et udtryk for, at Bang & Olufsen hearer til
i den absolutte top hvad angar akustisk forskning pa hgjeste niveau. Der er
tale om en aktiv og intelligent hgjttaler, som ved hjeelp af ICEpower
teknologien har en sa betydelig forsteerkerkraft og sa hgjtudviklede digitale
signalprocessorer, at det komplette lydbillede sikres i enhver situation.

Savel den danske som den internationale dags-, fag- og livsstilspresse har
modtaget BeolLab 5 seerdeles godt. BeoLab 5 karakteriseres som en af
verdens mest avancerede hgijttalere til brug i hjemmet. Flere af de tekniske
nyskabelser, Acoustic Lens Technology®, Adaptive Bass Control og Moving
Microphone System, har vakt opsigt i akustik-kredse verden over.

Adaptive Bass Control og Moving Microphone System er patenteret af Bang
& Olufsen og ger det muligt blot ved et enkelt tryk pa en knap at lade
hgijttaleren male rummets akustiske egenskaber samt dens egen placering i
rummet — og derved lade det indbyggede computersystem tilpasse
hgijttalerens basenheder til rum og placering. Dermed kan man placere
BeoLab 5, hvor man gnsker det og alligevel sikre en helt optimal
lydgengivelse.

'Acoustic Lens Technology er patenteret af Sausalito Audio Works og
licenseret af Bang & Olufsen med global eneret.
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Acoustic Lens Technology spreder lyden fra diskant og mellemtone
horisontalt i en 180 graders vinkel og minimerer samtidig refleksionerne fra
gulv og loft. Dette bevirker, at man ikke behgver at sidde midt foran
hgijttalerne for at fa den fulde lydoplevelse, men kan placere sig i rummet,
som det passer en og stadig opleve det fulde lydbillede.

Designpris til David Lewis
Davis Lewis, Bang & Olufsens chefdesigner gennem mere end 20 ar, blev i
regnskabsaret haedret med Dansk Designréads Arspris.

Dansk Designrad motiverede valget af David Lewis pa fglgende made:

”Arsprisen skal ifglge vedteegterne tildeles en person, som har néet
resultater af praktisk eller teoretisk interesse inden for et eller flere
designomrader. David Lewis, chefdesigner hos Bang & Olufsen siden 1980
og ansvarlig for den lange reekke af Bang & Olufsens succeser i 35 ar, eren i
alle henseender veerdig modtager af Arsprisen 2003.”
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Brand-uafheaengig forretning

Koncernens brand-uafhaengige forretning omfatter de af koncernens
aktiviteter, der markedsfares uafhaengigt af Bang & Olufsen brandet. Af de
enkelte selskaber i koncernen tilhgrer Bang & Olufsen Medicom a/s og Bang
& Olufsen ICEpower a/s den brand-uafhaengige forretning.

Bang & Olufsen Medicom udvikler og fremstiller produkter til den
medicotekniske industri, mens Bang & Olufsen ICEpower udvikler og
fremstiller effektive, kompakte og intelligente forsteerker-moduler, der
seelges til bade Bang & Olufsen og til eksterne partnere.

Hardt ar for Bang & Olufsen Medicom

Med en omszetning i regnskabsaret pa 220 millioner DKK mod 297
millioner DKK aret far, svarende til en tilbagegang pa 77 millioner DKK eller
26 procent, har Bang & Olufsen Medicom a/s udviklet sig utilfredsstillende.

Det ordingere resultat fgr skat blev et tab pa 8 millioner DKK mod et positivt
resultat pd 16 millioner DKK aret for.

Udviklingen skyldes en markant nedgang i ordre- og produktionsniveauet,
som fglge af lagertilpasninger og eendrede afsaetningsmgnstre hos Bang &
Olufsen Medicoms starste kunde. Bang & Olufsen Medicom a/s har i
regnskabsaret gennemfert betydelige tilpasninger af organisationen i
forhold til det eendrede aktivitetsniveau.

Levering af ydelser inden for udvikling og forberedelse af nye produkter er i
regnskabsaret gget, og Bang & Olufsen Medicom a/s fortseaetter udvikling af
nye produkter inden for den medicotekniske branche.

Udviklingen i Bang & Olufsen ICEpower som forventet

Omsatningen i Bang & Olufsen ICEpower a/s blev i regnskabsaret pa 31
millioner DKK mod 17 millioner DKK aret far, altsa en vaekst pd 14 millioner
DKK.

Det ordingere resultat fagr skat blev pa -10 millioner DKK mod -19 millioner
DKK aret far, en forbedring pa 9 millioner DKK.

Omsaetningen hidrgrer fra salg af ICEpower standardprodukter samt salg af
udviklingsydelser og indtaegter realiseret i forbindelse med indgaede
licensaftaler.

| regnskabséret har Bang & Olufsen ICEpower a/s blandt andet udviklet
forstaerker-moduler og stramforsyninger til Bang & Olufsen a/s’ nyeste
hgijttaler, BeoLab 5. Samarbejdet med Sanyo forlgber som forventet. Der
arbejdes pa indgéelse af samarbejder med nye, vaesentlige partnere samt
sikring af en tilfredsstillende ordreindgang, selv om markedet for audio-
video komponenter har veeret og fortsat er preeget af afmatning.
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Forventninger til regnskabsaret 2003/04
Steerkt lanceringsprogram, men usikre markedsforhold

Produktlanceringer
Arets farste lancering er BeoLab 5, der kommer pa markedet i slutningen af
august. Der er tale om en global lancering pa tveers af alle markeder.

| regnskabsarets farste halvar lanceres BeoCenter 2, et nyt, banebrydende
AV-center produkt, der giver helt alternative bud pa, hvordan man enkelt
og let kan indrette sit hjem med bade lyd og billede.

Ligeledes i regnskabsérets farste halvar lanceres BeoVision 6, et nyt 22-
tommers LCD-TV, primeert beregnet til link-rum, det vil sige som et ekstra
TV, der for eksempel placeres i kakken eller soveveerelse.

| regnskabsarets andet halvar lanceres endvidere en ny, hgjtydende og
kompakt hgijttaler, der ud over ICEpower blandt andet vil udnytte Acoustic
Lens Technology, en af de nye teknologier, der blev introduceret i BeoLab 5.

Herudover forventer koncernen i regnskabsaret at lancere teknologiske og
designmaessige opdateringer af fire produkter:

° MX 4200, 21 tommer, der lanceres i regnskabsarets fgrste
halvdel, er en opdatering af Bang & Olufsens succesfulde MX-
familie. En endnu bedre lyd- og billedkvalitet er et af resultaterne
af opdateringen.

° BeoVision 3, 28 tommer, der lanceres i efteraret 2003 er en
mindre version af table-top billedrars-tv’et BeoVision 3, hvor den
mere kompakte starrelse vil muligggre mange placeringer.

b BeoCom 1, en to-linjers telefon til det amerikanske marked,
bygger pa det klassiske BeoCom 6000 design og lanceres i
regnskabsarets farste halvdel.

b Endeligt lanceres EarSet 1 Mobile, der teknologisk savel som
designmaessigt bygger pa EarSet 1 Home, men er beregnet til
udvalgte mobiltelefoner.

Ovenstaende lanceringsprogram forventes at bidrage til styrkelse af arets
omseetning. En del af dette nysalg vil naturligvis blive modsvaret af en vis
nedgang i den eksisterende produktportefalje. Herunder knytter der sig pa
iseer de sydeuropaeiske og amerikanske markeder en vis usikkerhed til
effekten pa arets omsaetning af forskydningen i efterspargslen fra billedrars-
TV til fladskaerms-TV.

Markedsforhold

Vi forventer en positiv salgsudvikling i Storbritannien, Sydeuropa,
Skandinavien, Asien og Expansion Markets. Men udsigterne til en generel
bedring i den globale gkonomi er fortsat lange, og koncernen forventer
fortsat usikkerhed og svag veekst pa de fleste af de markeder, som har
skuffet i regnskabsaret 2002/03.
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Udviklingen i regnskabsérets fierde kvartal samt i de to fgrste maneder af
indeveerende ar har ikke givet anledning til at forvente nogen markant
bedring pa disse markeder.

Saledes er forventningerne til udviklingen pa de centraleuropaeiske
markeder i regnskabsaret meget moderate, og arbejdet med at omleegge
distributionen pa det tyske marked indebeerer, at koncernen kalkulerer med
omseetningstilbagegang. Koncernen paregner heller ikke vaekst pa det
hollandske og det schweiziske marked.

Ogsa i USA er markedet fortsat seerdeles vanskeligt. Pa det amerikanske
marked vil koncernen i regnskabséret @ge investeringen i markedsfaring
med det formal at skabe mere trafik og omsaetning i de eksisterende Bang
& Olufsen butikker. Koncernen forventer ogsa i det kommende regnskabsar
tab pa det amerikanske marked. Opfattelsen af det amerikanske marked
som et vigtigt langsigtet vaekstmarked opretholdes imidlertid, og savel
indevaerende som de kommende &rs produktlanceringer forventes at styrke
portefaljen i USA.

Med hensyn til den samlede distributionsudvikling vil koncernen fortsat
fokusere pa at forbedre kvaliteten i distributionen og vil kun dbne nye
butikker i et behersket tempo. Koncernen forventer ogsa i det kommende
regnskabsar at lukke og nedgradere et antal butikker, hvorfor det samlede
antal udsalgssteder ogsa i det kommende ar vil blive reduceret.

Bang & Olufsen Medicom og ICEpower

Bang & Olufsen Medicom a/s forventer i regnskabsaret en skuffende
indtjening, dels pa grund af en fortsat lav ordretilgang og dels pa grund af
at nye udviklingsprojekter farst vil fa positiv gkonomisk effekt i senere
regnskabsar.

Bang & Olufsen ICEpower a/s forventer at fortsaette en positiv udvikling i
savel omsaetning som resultat, om end markedet for audio-video
komponenter fortsat er svagt.

Indtjening og ressource indsats

Koncernen vil i regnskabsaret fortsat fokusere pa at opretholde den hgje
bruttoavance. Koncernen vil desuden fortsaette den stramme styring af
omkostninger og investeringer. Dog vil de samlede udgifter til udvikling og
lancering af nye produkter blive forgget for at gennemfare det naevnte
lanceringsprogram og for at imgdekomme den stigende efterspargsel pa
fladskaerms-TV og komplette hjemmebiograf-lgsninger. Indsatsen inden for
markedsfering fortseettes med uformindsket styrke og med fortsat fokus pa
effektivisering af de anvendte midler. Koncernens gvrige udgifter forventes
kun at stige svagt. Finansindteegterne forventes at veere faldende.
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Forventninger til koncernens resultat

Det nye regnskabsars farste kvartal vil omsaetningsmaessigt ligge under
niveauet for samme kvartal sidste regnskabsar. Koncernen viderefgrer den
lansomhedsorienterede styring og forventer med udgangspunkt i en yderst
moderat omsaetningsvaekst en indtjening for aret pa mellem 300 og 330
millioner DKK fgr skat, hvilket rummer koncernens tredrige malsatning,
udtrykt i fondsbgrsmeddelelse af 17. april 2002, om en arlig
indtjeningsvaekst pa mellem 10 og 15 procent.

Nyt bestyrelsesmedlem
P& generalforsamlingen den 10. oktober, 2003, indstiller Bang & Olufsens
bestyrelse direktar Thorleif Krarup til valg til bestyrelsen.
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Bilag 1

/ndret regnskabspraksis

Som falge af ikrafttraeden af den nye Arsregnskabslov af 7. juni 2001 samt sendringer og opdateringer af
en reekke danske regnskabsvejledninger er der foretaget andringer i anvendt regnskabspraksis pr. 1. juni
2002.

Alle sammenligningstal er tilpasset de foretagne aendringer i anvendt regnskabspraksis.

Arets resultat for skat er som falge af praksiseendringerne pavirket positivt med 35,1 millioner DKK. Den
tilsvarende eendring vedrgrende sidste ar udggr 2,1 millioner DKK.

Egenkapitalen er som fglge af seendringerne forgget med 162 millioner DKK pr. 1. juni 2002 og 161
millioner DKK pr. 1. juni 2001.

Arets resultat sammenseetter sig séledes:

2002/03 2001/02
Resultat af primeer drift:
Resultat af primzer drift fgr eendring af
regnskabspraksis 261,3 257,9
Udviklingsomkostninger som aktiveres 116,5 81,1
Afskrivning, udviklingsomkostninger 81.4 79,0
Samlet e&endring 35,1 2,1
Resultat af primeer drift efter sendring af
regnskabspraksis 296.4 260,0
Resultat af ordineer drift:
Resultat af ordinaer drift fgr skat og fgr sendring af
regnskabspraksis 255,0 225,6
Andring som fglge af ny regnskabspraksis, jvf.
ovenfor 35,1 2.1
Resultat af ordineer drift far skat efter sendring
af regnskabspraksis 290,1 227,7
Skat af ordinzert resultat 97.4 89,5
Koncernens resultat 192,7 138,2

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratreekkes.
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Egenkapitalen sammensaetter sig saledes: 1/6 02 1/6 01
Egenkapital primo 1.244,1 1.146,9

/ndring af egenkapital primo:

Aktiverede udviklingsomkostninger 165,2 163,1
Regulering, udskudt skat (49,7) (49,1)
Andret regnskabspraksis, associeret selskab (0,5) (0,5)
Korrektion vedr. udbytte 46,9 46,9
Korrigeret egenkapital primo 1.406,0 1.307,3

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratreekkes.

Felgende omrader er omfattet af aendringerne i anvendt regnskabspraksis:

Koncerngoodwill

Ny praksis

Koncerngoodwill opgares pa kebstidspunktet som forskellen mellem anskaffelsessummen og
dagsveerdien af aktiver og forpligtelser. Koncerngoodwill og goodwill erhvervet fra og med 1. juni 2002
indregnes i balancen og afskrives linezert over den forventede gkonomiske levetid, der fastszettes pa
baggrund af ledelsens erfaringer inden for de enkelte forretningsomrader, dog maksimalt 20 ar.

Hidtidig praksis

Efter tidligere praksis blev koncerngoodwill pa kabstidspunktet opgjort som forskellen mellem
anskaffelsessummen og den erhvervede virksomheds indre veerdi opgjort efter koncernens
regnskabspraksis. Koncerngoodwill afskrives direkte over egenkapitalen.

Udviklingsprojekter

Ny praksis

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og som vurderes at kunne markedsfares i
form af nye produkter pa et fremtidigt potentielt marked, indregnes i balancen som immaterielle
anleegsaktiver.

Udviklingsomkostninger indregnes til kostpris og afskrives over den forventede brugstid, nar kriterierne
herfor er opfyldt.

Udviklingsomkostninger, som ikke opfylder kriterierne for indregning i balancen, indregnes som
omkostning i resultatopggarelsen pa afholdelsestidspunktet.

Udviklingsprojekter omfatter gager, lgnninger, materialer, tjenesteydelser og afskrivninger pa inventar og
anleeg, der direkte og indirekte kan henfgres til koncernens udviklingsaktiviteter.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger
eller genindvindingsveerdi, sdfremt denne er lavere.

Efter feerdigggrelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostningerne linezert over den vurderede
brugstid. Afskrivningsperioden udger seedvanligvis 3-6 ar.
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Hidtidig praksis
Hidtil er udviklingsomkostninger indregnet i resultatopgerelsen i det ar, hvori de er afholdt.

Udbytte

Ny praksis
Udbytte indregnes som en forpligtelse i regnskabet pa det tidspunkt, hvor det vedtages pa
generalforsamlingen. Foreslaet udbytte indregnes som en saerskilt post under egenkapitalen.

Tilgodehavende udbytte indregnes i balancen pa det tidspunkt, hvor det vedtages pa
generalforsamlingen.

Hidtidig praksis
Tidligere blev forslag til udbytte indregnet som en forpligtelse, mens tilgodehavende udbytte blev
indregnet som et aktiv, nar forslag herom forela.

Finansielle forpligtelser

Ny praksis
Finansielle forpligtelser (prioritetsgeeld mv.) indregnes ved ldnoptagelsen til det modtagne provenu efter
fradrag af afholdte transaktionsomkostninger, og males efterfglgende til amortiseret kostpris.

Hidtidig praksis
Tidligere blev finansielle forpligtelser mailt til nominel veerdi og kurstab indregnet i resultatopgarelsen.

Afledte finansielle instrumenter og sikringsaktiviteter

Ny praksis
Afledte finansielle instrumenter males ved farste indregning til kostpris og efterfglgende til dagsveerdi.
Afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender henholdsvis andre geeldsforpligtelser.

Zndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der opfylder kriterierne for sikring af et
indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med eventuelle
a&ndringer i dagsveerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.

/ndring i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter, der opfylder betingelserne for sikring af
fremtidige aktiver eller forpligtelser, indregnes pa egenkapitalen under overfart resultat. Indteegter og
omkostninger vedrgrende sddanne sikringstransaktioner overfgres fra egenkapitalen ved realisation af det
sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som
sikringsinstrumenter, indregnes aendringer til dagsveerdi i resultatopggrelsen.

Hidtidig praksis
Tidligere blev afledte finansielle instrumenter noteoplyst og sikrede aktiver og forpligtelser blev omregnet
til sikringskursen.

Leasing

Koncernen har hovedsageligt operationelle leasingkontrakter. Leje- og leasingydelser indregnes i
resultatopgerelsens i det ar, hvor de afholdes.
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Bilag 2

Arsrapport for regnskabsaret 1/6 2002 til 31/5 2003

Brand- Brand-uafhaengig forretning
understgttet
kerneforretning

B&O B&O Andet/ B&O a/s
(mio. DKK) Bang & Olufsen Medicom a/s ICEpower a/s  elimineringer koncernen
Omseetning 3.761,0 219,7 30,9 (37,4) 3.974,2
Resultat af
primeer drift ~ 292,4 4,7) (9,6) 18,3 296,4
Resultat af
ordinger drift
far skat 308,4 (8,2) (10,1) 290,1

Arsrapport for regnskabséaret 1/6 2001 til 31/5 2002

Brand- Brand-uafhaengig forretning

understgttet

kerneforretning

B&O B&O Andet/ B&O a/s

(mio. DKK) Bang & Olufsen Medicom a/s ICEpower a/s  elimineringer koncernen
Omseetning 3.936,2 297,4 16,8 (38,4) 4.212,0
Resultat af
primeer drift ~ 238,5 20,2 (18,5) 19,8 260,0
Resultat af
ordinger drift
for skat 230,7 16,1 (19,1) 227,7

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratreekkes.

Meddelelse nr. 03.03
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Bilag 3

Resultatopggarelse
Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK)

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger

Bruttoresultat
Udviklingsomkostninger

Distributions- og marketingomkostninger
Administrationsomkostninger mv.

Resultat af primeer drift
Resultat af kapitalandel i associeret virksomhed far skat

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster, netto

Resultat af ordineer drift far skat

Skat af ordingert resultat

Koncernens resultat
Minoritetsinteressers andel af arets resultat

Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.

Meddelelse nr. 03.03

Koncern
2002/03 2001/02
3.974,2 4.212,0
(2.297,3) (2.585,5)
1.676,9 1.626,5
(320,7) (316,1)
(926,7) (914,2)
(133,1) (136,2)
296,4 260,0
3,0 2,8
25,2 17,9
(34,5) (53,0)
(9.3 (35,1
290,1 227,7
(97,4) (89,5)
192,7 138,2
(2,9) 10,3
189,8 148,5
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Aktiver

Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK)

Immaterielle anlaegsaktiver
Feerdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede rettigheder

Goodwill

Udviklingsprojekter under udfgrelse

Immaterielle anleegsaktiver i alt

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger
Produktionsanleeg og maskiner

Andre anleeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anleegsaktiver under udfarelse og
forudbetalinger for materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver i alt

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandel i associeret virksomhed
Andre finansielle tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver i alt
Anleegsaktiver i alt

Varebeholdninger

Ravarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling
Reservedele

Fremstillede varer og handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavende udbytte
Andre tilgodehavender
Udskudte skatteaktiver
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Meddelelse nr. 03.03

Koncern
31/5-03 31/5-02
117,0 97,6
32,9 13,2
6.6 -
83,2 67,6
239,7 178,4
315,8 332,7
277,5 327,1
90,0 129,9
46,1 67,5
65,3 50,6
794,7 907,8
9,5 7.5
36,2 22,1
45,7 29,6
1.080,1 1.115,8
191,6 239,8
40,4 52,4
110,4 113,0
187,2 247,2
529,6 652,4
438,3 4951
- 2,0
56,1 64,3
9,2 7,0
14,0 3,2
517,6 571,6
445,0 164,4
1.492,2 1.388,4
2.572,3 2.504,2
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Passiver

Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK)

Egenkapital

Aktiekapital

Overkurs ved emission

Overfart resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt
Minoritetsinteresser

Hensatte forpligtelser
Pensioner

Udskudt skat

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Langfristede geeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Langfristede geeldsforpligtelser i alt

Kortfristede geeldsforpligtelser

Afdrag pa langfristet geeld i det kommende ar

Kreditinstitutter

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Forudbetalinger fra kunder

Geeld til associeret virksomhed
Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt
Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Meddelelse nr. 03.03

Koncern
31/5-03 31/5-02
134,3 134,1
3,5 2,8
1.319,3 1.222,2
94,0 46,9
1.551,1 1.406,0
0,6 -
0,3 0,2
78,5 38,6
44,3 46,0
123,1 84,8
135,7 181,3
193,9 202,4
329,6 383,7
42,9 48,0
- 15,7
157.,4 183,8
17,7 -
- 6,9
8,6 68,4
341,3 306,9
567,9 629,7
897,5 1.013,4
2.572,3 2.504,2
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Pengestramsopggrelse
Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK)

Arets resultat
Af- og nedskrivninger
Reguleringer
/Endring i driftskapital

Pengestrgmme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestramme fra ordinaer drift

Betalt selskabsskat

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Kgb af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af immaterielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anleegsaktiver

Modtaget udbytte fra associeret virksomhed
ZAndring i finansielle tilgodehavender

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Provenue ved optagelse af langfristede 1an
Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser
Udloddet udbytte

Forhgjelse af aktiekapital anvendt til medarbejderaktier
Skat af kapitalforhgjelse anvendt til medarbejderaktier

Udbytte af egne aktier

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Zndring i likvider - arets pengestrgmme

Likvider 1. juni
Likvider 31. maj

Likvider opggres saledes:
Likvide beholdninger
Kortfristet geeld til kreditinstitutter

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratreekkes

Meddelelse nr. 03.03

Koncern
2002/03 2001/02
189,8 148,5
262,2 263,5
120,4 129,4
207,1 8,1
779,5 549,5
25,2 17,9
(34,5) (53,0)
770,2 514,4
(129,7) (81,4)
640,5 433,0
(146,3) (84,8)
(131,9) (150,0)
- 2,2
47,7 7,9
2,0 -
(14,1) 0,4
(242,6) (224,3)
- 449
(59,3) (27,0)
(46,9) (46,9)
0,9 0,9
0,6 0,4
3,1 3,2
(101,6) (24,5)
296,3 184,2
148,7 (35,5)
445,0 148,7
445,0 164,4
- (15,7)
445,0 148,7
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Bang & Olufsen a/s
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Egenkapitalsopggrelse
Bang & Olufsen a/s (koncern)

(mio. DKK)

Egenkapital 1. juni 2002

Akkumuleret virkning ved arets begyndelse
af eendring i regnskabspraksis

Korrigeret egenkapital 1. juni 2002

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat af medarbejderaktier
Valutakursregulering dattervirksomheder
Egenkapitalreguleringer i
dattervirksomheder

Urealiseret kurstab pa afledt finansielt
instrument

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Foresldet udbytte for regnskabsaret
Overfart af arets resultat

Egenkapital 31. maj 2003

Egenkapital 1. juni 2001

Akkumuleret virkning ved arets begyndelse
af eendring i regnskabspraksis

Korrigeret egenkapital 1. juni 2001

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat af medarbejderaktier
Valutakursregulering dattervirksomheder
Afskrivning af koncerngoodwill
Egenkapitalreguleringer i
dattervirksomheder

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfert af arets resultat

Egenkapital 31. maj 2002

Meddelelse nr. 03.03

Overkurs
ved aktie- Overfart Foreslaet
Aktiekapital emission resultat udbytte | alt

134,1 2,8 1.107,2 - 1.244,1
- - 115,0 46,9 161,9
134,1 2,8 1.222,2 46,9 1.406,0
0,2 0,7 - - 0,9

- - 0,6 - 0,6
- - (1,0 - (1,0
. - (0,8) - 0,8
- - (0,6) - (0,6)
- - - (46,9) (46,9)

- - 3,1 - 31

- - - 94,0 94,0

R - 95,8 - 95,8
134,3 3,5 1.319,3 94,0 1.551,1
133,9 2,1 1.010,9 - 1.146,9
- - 113,5 46,9 160,4
133,9 2,1 1.124,4 46,9 1.307,3
0,2 0,7 - - 0,9

- - 04 - 04

- - (3.4 - 3.4

- - (2,4) - (2,4)

. - (1,6) - (1,6)

- - - (46,9) (46,9)

- - 3,2 - 3,2

- - - 46,9 46,9

- - 101,6 - 101,6
134,1 2,8 1.222,2 46,9 1.406,0

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes
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Finansiering

Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Finansielle indteegter
Renteindteegter fra kreditinstitutter

Indvundne kontantrabatter
@vrige finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Renter af geeld til kreditinstitutter
Renter af geeld til realkreditinstitutter
Valutakurstab, netto

Afgivne kontantrabatter
@vrige finansielle omkostninger

Zndring i driftskapital
Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Andring i driftskapital

/Endring i tilgodehavender

Andring i varebeholdninger
/Endring i leverandgrgeeld mv.

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes

Meddelelse nr. 03.03

Koncern

2002/03 2001/02
7.3 2.8

8,3 8,5

9,6 6,6
25,2 17,9
14,2 21,3
10,3 11,3
0,6 9,7

4,7 51

4.7 5,6
34,5 53,0
2002/03 2001/02
65,4 (55,6)
122,8 33,0
18,9 30,7
207,1 8,1
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Bilag 4

Bang & Olufsen AudioVisual a/s

Omseetning og distribution

(mio. DKK)

Storbritannien
Danmark

Tyskland

USA

Schweiz

Italien

Holland
Spanien/Portugal
Frankrig

Asiatiske markeder, ekskl. Japan
Expansion Markets
Sverige

Belgien

Norge

@strig

Japan

@vrige

Parentes angiver negativt fortegn.

Udvikling i antal butikker

Antal butikker

Omseetning

2002/03

582
494
486
314
264
231
229
211
193
143
121
103
98
71
60
51
_ 36

3.687

/Endring i perioden

Koncern
Veekst
lokal valuta

10%
3%
(16%)
(4%0)
(7%0)
12%
(21%)
11%
(10%)
1%
22%
(5%0)
6%
1%
3%
(26%)

Omseetningsfordeling

Butikssegment pr. 31/5-03 1/6-02 — 31/5-03 pr. segment

Bl 635 17 66%

Shop in shop 667 7 24%

@vrige 468 (173) 10%

| alt 1.770 149 100%

Parentes angiver negativt fortegn.

Definitioner af butikssegmenter:

Bl Butikker, der udelukkende forhandler Bang & Olufsen produkter.

Shop in shop  Butikker med dedikeret salgsomrade til Bang & Olufsen produkter.

Meddelelse nr. 03.03
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Bilag 5

Bang & Olufsen AudioVisual a/s

Omsaetningsandel i B1 butikker 2002/03

Antal B1 butikker

Asien 39
Spanien/Portugal 70
Expansion 49
USA 58
Frankrig 51
Storbritannien 82
Norge 16
Japan l 16
Sverige | 21
Italien | a1
Ostrig l 15
Tyskland | | 65
Danmark | | 35
Belgien : : 12
Holland | | a1
Schweiz | | 22

20% 40% 60% 80% 100%
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Bilag 6

Bestyrelsens beslutning og indstilling til generalforsamlingen

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen:

1.

At selskabets A- og B-aktiekapital nedseettes med et belgb, hvorom der senere vil blive givet
fondsbgrsen meddelelse, ved annullering af aktier ejet af selskabet.

| den forbindelse bemaerkes, at selskabet i dag ejer cirka 7 procent af den samlede aktiekapital.
Selskabet forventer at erhverve yderligere B-aktier i tiden frem til udsendelsen af indkaldelse til den
ordinzere generalforsamling. Selskabet kan dog hgjst erhverve 10 procent af selskabets aktier (A- og
B-aktier). Omfanget af den foreslaede nedskrivning fastsaettes ved udsendelsen af indkaldelsen til
generalforsamlingen og meddeles fondshgrsen. Der vil ved fastlaeggelsen af den foreslaede
nedskrivning blive taget hensyn til omfanget af selskabets B-aktiebesiddelse pa det pageeldende
tidspunkt og til, at selskabets udestdende medarbejderordninger tilsiger, at ikke hele beholdningen
af selskabets B-aktier nedskrives.

At bestyrelsen bemyndiges til - i et tidsrum af 18 maneder fra generalforsamlingens dato - at
erhverve indtil 10 procent af selskabets aktiekapital mod et vederlag, der ikke ma vaere mere end
10 procent starre eller mindre end den for B-aktierne pa Kgbenhavns Fondsbgars senest forud for
erhvervelsen noterede kurs. Selskabet kan dog i medfer af foranstdende bemyndigelse ikke
erhverve aktier, der repraesenterer mere end 10 procent af aktiekapitalens stemmerettigheder.

At bemyndigelsen til bestyrelsen i vedteegternes § 4 til udstedelse af medarbejderaktier, der har
veeret geeldende indtil 31. maj 2003, viderefgres pa usendrede vilkar til 31. maj 2007, saledes at
"'2003" i § 4 aendres til ""2007". Ligeledes udvides antallet af B-aktier, der kan udstedes i medfar af
bemyndigelsen til nominelt 2.500.000 DKK. Den relevante del af vedteegternes § 4 vil med de
foresldede andringer fa falgende ordlyd:

”Bestyrelsen er i tiden indtil 31. maj 2007 bemyndiget til ad en eller flere gange at udvide
selskabets B-aktiekapital med indtil 2.500.000 DKK ved udstedelse af aktier, der tilbydes
medarbejderne inden for Bang & Olufsen koncernen til en kurs svarende til den til enhver
tid geeldende markedskurs eller en lavere kurs, dog ikke under kurs 10,5, og pa vilkar som
naermere fastsaettes af selskabets bestyrelse”.

(den gvrige del af bestemmelsen forbliver usendret).

At der i vedtaegternes §7, naestsidste afsnit, indfgjes ordene ’medmindre anden aftale er indgaet
herom”, séledes at bestemmelsens ordlyd herefter bliver:

’Senest 8 dage far generalforsamlingen skal dagsordenen og de fuldstaendige forslag for
den ordinaere generalforsamlings vedkommende tillige med arsregnskab, bestyrelsens
beretning og koncernregnskab fremlaegges til eftersyn for aktionaererne pa selskabets
kontor, og samtidig tilstilles enhver noteret aktionaer, medmindre anden aftale er indgaet
herom.”

Forslag om at foretage redaktionelle s&endringer som fglge af s&endring i Lov om Erhvervsdrivende

Virksomheders aflevering af arsregnskab med videre, og Lov om Aktieselskaber, for sé vidt angar §7
og 811.
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87
§7, pkt. 3-4 foreslds aendret
fra:

’3: Foreleeggelse af resultatopgarelse og status til godkendelse™
4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til det
godkendte regnskab™

til at lyde som falger:

3: Fremlaeggelse og godkendelse af revideret arsrapport, herunder beslutning
om decharge for direktion og bestyrelse™

4 Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af underskud i henhold
til den godkendte arsrapport™

87, naestsidste del
Udskiftes ordene:

tillige med arsregnskab, bestyrelsens beretning og koncernregnskabet™
med:
tillige med arsrapport og bestyrelsens beretning”

8§11
foreslas aendret fra:

Selskabets regnskabsar Igber fra 1. juni til 31. maj. Regnskabet opgares i overensstemmelse med
god regnskabsskik og de herom i regnskabsloven til enhver tid indeholdte bestemmelser.”

til at lyde som falger:
"’Selskabets regnskabsér Igber fra 1. juni til 31. maj. Arsrapporten for Bang & Olufsen a/s
aflaegges i overensstemmelse med den danske Arsregnskabslovs bestemmelser for klasse D-
virksomheder, danske regnskabsvejledninger samt de af Kgbenhavns Fondsbars fastlagte
retningslinjer for bgrsnoterede selskaber.”

6. At bestyrelsen ved konstitution alene veelger formand, saledes at ordene "og naestformand" udgar
af vedteaegternes 8§ 9, stk. 4.

7. At der udbetales 7,00 DKK i udbytte pr. nominelt 10 DKK aktie. Den samlede udbetaling bliver
sdledes ca. 94 mio. DKK. Sidste ar blev udbyttet fastsat til 3,50 DKK pr. nominelt 10 DKK aktie,
svarende til en udbetaling pa i alt ca. 47 mio. DKK.

8. | medfer af vedteegternes § 9 er Lars Brorsen og Peter Skak Olufsen pa valg.
Bestyrelsen foreslar genvalg.

Ligeledes foreslar Bestyrelsen valg af direktgr Thorleif Krarup til bestyrelsen.

Det trykte regnskab for 2002/03 udsendes senest den 25. september 2003.

Generalforsamlingen afholdes fredag den 10. oktober 2003 kl. 16.30 pa Struer Gymnasium.
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