Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Kgbenhavns Fondsbgars
Nikolaj Plads 6
1067 Kgbenhavn K

Struer, den 16. august 2004

Regnskabsmeddelelse for regnskabsaret 2003/04 for Bang & Olufsen a/s

Resultatet af den ordinaere drift fgr skat blev pa 341 millioner DKK mod 290
millioner DKK sidste ar, svarende til en vaekst pa 51 millioner DKK eller 17
procent.

Omseetningen i Bang & Olufsen a/s koncernen blev i regnskabsaret pa 3.613
millioner DKK mod 3.974 millioner DKK sidste ar, altsd 361 millioner DKK el-
ler 9 procent lavere end sidste ar. Omsaetningsfremgang i Storbritannien,
USA, Sverige, Norge og pa de asiatiske markeder.

| regnskabsarets fierde kvartal opnaede koncernen en omsaetning pa 954
millioner DKK mod 891 millioner DKK i fierde kvartal sidste ar, svarende til
en fremgang pa 63 millioner DKK eller 7 procent. Som falge af blandt andet
steerke nylanceringer opnaede naesten alle markeder omsaetningsfremgang i
regnskabsarets fjerde kvartal.

P& baggrund af et solidt cash flow og en tilfredsstillende finansiel situation
indstilles det til generalforsamlingen, at der jeevnfar koncernens udbyttepoli-
tik udloddes udbytte pa 7 DKK pr. nominel 10 DKK aktie, i alt 87 millioner
DKK. Koncernen agter derudover at udnytte den eksisterende bemyndigelse
til keb af egne aktier for et belgb pa cirka 100 millioner DKK.

Koncernen har i regnskabsaret fastholdt fokus pa udvikling af nye produkter
og som planlagt lanceredes BeoVision 6, BeoCenter 2, BeoLab 3, BeoCom 1,
BeoCom 2 US, Earset 1 Mobile, BeoVision 4 samt opdateringerne BeoVision
MX 4200 og BeoVision 3, 28”".

Den lgnsomhedsorienterede styring viderefgres, og koncernen forventer pa
baggrund af en moderat omsaetningsvaekst en indtjening fer skat for aret
2004/05 i intervallet 360-390 millioner DKK.

Jargen Worning Torben Ballegaard Sgrensen
Formand for bestyrelsen Adm. direktor
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04

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

(mio. DKK)

Resultat

Nettoomsaetning

Heraf p& udenlandske markeder i %
Resultat af primeer drift

Resultat af finansielle poster

Resultat af ordinaer drift far skat
Ekstraordinaere poster

Koncernens resultat

Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel

Balance
Balancesum ultimo
Aktiekapital
Egenkapital ultimo
Minoritetsinteresser

Periodens pengestrgmme

Heraf pengestramme fra:

Driftsaktivitet

Investeringsaktivitet

- heraf investering i materielle anlsegsaktiver

- heraf investering i immaterielle anlaegsaktiver
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 (slutkurs)
Price/earnings

Barskurs/indre veerdi

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

Gennemsnitligt antal cirkulerende aktier: 11.850.685 stk.

Parentes angiver negativt fortegn.

Der henvises til bilag 5 for definitioner af nggletallene.

2003/04

3.613
83
334

341

266
264

2.741
124
1.652

28

447
(195)
(138)
(147)
(224)

2.339

15
17
2,6
60
21
133
355
17
2,6
7,00

2002/03

3.974
81
296
©)
290

193
190

2.636

13
13
2,6
60
15
115
159
10
14
7,00

Meddelelse nr. 04.03

2001/02

4.212
81
260

(35)
228

138
149

2.504
134
1.406

184

2.871

11
10
2,1
56
11
112
235
21
2,1
3,50

2000/01

3.810
80
283

(50)
236

156
162

2.776

13
12
1,9
53
13
105
268
21
2,6
3,50

1999/00

3.722
79
357

(23)
337
20
257
257

2.296
134
1.245

2.797

10
18
20
1,9
54
19
100
283
15
2,8
6,00
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Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Kommentarer til udviklingen

Bang & Olufsen a/s

Koncernen opnaede i regnskabsaret en resultatforbedring far skat p& 51 millio-
ner DKK eller 17 procent i forhold til det foregdende ar. Regnskabsaret har veeret
praeget af stagnerende eller faldende omszetning pa en raekke af koncernens
markeder.

Omszetningen i Bang & Olufsen a/s koncernen blev i regnskabsaret 2003/04 pa
3.613 millioner DKK mod 3.974 millioner DKK aret fer. Der er tale om en reduk-
tion pa 361 millioner DKK eller 9 procent.

Arets omszetningsudvikling er sammensat af fglgende hovedfaktorer:

e Storbritannien, USA, Sverige, Norge og de asiatiske markeder udgjorde i
regnskabsaret de af koncernens enkeltmarkeder, som opnaede omsaet-
ningsfremgang, mens omsatningen blev fastholdt i Danmark.

e Tyskland, Schweiz, Holland og Italien tegnede sig i perioden for en sam-
let omsaetningstilbagegang pa 220 millioner DKK, hvoraf distributions-
omleegningen i Tyskland alene tegner sig for 60 millioner DKK.

e Faldende valutakurser, hovedsageligt pa USD, GBP og CHF, har i forhold
til sidste regnskabsar resulteret i et omsaetningsfald p& 100 millioner
DKK.

e Bang & Olufsen Medicom a/s omsatte i perioden for 84 millioner DKK
mindre end sidste ar.

Trods den manglende omsaetningsveekst sikredes en tilfredsstillende indtjening
pa den primzere drift gennem en forbedret bruttoavance samt rationaliseringer
og effektiviseringer overalt i koncernen. Samtidig har koncernen fastholdt fokus
pa produktudvikling og markedsfering.

Resultatet af den primaere drift blev pd 334 millioner DKK mod 296 millioner
DKK aret fer, altsa en vaekst pa 38 millioner DKK eller 13 procent.

Det ordineere resultat for skat blev pa 341 millioner DKK mod 290 millioner DKK
sidste regnskabsar, svarende til en fremgang pa 51 millioner DKK eller 17 pro-
cent. Dette er tilfredsstillende og lidt over forventningerne om et resultat i inter-
vallet 300-330 millioner DKK. Koncernen indfrier dermed de gkonomiske maéil-
seetninger, der blev sat i april 2002 om 10-15 procents veekst i indtjeningen pr.
ar.

| fierde kvartal blev omsaetningen pa 954 millioner DKK mod 891 millioner DKK i
fierde kvartal sidste ar, svarende til en vaekst pa 63 millioner DKK eller 7 procent.
Det ordinzere resultat fgr skat viste en forbedring pa 31 millioner DKK, idet resul-
tatet for fjerde kvartal blev pa 70 millioner DKK mod 39 millioner DKK i fierde
kvartal sidste r.

Bruttoavancen er i regnskabsaret 3,2 procentpoint hgjere end aret far som falge
af savel en succesfuld effektivisering af produktionen, lavere indkabspriser som et
aendret produktmiks, hvor koncernens audio- og akustik-produkter vaegter hgje-
re.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Samlet har disse forhold som planlagt medvirket til at bringe koncernen Ignsomt
igennem en periode med hgj usikkerhed.

Udviklingsomkostningerne var pa 328 millioner DKK mod 321 millioner DKK sid-
ste ar. Udviklingsomkostningerne udger sdledes 9 procent af arets omsaetning
mod 8 procent i sidste regnskabsar.

Distributions- og marketingomkostningerne er i regnskabsaret faldet med 84
millioner DKK svarende til 9 procent, som primaert hidrgrer fra strukturrationali-
seringer i USA og Centraleuropa. Koncernen har ogsa i dette regnskabsar haft
tab pa drift af egne butikker. For at vende denne udvikling arbejder koncernen
fortsat med at gare egne butikker rentable og frasaelge dem, subsidieert at lukke
disse.

Administrationsomkostningerne blev i regnskabsaret fastholdt usendret pa 136
millioner DKK mod 133 millioner DKK i sidste regnskabsar.

De finansielle poster udviklede sig i regnskabsaret gunstigt grundet koncernens
positive likviditetssituation.

Arets samlede skatteprocent udgar 22 procent, svarende til en omkostningsfert
skat pa 75 millioner DKK. Den lave skatteprocent skyldes aktivering af tidligere
ars skattemaessige underskud i ICEpower og geeldskonvertering af mellemvae-
render med det amerikanske datterselskab.

Arets resultat efter skat blev p& 266 millioner DKK mod 193 millioner DKK sidste
ar.

Balancen steg i regnskabsaret med 169 millioner DKK, fra 2.572 millioner DKK til
2.741 millioner DKK. Stigningen kan blandt andet henfgres til tilgodehavender
fra gget salg i fjerde kvartal.

Pr. 31. maj 2004 udgjorde aktiverede udviklingsprojekter 236 millioner DKK mod
200 millioner DKK pr. 31. maj 2003.

Investeringer androg i aret netto 201 millioner DKK mod 230 millioner DKK sid-
ste ar. Heraf udggr investeringer i udviklingsprojekter 129 millioner DKK mod
116 millioner DKK sidste ar. Anleegsinvesteringer har netto udgjort 58 millioner
DKK, hvilket er 26 millioner DKK lavere end aret fgr, blandt andet som falge af
salget af elektronikfabrikken i Skive. De materielle anleegsaktiver er faldet med
netto 137 millioner DKK — fra 795 millioner DKK til 658 millioner DKK.

Koncernens varelagre er i regnskabsaret reduceret med 39 millioner DKK, mens
tilgodehavender fra salg er steget med 81 millioner DKK, som fglge af omseet-
ningsfremgangen i regnskabsérets fierde kvartal.

Koncernen har i regnskabsaret, ligesom i forrige regnskabsar, ikke optaget geeld.
Afdrag pa langfristet geeld udgar 56 millioner DKK i regnskabsaret mod 59 milli-
oner DKK sidste ar. Der er i regnskabsaret udloddet udbytte pa 94 millioner DKK.

Arets samlede cash flow blev positivt med 28 millioner DKK mod 296 millioner
DKK aret for. Aktionaerrettede tiltag i form af udbytte og tilbagekeb af egne ak-
tier androg i regnskabsaret 192 millioner DKK mod 47 millioner DKK éaret far.
Koncernens cash flow fra driftsaktiviteter androg 447 millioner DKK mod 643
millioner DKK sidste ar.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Bang & Olufsens udbyttepolitik tilsiger, at en tredjedel af arets resultat efter skat
skal udloddes som udbytte til koncernens aktionzerer. Dette svarer i ar til 7,00
DKK pr. nominel 10 DKK aktie. Sidste ar var der tale om et ekstraordinaert stort
udbytte pa cirka halvdelen af arets overskud svarende til 7,00 DKK pr. nominel
10 DKK aktie.

Herudover agter koncernen at udnytte den eksisterende bemyndigelse til keb af
egne aktier for et belgb pa cirka 100 millioner DKK.

Bestyrelsen har som led i et 3-arigt program besluttet i indevaerende ar at tildele
70.000 aktieoptioner til selskabets direktion og 35.000 aktieoptioner til selska-
bets ledende medarbejdere. Sidstngevnte gruppe har herudover et bonuspro-
gram. Strikekursen fastsaettes som gennemsnittet af kursen pa de ti handelsda-
ge, der falger efter offentliggarelsen af arsregnskabet. Strikekursen gges med 5
procent p.a. korrigeret for eventuel udbyttebetaling. Optionernes lgbetid er fem
ar fra tildelingstidspunktet. Optionerne kan tidligst udnyttes i august 2006 og
lgber frem til august 2009. Regnet efter Black-Scholes modellen andrager veerdi-
en af denne pulje cirka 12 millioner DKK.

Bestyrelsen har besluttet at udstede medarbejderaktier i lighed med tidligere ar.
Tegningskursen vil veere 120, og der vil maksimalt kunne udstedes i alt 47.000
medarbejderaktier

Egenkapitalen udger 1.652 millioner DKK mod 1.551 millioner DKK sidste ar.

Brand-understgttet forretning
Koncernens brand-understgttede forretning omfatter de af koncernens aktivite-
ter, der markedsfares under Bang & Olufsen brandet.

Det ordingere resultat fgr skat i koncernens brand-understgttede forretning blev
pa 344 millioner DKK mod 308 millioner DKK sidste ar, hvilket er en tilfredsstil-
lende forbedring pa 36 millioner DKK eller 12 procent. Forbedringen skyldes den
ggede bruttoavance, og strukturrationalisering i USA og Centraleuropa.

Den samlede omsaetning i koncernens brand-understgttede forretning blev pa
3.472 millioner DKK mod 3.761 millioner DKK sidste ar, svarende til en omszet-
ningstilbagegang pa 289 millioner DKK eller 8 procent.

Udviklingen p& markederne
Procentuelle sendringer er beregnet i lokal valuta. Der henvises til supplerende talmateriale
i bilag 3.

Storbritannien/Benelux

Der er i regnskabséaret etableret en ny region, Storbritannien/Benelux-regionen,
bestadende af Storbritannien, Belgien og Holland, under ledelse af Derek Mot-
tershead, markedsdirektar for det britiske marked.

Regionen er etableret i forbindelse med overtagelse af det hollandske marked fra
den tidligere distributar. Koncernen har etableret et nyt 100 procent ejet datter-
selskab, der fremover forestar distributionen pa det hollandske marked. Overta-
gelsen er foregaet efter aftale med den tidligere distributer. Der er ikke opnaet
enighed om starrelsen af en eventuel goodwill. Hvis enighed ikke opnas, vil ster-
relsen blive afgjort ved voldgift.
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Storbritannien opnaede i regnskabséret en omsaetning pa 584 millioner DKK
mod 582 millioner DKK sidste ar, altsa en omsaetningsfremgang pa 2 millioner
DKK. Omseetningen er pavirket af den negative kursudvikling pa GBP, og reelt er
der i lokal valuta tale om en omsaetningsfremgang pa 6 procent. | fierde kvartal
var vaeksten 11 procent.

Udviklingen pa det hollandske og belgiske marked var skuffende med omsaet-
ningstilbagegang pa hhv. 15 og 16 procent.

Skandinavien

Pa det danske marked blev omsaetningen i regnskabsaret pa 483 millioner DKK
mod 494 millioner DKK sidste ar, svarende til en tilbagegang pa 11 millioner DKK
eller 2 procent, mens Norge og Sverige voksede med hhv. 3 og 6 procent i lokal
valuta.

Centraleuropa

Det tyske marked udviste i regnskabsaret en omsaetningstilbagegang pa 102 mil-
lioner DKK eller 21 procent. Omsaetningen pa det tyske marked blev saledes i
regnskabsaret pa 384 millioner DKK mod 486 millioner DKK sidste &r. | regn-
skabsarets fjerde kvartal havde det tyske marked en omseaetningstilbagegang pa
9 millioner DKK eller 9 procent - fra 103 millioner DKK til 94 millioner DKK.

Der er som planlagt gennemfgrt en gennemgribende omlaegning af distributio-
nen, saledes at forhandlingen af B&O produkter er ophgrt i 150 ”gvrige” multi-
brand-butikker med en samlet omsaetningsreduktion pa 60 millioner DKK til fal-
ge. B&O produkter forhandles nu i alt i 240 butikker i Tyskland.

Det schweiziske marked skuffede i regnskabsaret. Omseaetningen pé det schweizi-
ske marked blev pa 216 millioner DKK mod 264 millioner DKK sidste ar, svarende
til en omsaetningstilbagegang pa 48 millioner DKK eller 14 procent. Koncernen
vil ogsa pa dette marked sikre en lgbende kvalitativ forbedring af distributionen.

P4 det gstrigske marked blev omsaetningen i regnskabsaret pa 52 millioner DKK
mod 60 millioner DKK sidste &r, altsa en tilbagegang pa 8 millioner DKK eller 13
procent.

Spanien/Portugal, Frankrig og Italien

Skiftet fra billedrarsteknologi til fladskeermsteknologi er gaet meget hurtigt, ikke
mindst pa de sydeuropzeiske markeder. Koncernens fladskeermsprogram kunne
pa trods af nylanceringerne ikke kompensere for det manglende salg af billed-
rgrsprodukter.

P& det spansk/portugisiske marked blev omseetningen i regnskabséret pa 197
millioner DKK mod 211 millioner DKK sidste ar, altsa en tilbagegang pa 14 milli-
oner DKK eller 7 procent.

Pa det franske marked blev omsaetningen i regnskabsaret pa 180 millioner DKK
mod 193 millioner DKK sidste ar, svarende til en tilbagegang pa 13 millioner DKK
eller 7 procent.

Det italienske marked havde i regnskabsaret en omsaetning pa 196 millioner DKK

mod 231 millioner DKK aret far, altsa en tilbagegang pa 35 millioner DKK eller
15 procent.
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USA

Omsaetningen pa det amerikanske marked steg 3 procent i lokal valuta. Omsaet-
ningen blev i DKK i regnskabsaret pa 279 millioner DKK mod 314 millioner DKK
aret far, svarende til en omsaetningstilbagegang pa 35 millioner DKK.

Koncernens samlede tab pa det amerikanske marked blev i regnskabsaret pa i alt
17 millioner DKK. Heraf hidrgrer 5 millioner DKK fra engangsomkostninger i for-
bindelse med butikslukninger, mens 12 millioner DKK skyldes driftstab. | sidste
regnskabsar var koncernens samlede tab pa det amerikanske marked pa 73 milli-
oner DKK. Heraf var 31 millioner DKK engangsomkostninger, mens 42 millioner
DKK skyldtes driftstab. Driftsresultatet pa det amerikanske marked er séledes
forbedret med 30 millioner DKK, mens engangsomkostningerne er reduceret
med 26 millioner DKK.

| regnskabsarets fierde kvartal opnaede det amerikanske marked et positivt drifts-
resultat pa 3 millioner DKK far engangsomkostninger.

Organisationen pa det amerikanske marked er i regnskabsaret blevet trimmet, og
kreefterne er fokuseret ud mod butiksleddet, hvor gget marketingindsats og
handlingsplaner for de enkelte butikker har givet resultat.

Asien

De fjerngstlige markeder er samlet i regionen ’Asien”, som omfatter Singapore,
Hong Kong, Malaysia, Korea, Taiwan, Thailand, Indonesien, Australien og Japan
og har hovedsaede i Singapore.

P& de asiatiske markeder blev omsaetningen i regnskabsaret pa 231 millioner
DKK mod 194 millioner DKK sidste ar — altsé en fremgang pa 37 millioner DKK.

Detailhandelen i Asien udviklede sig i 2004 positivt efter at have veeret ramt af
SARS-udbruddet i 2003. Savel en stor ordre til Grand Hyatt hotellet i Singapore
samt salget af BeoLab 5 og BeoSound 3200 har bidraget positivt til omsaetnin-
gen.

Det japanske marked isoleret havde i regnskabsaret en omsaetning pa 62 millio-
ner DKK mod 51 millioner aret far. Dette svarer til en omsaetningsvaekst pa 11
millioner DKK eller 29 procent.

Det japanske marked — hvor koncernen kun fgrer audio- og akustikprodukter -
har i regnskabsaret nydt godt af hgjttalerlanceringerne, BeoLab 3 og Beolab 5,
der er blevet saerdeles godt modtaget. Ogsd BeoSound 3200 har bidraget posi-
tivt til omsaetningen pa det japanske marked.

Expansion Markets

Expansion Markets omfatter Mellemgsten, Sydamerika, Afrika, Graekenland, Rus-
land og de gvrige gsteuropaeiske markeder. Omsaetningen pa Expansion Markets
var i regnskabsaret uzendret pa 122 millioner DKK mod 121 millioner DKK i sid-
ste regnskabsar.

Distributionsudvikling
Ved indgangen til regnskabsaret var det koncernens mal fortsat at fokusere kreef-
terne pa at forbedre kvaliteten af distributionen og kun abne nye butikker i et
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behersket tempo. Koncernen forventede ved regnskabsarets start en reduktion af
det samlede antal udsalgssteder i lgbet af regnskabsaret.

Der er i alt 642 B1 butikker verden over, hvilket er 7 flere end ved begyndelsen af
regnskabsaret. Der blev etableret 51 nye B1 butikker men samtidig lukket 44.
Butikslukningerne skyldes en kombination af individuelle skonomiske forhold og
koncernens gnske om en lgbende kvalitativ forbedring af distributionen. Omsaet-
ningsniveauet i B1 butikker med minimum to ars drift forblev uaendret i forhold
til aret far.

Herudover forhandles der Bang & Olufsen produkter i 670 shop in shop butikker
0g i 215 " gvrige” multibrand butikker. Sidstnaevnte segment er reduceret med
253 udsalgssteder, hvoraf nogle er opgraderet til shop in shop mens samarbejdet
med andre 208 helt er afviklet. Disse 208 butikker repraesenterede i forrige regn-
skabsar en omseaetning pa 87 millioner DKK.

Totalt blev der pr. 31. maj 2004 forhandlet Bang & Olufsen produkter i 1.527
butikker verden over.

Produktion

Der er i regnskabsaret foretaget en raekke tiltag for at forbedre produktivitet og
lansomhed i produktionen. Samtidig har en fokuseret indsats pa indkeb af rava-
rer og delkomponenter givet en positiv effekt.

| regnskabsarets fierde kvartal overdrog Bang & Olufsen elektronikfabrikken i
Skive til Flextronics International Ltd. Overdragelsen skete for at fokusere kreef-
terne pa koncernens kerneomrader, for at sikre konkurrencedygtige indkebspri-
ser og for at fa adgang til en langt starre palet af teknologier. Samtidig vil Skive
fabrikken indga i en pa sit felt steerkere helhed.

Koncernen har valgt at placere en Bang & Olufsen ejet produktion i byen Kopriv-
nice i det gstlige Tjekkiet for at forbedre lgnsomheden via reduktion i lgnom-
kostninger indenfor formontage og lettere slutmontage. Produktion i lejede loka-
ler vil blive pabegyndt i september 2004. Erhvervelse af byggegrund samt opfa-
relse af egne produktionsfaciliteter vil finde sted i 2004/05.

Bade overdragelsen af elektronikproduktionen og etableringen i Tjekkiet forven-
tes over de kommende ar at bidrage positivt til lsnsomhedsudviklingen.

Koncernens varelagre har i regnskabsaret ligget p& samme niveau som sidste ar
som fglge af stor aktivitet i forbindelse med introduktion af nye produkter, isser
pa LCD og plasma-omradet. Som falge af overdragelsen af elektronikproduktio-
nen i Skive til Flextronics pr. 31. maj 2004 er varelagrene blevet reduceret.
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Regnskabsarets produktlanceringer
| slutningen af regnskabsarets farste kvartal begyndte de farste leverancer af den
meget avancerede hgijttaler, BeolLab 5.

I slutningen af andet kvartal lancerede koncernen som planlagt BeoVision 6, som
er Bang & Olufsens nyeste fladskeerms-fiernsyn baseret pa 22” LCD-teknologi.

BeoCenter 2, et nyt og design- savel som mekanikmaessigt opsigtsveekkende AV
Center produkt, blev lanceret i regnskabsarets tredje kvartal. BeoCenter 2 inte-
grerer afspilning af DVD, CD, radio og digitale musikfiler.

| regnskabsarets tredje kvartal lancerede koncernen BeolLab 3, en kompakt hgijt-
taler, som ogsa er baseret pa savel ICEpower-teknologi som akustisk linse-
teknologi.

Samtlige koncernens nylanceringer er blevet godt modtaget af sdvel forhandlere
og kunder, som af fag- og livsstilspressen pa koncernens markeder.

Herudover har koncernen i regnskabséaret lanceret et antal produktopdateringer:

BeoVision MX 4200, som er en teknologisk opdatering inden for koncernens
klassiske MX-familie, blev lanceret i regnskabsarets farste kvartal.

BeoVision 3 — 28", en 28 tommers version af tabletop fiernsynet BeoVision 3
blev lanceret i regnskabsérets andet kvartal.

BeoCom 1, en to-linjes telefon til det amerikanske marked, blev lanceret ultimo
November, ligesom BeoCom 2 US lanceredes sidst pa aret.

| regnskabsarets fjerde kvartal lancerede koncernen som planlagt BeoVision 4, et
42 tommer stort modul-baseret fladskeermsfiernsyn, der bygger pa samme plas-
ma-teknologier og har samme hgje kvalitet som BeoVision 5.

| fierde kvartal lanceredes endvidere Earset 1 Mobile, der teknologisk savel som
designmaessigt bygger pa Earset 1 Home men er beregnet til udvalgte mobiltele-
foner.

Brand-uafhaengig forretning

Koncernens brand-uafhangige forretning omfatter de af koncernens aktiviteter,
der markedsfgres uafhaengigt af Bang & Olufsen brandet, nemlig Bang & Oluf-
sen Medicom a/s og Bang & Olufsen ICEpower a/s .

Bang & Olufsen Medicom a/s udvikler og fremstiller produkter til den medicotek-
niske industri, mens Bang & Olufsen ICEpower a/s udvikler og fremstiller effekti-
ve, kompakte og intelligente forsteerker-moduler, der szelges til bade Bang &
Olufsen og til eksterne partnere.

Bang & Olufsen Medicom a/s

Omszetningen i Bang & Olufsen Medicom blev i regnskabséret pa 135,4 millioner
DKK mod 219,7 millioner DKK aret far, svarende til en tilbagegang pa 84 millio-
ner DKK.

Det ordineere resultat far skat blev et tab pa 9 millioner DKK mod et tab pa 8
millioner DKK sidste ar.
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Udviklingen skyldes en markant nedgang i ordre- og produktionsniveauet, som
folge af lagertilpasninger og aendret indkgbsmgnster hos Bang & Olufsen Medi-
coms stgrste kunde.

Udviklingen i regnskabsarets andet halvar har veeret lidt bedre end forventet,
blandt andet som falge af hurtigere realisering af enkelte projekters milepeele og
en fortsat omkostningstilpasning.

Levering af ydelser inden for udvikling og forberedelse af nye produkter er i regn-
skabsaret gget, og Bang & Olufsen Medicom fortseetter udvikling af nye produk-
ter inden for den medicotekniske branche.

Bang & Olufsen ICEpower a/s

Omseetningen i Bang & Olufsen ICEpower a/s blev i regnskabsaret pa 43 millio-
ner DKK mod 31 millioner DKK sidste ar, svarende til en fremgang pa 12 millio-
ner DKK. Omsaetningen hidrarer fra salg af ICEpower standardmoduler samt salg
af udviklingsydelser og indtaegter realiseret i forbindelse med indgaede licensaf-
taler.

Det ordineere resultat fgr skat blev pa 6 millioner DKK mod et negativt resultat pa
10 millioner DKK sidste ar, altsd en forbedring p& 16 millioner DKK. Der investe-
res fortsat betydeligt i teknologiudvikling, lige som indsatsen for at erhverve nye
kunder fortsat er et fokusomrade. Udover Sanyo og Sony har ICEpower nu ogsa
inkluderet Samsung blandt sine partnere.
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Forventninger til regnskabsaret 2004/05
Produktlanceringer
Regnskabsaret 2004/05 vil byde pa en raekke vigtige produktlanceringer.

e | 2. kvartal vil TV portefgljen blive udvidet med endnu et fladskeerms TV.
Baseret pa LCD teknologi i 26" bredformat med unik billed- og lydgen-
givelse, vil dette speendende nye produkt placere sig som et optimalt ho-
vedrums TV.

e Ligeledesi 2. kvartal vil en ny digital videorecorder, baseret pa hard disk
teknologi, blive lanceret. Udover en meget hgj kvalitet i optagelse og af-
spilning, vil dette produkt give mulighed for p& samme tid at optage og
afspille, sdledes at en TV oplevelse kan afbrydes og genoptages med vil-
karlig tidsforskydning.

e | 3. kvartal lancerer koncernen yderligere et nyt og meget vigtigt TV kon-
cept, som er baseret p& den mest avancerede 32” LCD teknologi. Kon-
ceptet vil i sit udtryk og finish seette nye standarder. Der er tale om et in-
tegreret videosystem med indbygget DVD afspiller med en lyd- og bil-
ledoplevelse i absolut hgjeste kvalitet. Med B&O's enkle betjening, et
fleksibelt standprogram og en suveraen lydgengivelse vil dette nye video-
system udggre et naturligt centrum for hjemmebiografen.

e Herudover vil koncernen i 3. kvartal lancere yderligere to plasmabasere-
de TV indenfor BeoVision 4 familien. Der er tale om en 37" udgave, der
kan placeres fleksibelt pa veeg eller bord. Desuden lanceres et 65 stor-
skeerms-TV til vaegplacering, som muligggr en imponerende biografople-
velse i saerligt store rum.

e Endelig lancerer koncernen i 2. halvar BeoLink Media med integreret PC-
teknologi, som er en udvidelse af BeoLink til yderligere at udnytte web-
verdenen i B&O systemet. Det nye produkt muliggaer bl.a. nem og be-
kvem betjening af internet musik og det elektroniske fotoalbum.

Markedsudvikling

Koncernen har gennem de senere ar oplevet stor usikkerhed og uforudsigelighed
pa flere enkeltmarkeder. Pa visse markeder er der forventning om en positiv
salgsudvikling. Det geelder bl.a. Storbritannien, Sydeuropa, Skandinavien og kon-
cernens markeder i Asien.

Forventningerne til udviklingen pa de centraleuropaeiske markeder og i Holland
og Belgien er beherskede. Pa det schweiziske marked har koncernen igangsat en
omlaegning af distributionen, hvorfor koncernen kalkulerer med omsaetningstil-
bagegang.

P& det amerikanske marked, som fortsat opfattes som et vigtigt langsigtet
veekstomrade, forventes en positiv salgsudvikling, specielt for starre installationer
af hjemmebiograf-lgsninger.

Pa samtlige markeder arbejdes der med en fortsat effektivisering af markedsfg-

ringen i den enkelte butik, blandt andet ved en styrkelse af dialogen med kunder
og kundeemner og en forggelse af marketingaktiviteten i butikken.
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Koncernen vil fortsat udbygge og forbedre sin globale distribution og vil med
uforandret fokus pa kvalitet abne nye butikker i et hgjere tempo end sidste ar.
Malet er en nettotilgang af 30-40 nye B1 butikker. Samtidig forventer koncernen
at opgradere et antal multibrand butikker til shop in shop eller alternativt afvikle
samarbejdet med disse. Det samlede antal udsalgssteder ventes at falde moderat.

Koncernen har i ar etableret sig pa det kinesiske marked. Der er indgaet partner-
aftaler om abning af to nye B1-butikker i Kina, en i Guangdong provinsen og en i
Shanghai. De to butikker dbner med udgangen af august maned 2004. Endnu
en B1 butik vil i Igbet af regnskabsaret 2004/05 blive abnet i Beijing. Koncernens
salgsaktiviteter pa det kinesiske marked er langsigtede og vil forega via partner-
skaber og blive styret fra det asiatiske hovedkontor i Singapore.

Ny forretningsudvikling

Koncernen gger sin globale indsats i omradet for salg af audio/video-udstyr til
hotel-sektoren. Der er i regnskabsaret indgaet en global samarbejdsaftale med
Hyatt International hotelgruppen om at veere den foretrukne leverandgar af AV-
udstyr. Desuden er der indgéet aftale om levering af komplette Igsninger til fo-
rende hoteller i Frankrig, Spanien, Storbritannien, USA og Mellemgsten.

Koncernen har viderefart indsatsen inden for CarFi i form af avancerede prototy-
per af et Bang & Olufsen automobil-lydsystem til f& udvalgte bilmaerker. Det for-
ventes, at der i lgbet af aret indgas en aftale om levering af et lydsystem til en
europeeisk topklasse-bil. Der arbejdes fortsat med produkt- og salgsudvikling pa
CarFi omradet, som i lgbet af nogle ar vil bidrage positivt til koncernens veekst og
markedsposition.

Bang & Olufsen Medicom a/s og Bang & Olufsen ICEpower a/s
Bang & Olufsen Medicom forventer i regnskabsaret et lille, positivt resultat som
folge af nye aftaler og nye udviklingsprojekter.

Bang & Olufsen ICEpower forventer at fortseette den positive udvikling pa savel
omsaetning som resultat, om end markedet for audio-video komponenter fortsat
er svagt.

Samlet omsaetning og ressourceindsats

Usikkerheden i afseetningen knytter sig udover de markedsspecifikke forhold som
anfgrt ovenfor desuden til skiftet fra billedregrs-fjernsyn til fladskeermsprodukter.
Pa sigt vil de nye fladskeerms-TV repraesentere gode veekstmuligheder for kon-
cernen, men i indeveerende ar skal de mange ny-lanceringer primaert kompense-
re for et forventet vigende salg af traditionelle billedrgrs-TV. Samlet set forventes
saledes en moderat omsaetningsvaekst.

Koncernen vil fokusere pa at opretholde den tilfredsstillende bruttoavance og
fleksibiliteten i kapacitetsomkostningerne. Det betyder en fortsaettelse af aktivite-
terne inden for re-engineering, platformslgsninger, konkurrencedygtigt indkeb
og strukturforbedringer. Hertil kommer nye aktiviteter som flytning af visse lgn-
tunge produktionsprocesser til Tjekkiet og overdragelse af elektronikproduktion
til Flextronics. De to sidstnaevnte aktiviteter vil dog samlet ikke sl& positivt igen-
nem i regnskabsaret 2004/05.

Regnskabsaret 2003/04 var praeget at et favorabelt omsaetningsmiks med en
relativt stor andel af nylancerede audio- og hgjttalerprodukter, der kendetegnes
ved at have en hgj deekningsgrad. Regnskabsaret 2004/05 vil som anfgrt inde-
holde lanceringer af en raekke nye fijernsynsprodukter, hvor deekningsgraden
ligger i den lavere ende. Koncernens bruttoavance forventes som falge heraf i
Igbet af aret at udvise et mindre fald.
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Udviklingsomkostningerne vil stige blandt andet for at fremtage nye, vigtige de-
signlgsninger inden for TV portefgljen samt fortsat indsats i forbindelse med
overgangen fra analog til digital teknologi. Hertil kommer ekstraordingere udvik-
lingsomkostninger over de kommende to ar, hvor den samlede produktportefalje
skal tilpasses det nye RoHS-direktiv* pr. januar 2006.

Distributions- og marketingomkostningerne vil fortsat veere genstand for struk-
turtilpasninger og effektiviseringer. @vrige omkostninger ventes at stige svagt.
Finansindtaegter ventes at vise et svagt fald.

Investeringerne forventes at blive pd samme niveau som i 2003/04, dog med en
mulig stigning i slutningen af regnskabsaret som falge af fabriksbyggeri i Tjekki-
et.

Koncernen vil, sdfremt markedsforholdene og indtjeningen berettiger hertil, yder-
ligere @ge satsningen pa nye veekstomrader.

Forventninger til koncernens resultat

Omseaetningen og indtjeningen i farste kvartal 2004/05 vil ligge hgjere end i
samme periode sidste ar. Samlet forventer koncernen pa baggrund af en mode-
rat omsaetningsvaekst en indtjening fer skat pa mellem 360 og 390 millioner
DKK, hvilket rummer den tredrige méalsaetning om 10-15 procents indtjenings-
veekst pr. r.

1 RoHS er en forkortelse af direktivets engelske titel Restriction of Hazardous
Substances (begraensning af anvendelsen af visse farlige stoffer) 2002/95/EF. For
elektronikindustrien handler dette primeert om overgangen til blyfri lodninger.
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Regnskabsaflaeggelse efter IFRS

Bang & Olufsens koncernregnskab skal fra og med regnskabsaret 2005/06 af-
laegges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
(IFRS). Selskabet har pabegyndt forberedelserne til overgangen til IFRS og forven-
ter for naerveerende ikke at overgangen vil fa veesentlig effekt pd koncernens
regnskabstal.

Bestyrelsens beslutning og indstilling til generalforsamlingen
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen:

1. Bestyrelsen bemyndiges til pa selskabets vegne — i et tidsrum af 18 ma-
neder fra generalforsamlingens dato — at erhverve indtil 10 procent af
selskabets aktiekapital mod et vederlag, der ikke ma veere mere end 10
procent starre eller mindre end den for B-aktier pd Kgbenhavns Fonds-
bars seneste forud for erhvervelsen noterede kurs.

2. At der udbetales 7,00 DKK i udbytte pr. nominel 10 DKK aktie. Den
samlede udbetaling bliver saledes ca. 87 mio. DKK. Sidste ar blev udbyt-
tet fastsat til 7,00 DKK pr. nominel 10 DKK aktie, svarende til en udbeta-
ling pa i alt 94 mio. DKK.

Det trykte regnskab udsendes senest den 20. september 2004.

Generalforsamlingen afholdes onsdag den 29. september 2004 kl. 16.30 pa
Struer Gymnasium.
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Bilag 1

Arsrapport for regnskabséret 1/6 2003 til 31/5 2004

Brand- Brand-uafhaengig forretning

understgttet

kerneforretning

B&O B&O

(mio. DKK) Bang & Olufsen Medicom a/s ICEpower a/s
Nettoomsaetning 3.472,2 135,4 43,1
Intern omsaetning (20,4) - (17,6)
Ekstern omsaetning 3.451,8 135,4 25,5
Resultat af
primeer drift 333,8 (6,4) 6,1
Resultat af
ordinaer drift
far skat 343,5 (8,8) 5,8

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

Brand- Brand-uafhaengig forretning

understgttet

kerneforretning

B&O B&O

(mio. DKK) Bang & Olufsen Medicom a/s ICEpower a/s
Nettoomsaetning 3.761,0 219,7 30,9
Intern omsaetning (27,7) (2,2) (7,6)
Ekstern omsaetning 3.733,3 217,6 23,3
Resultat af
primeer drift 310,7 4,7 9,6
Resultat af
ordinaer drift
far skat 308,4 (8,2) (10,1)

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratreekkes.

Andet/
elimineringer

(38,0)
38,0

Andet/
elimineringer

(37,4)
374

Meddelelse nr. 04.03

B&O als
koncernen

3.612,7

3.612,7

333,5

340,5

B&O als
koncernen

3.974,2

3.974,2

296,4

290,1
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Meddelelse nr. 04.03

Bilag 2
Resultatopggrelse
Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK)
Koncern Moderselskab
2003/04 2002/03 2003/04 2002/03
Nettoomseetning 3.612,7 3.974,2 263,6 272,0
Produktionsomkostninger (1.973,4) (2.297,3) (270,9) (257,0)
Bruttoresultat 1.639,3 1.676,9 (7,3) 15,0
Udviklingsomkostninger (327,6) (320,7) - -
Distributions- og marketingomkostninger (842,5) (926,7) - -
Administrationsomkostninger mv. (135,7) (133,1) (22,0) (20,8)
Resultat af primeer drift 333,5 296,4 (29,3) (5,8)
Resultat af kapitalandele i datterselskaber fagr skat - 354,8 2443
Resultat af kapitalandel i associeret virksomhed far skat 1,7 3,0 1,7 3,0
Finansielle indtaegter 33,5 25,2 34,5 73,5
Finansielle omkostninger (28,2) (34,5) (21,7) (27,8)
Finansielle poster, netto 53 (9,3) 12,8 45,7
Resultat af ordineer drift far skat 340,5 290,1 340,0 287,2
Skat af ordineert resultat (74,7) (97,4) (75,9) (97,4)
Koncernens resultat 265,8 192,7
Minoritetsinteressers andel af arets resultat 1,7 (2,9
Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel 264,1 189,8 264,1 189,8
Forslag til resultatdisponering:
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 20,6 148,4
Overfart resultat 156,8 (52,6)
Foreslaet udbytte for regnskabsaret 86,7 94,0
264,1 189,8

Det foresldede udbytte svarer til et udbytte pa 7 DKK pr. aktie (7 DKK pr. aktie i 2002/03)
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Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Immaterielle anleegsaktiver
Feerdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede rettigheder

Goodwill

Udviklingsprojekter under udfarelse

Immaterielle anlsegsaktiver i alt

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlzeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlzegsaktiver under udfgrelse og
forudbetalinger for materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver i alt

Finansielle anleegsaktiver
Kapitalandele i datterselskaber
Kapitalandel i associeret virksomhed
Andre finansielle tilgodehavender

Finansielle anleegsaktiver i alt
Anlaegsaktiver i alt

Varebeholdninger

Révarer og hjeelpematerialer
Varer under fremstilling
Reservedele

Fremstillede varer og handelsvarer

Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender hos datterselskaber
Andre tilgodehavender

Udskudte skatteaktiver
Periodeafgraensningsposter

Tilgodehavender i alt
Likvide beholdninger
Omseetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Meddelelse nr. 04.03

Aktiver

Koncern Moderselskab
31/05- 04 31/05- 03 31/05- 04 31/05- 03
154,0 117,0 - -
22,2 32,9 13,7 22,9
111 6,6 - -
82,1 83,2 - -
269,4 239,7 13,7 22,9
288,0 315,8 197,0 219,7
216,3 277,5 1,9 1,4
52,7 90,0 16,0 35,6
36,6 46,1 0,8 0,7
64,6 65,3 12,5 5,0
658,2 794,7 228,2 262,4
- - 1.030,0 951,4
8,6 9,5 8,6 9,5
32,2 36,2 0,2 -
40,8 45,7 1.038,8 960,9
968,4 1.080,1 1.280,7 1.246,2
158,1 191,6 - -
26,0 40,4 - -
112,7 110,4 - -
193,6 187,2 0,4 0,4
490,4 529,6 0,4 0,4
519,6 438,3 - -
- - 199,6 301,7
243,9 56,1 97,8 15,7
23,0 9,2 0,5 -
22,3 14,0 4,0 1,6
808,8 517,6 301,9 319,0
473,0 445,0 403,1 387,8
1.772,2 1.492,2 705,4 707,2
2.740,6 2.572,3 1.986,1 1.953,4
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Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Egenkapital

Aktiekapital

Overkurs ved aktieemission

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode
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
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Forudbetalinger fra kunder

Selskabsskat

Anden geeld

Kortfristede geeldsforpligtelser i alt
Geeldsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Meddelelse nr. 04.03

Passiver

Koncern Moderselskab
31/05- 04 31/05- 03 31/05- 04 31/05- 03
123,8 134,3 123,8 134,3
5,7 3,5 5,7 3,5
- - 208,6 188,0
1.435,7 1.319,3 1.227,1 1.131,3
86,7 94,0 86,7 94,0
1.651,9 1.551,1 1.651,9 1.551,1
2,3 0,6 - -
1,2 0,3 - i
65,8 78,5 - 10,6
67,5 44,3 - 15,0
134,5 123,1 - 25,6
134,9 135,7 91,7 82,7
139,1 193,9 112,5 162,5
274,0 329,6 204,2 245,2
429 429 37,4 38,7
183,8 157,4 12,5 13,8
194 17,7 0,1 0,1
9,6 8,6 - -
4222 341,3 80,0 78,9
677,9 567,9 130,0 131,5
951,9 897,5 334,2 376,7
2.740,6 2.572,3 1.986,1 1.953,4
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Pengestrgmsopggrelse

Bang & Olufsen a/s, koncernen

(mio. DKK)

Arets resultat
Af- og nedskrivninger
Reguleringer
/ndring 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 anleegsaktiver

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af immaterielle anleegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Modtaget udbytte fra associeret virksomhed
/Endring i finansielle tilgodehavender

Pengestramme fra investeringsaktivitet

Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser

Betalt udbytte

Tilbagekab af egne aktier

Forhgjelse af aktiekapital anvendt til medarbejderaktier
Skat af kapitalforhgjelse anvendt til medarbejderaktier
Udbytte af egne aktier

Salg af egne aktier

Pengestramme fra finansieringsaktivitet

/ndring i likvider - arets pengestreamme

Likvider 1. juni 2003
Likvider 31. maj 2004

Likvider opggares séledes:
Likvide beholdninger

Parentes angiver negativt fortegn.

2003/04 2002/03
264,1 189,8
284,2 262,2
134,5 120,4
(30,5) 209,1
652,3 781,5

33,5 25,2
(28,2) (34.,5)
657,6 772,2
(210,6) (129,7)
447,0 642,5
(146,5) (146,3)
(138,2) (131,9)
3,6 -
80,1 47,7
2,0 -
4,0 (14,1)
(195,0) (244,6)
(55,6) (59,3)
(94,0) (46,9)
(9871) -
2,6 0,9
1,0 0,6
9,3 31
10,8 -
(224,0) (101,6)
28,0 296,3
445,0 1487
473,0 445,0
473,0 445,0
473,0 445,0

Meddelelse nr. 04.03

19/24



Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04

Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Koncern
Egenkapital 1. juni 2003

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat af medarbejderaktier
Kapitalnedszeettelse

Kab af egne aktier

Salg af egne aktier
Valutakursregulering, datterselskaber
Urealiseret kursgevinst pa afledt finansielt
instrument

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfgrt af arets resultat

Egenkapital 31. maj 2004

Egenkapital 1. juni 2002

Akkumuleret virkning ved &rets begyndelse
af eendring i regnskabspraksis

Korrigeret egenkapital 1. juni 2002

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat af medarbejderaktier
Valutakursregulering, datterselskaber
Egenkapitalreguleringer i
datterselskaber

Urealiseret kurstab pé afledt finansielt
instrument

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Foreslaet udbytte for regnskabsaret
Overfart af arets resultat

Egenkapital 31. maj 2003

Meddelelse nr. 04.03

Egenkapitalopgarelse
Overkurs
ved aktie- Overfart Foreslaet
Aktiekapital emission resultat udbytte | alt
134,3 35 1.319,3 94,0 1.551,1
0,4 2,2 - - 2,6
- - 1,0 - 1,0
(10,9) - 10,9 - -
- - (98,1) - (98,1)
- - 10,8 - 10,8
- - 47 - 4,7
- - 0,4 - 0,4
- - - (94,0) (94,0)
- - 9,3 - 9,3
- - - 86,7 86,7
- - 177,4 - 177.4
123,8 57 1.435,7 86,7 1.651,9
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)
- . 31 - 31
- - - 94,0 94,0
R - 95,8 - 95,8
134,3 3,5 1.319,3 94,0 1.551,1
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Finansiering
Bang & Olufsen a/s, koncernen
(mio. DKK) 2003/04 2002/03

Finansielle indteegter

Renteindteegter fra kreditinstitutter 7,7 7,3
Valutakursgevinst, netto 7,9 -
Indvundne kontantrabatter 6,3 8,3
@vrige finansielle indtaegter 11.6 9.6

33,5 25,2

Finansielle omkostninger

Renter af geeld til kreditinstitutter 10,1 14,2
Renter af geeld til realkreditinstitutter 10,3 10,3
Valutakurstab, netto - 0,6
Afgivne kontantrabatter 3,0 4,7
@vrige finansielle omkostninger 4,8 4,7

28,2 34,5

Andring i driftskapital
Bang & Olufsen a/s
(mio. DKK) 2003/04 2002/03

/ndring i driftskapital

/ndring | tilgodehavender (178,7) 67,4
/ndring i varebeholdninger 39,2 122,8
/Andring i leverandgrgeeld mv. 109,0 18,9

(30,5) 209,1

Parentes angiver negativt fortegn

21/24



Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04

Bilag 3

Omsaetning og distribution, Branded Business

(Mio. DKK) Omseetning
2003/04

Storbritannien 584
Danmark 483
Tyskland 384
USA 279
Schweiz 216
Holland 194
Spanien/Portugal 197
Frankrig 180
[talien 196
Asiatiske markeder ekskl. Japan 169
Expansion Markets 122
Sverige 110
Belgien 82
Norge 65
Japan 62
@strig 52
Teledistribution 37
@vrige 40
Omseetning til brand-uafhaengig

forretning 20
| alt branded business 3.472

Parentes angiver negativt fortegn.

Udvikling i antal butikker

Antal butikker /ndring i perioden

582
494
486
314
264
229
211
193
231
143
121
103
98
71
51
60
48
34

Omseetning  Vaekst i lokal
2002/03

valuta
6%

(2%)

(219%0)
3%

Omseetningsfordeling

Meddelelse nr. 04.03

Omseetningsfordeling

Butikssegment pr. 31/5-04 1/6-03 — 31/5-04 pr. segment 2003/04 pr. segment 2002/03
Bl 642 7 70% 66%

Shop in shop 670 3 24% 24%

@vrige 215 253 6% 10%

| alt 1.527 243 100% 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.

@vrige Butikker uden dedikeret salgsomrade til Bang & Olufsen produkter.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Bilag 4
Bang & Olufsen AudioVisual a/s
Omsaetningsandel pr. butikstype i 2003/04

Antal B1 butikker

Asien 42
Spanien/Portugal 67
Expansion 50
USA 59
Frankrig 46
Storbritannien 88
Japan 18
Norge 14
Sverige 22
Italien 44
@strig 17
Tyskland 66
Belgien 12
Danmark 37
Holland 38
Schweiz 21

20% 40% 60% 80% 100%

M B1 butikker M Shop in shop Andre
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2003/04 Meddelelse nr. 04.03

Bilag 5

Definitioner af nggletal

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

Ved beregning af ordinzert resultat efter skat er der korrigeret for minoritetsandele heraf. | forhold til
vejledningens anbefalinger anvendes afvigende regnskabspraksis for nggletal til og med &ret 2001/02 for sa vidt
angar koncerngoodwill, der er afskrevet direkte over egenkapitalen i anskaffelsesaret. Koncerngoodwill kabt efter
den 1. juni 2002 er aktiveret og afskrevet, jfr. anvendt regnskabspraksis.

Nggletallene defineres saledes:

Overskudsgrad: Resultat af primeer drift x 100
Nettoomsaetning

Afkastningsgrad: Resultat af primeer drift x 100
Gennemsnitlige operative aktiver

Forrentning af egenkapital: Ordineert resultat efter skat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Likviditetsgrad: Omseetningsaktiver
Kortfristet geeld

Selvfinansieringsgrad: Egenkapital ultimo x 100
Passiver ultimo

Resultat pr. nominel 10 DKK aktie, DKK: Ordineert resultat efter skat
Gennemesnitligt antal cirkulerende aktier ultimo

Indre veerdi pr. nominel 10 DKK aktie, DKK: Egenkapital ultimo
Antal aktier ultimo

Price/earnings: Barskurs
Resultat pr. nominel 10 DKK aktie
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