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Kabenhavns Fondsbars
Nikolaj Plads 6
1067 Kabenhavn K

Struer, den 8. oktober 2004

Delarsrapport for perioden 1. juni — 31. august 2004 for Bang & Olufsen a/s

¢ Koncernens omsatning blev i regnskabsarets farste kvartal pa 726 millioner DKK
mod 642 millioner DKK i fgrste kvartal sidste ar, altsa en fremgang pa 84 millioner
DKK eller 13 procent. Kvartalets omsaetning er i forhold til sidste ar kun minimalt
pavirket af valutakursaendringer.

¢ Det ordinzere resultat far skat blev et overskud pa 10 millioner DKK mod et under-
skud pa 36 millioner DKK i fgrste kvartal aret far, svarende til en forbedring pa 46
millioner DKK.

e Koncernens cash flow blev i farste kvartal positivt med 10 millioner DKK mod et
negativt cash flow sidste ar pa 66 millioner DKK. Den vaesentligste arsag hertil er
pengestrgmme fra driftsaktiviteten.

¢ Koncernen lancerer i gjeblikket som planlagt et nyt 26 tommers LCD fjernsyn,
BeoVision 6 — 26.

¢ Koncernen fastholder et arsresultat far skat i intervallet 360-390 millioner DKK
baseret pa en moderat omsatningsvaekst.

Jargen Worning Torben Ballegaard Sgrensen
Formand for bestyrelsen Adm. direkter
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Hovedtal - Bang & Olufsen a/s — koncernen (ikke revideret)
(mio. DKK)

1/6-31/8 2004

2004/05 2003/04

Nettoomsaetning* 725,6 641,8
Bruttoresultat 328,7 272,6
Bruttoavance 45,3 425
Resultat af primaer drift 6,5 (44,6)
Finansielle poster, netto 3.4 9,0
Resultat af ordinaer drift for skat 9,9 (35,6)
Skat af ordinaert resultat** (3.7) 10,1
Periodens resultat efter skat 6,2 (25,5)
Heraf minoritetsandel 0,2 0,1
Bang & Olufsen a/s’ andel af periodens resultat 6,4 (25,4)
Balance oplysninger 31/8 04 31/8 03
Egenkapital 1.612,6 1.463,8
Aktiver 2.657,9 2.483,4
Aktiver, ekskl. likvide beholdninger 2.175,1 2.104,6
Udvikling i egenkapital 2004/05 2003/04
Egenkapital pr. 1. juni 1.651,9 1.551,1
Tilbagekab af egne aktier (49,4) (60,5)
Valutakursregulering af investering i datterselskaber (1,3) 0,2
Egenkapitalreguleringer i datterselskaber - (1,6)
Andring i dagsveerdi, afledte finansielle instrumenter 5,0 0,0
Overfgrt resultat 6.4 (25,4)
Egenkapital pr. 31. august 1.612,6 1.463,8
Pengestreamsopgorelse i hovedtal 2004/05 2003/04
Pengestramme fra driftsaktivitet 96,2 58,2
Pengestramme fra investeringsaktivitet (38,8) (56,4)
Pengestrsmme fra finansieringsaktivitet (47.6) (68.,0)
Periodens cash flow 9.8 66,2

— O

*  Kontantrabatter er jeevnfer regnskabsvejledning 22 modregnet i omsaetning og vareforbrug. Som
konsekvens heraf er tallene for 2003/04 andret tilsvarende.

** Selskabsskat er beregnet som den andel af regnskabsarets forventede skat, der pahviler resultatet for
de anfgrte 3 maneder.

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.
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Kommentarer til udviklingen i forste kvartal
Bang & Olufsen a/s

Omsaetningen i Bang & Olufsen a/s koncernen blev i farste kvartal pa 726 millioner
DKK mod 642 millioner DKK i fgrste kvartal sidste ar. Det er en omsaetningsfrem-
gang pa 84 millioner DKK svarende til 13 procent.

Omsaetningsfremgangen i forhold til farste kvartal aret far skyldes en generel frem-
gang pa hovedparten af koncernens markeder.

| den brandunderstgttede forretning steg omsaetningen med 75 millioner DKK, og
der har vaeret fremgang pa mange markeder, hvilket fremgar af bilag 2.

Omsaetningen i Bang & Olufsen Medicom a/s blev pa 32 millioner DKK mod 24 mil-
lioner DKK éaret far, hvilket er en fremgang pa 8 millioner DKK i forhold til farste
kvartal sidste ar.

Omsaetningen i Bang & Olufsen ICEpower a/s er usendret i forhold til sidste ar.

Koncernens bruttoavance blev som forventet en anelse lavere end aret far. Brutto-
avancen i farste kvartal 14 pa 45,3 procent, hvilket er 0,1 procent under bruttoavan-
cen for regnskabsaret 2003/04. Bruttoavancen ligger dog 2,8 procent over niveauet
i farste kvartal 2003/04.

Det ordinzere resultat fgr skat blev et overskud pa 10 millioner DKK mod et under-
skud pa 36 millioner DKK i fgrste kvartal sidste ar, hvilket er en fremgang pa 46 mil-
lioner DKK. Resultatet efter skat blev et overskud pa 6 millioner DKK mod et under-
skud pa 25 millioner DKK sidste ar.

Periodens cash flow blev positivt med 10 millioner DKK mod et negativt cash flow
pa 66 millioner DKK i samme kvartal sidste ar.

Brand-understottet forretning

Den samlede omsaetning i koncernens brand-understgttede forretning blev i farste
kvartal pa 695 millioner DKK mod 620 millioner DKK i fgrste kvartal sidste ar, sva-
rende til en fremgang pa 75 millioner DKK.

Det ordinaere resultat far skat i koncernens brand-understgttede forretning blev pa

15 millioner DKK. Det er en fremgang pa 40 millioner DKK i forhold til farste kvartal
aret far, hvor resultatet var negativt med 25 millioner DKK.
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Udviklingen pa markederne
(Procentudvikling er i lokal valuta)

Farste kvartal viste som forventet en positiv omsaetningsudvikling pa langt de fleste
af koncernens markeder.

Pa produktsiden er det blandt andet de nye plasmaskaerme, der har bidraget til vaek-
sten.

Pa det amerikanske marked lykkedes det at realisere en omsaetningsfremgang pa 3
procent i lokal valuta og samtidig reducere driftsunderskuddet fra 9,5 millioner DKK
til 1,7 millioner DKK.

Bang & Olufsens starste marked, Storbritannien, oplevede en mindre tilbagegang pa
3 procent malt i lokal valuta.

Tyskland realiserede en vaekst pa 3 procent i forhold til farste kvartal sidste ar. Om-
saetningen er pa 84 millioner DKK i farste kvartal mod 81 millioner i farste kvartal
sidste ar.

Det danske marked har oplevet vaekst i forhold til farste kvartal 2003/04. Omsaet-
ningen er steget med 18 millioner DKK til 98 millioner DKK mod 80 millioner DKK i
farste kvartal aret far. Dette svarer til en fremgang pa 22 procent.

Produktlanceringer

| farste kvartal blev der lanceret et 50 tommer stort modulbaseret fladskaermsfjern-
syn, BeoVision 4 — 50, der bygger pa plasmateknologien og har samme hgije kvalitet
som BeoVision 5.

Derudover er der sket en opdatering af BeoLink PC2, sa den nu udover PC ogsa kan
anvendes til Apple computere.

Distributionsudvikling

Koncernen fastholder gnsket om at udbygge og forbedre sin globale distribution og
vil med fokus pa kvaliteten abne nye butikker i et hgjere tempo end sidste ar. Malet
er en nettotilgang pa 30-40 butikker i 2004/05.

| farste kvartal blev der blandt andet dbnet to butikker i Kina. Den ene af butikkerne
ligger i Guangdong provinsen, og den anden butik er placeret i Shanghai. Endnu en
butik vil i Iabet af regnskabsaret 2004/05 blive abnet i Beijing.

Med udgangen af farste kvartal er der 637 B1 butikker verden over mod 638 butik-
ker i farste kvartal aret far og 642 ved udgangen af sidste regnskabsar. Omsaet-
ningsandelen i B1 butikkerne ligger fortsat pa knap 70 procent.

Antallet af shop in shop butikker ligger i farste kvartal pa 660 butikker og er gaet

tilbage med 10 i forhold til regnskabsaret 2003/04, men i forhold til farste kvartal
sidste ar er der sket en fremgang pa 9 butikker.
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Produktion

Ultimo maj 2004 overtog Flextronics International Ltd. Bang & Olufsens elektronik-
fabrik i Skive, og den efterfglgende samkgaring er forlgbet som planlagt.

Ligeledes forlgber etableringen af nye produktionslokaler i Koprivnice i Tjekkiet som
planlagt, og den farste formontage er startet ultimo september.

Brand-uafhaengig forretning

Bang & Olufsen Medicom a/s

Bang & Olufsen Medicom havde i regnskabsarets fgrste kvartal en omsaetning pa 32
millioner DKK mod 24 millioner DKK i farste kvartal aret fgr. Det svarer til en frem-
gang pa 8 millioner DKK. Periodens resultat far skat blev et underskud pa 2 millioner
DKK mod et underskud pa 11 millioner DKK i farste kvartal sidste ar, svarende til en
forbedring pa 9 millioner DKK.

Den positive udvikling skyldes to faktorer; For det farste har det forgangne ars trim-
ning af organisationen baret frugt i form af besparelser pa de faste omkostninger.
For det andet har bruttoresultatet vaeret stigende, idet det er lykkedes at udvide om-
setningen med salg af udviklingsydelser til den farmaceutiske industri.

Bang & Olufsen ICEpower a/s

Bang & Olufsen ICEpower har haft en uzndret omsaetning pa 7 millioner DKK. Pe-
riodens resultat blev et underskud pa 3,3 millioner DKK mod 0,4 millioner i fgrste
kvartal sidste ar.

Omsatningen kommer fra salg af ICEpower standardmoduler samt salg af udvik-
lingsydelser og indtaegter realiseret i forbindelse med indgaede licensaftaler. Der
investeres fortsat i teknologiudvikling, og hvervning af nye kunder er et fokusomra-
de. Udover Sanyo og Sony hgrer ogsd Samsung til blandt ICEpowers partnere.
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Forventninger til regnskabsaret

Farste kvartal, der saedvanligvis ikke er indikativ for hele aret, viste som forventet en
fremgang i savel omsaetning som resultat i forhold til fgrste kvartal sidste ar. Brutto-
avancen blev forbedret med 2,8 procent i forhold til farste kvartal sidste ar, og der
er fortsat fokus pa opretholdelse af fleksibiliteten indenfor kapacitetsomkostninger-
ne.

Forventningerne til udviklingen pa de amerikanske og asiatiske markeder er generelt
positive, hvorimod afsaetningssituationen pa de europaeiske markeder vurderes at
vaere mindre gunstig.

Regnskabsaret 2004/05 vil som planlagt indeholde lanceringer af en raekke nye
fiernsynsprodukter, hvorfor produktmikset vil forskydes mod videoportefaljen, som
traditionelt set har en lavere bruttoavance. Omkostningerne til produktudvikling vil
ligge over sidste ars niveau.

| skrivende stund lanceres et nyt fladskeerms TV, BeoVision 6 — 26, der er et 26 tom-
mers LCD fjernsyn.

Lanceringen af de gvrige nye produkter forventes at blive realiseret som planlagt og
skal bidrage til at sikre den moderate vaekst, som koncernen har baseret sine for-
ventninger pa.

| drsregnskabet 2003/04 udtrykte koncernen forventninger til indevaerende regn-
skabsar pa fglgende made:

"Omsaetningen og indtjeningen i farste kvartal 2004/05 vil ligge hgjere end i samme
periode sidste ar. Samlet forventer koncernen pa baggrund af en moderat omsaet-
ningsvaekst en indtjening far skat pa mellem 360 og 390 millioner DKK, hvilket rum-
mer den tredrige malsaetning om 10-15 procents indtjeningsvaekst pr. ar.”

P4 grundlag af ovenstdende, samt det realiserede resultat i farste kvartal, fastholder

koncernen forventningerne til en indtjening for aret pa mellem 360-390 millioner
DKK fer skat baseret pa en moderat omsaetningsvaekst.
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Bilag 1

Kvartalsregnskab
Perioden 1/6 til 31/8 2004

Brand- Brand-uafhaengig forretning

understottet

forretning

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

(mio. DKK) Bang & Olufsen  Medicom a/s ICEpower a/s elimineringer koncernen
Nettoomsaetning 695,5 32,4 7,2 (9,5) 725,6
Intern omsaetning (6,3 (0.6) (2,6) 9,5 0,0
Ekstern omsaetning 689,2 31.8 4,6 0,0 725,6
Resultat af
primaer drift 10,2 (0,9) (2,8) - 6,5
Resultat af
ordinger drift
for skat 14,8 (1,6) (3,3) - 9,9
Kvartalsregnskab
Perioden 1/6 til 31/8 2003

Brand- Brand-uafhaengig forretning

understottet

forretning

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

(mio. DKK) Bang & Olufsen  Medicom a/s ICEpower a/s elimineringer koncernen
Nettoomsaetning 620,0 24,1 7,0 (9,3) 641,8
Intern omsaetning [VAD)] 0.1 2,10 9,3 0,0
Ekstern omsaetning 612.9 24,0 4,9 0,0 641.,8
Resultat af
primaer drift (34,5) (9,8) (0,3) - (44,6)
Resultat af
ordinaer drift
far skat (24,7) (10,5) (0,4) - (35,6)

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.
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Bilag 2

Omsaetning, brand-understottet forretning

(mio. DKK) Omsatning Omsaetning  Vaeksti lokal
2004/05 2003/04 valuta
Storbritannien 111 108 (2,9%)
Danmark 98 80 22,4%
Tyskland 84 81 2,8%
USA 61 63 2,9%
Holland* 47 32 -
Schweiz 42 35 20,3%
Spanien/Portugal 36 37 (3,2%)
Asiatiske markeder ekskl. Japan 34 37 (8,0%)
Frankrig 30 30 (2,9%)
Expansion Markets 29 22 31,8%
Sverige 18 18 (0,2%)
[talien 18 14 31,5%
Japan 18 13 30,9%
Belgien 15 12 24,0%
Dstrig 14 9 59,3%
Norge 8 11 (22,8%)
Enterprise 15 2 -
Teledistribution 4 7 (38,7%)
dvrige 7 2
Omsaetning til brand-uafhaengig
forretning 6 7
| alt branded business 695 620

Udvikling i antal butikker

Antal butikker  Z&ndring i perioden Omsatningsfordeling

Butikssegment pr. 31/8 04 1/6-31/8 04 pr. segment
B1 637 (5) 69%
Shop in shop 660 (10) 26%
dvrige 184 31N 5%
| alt 1.481 (46) 100%

Parentes angiver negativt fortegn.

Definitioner af butikssegmenter:

B1 Butikker, der udelukkende forhandler Bang & Olufsen produkter.
Shop in shop Butikker med dedikeret salgsomrade til Bang & Olufsen produkter.
Dvrige Butikker uden dedikeret salgsomrade til Bang & Olufsen produkter.

* Tallene er ikke sammenlignelige, idet Bang & Olufsen har overtaget forhandlingen til det
hollandske marked.
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Bilag 3

Specifikationer

Bang & Olufsen a/s - koncern

(mio. DKK)

2004/05
Udviklingsomkostninger
Afholdte udviklingsomkostninger far aktivering 80,8
Heraf aktiveret (17,0)
Af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekter 20,5

Udviklingsomkostninger indregnet i resultatopgerelsen 84,3

Finansielle indteegter

Renteindtaegter fra kreditinstitutter 2,2
Valutakursgevinst, netto 5,5
@vrige finansielle indtaegter 2.2

9.9

Finansielle omkostninger

Renter af geeld til kreditinstitutter 2,3
Renter af geeld til realkreditinstitutter 2,4
@vrige finansielle omkostninger 1.8

6.5

Parentes angiver negativt fortegn.

2003/04

76,9
(31,1
16,0

LA A

61.8

2,4
10,3
30
157
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