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Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Kabenhavns Fondsbars
Nikolaj Plads 6
1067 Kagbenhavn K

Struer, den 15. august 2005

Regnskabsmeddelelse for regnskabsaret 2004/05 for Bang & Olufsen a/s

Koncernens resultat af ordinzer drift fer skat blev 387 millioner DKK mod 341
millioner DKK sidste ar. Det er en fremgang pa 46 millioner DKK eller 13 pro-
cent. Resultatet er skabt pa baggrund af en omsaetningsfremgang pa 132 millio-
ner DKK fra 3.610 millioner DKK til 3.742 millioner DKK, svarende til en omsaet-
ningsvaekst pa 4 procent.

| regnskabsarets fjerde kvartal opndede koncernen en omszetningsfremgang pa
18 millioner DKK, idet omsaetningen & pa 972 millioner DKK mod 954 millioner
DKK sidste ar. Resultatet far skat for 4. kvartal blev 109 millioner DKK mod 69
millioner DKK sidste ar.

Koncernen har i regnskabsaret 2004/05 haft et positivt cash flow pa 259 millio-
ner DKK. Som felge af den tilfredsstillende finansielle situation indstiller bestyrel-
sen, at der udloddes et udbytte pa 12 DKK pr. aktie svarende til 149 millioner
DKK, samt at der foretages tilbagekab af egne aktier i starrelsesordenen 150 mil-
lioner DKK.

Salget af de nye LCD- og plasma-TV har mere end opvejet halveringen i salget af
billedrers-TV.

Det amerikanske marked naede det forventede break-even, og der er atter vaekst
pa det tyske marked.

Det er ambitionen for de kommende 5 ar at opna en arlig omsaetningsvaekst pa
6-8 procent i AV hovedforretningen. Medregnet nye forretningsomrader er det
ambitionen, at den samlede omsaetning nar et niveau pa omkring 6 milliarder
DKK. Det er samtidig ambitionen at fastholde den opndede EBIT p& mindst 10
procent.

For regnskabsaret 2005/06 er forventningen at opna en omsaetningsvaekst pa 6-
8 procent og en forventet indtjeningsstigning i resultatet fer skat pa mellem 30
og 60 millioner DKK i forhold til 2004/05. Koncernen overgar i regnskabsaret
2005/06 til aflaeggelse af regnskab i henhold til IFRS-regnskabsstandarder, hvil-
ket indebaerer, at resultatopgerelsen vil blive pavirket i nedadgaende retning i ni-
veauet ca. 20 millioner DKK. Forventningen til resultatet far skat for 2005/06 ef-
ter IFRS vil sdledes vaere i intervallet 400-430 millioner DKK.

Jgrgen Worning Torben Ballegaard Sgrensen
Formand for bestyrelsen Adm. direkter
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Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05

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

Koncern (mio. DKK)

Resultat

Nettoomsatning

Heraf pa udenlandske markeder i %
Resultat af primeer drift

Resultat af finansielle poster

Resultat af ordinaer drift for skat
Koncernens resultat

Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel

Balance
Balancesum ultimo
Aktiekapital
Egenkapital ultimo
Minoritetsinteresser

Arets pengestramme

Heraf pengestremme fra:

Driftsaktivitet

Investeringsaktivitet

- heraf investering i materielle anlaegsaktiver

- heraf investering i immaterielle anlaegsaktiver
Finansieringsaktivitet

Beskaeftigelse
Antal medarbejdere ved érets udgang

Nagletal

Overskudsgrad, %

Afkastningsgrad, %

Forrentning af egenkapital, %
Likviditetsgrad

Selvfinansieringsgrad, %

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

Price/earnings

Barskurs/indre veerdi

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

Parentes angiver negativt fortegn.

Der henvises til bilag 5 for definitioner af nggletallene.

2004/05

3.742
82
380

387
269
269

2.762
124
1.751

259

741
(233)
(123)
(125)
(249)

2.331

10
18
16
2,7
63
22
141
389
18
2,8
12,00

2003/04

3.610
83
337

341
266
264

2.721
124
1.652

2.339

15
17
2,6
60
22
133
355
16
2,7
7,00

2002/03

3.974
81
296

290
193
190

2.636

13
13
2,6
60
15
115
159
10
1.4
7,00

2001/02

4.212
81
260

(35)
228
138
149

2.871

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

Meddelelse nr. 05.02

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

2/25



Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Kommentarer til udviklingen

Fremgang i bade omsaetning og resultat

Koncernen opndede i regnskabsdret 2004/05 en omsaetning pa 3.742 millioner
DKK mod 3.610 millioner DKK sidste ar, hvilket svarer til en fremgang pa 132
millioner DKK eller 4 procent. Resultatet af den ordinaere drift far skat blev 387
millioner DKK mod 341 millioner DKK sidste ar, svarende til en resultatfremgang
pa 13 procent. Resultatet er i overensstemmelse med koncernens forventninger
om et resultati intervallet 360-390 millioner DKK.

| fierde kvartal blev omsaetningen 972 millioner DKK mod 954 millioner DKK i
fjerde kvartal sidste ar, svarende til en vaekst pa 18 millioner DKK. Det ordinaere
resultat far skat viste en forbedring pa 40 millioner DKK, idet resultatet for fierde
kvartal blev 109 millioner DKK mod 69 millioner DKK i fierde kvartal sidste ar.

Resultatet af den primaere drift for regnskabsaret 2004/05 blev 380 millioner
DKK mod 337 millioner DKK sidste ar svarende til en fremgang pa 43 millioner
DKK.

Fjernsynsportefgljien har skabt en omsaetningsfremgang pa 100 millioner DKK.
Den positive udvikling kan fares tilbage til lanceringen af de nye fladskaerms-TV.
Saledes har salget af LCD- og plasma-TV mere end opvejet det forhold, at salget
af billedrarsfjernsyn blev halveret. Videoportefgljen har en lavere bruttoavance
end det gvrige produktprogram. Alligevel har koncernen formaet at forbedre
bruttoavancen til 46,5 procent mod 45,5 procent i regnskabsaret 2003/04. Dette
skyldes blandt andet en fortsat effektivisering af produktionen og lavere ind-
kabspriser.

Koncernen har gget aktiviteterne indenfor udviklingsomradet, hvor der er afholdt
udviklingsomkostninger pa 412 millioner DKK mod 364 millioner DKK i 2003/04.
Som fglge af aktiveringer er der udgiftsfart 390 millioner mod 328 millioner DKK
aret for. Nettoaktiveringseffekten pa resultatet for 2004/05 var positiv med 22
millioner DKK, hvor effekten aret fgr var 36 millioner DKK.

Distributions- og marketingomkostningerne er pa trods af omsaetningsstigningen
fastholdt pa et uaendret niveau, hvor de for 2004/05 androg 837 millioner DKK
mod 843 millioner DKK aret far.

Administrationsomkostningerne var i regnskabsaret pd 133 millioner DKK, hvilket
er pa niveau med de 136 millioner DKK i sidste regnskabsar.

De finansielle poster var positive med 7 millioner DKK mod 2 millioner DKK aret
far, hvor forbedringen hovedsagligt skyldes en stigning i valutakursgevinster.

Arets samlede skatteprocent udger 30,6 procent, svarende til en udgiftsfart skat
pa 118 millioner DKK. | regnskabsaret 2003/04 var der udgiftsfart skat pa 75
millioner DKK svarende til 22 procent, hvilket var saerligt lavt pa grund af ekstra-
ordinaere forhold. Koncernen har ikke aktiveret vaerdien af udskudt skat vedre-
rende USA i indevaerende regnskabsar. Arets resultat efter skat blev derfor pa
269 millioner DKK mod 266 millioner DKK aret for.

Balancen steg i regnskabsaret med 41 millioner DKK, fra 2.721 millioner DKK til
2.762 millioner DKK. Stigningen skyldes hovedsageligt en forggelse af koncer-
nens likvide beholdninger fra 473 millioner DKK til 732 millioner DKK.

Pr. 31. maj 2005 udgjorde aktiverede udviklingsprojekter 258 millioner DKK mod
236 millioner DKK pr. 31. maj 2004.
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Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Investeringer androg i dret netto 223 millioner DKK mod 201 millioner DKK sid-
ste ar. Heraf udggr investeringer i udviklingsprojekter 111 millioner DKK mod
128 millioner DKK sidste ar. Anlagsinvesteringer har netto udgjort 101 millioner
DKK, mod 58 millioner DKK i 2003/04, hvor 2003/04 var pavirket af frasalget af
elektronikfabrikken i Skive.

Investeringen i den nye fabrik i Tjekkiet er farst pabegyndt i det nye regnskabsar.
De materielle anlaegsaktiver er faldet med netto 40 millioner DKK — fra 658 milli-
oner DKK til 618 millioner DKK.

Koncernens varelagre er i regnskabsaret reduceret med 61 millioner DKK, mens
tilgodehavender fra salg er steget med 33 millioner DKK.

Koncernen har i regnskabsaret ligesom aret far ikke optaget lan. Afdrag pa lang-
fristet geeld udger 70 millioner DKK i regnskabsaret mod 56 millioner DKK sidste
ar. Der er i regnskabsdret udloddet udbytte pa 87 millioner DKK og tilbagekabt
egne aktier for 106 millioner DKK.

Arets cash flow blev positivt med 259 millioner DKK mod 28 millioner DKK &ret
for.

Det er Bang & Olufsens udbyttepolitik at udlodde en tredjedel af arets resultat
efter skat til koncernens aktioneerer, hvilket ville svare til 7 DKK pr. aktie. Som
falge af den positive likviditetssituation indstiller bestyrelsen ekstraordineert, at
der udloddes 12 DKK pr. aktie, i alt 149 millioner DKK, som svarer til cirka 55
procent af arets resultat efter skat. Herudover agter koncernen at udnytte den
eksisterende bemyndigelse til kab af egne aktier for et belgb pa cirka 150 millio-
ner DKK i lgbet af regnskabsaret.

Bestyrelsen har som 2. tranche i et 3-arigt program besluttet i lighed med sidste
ar at tildele 70.000 aktieoptioner til selskabets direktion og 35.000 aktieoptioner
til selskabets ledende medarbejdere. Sidstnaevnte gruppe har herudover et bo-
nusprogram. Strikekursen fastsaettes som gennemsnittet af kursen pa de ti han-
delsdage, der falger efter offentliggaerelsen af arsregnskabet. Strikekursen @gges
med 5 procent p.a. korrigeret for eventuel udbyttebetaling. Optionernes lgbetid
er fem ar fra tildelingstidspunktet. Optionerne er betinget af fortsat ansaettelse
og kan tidligst udnyttes i august 2007 og lgber frem til august 2010. Regnet ef-
ter Black-Scholes modellen skgnnes vaerdien af denne pulje at andrage cirka 4,2
millioner DKK.

Bestyrelsen har i lighed med tidligere ar besluttet at udstede medarbejderaktier.
Tegningskursen vil vaere 150 DKK pr. aktie, og der vil maksimalt kunne udstedes
43.025 medarbejderaktier.

Egenkapitalen udggr 1.750 millioner DKK mod 1.652 millioner DKK sidste ar.

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

Den samlede omsaetning i koncernens brand-understgttede forretning i 2004/05

blev pd 3.547 millioner DKK mod 3.469 millioner DKK sidste regnskabsar, sva-
rende til en omsaetningsfremgang pa 78 millioner DKK eller 2 procent.
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Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Det ordinzere resultat fer skat i koncernens brand-understgttede forretning blev
pa 362 millioner DKK mod 344 millioner DKK sidste ar, hvilket er en forbedring
pa 18 millioner DKK eller 5 procent. Forbedringen skyldes omsatningsfremgan-
gen og en @get bruttoavance.

Udviklingen pa markederne
Procentuelle aendringer er beregnet i lokal valuta. Der henvises til supplerende talmateriale
i bilag 3.

Storbritannien og Benelux

Storbritannien, der er koncernens starste marked, matte for ferste gang i ti ar
notere en mindre tilbagegang trods et meget hgjt aktivitetsniveau i markedsfg-
ring og mange butiksaktiviteter. Tilbagegangen skyldes et staerkt fald i salg af de
traditionelle billedrars-TV og en vis opbremsning i vores kunders kabs-mganster.

Uanset kortsigtede aendringer i forbrugerstemning og aendringer i makrogkono-
miske parametre fastholder selskabet de lagte udviklingsplaner, og distributionen
bliver fortsat udbygget med B1 butikker. Storbritannien er et marked med stzerke
0g meget velfungerende forhandlere.

Afsaetningen i Benelux-regionen er forlgbet tilfredsstillende. Sidste sommer over-
tog Bang & Olufsen distributionen til forhandlerne i Holland. Forhandlerne er nu
direkte koblet op pa koncernens IT-systemer. Samtidig valgte selskabet at ratio-
nalisere sin salgsorganisation ved at sammenlaegge den belgiske og hollandske
enhed, der sammen med Storbritannien nu udger én region. Eneste udestaende
punkt i Holland er at opna enighed med den tidligere hollandske distributar om
eventuel goodwillkompensation ved overtagelsen. Safremt der ikke opnas en
forhandlingslgsning afgares spgrgsmalet ved en voldgift.

Skandinavien

| Danmark kunne koncernen i hgj grad kapitalisere pa sine produktlanceringer
gennem den brede og effektive distribution og begunstiget af et steerkt dansk
privatforbrug. | Danmark er omsaetningsvaeksten fortsat resultatet af to modsat-
rettede bevaegelser: en reduktion i antallet af butikker og en fortsat stigning i B1
butikkernes andel af den samlede omsaetning. Vaeksten pa 28 millioner DKK er
saledes gennemfgrt samtidig med en gget kvalitet i distributionen.

| Norge og Sverige er der ikke opnaet en tilfredsstillende udnyttelse af det poten-
tiale, der findes pa de to markeder.

Centraleuropa

Det tyske marked har gennem de sidste fire ar undergaet vaesentlige forandrin-
ger. Koncernen valgte over de seneste ar at indsnaevre og samtidig kvalitetsop-
gradere sin distribution markant. Dette er sket under vanskelige markedsforhold,
hvor detailhandelen har vaeret hardt presset og den generelle kgbelyst blandt
vores forbrugere staerkt reduceret. Selskabet har som bekendt gennem hele pe-
rioden fastholdt sin strategi og har valgt ikke at deltage i den discountudvikling,
som i nogen grad har praeget markedet i Tyskland. Konsekvensen heraf har gen-
nem de foregdende regnskabsar vaeret en stadigt faldende omsaetning pa det
tyske marked. Siden december 2004 har afsaetningen maned for maned stabili-
seret sig og udvist begyndende vaekst med det resultat, at der igen er fremgang
pa dette vigtige marked.

Koncernen skgnner, at de nuvaerende markedsforhold ikke er specielt gunstige,

og at distributionsarbejdet ikke er tilendebragt. Vaekstbilledet vil derfor fortsat
vaere praeget af en vis variation.
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Det schweiziske marked har ligeledes vist tegn pa bedring ikke mindst i shop in
shop segmentet. Distributionsstrukturen afspejler pa dette marked den demogra-
fiske spredning af kabekraften i mindre lokalomrader, hvorfor omlaegningen her
foregar i et lavere tempo end i Tyskland. @strig har udvist paen fremgang.

Latin-Europa

De latin-europaeiske markeder, Frankrig, Italien og Spanien/Portugal, havde alle
en vanskelig start pa aret, men kom paent igen i andet halvar drevet af lancerin-
gen af de nye fladskaermsprodukter. Samlet matte markederne dog notere en
marginal tilbagegang i forhold til sidste ar.

| Frankrig og Spanien er der sket lidt flere butikslukninger end forventet. Der fo-
restar nu et arbejde med at udbygge distributionen i de kommende ar.

| Italien er distributionsnetvaerket blevet forbedret gennem dbningen af 9 nye B1-
butikker, og fokus er nu at realisere den forventelige aktivitet og vaekst i hver
enkelt butik.

Nordamerika

P& generalforsamlingen i efteraret 2002 blev der sat et mal om, at underskuddet
i USA skulle vendes til et break-even eller et lille plus i lgbet af hgjst to regn-
skabsar. Denne malsaetning blev ndet, da koncernens amerikanske datterselskab
opndede regnskabsmaessig break-even i 2004/05. Resultat er opndet gennem
markante omkostningsreduktioner, innovativ markedsfaring og styrkede salgsak-
tiviteter centreret omkring de enkelte B1 butikker.

Vaksten i USA-omsaetningen var samlet pd godt 4 procent, hvilket daekker over
to modsatrettede beveegelser. Den ene, en omsaetningsreducerende bevaegelse,
er det fortsatte fald i antallet af egne detailhandelsbutikker, idet koncernen af-
haendede 5 butikker og lukkede 3 egne butikker i Igbet af aret. Den anden be-
vaegelse har vaeret et stgt stigende salg af produkter opgjort pa wholesale-basis
til de uafhaengige butikker og de fortsaettende egne butikker. Stigning i dette
salg har vaeret 14,6 procent.

Samlet betragter vi udviklingen som tilfredsstillende, men der udestar stadig vig-
tige opgaver med distributionsstrukturen, far oprydningen er tilendebragt. Der er
i arets lgb sat yderligere ressourcer ind pa fremtidig abning af nye butikker og
business-to-business salg, herunder leverancer til stgrre byggeprojekter og salg til
hoteller. Pa sidstnaevnte omrade opnaedes i aret bl.a. en vigtig ordre til hotellet
MGM i Las Vegas.

Asien og oversgiske markeder

| Asien er der fortsat fokus pa udbygningen af koncernens distribution. Strategi-
en er via partnere med stor maerkevareerfaring at penetrere disse markeder med
hgjtprofilerede butikker i regionens metropoler. Der er ud over de allerede etab-
lerede asiatiske markeder indgéet nye partneraftaler i bade Kina og Indien, hvor
der i aret er dbnet henholdsvis 5 og 2 B1 butikker. | Rusland har der vaeret paen

fremgang i salget. Butikken med den stgrste omsaetning af Bang & Olufsen pro-
dukter pa verdensplan var i Moskva.

Som udgangspunkt for koncernens stadig ggede aktiviteter i Mellemgsten har
koncernen etableret eget salgskontor i Dubai. Koncernen forhandler i gjeblikket
med den partner, der har forestdet salg og distribution i Australien, om overta-
gelse af samtlige aktiviteter i Australien og New Zealand.
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Pa de @vrige asiatiske markeder har der vaeret en vis variation i omsaetningen,
men der er for hele regionen forventning om en vaesentlig omsaetningsvaekst.

Den samlede distributionsudvikling

Ved udgangen af regnskabsaret 2004/05 var der i alt 672 B1 butikker verden
over og 637 shop in shop butikker. Der var desuden 88 butikker i kategorien
"gvrige” multibrand butikker. Sidstnaevnte segment er i arets Igb reduceret med
127 udsalgssteder, hvoraf 53 er opgraderet til shop in shop, mens samarbejdet
med andre 74 er afviklet.

Ved indgangen til regnskabsaret var det koncernens mal fortsat at fokusere kraef-
terne pa at forbedre kvaliteten af distributionen og dbne nye butikker i et beher-
sket tempo. Malet var at abne netto 30-40 nye butikker i Igbet af dret baseret pa
nyabning af 60-70 butikker. Der blev dbnet hele 90 nye butikker, men samtidig
blev 60 B1 butikker lukket eller nedgraderet til shop in shop. Specielt i Holland,
USA og Frankrig/Spanien er der sket flere lukninger end forventet. Disse butiks-
lukninger skyldtes en kombination af individuelle gkonomiske forhold hos for-
handleren og koncernens gnske om en Igbende kvalitativ forbedring af distribu-
tionen. Der blev sdledes netto abnet 30 B1 butikker, og da flere af disse farst var
i drift hen imod slutningen af 4. kvartal, fik dbningerne kun en minimal effekt pa
den realiserede omsaetning for 2004/05.

Omsaetningsniveauet i B1 butikker med minimum to ars drift steg med 6 procent
i forhold til aret for.

Ny forretningsudvikling

Salg til hotelsektoren

Koncernen har i regnskabsaret fortsat den globale indsats pa omradet for salg af
audio/video-udstyr til hotel-sektoren. Omsaetningen inden for forretningsomradet
Enterprise blev pa 39 millioner DKK mod 21 millioner DKK aret fgr, svarende fil
en omsaetningsfremgang pa 18 millioner DKK.

Der er ilgbet af regnskabsaret leveret Bang & Olufsen produkter til en raekke
hoteller og hotelkaeder verden over. Ud over hotelkaeden Hyatt International er
der som eksempler pa starre samarbejder nu ogsa indgaet aftaler med Radisson
Edwardian i Storbritannien og den globale hotelkaede Starwood Hotel.

Omsatningsudviklingen har vaeret lidt langsommere end gnsket, men koncernen
ser ugendret gode vaekstmuligheder i dette segment.

| naturlig forlzengelse af salget til hoteller og salget af integrerede Beoliving sy-
stemer har koncernen pabegyndt en salgsindsats rettet mod markedet for luk-
susyachter specielt med fokus pa praeinstallerede lgsninger leveret fra stgrre
yachtveerfter.

Avancerede lydsystemer til biler (CarFi)

Pa biludstillingen i Geneve den 1. marts 2005 offentliggjorde Bang & Olufsen sit
samarbejde med bilproducenten Audi om udviklingen af et enestdende “Bang &
Olufsen Advanced Sound System” til Audi A8.
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Lydsystemet vil blive praesenteret pa Frankfurt Motorshow i september og forven-
tes leveringsklart omkring arsskiftet i Europa og i lgbet af foraret pa gvrige mar-
keder.

Systemet bestar af i alt 14 ngje afstemte hgjttalere og bygger pa en integreret
ICEpower forstaerkerteknologi med en effekt pd mere end 1.000 watt. Kombine-
ret med linseteknologien giver dette en enestdende HIFI lydoplevelse, som ikke
tidligere har kunnet opleves i en bil.

Udviklingsarbejdet er for naervaerende koncentreret om Audi, men der pagar
fortsat salgs- og prototype-arbejde rettet mod andre ledende bilmaerker. Det
forventes at avancerede Bang & Olufsen lydsystemer over en arraekke vil blive
tilgaengelige i andre udvalgte bilmodeller.

Produktion og indkeb

Koncernen har fortsat arbejdet med at forbedre lgnsomhed og produktivitet
gennem videreudvikling, kvalitetsforbedring og re-engineering af savel produkter
som fremstillingsprocesser.

Det er lykkedes at opnad en god prisudvikling for indkab generelt, idet elektronik-
ravarer og komponenter har veeret praeget af faldende priser hjulpet pa vej af en
faldende dollarkurs. Dog har stigende stal- og oliepriser pavirket prisudviklingen
negativt.

Investeringer i produktionsanlaeg har vaeret pa niveau med det foregaende ar og
har isaer veeret rettet mod kapacitetsudvidelse og automatisering af en raekke
processer i Mekanikfabrikken.

Koncernen har valgt at placere en Bang & Olufsen ejet produktion i byen Kopriv-
nice i det gstlige Tjekkiet. Malet er at forbedre Iznsomheden via reduktion i lgn-

omkostninger indenfor delkomponent- og montageomradet. Som planlagt blev

produktionen pabegyndt i lejede lokaler i september 2004. Flytningen af monta-
geopgaver er forlgbet tilfredsstillende, og ved regnskabsarets udgang |a beman-
dingen pa 70 ansatte. | foraret erhvervede koncernen en byggegrund, og den ny
fabriksbygning forventes indflytningsklar i det tidlige forar 2006.

Regnskabsarets produktlanceringer

Koncernens massive indsats indenfor produktudvikling har resulteret i en raekke
staerke nye produkter, og lanceringen af specielt fladskaermsprodukterne har
pavirket omsaetningen positivt. Det gaelder savel efterarets lanceringer af de to
LCD fjernsyn, BeoVision 6-26 og BeoVision 7-32, samt lanceringen af plasma TV i
BeoVision 4 familien. Ikke mindst BeoVision 7-32 er blevet modtaget rigtig godt.
Udviklingen i salget er forlgbet bedre end forventet, hvilket kan fares tilbage til
TV'ets unikke design, uovertrufne billede og en lyd i verdensklasse.

Koncernen har indenfor det digitale omrade lanceret Harddisk Recorder HDR1 i
januar 2005 og BeoLink Media, som integrerer PC-teknologi og direkte internet-
forbindelse i Bang & Olufsen systemet. Sidstnaevnte produkt lanceres gradvist i
de enkelte markeder i takt med den ngdvendige uddannelse af forhandlerleddet.

Ogsa indenfor stor-format TV har Bang & Olufsen markeret sig. | ferste kvartal
lanceredes saledes et 50 tommer plasmafjernsyn, BeoVision 4-50 og i februar
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fulgte Bang & Olufsens hidtil starste fladskaerms-TV pa 65 tommer, BeoVision 4-
65. BeoVision 4-65 giver mulighed for en imponerende biografoplevelse i hjem-
met, som yderligere kan styrkes ved komplet integration og styring af lys, miljg
og projektion i det nye avancerede BeolLiving koncept - alt styret af én fjernbetje-
ning.

Brand-uafhangig forretning

Koncernens brand-uafhaengige 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 og farmaceutiske industri, mens Bang & Olufsen ICEpower a/s udvikler og
fremstiller effektive, kompakte og intelligente forstaerker-moduler, der salges til
bade Bang & Olufsen og til eksterne partnere.

Bang & Olufsen Medicom a/s

Omsatningen i Bang & Olufsen Medicom blev i regnskabsaret pa 184 millioner
DKK mod 135 millioner DKK aret far, svarende til en fremgang pa 49 millioner
DKK eller 36 procent. Det ordinaere resultat far skat blev pa 23 millioner DKK
mod et tab pa 9 millioner DKK sidste ar, svarende til en resultatforbedring pa 32
millioner DKK.

Udviklingen skyldes dels tilgang af nye kunder, dels @get salg til eksisterende
kunder. Resultatet er gunstigt pavirket af en engangsindtaegt i 4. kvartal vedrg-
rende en kundefinansieret udviklingsaktivitet. Salg af ydelser indenfor udvikling
og produktionsforberedelse af nye medico-produkter er ogsa i dette regnskabsar
@get.

Medicom har fortsat sin udvikling af nye medicotekniske produkter. Medicom
har udviklet egne Igsninger indenfor “Patient Compliant Devices” og faet skabt
en god position i det nye og voksende marked for lzzegemiddeldosering.

Der er desuden indgdet en raekke kontrakter vedrgrende specifikke laegemidler.
Bade test og leverancer er pabegyndt i det forgangne ar og forventes at udgare
et vigtigt potentiale i de kommende ar.

Bang & Olufsen ICEpower a/s

Omsatningen i Bang & Olufsen ICEpower blev i regnskabsaret pa 50 millioner
DKK mod 43 millioner DKK sidste ar, svarende til en fremgang pa 7 millioner
DKK eller 16 procent. Omsaetningen hidrarer fra salg af ICEpower standardmo-
duler samt salg af udviklingsydelser og indtaegter realiseret i forbindelse med
indgdede licensaftaler. Licenssalget af ICEpower teknologi gennem partneren
Sanyo gdr langsommere end ventet, hvorimod licenssalget til Samsung ligger
paent over forventningerne. Mere end 70 procent af omsaetningen er eksternt
baseret.

Der investeres fortsat betydeligt i teknologiudvikling, ligesom indsatsen for at
erhverve nye kunder fortsat er et fokusomrade. Udviklingsomkostningerne er
saledes steget fra 6 millioner DKK til 12 millioner DKK. Det ordinzere resultat far
skat blev pa 2 millioner DKK mod 6 millioner DKK sidste ar.
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Ambition for de kommende 5 ar

Koncernen har gennem den seneste 3 ars periode arbejdet pa at realisere den
fastsatte malsaetning om 10-15 procent vaekst i resultatet far skat. Denne mal-
seetning tog sit udgangspunkt i en ambition om at @ge koncernens rentabilitet,
@ge robustheden i forhold til makrogkonomiske udsving, styrke distributionen og
gennemfgre den markante transition fra billedrars-TV til fladskaerms-TV. Med det
opnaede resultat for 2004/05 er ogsa det tredje ar af malsaetningen realiseret.
Det er sket gennem et systematisk og vedvarende arbejde med produktudvikling,
distributionsudvikling og effektivisering, herunder reduktion af produktionsom-
kostninger og kapacitetsomkostninger. Ledetradene har vaeret innovation, for-
enkling og fokusering.

For de kommende 5 ar er koncernens ambition falgende:

Omsaetningen
Hovedvaegten er at skabe indtjeningsfremgang farst og fremmest via omsaet-
ningsvaekst. Tre faktorer skal som de vigtigste medvirke hertil:

. Distributionsudvikling — Efter en raekke ar med frasalg af egne butikker
0g en beskeden nettotilgang af B1 butikker som fglge af mange butiks-
lukninger er gnsket for de kommende ar at opna en nettotilgang pa 50 B1
butikker arligt. Antallet af shop in shop butikker forventes totalt set at
forblive pa det nuvaerende niveau, 630-650, idet nogle SIS butikker op-
graderes til B1 og nye SIS butikker dbnes. De resterende ‘gvrige’ multi-
brand butikker, ca. 90, forventes enten opgraderet til shop in shop eller
afviklet.

For yderligere at befaeste Bang & Olufsens hgje markedsposition vil en
raekke udvalgte B1 butikker blive opgraderet med det sdkaldte Beoliving
rum, der viser den totale Bang & Olufsen oplevelse i form af avancerede
og totalt integrerede hjemmebiograf-lgsninger. Der forventes en god
vaekstmulighed i denne gverste del af markedet, hvor forbrugerne i sti-
gende grad efterspgrger en komplet lgsning frem for selv at skulle sam-
menbygge et antal forskellige produkter.

Bang & Olufsen opererer pa markeder med meget forskellig modenhed,
forskelligt salg pr. indbygger og dermed forskellige vaekstmgnstre. Saledes
er vaekstforventningerne til en raekke af de starre europaeiske markeder
mere beherskede end forventningerne til f.eks. de asiatiske, mellemgstlige,
nordamerikanske og latineuropaeiske markeder. Uagtet at koncernens bu-
tiksnetvaerk iszer udbygges med geografisk ekspansion for gje, vil den
samlede forventede vaekstrate vaere praeget af udviklingen pa de store eu-
ropaeiske markeder, der tegner sig for en relativt stor andel af den samle-
de omsaetning.

. Markedsfaring — Gennem de seneste tre ar har hovedvaegten i koncer-
nens kommunikation vaeret at bibringe fokus pa brandets substans og
produktmaessige kvaliteter. Desuden har veegten vaeret lagt pa at imple-
mentere en mere effektfuld dialogmarkedsfaring, hvor den enkelte kunde
knyttes teettere til den enkelte Bang & Olufsen butik og til brandet. Bang
& Olufsens database over kunder teller i alt mere end 1,5 millioner perso-
ner. Dette udviklingsarbejde og udnyttelse af de nye veerktgjer vil fortsat
blive intensiveret med henblik pa at sikre et hgjt aktivitetsniveau i og om-
kring den enkelte butik.
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Det er hensigten herudover at @ge koncernens samlede kommunikations-
tryk gennem allokering af flere ressourcer til den nationale og internatio-
nale annoncering. Det betyder, at de samlede salgs- og distributionsom-
kostninger vil udvise en vis stigende tendens i de kommende ar uagtet den
fortsatte bestraebelse pa rationalisering af struktur og drift pa salgssiden.

o Produktportefeljen — Der vil i lighed med de foregdende ar blive opret-
holdt et hgjt udviklingstempo. Ressourceforbruget til produktudvikling vil
fortsat vaere stigende. Det primaere fokus vil vaere pa fortsat udvikling af
nye differentierede koncepter inden for fladskeerms-TV, nye globale plat-
forme, nye akustiske produkter og nye “konvergerede” audio/video pro-
dukter inden for det digitale domaene, hvor A/V- og IT-teknologier smelter
sammen. Produktportefaljen vil blive udviklet balanceret, séledes at der
sker lanceringer i savel den hgje, den midterste og den lavere del af pris-
skalaen.

P& denne baggrund er det koncernens ambition for de kommende 5 ar at skabe
en organisk vaekst pa minimum 6-8 procent pr. ar inden for den etablerede ho-
vedforretning.

Herudover vil der fortsat blive satset pa udvalgte nye forretningsomrader med
henblik pa skabelse af yderligere vaekst og vaekstgrundlag.

o Ny forretningsudvikling — Der er gennem de senere ar investeret i en
reekke nye forretningsomrader — ICEpower, Medicom, Enterprise (salg til
hoteller og yacht-vaerfter) og Automotive. De tre fgrstnaevnte skal vokse
hurtigere relativt end de gvrige forretningsomrader i koncernen. Automo-
tive's potentiale vurderes at vaere stort, men omsaetning og indtjening vil
farst vise sig over en arraekke. Herudover arbejdes med fortsat udvikling af
forretningen i form af alliancer med udvalgte partnere og i form af en di-
stributionsudvikling, hvor Bang & Olufsens andel af veerdikaeden sgges
foraget.

Pa baggrund af denne udvikling er det koncernens ambition, at omsaetningen i
den etablerede hovedforretning og i de nye forretningsomrader tilsammen inden
for en horisont pa 5 ar nar et niveau pa omkring 6 milliarder DKK.

Lensomhed

Det er fortsat en vigtig opgave at forbedre lansomheden for derved at oprethol-
de opndede daekningsgrader og for at kunne finansiere den @gede produktud-
vikling. Dette sker dels gennem de vedvarende forbedringer af produkter og pro-
cesser overalt i virksomheden og dels ved den planlagte opbygning af produkti-
onsfaciliteter i Tjekkiet.

De kommende ar vil byde pa omkostningsstigninger indenfor produktudvikling
og markedsfaring. | produktudviklingen vil den ide- og konfigurationsbaserede
udvikling med tilhgrende kvalitetsstyring vaere centralt forankret i Danmark. Side-
lgbende hermed vil der blive arbejdet med indfgrelse af nye metoder, der skal
sikre, at koncernen kapitaliserer pa de globale sourcing-muligheder, der er til
stede for dele af udviklingsopgaven — herunder gget samarbejde med udvalgte
partnere inden for modul- og softwareudvikling i bl.a. @steuropa, Asien og Indi-
en. Malet er at afbgje den omkostningsmaessige stigningstakt inden for produkt-
udviklingen

Der vil fortsat blive arbejdet pa at skabe bade fleksibilitet og reduktioner i kon-

cernens kapacitetsomkostninger. Det er sdledes koncernens ambition, at den
opnaede EBIT pa 10 procent som minimum fastholdes.

11/25



Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Pengestroam

Koncernen ventes at have et lgbende positivt cash flow fra driften. Det kommen-
de ar vil dog veere praeget af starre investeringer som anfart bl.a. i produktions-
faciliteter i Tjekkiet. Etableringen af de nye fabriksfaciliteter er netop begyndt.
Den samlede investering vil vaere i niveauet 100 millioner DKK, som vil ligge ud-
over koncernens normale investeringsniveau og vil indga i regnskabsaret
2005/06. Hertil kommer en eventuel goodwill-betaling i forbindelse med overta-
gelsen af distributionen i Holland og investering i Australien. Disse forhold vil age
likviditetstraekket i det kommende regnskabsar.
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Forventninger til regnskabsaret 2005/06
Nye produktlanceringer

Regnskabsaret 2005/06 vil byde pa flere spaendende produktlanceringer. Inden
for TV portefgljen sker der tre udviklinger:

e BeoVision 7-40, en 40 tommer storebror til BeoVision 7-32 ogsd med inte-
greret DVD-afspiller og enestaende billedkvalitet. Dette nye endnu stgrre
LCD-TV, som lanceres i andet kvartal, understgttes af to forskellige lydkon-
cepter, nemlig en kraftfuld stereobjaelke-hgjttaler, BeoLab 7-2, og en dedike-
ret centerhgjttaler BeolLab 7-4 med akustisk linseteknologi specialudviklet til
en surround sound-opstilling i hjemmebiografen.

e Ny fladskaerms-familie. | slutningen af regnskabsaret forventes lanceret en
yderligere differentieret familie af fladskaerms-fiernsyn, den farste model i
starrelsen 26", rettet mod det vigtige markedssegment, som hidtil har efter-
spurgt fjernsyn af typen MX-8000 og BeoVision 3.

e BeoSystem 3. | anden halvdel af regnskabsaret vil den fgrste udgave af en
ny global hgjkvalitets TV-platform se dagens lys. Denne platform vil under-
statte fremtidige storskaerms-lgsninger med analog savel som digital tekno-
logi, og den vil desuden i det efterfalgende ar understgtte koncernens farste
introduktion af en global TV-lgsning, som fungerer i Japan, USA og naturlig-
vis Europa. BeoSystem 3-projektet er omfattende og vaesentligt.

P& audio- og akustikomradet vil koncernen lancere en gruppe nye produkter i
2005/06, som er helt unikke i deres koncept, udformning og funktionalitet, men
som ligger i den lidt mere prisvenlige ende af skalaen, med henblik pa at invitere
yderligere nye kunder til Bang & Olufsen. Det gaelder falgende tre produkter:

e BeoSound 4 er et nyt musiksystem, der udover konventionelle kilder som
FM/AM-radio og CD ogsa har integreret en SD-kortoptager/-afspiller og mu-
lighed for tilvalg af DAB-modul til modtagelse af digitale radiosignaler. SD-
teknologien giver kunden mulighed for nemt at tage favoritindholdet af sin
CD-samling med sig i en MP3-afspiller uden brug af en PC. BeoSound 4 lan-
ceres i de farste markeder i 2. kvartal af regnskabsaret.

e Beolab 4 er et kompakt og fleksibelt hgjttalerkoncept baseret pa et meget
attraktivt prispunkt. Udover anvendelse sammen med musiksystemet Beo-
Sound 4 kan Beolab 4 ogsad kombineres med PC'ere eller indga i andre mu-
siksystemer fra Bang & Olufsen med et stort antal placeringsmuligheder.
Beolab 4 lanceres i de fgrste markeder i 2. kvartal.

e BeoSound 3 er et nyt kompakt musiksystem, der indeholder FM-radio og
SD-kort-afspiller for f.eks. musik indspillet pa BeoSound 4. Det er en &gte
baerbar Igsning med integreret genopladeligt batteri, soft-touch betjening,
clock-radio-funktion og en hgjttaler af meget hgj kvalitet. BeoSound 3 lance-
res i 2.-3. kvartal af regnskabsaret.

Koncernen vil desuden i 3. kvartal introducere yderligere en opdatering af det
nye “konvergens” koncept, BeoMedia, der integrerer PC- og web-verdenen i
Bang & Olufsen systemet og giver hurtig og nem adgang til internettet med mu-
lighed for, med en helt enkel Beo4 betjening og helt uden brug af hjemmets PC,
at lytte til netradio og lagrede musikfiler og vise digitale fotos pa TV-skaermen i
hgj kvalitet. Endvidere lanceres i slutningen af aret BeoLink Wireless 1, der mu-
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ligger tradlas fordeling af lyd i hele huset i meget hgj kvalitet og robusthed. |
andet kvartal lanceres sammen med en teknologifgrende partner et nyt telefon-
koncept, som ud over design og ide 0gsa repraesenterer nytaenkning med hensyn
til udviklingsforlgb og forretningssystem.

Forventninger til koncernens resultat for 2005/06

Koncernen forventer et resultat i intervallet 400-430 millioner DKK. Resultatet er
baseret pa regnskabsstandarder efter Financial Reporting Standards (IFRS). Over-
gangen til IFRS betyder, at bl.a. omkostninger til optionsordninger og medarbej-
deraktier i starrelsesordenen 20 millioner DKK nu skal udgiftsfgres over driften.
Den reelle resultatforbedring i forhold til 2004/05 ventes saledes at ligge i ni-
veauet 30-60 millioner DKK.

Regnskabsaflaeggelse efter IFRS

Bang & Olufsens koncernregnskab skal fra og med 1. juni 2005 aflaegges i over-
ensstemmelse med International IFRS. Den 3. oktober 2005, far offentliggarelse
af selskabets 1. kvartalsmeddelelse for 2005/06, vil der blive udsendt en fonds-
bersmeddelelse, som separat informerer om effekten af overgangen til IFRS.

Oplysninger om koncernens aktietilbagekob

Under henvisning til den pa seneste generalforsamling givne fuldmagt til keb af
egne aktier, ivaerksaettes falgende tilbagekabsprogram.

Formadlet med aktietilbagekgbet pa fgrstkommende generalforsamling efter ud-
lzbet af nedennaevnte perioder er at stille forslag om nedsaettelse af aktiekapita-
len. Aktieopkgbet vil blive foretaget efter Safe Harbour princippet med Carnegie
som Lead Manager pa vegne af Bang & Olufsen a/s. Carnegie vil foretage aktie-
opkgbet af op til 375.000 styk aktier i selskabet direkte i markedet, dog maksi-
malt til en vaerdi af 150 millioner DKK fordelt over de tre nedenfor naevnte peri-
oder. Aktieopkabet vil blive foretaget i op til fire uger efter offentliggarelsen af
falgende fondsbgrsmeddelelser:

e Arsrapport 2004/05 pr. 15. august 2005
e Delarsrapport for 1. kvartal 2005/06 pr. 7. oktober 2005
e Halvarsrapport for 2005/06 pr. 11. januar 2006
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Bestyrelsens beslutning og indstilling til generalforsamlingen
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen:

a. at bestyrelsen bemyndiges til pa selskabets vegne — 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-aktier pa Kgbenhavns Fonds-
bars seneste forud for erhvervelsen noterede kurs.

b. at der udbetales 12,00 DKK i udbytte pr. nominel 10 DKK aktie. Den
samlede udbetaling bliver saledes ca. 149 millioner DKK. Sidste ar blev
udbyttet fastsat til 7,00 DKK pr. nominel 10 DKK aktie, svarende til en
udbetaling pa i alt 87 millioner DKK.

Det trykte regnskab udsendes senest den 19. september 2005.

Generalforsamlingen afholdes onsdag den 28. september 2005 kl. 16.30 i Struer
Hallerne.

Udbyttebetaling forventes at finde sted tirsdag den 4. oktober 2005.
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Bilag 1

Arsrapport for regnskabsaret 1/6 2004 til 31/5 2005

(mio. DKK)

Nettoomsaetning

Intern omsaetning
Ekstern omsaetning

Resultat af
primaer drift

Resultat af
ordinaer drift
far skat

Brand-
understgttet
forretning

Bang & Olufsen
3.547,3

(24,3)
3.523,0

Brand-uafhaengig forretning

B&O B&O
Medicom a/s ICEpower a/s
183,8 50,2
- (14.8)
183,8 354

25,6 23

23,0 1,7

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

(mio. DKK)

Nettoomsaetning

Intern omsaetning
Ekstern omsaetning

Resultat af
primaer drift

Resultat af
ordinaer drift
far skat

Brand-
understgttet
forretning

Bang & Olufsen
3.469,2

(20,4)
3.448,8

Brand-uafhaengig forretning

B&O B&O
Medicom a/s ICEpower a/s
135,4 43,1
- 17,6
135,4 25,5
(6.2) 61
88 58

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.

Andet/
elimineringer

(39,1)
1

Andet/
elimineringer

(38,0)
38,0

Meddelelse nr. 05.02

B&O ars
koncernen

3.742,2

B&O ars
koncernen

3.609,7
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Bilag 2
Resultatopgorelse

Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger

Bruttoresultat
Udviklingsomkostninger

Distributions- og marketingomkostninger
Administrationsomkostninger mv.

Resultat af primaer drift

Resultat af kapitalandele i datterselskaber for skat
Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder fer skat

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster, netto

Resultat af ordineer drift for skat

Skat af ordinzert resultat

Koncernens resultat
Minoritetsinteressers andel af arets resultat

Arets resultat, Bang & Olufsen a/s' andel

Forslag til resultatdisponering:

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode
Overfart resultat
Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Meddelelse nr. 05.02

Koncern Moderselskab
2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
3.742,2 3.609,7 265,1 263,6
(2.002,4) (1.967,1) (250,6) (270,9)
1.739,8 1.642,6 14,5 (7,3)

(390,3) (327,6) - -
(836,8) (842,5) - -
(133,2) (135,7) (20,3) (22,0)
379,5 336,8 (5,8) (29,3)
- - 363,8 354,8
0,4 1,7 0,4 1,7
30,7 27,2 50,4 34,5
(23,5) (25,2) (21,9) (21,7)
7,2 2,0 28,5 12,8
387.1 340,5 386,9 340,0
(118,4) (74,7) (118,0) (75,9)
268,7 265,8
0,2 (1,7)
268,9 264,1 268,9 264,1
124,8 20,6
(4,8) 156,8
148,9 86,7
268,9 264,1

Det foreslaede udbytte svarer til et udbytte pa 12 DKK pr. aktie (7 DKK pr. aktie i 2003/04).

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.
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Aktiver
Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Immaterielle anlaegsaktiver
Faerdiggjorte udviklingsprojekter
Erhvervede rettigheder

Goodwill

Udviklingsprojekter under udferelse

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

Materielle anleegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanlaeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Indretning af lejede lokaler

Materielle anlaegsaktiver under udfarelse og
forudbetalinger for materielle anleegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver i alt

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i datterselskaber
Kapitalandele i associerede virksomheder
Andre finansielle tilgodehavender

Finansielle anlaegsaktiver i alt

Anlaegsaktiver i alt

Varebeholdninger

Ravarer 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
Omsaetningsaktiver i alt

Aktiver i alt

Meddelelse nr. 05.02

Koncern Moderselskab
31/05 - 05 31/05 - 04 31/05 - 05 31/05 - 04
176,3 154,0 - _
14,3 22,2 10,4 13,7
15,6 11 1,6 -
81,9 82,1 - .
288,1 269,4 12,0 13,7
283,3 288,0 191,6 197,0
201,5 216,3 7,0 1,9
49,7 52,7 12,6 16,0
29,9 36,6 0,5 0,8
53,4 64,6 0,5 12,5
617,8 658,2 212,2 228,2
- - 1.199,2 1.030,0
7,0 8,6 7,0 8,6
28,7 16,7 - R
35,7 25,3 1.206,2 1.038,6
941,6 952,9 1.430,4 1.280,5
142,4 158,1 - _
32,0 26,0 - .
90,5 12,7 - -
164,9 193,6 0,2 0,4
429,8 490,4 0,2 0,4
548,8 515,7 - -
- - 85,9 199,6
68,5 2441 2,3 98,0
25,7 23,0 2,7 0,5
15,2 22,3 3,3 4,0
658,2 805,1 94,2 302,1
731,9 473,0 537,4 403,1
1.819,9 1.768,5 631,8 705,6
2.761,5 2.721,4 2.062,2 1.986,1
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05

Passiver
Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Egenkapital

Aktiekapital

Indbetalt overkurs

Reserve for nettoopskrivning efter den indre veaerdis metode
Overfart resultat

Foreslaet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital i alt
Minoritetsinteresser

Hensatte forpligtelser
Pensioner

Udskudt skat

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser i alt

Langfristede gaeldsforpligtelser
Realkreditinstitutter
Kreditinstitutter

Langfristede gaeldsforpligtelser i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Afdrag pa langfristet gaeld i det kommende ar
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser
Forudbetalinger fra kunder

Selskabsskat

Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt
Gealdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

Meddelelse nr. 05.02

Koncern Moderselskab
31/05 - 05 31/05 - 04 31/05 - 05 31/05 - 04
1241 123,8 1241 123,8
9,4 5,7 9,4 5,7
B - 3334 208,6
1.468,1 1.435,7 1.134,7 1.227,1
148,9 86,7 148,9 86,7
1.750,5 1.651,9 1.750,5 1.651,9
2,1 2,3 - .
0,8 1,2 : .
64,4 65,8 - _
60,0 67,5 - B
125,2 134,5 - -
120,7 134,9 79,3 91,7
87,5 139,1 87,5 112,5
208,2 274,0 166,8 204,2
39,2 42,9 37,4 37,4
208,0 183,8 16,5 12,5
41,5 19,4 0,1 0,1
72,0 9,6 30,7 -
314,8 403,0 60,2 80,0
675,5 658,7 1449 130,0
883,7 932,7 311,7 334,2
2.761,5 2.721,4 2.062,2 1.986,1
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05

Pengestremsopgorelse
Bang & Olufsen a/s

(mio. DKK)

Arets resultat
Af- og nedskrivninger
Reguleringer
Andring i driftskapital

Pengestramme fra drift for finansielle poster

Renteindbetalinger og lignende
Renteudbetalinger og lignende

Pengestramme fra ordinzer drift

Betalt selskabsskat

Pengestremme fra driftsaktivitet

Kab af immaterielle anlaegsaktiver

Kgb af materielle anlaegsaktiver

Salg af immaterielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Modtaget udbytte fra associeret virksomhed
Andring i finansielle tilgodehavender

Pengestremme fra investeringsaktivitet

Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser
Betalt udbytte
Tilbagekgb af egne aktier

Forhgijelse af aktiekapital anvendt til medarbejderaktier

Afgift vedrgrende aktieoptioner
Udbytte af egne aktier
Salg af egne aktier

Pengestremme fra finansieringsaktivitet

A&ndring i likvider - arets pengestremme

Likvider 1. juni
Likvider 31. maj

Likvider opgeres saledes:
Likvide beholdninger

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.

Meddelelse nr. 05.02

Koncern

2004/05 2003/04
268,9 264,1
249,3 284,2
103,3 138,8
69,7 (30,5)
691,2 656,6
30,7 27,2
(23,5) (25,2)
698,4 658,6
42,9 (210,6)
741,3 448,0
(124,7) (146,5)
(122,9) (138,2)
2,1 3,6
22,1 80,1
2,0 2,0
(12,0) 4,0
(233,4) (195,0)
(69,5) (55,6)
(86,7) (94,0)
(105,5) (98,1)
4,0 2,6
(1,0) -
3,2 9,3
6,5 10,8
(249,0) (225,0)
258,9 28,0
473,0 445,0
731,9 473,0
731,9 473,0
731,9 473,0
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Bang & Olufsen a/s

Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05

Egenkapitalopggrelse
Bang & Olufsen a/s, koncern

(mio. DKK)

Egenkapital 1. juni 2004

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat og afgift af medarbejderaktier
og aktieoptioner

Kab af egne aktier

Salg af egne aktier
Valutakursregulering, datterselskaber
Egenkapitalreguleringer i
datterselskaber

Urealiseret kursgevinst pa afledt finansielt
instrument

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Arets resultat

Egenkapital 31. maj 2005

Egenkapital 1. juni 2003

Kapitalforhgjelse anvendt til
medarbejderaktier

Skat af medarbejderaktier
Kapitalnedsaettelse

Kab af egne aktier

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

Udloddet udbytte

Udbytte af egne aktier

Arets resultat

Egenkapital 31. maj 2004

Meddelelse nr. 05.02

Indbetalt Overfart Foreslaet
Aktiekapital overkurs resultat udbytte | alt

123,8 5,7 1.435,7 86,7 1.651,9
0,3 3,7 - - 4,0

. . 26 - 2,6
- - (105,5) - (105,5)

. . 6.5 - 6,5

. . 25 - 2,5

. . 2.9 - 2,9

. . 0.2 - 0,2
R - - (86,7) (86,7)

. . 32 - 3,2

- - 120,0 148,9 268,9
124,1 9,4 1.468,1 148,9 1.750,5
134,3 3,5 1.319,3 94,0 1.551,1
0,4 2,2 - - 2,6

. R 10 - 1,0
(10,9 - 10,9 - -
- - (98,1) - (98,1)

_ . 10,8 - 10,8

- - 4,7 - 4,7

. . 04 - 0,4
- - - (94,0) (94,0)

. . 93 - 9,3

- - 177,4 86,7 264,1
123,8 5,7 1.435,7 86,7 1.651,9

Indbetalt overkurs er i henhold til Aktieselskabsloven en fri reserve.

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Specifikationer
Bang & Olufsen a/s, koncernen

(mio. DKK) 2004/05 2003/04

Udviklingsomkostninger

Afholdte udviklingsomkostninger far aktivering 412,2 363,5
Heraf aktiveret (111,4) (128,5)
Af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekter 89,5 92,6
Udviklingsomkostninger indregnet i resultatopgarelsen 390,3 327,6

Finansielle indtaegter

Renteindtaegter fra kreditinstitutter 8,6 7,7
Valutakursgevinst, netto 12,7 7,9
@vrige finansielle indtaegter _ 94 11,6

30,7 272

Finansielle omkostninger

Renter af gaeld til kreditinstitutter 10,4 10,1
Renter af gaeld til realkreditinstitutter 7,8 10,3
@vrige finansielle omkostninger _53 _ 438

235 252

Andring i driftskapital

4ndring i tilgodehavender 51,0 (178,7)
Andring i varebeholdninger 60,6 39,2
Andring i leverandgrgaeld mv. (41,9 109,0

69,7 (30,5)

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Bilag 3

Omsaetning og distribution, Branded Business

(Mio. DKK) Omsaetning Omsaetning  Vaeksti lokal
2004/05 2003/04 valuta
Storbritannien 536 584 9) %
Danmark 511 483 6 %
Tyskland 399 384 4 %
USA 270 279 4 %
Holland 239 194 -
Schweiz 230 216 5%
[talien 192 196 (2) %
Spanien/Portugal 187 197 (5) %
Frankrig 173 180 4) %
Asiatiske markeder ekskl. Japan 173 169 3%
Expansion Markets 149 121 22 %
Sverige 103 110 6) %
Belgien 80 82 (3) %
Norge 60 65 9) %
Japan 60 62 0%
dstrig 59 52 14 %
Middle East 24 12 110 %
Enterprise 39 21 -
Teledistribution 23 37 -
dvrige 16 5 -
Omsaetning til brand-uafhaengig
forretning 24 20 -
| alt branded business 3.547 3.469

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.

Enterprise star for omsaetningen til hotelbranchen.

Udvikling i antal butikker

Antal butikker Zndring i perioden  Omsaetningsfordeling Omsaetningsfordeling
Butikssegment pr. 31/5-05 1/6-04 — 31/5-05 pr. segment 2004/05 pr. segment 2003/04
B1 672 30 71 % 70 %
Shop in shop 637 (33) 27 % 24 %
@vrige 88 127 2% 6 %
| alt 1.397 130 100 % 100 %

Parentes angiver negative belgb eller belgb, der skal fratraekkes.

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.
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Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05 Meddelelse nr. 05.02

Bilag 4
Bang & Olufsen Branded Business

Omsaetningsandel pr. butikstype i 2004/05

Antal B1 butikker

Asien 48
Spanien/Portugal 67
Expansion 69
USA/Canada 52
Frankrig 47
Storbritannien o4
Japan 19
Morge 14
Sverige 23
Italien 52
@strig 16
Danmark 43
Tyskland 64
Belgien 12
Holland 32
Schweiz 20

20 % 40 % 60 % 80 % 100 %

B B1 butikker ™ Shop in shop Bvrige
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Bang & Olufsen a/s
Regnskabsmeddelelse for aret 2004/05

Bilag 5
Definitioner af nggletal

Bang & Olufsen a/s

Meddelelse nr. 05.02

Nagletallene er beregnet i overensstemmelse med anbefalingerne i Den Danske Finansanalytikerforenings vejledning " Anbefalinger og Negletal 1997". Der fraviges
séledes fra Finansanalytikerforeningens anbefalinger af 2005. Disse forventes implementeret i forbindelse med koncernens overgang til afleeggelse af regnskab efter
de internationale regnskabsstandarder (IFRS). 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 savidt angér koncerngoodwill, der er afskrevet direkte over egenkapitalen

i anskaffelseséret. Koncerngoodwill kebt efter den 1. juni 2002 er aktiveret og afskrevet, jfr. anvendt regnskabspraksis.

Nggletallene defineres saledes:

Overskudsgrad:

Afkastningsgrad:

Forrentning af egenkapital:

Likviditetsgrad:

Selvfinansieringsgrad:

Resultat pr. nominel 10 DKK aktie, DKK:

Indre veerdi pr. nominel 10 DKK aktie, DKK:

Price / earnings:

Optionsordninger

Resultat af primaer drift x 100

Nettoomsaetning

Resultat af primaer drift x 100

Gennemsnitlige operative aktiver

Ordinaert resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital

Omsatningsaktiver

Kortfristet geeld

Egenkapital ultimo x 100

Passiver ultimo

Ordinaert resultat efter skat

Gennemsnitligt antal cirkulerende aktier ultimo

Egenkapital ultimo

Antal aktier ultimo

Barskurs

Resultat pr. nominel 10 DKK aktie

Markedsvaerdien af optionsordningerne er beregnet pa basis af Black-Scholes modellen for vaerdiansaettelse af
optioner. For den skgnsmaessige veerdiansaettelse af optionen for 2005/06 er der ved beregningen anvendt et
gennemsnitligt tilleeg pa 2,26 % og en volatilitet pa 21,8 %. Den risikofrie rente (swaprente, mid-price) er for
2005/06 opgjort til 5. ar 2,93 % og forventet lgbetid er fastsat til udlgbet af udnyttelsesperioden.
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