Bestyrelsesformandens mundtlige beretning Ryl gcirioik!

| tilfelde af uoverensstemmelse mellem det talte og det skrevne ord, geelder det talte ord til hver en tid.

Jeg har hermed den glaede at byde vore aktionaerer velkommen til den arlige ordingere
generalforsamling.

Til at lede generalforsamlingen har bestyrelsen udpeget advokat Sgren Mejsling, som ogsa
tidligere har haft dette hverv. Jeg giver hermed ordet til dirigenten.

Dirigenten bekraefter generalforsamlingens lovlighed, gennemgar dagsorden m.v.

Dirigenten gar seerligt opmaerksom pa, at pkt. 1 Bestyrelsens beretning om selskabets
virksomhed i det forlgbne ar og pkt. 2 Fremlaeggelse til godkendelse af revideret arsrapport for
regnskabsaret 2010/11 herunder beslutning om decharge for direktion og bestyrelse samt
beslutning om anvendelse af overskud i henhold til den godkendte arsrapport, er slaet
sammen.

Dirigenten giver ordet tilbage til formanden.

2010/11 var et begivenhedsrigt og udfordrende ar for Bang & Olufsen. Det var et ar med store
ledelsesmaessige forandringer. | forleengelse af de ledelsesmaessige forandringer er der
gennemfgrt et omfattende strategiarbejde, som har resulteret i en ny strategi 'Leaner, Faster,
Stronger’, som vi offentliggjorde efter regnskabsarets udlgb den 17. august 2011.

Selv om det lykkedes at forbedre bade omseaetning og nettoresultat i forhold til sidste ar, sa var
resultatet overordnet set ikke tilfredsstillende, omend der var lyspunkter.

Koncernens nettoomsaetning i regnskabsaret 2010/11 blev 2.867 millioner kroner mod 2.762
millioner kroner sidste ar. Dette svarer til en veekst pa 4 procent. Vaeksten i omsaetningen kan
relateres til forretningsomradet Automotive, som fortsat viste markant fremgang og egede
omsaetningen med 184 millioner DKK eller 69 procent i forhold til aret far.

Koncernens bruttoavance steg med cirka 1 procent, hvilket bl.a. skyldes et forbedret
daekningsbidrag i audio-video forretningen og generelt en bedre udnyttelse af
produktionskapaciteten.

Resultat af primeer drift blev positivt med 60 millioner kroner sammenholdt med et negativt
resultat pa 34 millioner kroner aret for.

Koncernen har nedbragt kapacitetsomkostningerne med 41 millioner kroner. Distributions- og
markedsfaringsomkostningerne faldt i lgbet af aret med 48 millioner kroner fra 709 millioner
kroner til 661 millioner kroner. Dette skyldes bl.a. faldende henszettelser til tab pa debitorer.
Stigningen i administrationsomkostninger skyldes hovedsageligt fratreedelsesgodtgarelse i
forbindelse med direktarskiftet og bonus til medarbejdere, som ikke blev udbetalt sidste ar.
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Koncernens afholdte udviklingsomkostninger udgjorde 448 millioner kroner mod 438 millioner
kroner i samme periode sidste ar. Af de 448 millioner kroner er 251 millioner kroner blevet
aktiveret. Afskrivninger fra feerdiggjorte udviklingsprojekter udgjorde 114 millioner kroner,
hvilket giver en samlet omkostning i resultatopgarelsen pa 311 millioner kroner.

Nettoinvesteringer i udviklingsprojekter belgber sig til 110 millioner kroner mod 58 millioner
kroner sidste ar.

Resultat for skat i regnskabsaret 2010/11 blev positivt med 40 millioner kroner mod et negativt
resultat pa 50 millioner kroner i samme periode sidste ar, hvilket vil sige en forbedring pa 90
millioner kroner. Resultatet er negativt pavirket af seerlige poster pa 32 millioner kroner, hvoraf
14 millioner kroner kan henfares til omkostninger i forbindelse med den tidligere CEOs
fratreedelse, 11 millioner kroner er grundet nedskrivninger af to udviklingsprojekter og 7
millioner kroner vedrgrer nedskrivning af en ejendom sat til salg. Desuden er resultatet
negativt pavirket af bonus til medarbejdere, som ikke blev udbetalt sidste ar.

Efter skat blev arets resultat positivt med 28 millioner kroner mod et negativt resultat pa 33
millioner kroner i regnskabsaret 2009/10. Skat af arets resultat udger 12 millioner kroner.

Nar det geelder balancen, er der igennem de seneste ar gennemfart store bestraebelser for at
reducere pengebindinger i virksomheden. Arbejdskapitalen er med en stigning pa 6 millioner
kroner pa niveau med sidste ar og udger 14 procent af omsaetningen, hvilket ogsa er pa
niveau med sidste ar.

Nar det geelder egenkapitalen, sa er den positivt pavirket af arets resultat, og egenkapitalen
udger nu 61 procent af den samlede balancesum.

Koncernens pengestramme fra driftsaktiviteter var positive med 320 millioner kroner mod 218
millioner kroner i samme periode sidste ar. Stigningen skyldes delvist fremgangen i resultatet.
Pengestramme til investeringsaktiviteter var 318 millioner kroner mod 178 millioner kroner i
samme periode sidste ar. Stigningen skal ses pa baggrund af ggede investeringer i
udviklingsprojekter, ligesom aret for var positivt pavirket af et frasalg af aktiver pa 60 millioner
kroner.

Nettoresultatet af pengestramme fra drifts- og investeringsaktiviteter var 2 millioner kroner,
som svarer til @ndringen i nettorentebaerende geeld.

Ser vi pa koncernens netto rentebzerende gzeld fremgar det, at koncernen har tilbagebetalt sin
geeld til kreditinstitutter pa 96 millioner kroner, og at koncernens netto likviditetsbeholdning
derfor er reduceret til 141 millioner kroner mod 242 millioner kroner aret fer. Koncernens
samlede rentebzerende gaeld er derfor pa niveau med sidste ar og udgar 85 millioner kroner.

Koncernens nettorentebaerende geeld i forhold til EBITDA udger 0,28 mod 0,40 sidste ar.
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| den brand-understattede forretning blev omseaetningen 2.787 millioner kroner i regnskabsaret
2010/11 mod 2.695 millioner kroner sidste ar. Veeksten i omsaetningen kan relateres til
forretningsomradet Automotive, som viste markant fremgang. Den tilfredsstillende vaekst i
salget til automobilindustrien skyldes dels en generel stigning i salget af biler, dels lanceringen
af nye lydsystemer i perioden. Omseetningen i audio-video forretningen faldt med 92 millioner
kroner eller 4 procent, hvilket naturligvis ikke er tilfredsstillende. Nedgangen i audio-video
forretningen skyldes primaert et fald i Bang & Olufsens salg af video produkter samt et generelt
udfordrende marked i Danmark og Storbritannien.

| den ikke brand-understgttede forretning, som udggres af ICEpower, steg salget med 13
millioner kroner fra 80 millioner kroner til 93 millioner kroner i ar. En vaesentlig del af
omsaetningen i ICEpower kommer fra salg af standard forsteerkermoduler og skraeddersyede
Igsninger til kvalitetsproducenter pa det globale audio-marked. Herudover far Bang & Olufsen
ICEpower a/s royaltyindtaegter i forbindelse med salg af forsteerkerteknologi og
akustiklgsninger til starre OEM-partnere.

ICEpower teknologien er desuden vigtig pa tveers af Bang & Olufsens produktportefglje og
indgar i mange hovedprodukter.

Bang & Olufsen lancerede en raekke nye audio- og videoprodukter i lgbet af aret — herunder
den anmelderroste hgjttalerdock BeoSound 8, virksomhedens farste 3D-fjernsyn, BeoVision 4-
85 og efterfglgende BeoVision 4-103 samt en ny veeg- eller loftsindbygget hgjttaler, BeoVox2.

Bang & Olufsen Automotive fortsatte det succesfulde samarbejde med Audi og praesenterede
et avanceret lydsystem til den nye Audi A6, og samarbejdet med Audi omfatter nu mulighed
for at veelge Bang & Olufsen lgsninger i alle biler fra Audi A4 og op. Ogsa samarbejdet med
Aston Martin blev udvidet til at omfatte Aston Martin Virage samt den nye unikke bil, One-77,
som er en handbygget sportsvogn i kun 77 eksemplarer, der leveres til kunderne med et
skreeddersyet lydsystem fra Bang & Olufsen. Gennem samarbejdet med Mercedes-AMG leverer
Bang & Olufsen lydsystemer til Mercedes-Benz S-Class og til Mercedes-Benz SLS AMG, som
netop er lanceret i en Roadster version, hvor ejerne ogsa kan veelge at udstyre bilen med Bang
& Olufsen lyd. Endelig preesenterede koncernen en ny partner i lgbet af regnskabsaret: BMW.
Bade den ny BMW 6 serie Cabriolet og Coupé leveres med Bang & Olufsen High End Surround
Sound System. Koncernen forventer at styrke Automotive udviklingen yderligere i de
kommende ar baseret pa eksisterende kontrakter for udvikling af nye, innovative lydsystemer
til alle partnere.

ICEpower lancerede i lgbet af regnskabsaret en ny multikanalsforsteerker, som er malrettet til
hjemmebiografmarkedet.

Forventningerne til koncernresultatet for 2011/12 er et resultat fgr skat for 2011/12 i niveauet
100 millioner kroner baseret pa et omsaetningsniveau over 3.000 millioner kroner.

Koncernens malsaetning for regnskabsaret 2011/12 er at understgtte grundlaget for vaekst
inden for den brand-understgttede forretning gennem en fortsat hgj
produktudviklingsaktivitet. Koncernen forventer saledes, at cirka 30 procent af omsaetningen
inden for audio og video forretningen vil komme fra produkter og starre produkt-
opdateringer, som er lanceret inden for de seneste 12 maneder.
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Regnskabsaret 2010/11 har som tidligere naevnt vaeret et seerdeles begivenhedsrigt ar for Bang
& Olufsen. | arets lgb skete der veesentlige aendringer i savel bestyrelse som direktion. |
december 2010 konstituerede bestyrelsen sig med undertegnede som formand, efter at den
hidtidige bestyrelsesformand Brian Petersen valgte at udtraede af bestyrelsen.

Pa selskabets ekstraordinaere generalforsamling den 10. marts 2010 blev Alberto Torres og
Jesper Jarlbaek valgt som nye medlemmer til bestyrelsen.

Der skete ogsa vaesentlige sendringer i direktionen. Den 1. oktober 2010 tiltradte Henning
Bejer Beck som ny finansdirektgr og den 1. marts 2011 tiltradte Tue Mantoni som
administrerende direkter. Efter regnskabsarets afslutning har koncernen offentliggjort, at
Christian Winther, som er direkter for Salg, Marketing og Service fratraeder sin stilling den 30.
november 2011. Det sker som en del af virksomhedens plan om at skabe en fladere
organisationsstruktur, som er teettere pa kunder og forhandlere, og som reagerer hurtigere pa
forandringer i markedet.

Koncernen har etableret et steerkt ledelsesteam, som er tilpasset den nye strategi og de
fokusomrader, som er vitale for at skabe veekst fremover. Udover de fire direktionsmedlemmer
bestar det nye ledelsesteam af fire personer. Det drejer sig om Jan McNair, som er ansvarlig for
at definere de nye produkter. Desuden drejer det sig om Lou Schreurs, som tiltreeder som
udviklingsdirekter den 1. oktober 2011. Lou Schreurs har arelang erfaring inden for
forbrugerelektronikindustrien. Han var ansat hos Philips i mere end 25 ar. Endelig drejer det sig
om Jens Peter Zinck, som er ansvarlig for Automotive, samt Henrik Taudorf Lorensen, som
tiltradte per 1. august, som ansvarlig for den nye produktkategori, som vil blive lanceret mod
slutningen af kalenderaret 2011.

Danny Feltmann Espersen er ultimo 2011 ansat som Vice President, Sales, Service & Retalil
Marketing og erstatter dermed Christian Winther i disse omrader.

Efter en omfattende strategiproces fremlagde Bang & Olufsen i august 2011 sin nye
strategiplan, som indebaerer veesentlige strategiske forandringer. Strategiplanen tager
udgangspunkt i en analyse af koncernens udfordringer og trusler samt styrker og muligheder.
Huvis vi kigger pa de vaesentligste udfordringer, som koncernen star over for, er det helt klart,
at teknologisituationen spiller en meget vaesentlig rolle. | lzbet af de seneste ar har vi oplevet
et marked, hvor der kommer mange nye teknologier til og hvor teknologierne hele tiden
skifter. Det er naturligvis en stor udfordring for Bang & Olufsen, som er en meget lille
virksomhed sammenlignet med konkurrenterne. Hvis vi kigger pa produktportefalien, er det
tydeligt for enhver, at vi har nogle fantastiske produkter, som klart adskiller sig fra
konkurrenternes, nar det kommer til design, akustik og integration. Men det er ogsa klart, at vi
har en raekke produkter, som har veeret pa markedet for leenge, ligesom vores portefglje pa
nuveerende tidspunkt er uklar og ikke logisk opbygget. Desuden skal vi veere bedre til at
rekruttere nye og yngre kunder til brandet, sa vi sikrer en stgrre volumen. Bang & Olufsen har
en lang raekke af passionerede forhandlere, som ger det virkelig godt, men vi har ikke veeret
gode nok til at overfgre den passion, som forhandlerne har for brandet og produkterne, til
vores kunder. Det skal vi a&ndre pa. Endelig er det et faktum, at 80 procent af vores salg
foregar i Europa, hvilket betyder, at vi ikke har formaet at udnytte det potentiale, der ligger i
veekstgkonomierne, hvor Kina bgr fremhaeves.
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Huvis vi kigger pa Bang & Olufsens styrker og muligheder, er det tydeligt, at brandvaerdien er
meget staerk. Det forholder sig saledes, at jo leengere man bevaeger sig vaek fra Danmark, jo
steerkere er brandveerdien. Desuden har Bang & Olufsen en stor fordel i forhold til
konkurrenterne, nar det geelder distributionsformen. Bang & Olufsens selektive
distributionsform med 690 dedikerede B1-butikker giver virksomheden en helt unik mulighed
for at levere et serviceniveau, som konkurrenterne ikke har mulighed for at levere. Endelig har
Bang & Olufsen nogle interne kompetencer, som er helt unikke for branchen. Disse tre
elementer betyder, at Bang & Olufsen har et steerk fundament for at bygge en steerk
virksomhed.

Den nye strategiplan drager fordel af virksomhedens styrker, samtidig med at den adresserer
de udfordringer, som virksomheden star over for.

Strategien hedder ‘Leaner, Faster, Stronger’. ‘Leaner’ betyder, at vi skal fokusere vores
aktiviteter og investeringer pa at skabe langvarig veerdi for vores nggleinteressenter, som er
kunder, forhandlere, partnere og aktionzerer. ‘Faster’ betyder, at vi skal veere fokuserede pa
den daglige eksekvering og praestation og at vi tror pa ‘sense of urgency’ i bestreebelserne pa
konstant at forbedre os. ‘Stronger’ betyder, at vi arbejder ambitigst pa at skabe et finansielt og
strategisk staerkt Bang & Olufsen brand og forretning.

Den nye strategiplan har til formal at styrke Bang & Olufsens fokus pa at udvikle og
markedsfare integrerede audio-video lgsninger til et netveerk af selektive forhandlere over hele
verden. Denne styrkelse af kerneforretningen, som har fokus pa at seelge high-end integrerede
audio-video Igsninger, skal bl.a. ske gennem rekruttering af nye kunder. De nye kunder skal
dels rekrutteres via den nye produktkategori, som kommer til at tilbyde moderne og
tilgeengelige stand-alone audio-video produkter via alternative, high-end kanaler og e-handel.
Kunderne skal ogsa rekrutteres fra Automotive, som har titusindvis at kunder, som har
investeret i et Bang & Olufsen lydsystem til deres bil, men endnu ikke er blevet Bang & Olufsen
audio-video kunder.

Bang & Olufsens overordnede strategi er sdledes at udvikle og markedsfere integrerede audio-
video lgsninger, som seelges til luksussegmentet gennem et netveerk af dedikerede forhandlere
over hele verden. De vaesentligste elementer i den femarige strategi er som falger:

=  @get fokus pa lyd og akustik udvikling med henblik pa at udnytte og yderligere styrke
virksomhedens verdensledende kompetencer og markedsposition inden for disse
omrader. Det inkluderer ogsa en yderligere styrkelse af forretningsomradet
Automotive.

= Yderligere styrkelse af forretningsomradet Automotive.

= Lancering af en ny produktkategori og udvidelse af distributionen gennem
komplementaere kanaler med det formal at tiltraekke nye kunder til brandet.

= Omstrukturering af detail-netveerket for at skabe gget kundefokus og lgnsomhed.

» Udvidelse af forretningen pa BRIC markeder, hvilket inkluderer en aggressiv
vaekststrategi for det kinesiske marked.
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* En bedre udnyttelse af partnere inden for audio-video udvikling og indkgb med henblik
pa at gge effektiviteten i produktudviklingen og at kunne lancere flere succesrige
produkter fremover.

= Og endelig: Etablering af en trimmet og mere adraet organisation med globalt udsyn.

Strategien vil veere den primaere retningspil for ledelsen af Bang & Olufsen i de kommende ar.
Hastigheden af implementeringen vil blive pavirket, i positiv eller negativ retning, af
udviklingen i virksomhedens finansielle ressourcer. Strategiimplementeringen vil lgbende blive
monitoreret af bestyrelsen, og der vil blive foretaget lgbende afstemning med selskabets
likviditets- og kapitalberedskab. | de to farste regnskabsar (2011/12 og 2012/13) vil fokus veere
rettet mod at genetablere en ledende position inden for Bang & Olufsens centrale
styrkeomrader samt at opbygge en mere effektiv, globaliseret og kunde-orienteret
organisation.
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