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BANG & OLUFSEN

Bang & Olufsen koncernen designer og udvikler innovative lyd- og
billedlgsninger af hgj kvalitet til kunderne, uanset om de er i hjemmet,
i bilen, pa et luksushotel eller pa farten, ved at kombinere design
og teknologi pa nye og meningsfulde mader.

Bang & Olufsen blev grundlagt i Struer, Danmark, i 1925
af Peter Bang og Svend Olufsen - to unge, innovative
ingenigrer, der havde helliget sig lydgengivelse i hgj
kvalitet. Siden da er brandet blevet et ikon for kvalitet
og design i kraft af en lang tradition for godt handvaerk
kombineret med hgjteknologisk forskning og udvikling.
Bang & Olufsen er stadig ferende inden for teknologi

til hjemmet og det aktuelle produktsortiment er derfor
indbegrebet af optimale medieoplevelser - til hjemmet,
til bilen og pa farten.

Bang & Olufsen havde ved udgangen af regnskabs-
aret 2.347 medarbejdere, og virksomhedens pro-
dukter seelges i dag i flere end 70 lande verden over.
Bang & Olufsens aktier er noteret pa NASDAQ OMX
Copenhagen A/S.

Kernekompetencer

Bang & Olufsen erkender vigtigheden af at finde, dyrke
og udnytte egne styrker og har derfor i arenes lgb op-
bygget mange ekspertiseomrader gennem erfaring,
ovelse, udvikling og samarbejde med eksterne part-
nere. Af disse ekspertiseomradder er en rackke omrader
fastlagt som virksomhedens kernekompetenceomrader

BANG & OLUFSEN A/S

sasom lyd og akustik, kortlaagning af brugeroplevelse,
konceptudvikling, design, systemintegration og godt
handvaerk.

Forretningsomrader

Bang & Olufsen er opbygget med to forretningsom-
rdder; Business-to-Consumer (B2C) og Business-to-
Business (B2B).

B2C-forretningsomradet bestar af AV og B&O PLAY.
AV daekker over audio- og videoprodukter solgt under
Bang & Olufsen brandet i mere end 700 butikker. B&O
PLAY brandet leverer stand-alone, baerbare produkter
der bliver distribueret gennem Bang & Olufsens dedi-
kerede butikker, sdvel som gennem tredjepartsforhand-
lere og online.

B2B-forretningsomradet bestar af Automotive og ICE-
power. Automotive omfatter udvikling, produktion og
salg af eksklusive lydsystemer til biler i det @vre seg-
ment. | den forbindelse samarbejder Bang & Olufsen i
dag med Aston Martin, Audi, BMW og Mercedes-Benz.
ICEpower beskaeftiger sig med udvikling, produktion
og salg af kompakte, digitale forstaerkerenheder.
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2013/14 var et spaendende ar for Bang & Olufsen, og et ar hvor
virksomheden demonstrerede sin ferende position inden for
produktinnovation og design, og de farste indikationer pa
en vellykket turnaround viste sig.

Regnskabsaret 2013/14 er det sidste ar i den forste fase
af "Leaner, Faster, Stronger”-strategien. Gennem de
seneste tre ar har produktportefaljen undergdet store
forandringer. Med en fornyet produktportefglje under
Bang & Olufsen brandet, lanceringen af en helt ny pro-
duktportefolje under B&O PLAY-brandet og adskillige
staerke produktlanceringer i Automotive-segmentet, har
selskabet nu den steerkeste produktportfalje i mange ar.

Derudover er selskabets distributionsnetvaerk ogsa ble-
vet eendret markant med fokus pa faerre og mere pro-
duktive butikker i Europa og med etablering af et solidt
fundament for vaekst i Kina. B&O PLAY har opbygget
en betydelig tilstedevaerelse hos tredjepartsforhandlere
over hele verden samt online. Den forretningsmaessige
effekt fra denne ekspansion begynder langsomt at vise
sig.

Samtidig er Automotive-forretningen fortsat pa et
vaekstspor, og ICEpower har, efter nogle overgangsar,
vist staerk veaekst til high-end audiobrands uden for
Bang & Olufsen koncernen.

Disse og mange andre initiativer skaber et solidt funda-
ment for Bang & Olufsen til at ga videre til anden fase i
”Leaner, Faster, Stronger”-strategien, hvor hovedfokus
vil vaere pa at skabe lonsom vaeckst over de naeste tre ar.

BANG & OLUFSEN A/S

Omsaetningen steg med 2 procent i 2013/14, og resul-
tat for skat (EBIT) var positivt med 3 millioner DKK
sammenlignet med et underskud pa 187 millioner DKK
sidste ar. Det forbedrede resultat skyldes primaert en
moderat vaekst i omsaetningen og en forbedret brutto-
margin kombineret med stram omkostningsstyring.

Nye og innovative produkter

Bang & Olufsen lancerede en raekke nye og innovative
produkter i 2013/14, som blev godt modtaget af marke-
det. Produkterne blev lanceret pa tveers af alle koncer-
nens segmenter, og alle er baseret pa Bang & Olufsens
unikke kompetencer inden for akustik, design og godt
handveerk.

Med lanceringen af Immaculate Wireless Sound hgijtta-
lerserien, et resultat af den strategiske fokus pa "Acou-
stics as our Hero”, har Bang & Olufsen understreget sin
forende position inden for akustik af hgjeste kvalitet.
Alle fire tradlose hojttalere, som blev lanceret i 2013/14,
er et bevis pa Bang & Olufsens evne til at kombinere
akustik af hgjeste kvalitet med smukt design. Isaer
Beolab 18, der har sin designarv fra den ikoniske Beo-
Lab 8000, som er solgt i mere end 600.000 eksem-
plarer siden lanceringen i 1992, har tiltrukket sig stor
opmaerksomhed fra medier og kunder og vaeret en stor
bidragyder til veeksten i andet halvar.
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| maj 2014 lancerede Bang & Olufsen BeoVision Avant.
Tv’et kombinerer banebrydende teknologi og flot de-
sign. Herudover er BeoVision Avant ogsa et tydeligt
bevis pa selskabets styrkede og mere effektive innova-
tionsproces, etableret gennem de seneste tre ar, som
gor selskabet i stand til at tilbyde innovative produkter
i hgj kvalitet med helt opdateret teknologi til en attrak-
tiv pris/vaerdi til kunderne.

Forhandlernetvaerket

Efter en periode med vaesentlige aendringer var 2013/14
det ar, hvor selskabets arbejde med at etablere et for-
handlernetvaerk med faerre og mere lsnsomme butik-
ker begyndte at baere frugt. Omsaetningsvaeksten i den
enkelte butik var 4 procent for Bl-butikker og 2 procent
for shop-in-shop-butikker, hvilket siger noget om at
butikkerne langsomt, men sikkert er begyndt at vokse,
og at der dermed skabes et staerkere fundament for at
levere oplevelser af hgj kvalitet til vores kunder. For at
sikre at det styrkede forhandlernetvaerk ogsa leverer
kundeservice af hgjeste kvalitet, er der indfaert et struk-
tureret kundetilfredshedsindeks, som bliver en integre-
ret del af selskabets resultatmaling.

2013/14 blev ogsa aret, hvor omsaetningen gennem
tredjepartsforhandlere ggedes veesentligt. Den blev
isaer drevet af hgj eftersporgsel pa BeoPlay H3 og H6
hovedtelefoner, der blev lanceret sidst i regnskabs-
aret 2012/13. Ved udgangen af regnskabsaret blev
B&O PLAY produkterne forhandlet i mere end 1.000
tredjepartsbutikker over hele verden, og mange po-
tentielle nye kunder stiftede derfor bekendtskab med
Bang & Olufsens unikke kompetencer inden for akustik,
design og handvaerk.

Medarbejderne og organisationen

Medarbejderne spiller en afgerende rolle for strategi-
ens succes og dens fortsatte udvikling. Der er i arets
lzb taget yderligere skridt til at opbygge steerkere
kompetencer og processer, styrke generelle lederevner
og etablere et steerkt hold af fremtidige ledere. Fokus
pa at optimere selskabets globale fodaftryk og styrke
mangfoldigheden for at afspejle de fremtidige krav til
forretningen fortsaetter. Ved udgangen af regnskabs-

BANG & OLUFSEN A/S

aret havde Bang & Olufsen 2.347 medarbejdere pa
verdensplan.

Styrkelse af ledelsen

| drets lob skete der en reekke aendringer i bestyrelsen
og i direktionen. Pa generalforsamlingen i september
udtradte Alberto Torres af bestyrelsen og blev aflgst
af Majken Schultz. Executive Vice President og CFO
Henning Bejer Beck opsagde sin stilling og blev aflast
af Anders Aakaer Jensen, der begyndte hos Bang &
Olufsen den 1. august 2014. Efter regnskabsarets udlgb
annoncerede Bang & Olufsen desuden udnaevnelsen af
Stefan Persson som COO med virkning fra 1. oktober
2014. Direktionen vil herefter bestd af CEO Tue Manto-
ni, CFO Anders Aakaer Jensen og COO Stefan Persson.

Udbytte

Med baggrund i selskabets resultat og for at sikre til-
straekkelige midler til at understotte de strategiske tiltag
indstiller bestyrelsen til generalforsamlingen, at der ikke
udloddes udbytte for regnskabsaret 2013/14. Det er be-
styrelsens hensigt at genoptage udbyttebetalinger, s
snart det gkonomiske resultat kan retfaerdiggoere det.

Kapitaludvidelse

Efter udgangen af regnskabsaret gennemfarte Bang &
Olufsen en kapitalforhgjelse, hvilket gav et nettopro-
venu pa 250 millioner DKK. Provenuet skal bruges til at
fremskynde vaekstplanen i anden fase af strategien.

Fremtiden

Regnskabsaret 2014/15 er det forste &r i anden fase af
strategien “Leaner, Faster, Stronger”-strategien. Nu,
hvor mange af selskabets tidligere problemer er lgst, vil
fokus for anden fase af strategien vaere at opna vaekst
for Bang & Olufsen og at sikre, at selskabet igen bliver
en lgnsom forretning, som tilbyder et attraktivt afkast
til aktionaererne.

Med venlig hilsen

Tue Mantoni
President & CEO

Ole Andersen
Bestyrelsesformand
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Bang & Olufsen a/s - koncernen (mio. DKK) 2013/14 2012/13* 2011/12 2010/11 2009/10

Resultatopgarelse:

Nettoomsaetning 2.864 2.814 3.008 2.867 2.762
Bruttoavance, % 42,8 38,9 40,4 40,3 39,4
EBITDAC 86 (107) 99 48 6
EBITDA 345 144 379 299 212
Resultat af primaer drift (EBIT) 3 (187) 122 60 (34)
Finansielle poster, netto (29) (25) (16) (20) 9
Resultat for skat (EBT) (23) (210) 104 40 (50)
Resultat efter skat (29) (159) 73 28 (33)

Balance ultimo:

Balancesum 2.892 2.757 2.892 2.508 2.562
Aktiekapital 393 393 362 362 362
Egenkapital 1.604 1.640 1.626 1.538 1.496
Nettorentebaerende gaeld 374 273 248 85 84
Nettoarbejdskapital 657 557 613 451 477
Pengestremme:
- fra driftsaktivitet 184 127 225 320 218
- fra investeringsaktivitet (285) (328) (380) (318) (178)
- heraf investering i materielle anlaegsaktiver (82) (84) (121) (96) (83)
- frie pengestremme (101) (202) (155) 2 40
- fra finansieringsaktivitet 64 171 134 (100) (44)
Arets pengestromme (37) (30) (22D (98) 4)
Nggletal:
EBITDA-margin, % 12,0 51 12,3 10,4 7,7
EBIT-margin, % 0,1 (6,6) 4,1 2,1 1,2)
NIBD/EBITDA 1,1 1,9 0,7 0,3 0,4
Afkastningsgrad, % 0,1 (7,6) 5,2 2,8 (1,6)
Afkast af investeret kapital ekskl. goodwill, % 14,7 2,4 17,4 13,3 6,3
Egenkapitalens forrentning, % (1,8) 9,7) 4,6 1,8 2,3)
Antal medarbejdere, ultimo 2.347 2.036 2.106 2.008 2.046

Aktierelaterede nggletal:

Resultat pr. aktie (EPS), DKK (@D) 4) 2 1 (@B)
Resultat pr. aktie, udvandet (EPS-D), DKK (@D) 4) 2 1 (@B)
Price/earnings 84) (13 30 96 (59)

For definitioner se afsnit 5.8

* Tilrettet hvor relevant (IAS 19, Note 1.1.)
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REGNSKABS

BERETNING

Bang & Olufsens omsaetning blev 2.864 millioner DKK i regnskabsaret
2013/14, svarende til en stigning pa 2 procent. EBIT i fjerde kvartal var 64
millioner DKK, hvilket resulterede i en EBIT for aret pa 3 millioner DKK.
Udviklingen i lgbet af aret viste at de strategiske transformations-
indsatser og fokuseret investering i innovation begynder at betale sig.
Den staerke produktportefelje og det meget forbedrede forhandler-
netvaerk giver en staerk platform for fremtidig vaekst idet selskabet
pabegynder den anden fase i strategien.

Omseaetning

Bang & Olufsen koncernens omsaetning var 2.864 mil-
lioner DKK i 2013/14, hvilket er 50 millioner DKK hgjere
end sidste ar, svarende til en stigning pa 2 procent. | |-
bet af regnskabsaret viste isaer AV-segmentet tydelige
tegn pa, at den strategiske transformationsindsats og
fokuseret investering i innovation begynder at betale
sig.

Bang & Olufsen lancerede nye og innovative produk-
ter pa tvaers af alle forretningsomrader. De vigtigste
lanceringer var den nye Immaculate Wireless Sound
hajttalerserie (IWS), der blev lanceret i oktober 2013,
og BeoVision Avant, der blev lanceret ved udgangen af
regnskabsaret.

| lIgbet af regnskabsaret fortsatte Bang & Olufsen rejsen
mod et forhandlernetvaerk med faerre, mere rentable
butikker. | alt lukkede Bang & Olufsen 152 B1/SiS butik-
ker og dbnede 44, og sikrede dermed en gget renta-
bilitet per butik. Herudover er distributionen blevet
betydeligt udvidet gennem en stigning i antallet tred-
jepartsdistributerer for B&O PLAY brandet, sdledes at
antallet af salgssteder nu overstiger 1.000.

BANG & OLUFSEN A/S

Bruttoavance

Koncernens bruttoavance i regnskabsaret 2013/14 var
42,8 procent, sammenlignet med en bruttoavance pa
38,9 procent sidste ar. Bruttoavancen forbedredes pa
tveers af alle forretningsomrader drevet af hgjere avan-
ce pa nye produkter | AV og B&O PLAY, men o0gsa pa
grund af en eendret produktsammensaetning pa tvaers

af alle forretningsomrader.

Kapacitetsomkostninger

Koncernens kapacitetsomkostninger faldt med 62 mil-
lioner DKK fra 1.284 millioner DKK sidste ar til 1.222
millioner DKK. Kapacitetsomkostningerne inkluderer
netto saerlige nettoposter pa 5 millioner DKK i regn-
skabsaret, sammenlignet med 40 millioner DKK sidste
regnskabsar. De seaerlige poster inkluderer en gevinst pa
11 millioner DKK fra sale- og leaseback af grund og pro-
duktionsbygninger ejet af Bang & Olufsen s.r.o. i Tjek-
kiet, der blev solgt ved udgangen af tredje kvartal.

Distributions- og marketingomkostninger steg i regn-
skabsaret med 26 millioner DKK fra 755 millioner DKK
til 781 millioner DKK. Omkostningerne er steget sam-
menlignet med sidste ar som falge af ggede marketing
aktiviteter og overtagelse af distributionen i Kina.

ARSRAPPORT 2013/14 - 9
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Administrationsomkostningerne var 72 millioner DKK,
hvilket er et fald p& 14 millioner DKK i forhold til sidste
ar. Administrationsomkostningerne pavirkedes positivt
af en gevinst pa 11 millioner DKK fra sale- og leaseback
i Tijekkiet som naevnt tidligere. Reguleret for denne
sarlige post var administrationsomkostningerne lidt
lavere end i regnskabsaret 2012/13, hvilket skyldes ge-
nerelle omkostningsbesparelser.

Aktiverede udviklingsomkostninger og bogfaert vaerdi
(mio. DKK)

2013/14 B2C B2B Total
Aktiveret, netto 178 81 259
Bogfert veerdi, netto 471 253 724
2012/13 B2C B2B Total
Aktiveret, netto 151 100 251
Bogfert veerdi, netto 431 232 663

Udgiftsfarte udviklingsomkostninger (inkl. af- og ned-
skrivninger) udgjorde 370 millioner DKK mod 442 mil-
lioner DKK sidste ar.

Afholdte udviklingsomkostninger for aktivering var 390
millioner DKK sammenlignet med 476 millioner DKK i
regnskabsaret 2012/13.

Aktiverede udviklingsomkostninger var 259 millioner
DKK i regnskabsaret sammenlignet med 251 millioner
DKK sidste ar, svarende til en aktiveringsprocent pa 66
procent sammenlignet med 53 procent sidste ar. B2B-
forretningsomradet tegnede sig for 81 millioner DKK,
hvoraf Automotive-projekter udgjorde 73 millioner
DKK. Det hgje aktiveringsniveau skyldes faerdiggerelse
og neer-feerdiggerelse af et antal udviklingsprojekter
for kommende produktlanceringer.

BANG & OLUFSEN A/S

Totale af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekter
var 238 millioner DKK sammenlignet med 217 millioner
DKK sidste ar. Nettoeffekten af aktivering var positiv
21 millioner DKK sammenlignet med 33 millioner DKK
sidste ar.

| regnskabsaret 2013/14 modtog Bang & Olufsen re-
fusioner pa 7 millioner DKK fra Automotive-partnere
vedrgrende udviklingsprojekter sammenlignet med 11
millioner DKK sidste &r. De modtagne refusioner er ble-
vet modregnet direkte i immaterielle aktiver.

Resultat af primaer drift blev positive 3 millioner DKK
sammenlignet med negative 187 millioner DKK sidste
ar.

Resultat for skat var negative 23 millioner DKK sam-
menlignet med negative 210 millioner DKK sidste ar.
Koncernen havde netto negative finansielle poster pa
29 millioner DKK sammenlignet med negative 25 mil-
lioner DKK sidste ar, hovedsageligt pa grund af negativ
effekt fra valutakursreguleringer.

Udvikling i balanceposter og pengestreamme

Frie pengestremme i regnskabsaret 2013/14 var nega-
tive 101 millioner DKK sammenlignet med negative 202
millioner DKK i regnskabsaret 2012/13. Investering i im-
materielle aktiver var 311 millioner DKK, hvoraf hoved-
parten relaterer til udviklingsprojekter, sammenlignet
med 263 millioner DKK sidste ar. Investeringen i materi-
elle aktiver var 82 millioner DKK sammenlignet med 84
millioner DKK sidste ar.

Frie pengestramme pavirkedes ogsa positivt af 54
millioner DKK vedrgrende salg af vaerktojer udviklet
for og solgt til Automotive-parterne til nylige produkt-
lanceringer. Herudover pavirkede salget af grunde og
produktionsbygninger ejet af Bang & Olufsen s.r.0. i
Tjekkiet positivt med 79 millioner DKK.

Ved udgangen af regnskabsaret 2013/14 var kon-

cernens nettoarbejdskapital 657 millioner DKK sam-
menlignet med 557 millioner DKK ved udgangen af

ARSRAPPORT 2013/14 - 10
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regnskabsaret 2012/13. Stigningen sammenlignet med
sidste ar skyldes primeert en stigning i varelagre og til-
godehavender fra salg og blev kun delvist opvejet af en
stigning i leverandergaeld. Dette skyldes primeaert lan-
ceringen af BeoVision Avant sent i fjerde kvartal.

Nettorentebaerende gaeld steg til 374 millioner DKK
sammenlignet med 273 millioner DKK ved udgangen
af regnskabsaret 2012/13. Stigningen i forhold til sidste
ar skyldes primaert hgjere nettoarbejdskapital og det
negative resultat.

Koncernens egenkapital faldt fra 1.640 millioner DKK til
1.604 millioner DKK, hvilket skyldes det negative resul-
tat efter skat.

Koncernens egenkapitalandel var 55 procent ved ud-

gangen af regnskabsaret 2013/14 sammenlignet med
59 procent ved udgangen af regnskabsaret 2012/13.

BANG & OLUFSEN A/S

Efterfelgende begivenheder

Efter regnskabsarets udgang gennemfarte Bang &
Olufsen en kapitalforhgjelse via en acceleret bookbuil-
ding-proces (se fondsbgrsmeddelelse 14.02 fra 19. juni
2014). Kapitalforhgjelsen svarede til 3.927.042 aktier a
nominelt DKK 10 og blev tegnet til en kurs per aktie pa
DKK 66. Bang & Olufsen modtog et nettoprovenu pa
250 millioner DKK. Efter registreringen af kapitalfor-
hajelsen udger Bang & Olufsens aktiekapital nominelt
431.974.780 DKK opdelt i 43.197.478 aktier a DKK 10.
Bang & Olufsen vil anvende nettoprovenuet til at acce-
lerere eksekveringen af koncernens vaekstplan.

Den 26. juni 2014 annoncerede Bang & Olufsen udnaev-
nelsen af Stefan Persson som COO med virkning fra
den 1. oktober 2014. Direktionen vil herefter besta af
CEO Tue Mantoni, CFO Anders Aakaer Jensen, der be-
gyndte hos Bang & Olufsen den 1. august 2014, og COO
Stefan Persson.
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FORRETNINGSOMRADE

l I ' AV Automotive
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Omsaetning 2013/14 (2012/13 i parentes)

B2C B2B
2.168 mio. DKK 715 mio. DKK
(2181 mio. DKK) (633 mio. DKK)
AV B&O PLAY AUTOMOTIVE ICEPOWER
1.633 mio. DKK 535 mio. DKK 613 mio. DKK 102 mio. DKK
(1.649 mio. DKK) (532 mio. DKK) (546 mio. DKK) (87 mio. DKK)

B2C-forretningsomradet

Omseaetning AV-segmentet havde en omsaetning pa 1.633 millioner
B2C-forretningsomradet, der bestar af AV og B&O DKK i regnskabsaret 2013/14 mod 1.649 millioner DKK
PLAY, opnaede i regnskabsaret 2013/14 en omsaetning sidste ar, svarende til en nedgang pa 1 procent. Produk-
pa 2.168 millioner DKK. Omsaetningen faldt med 4 ter lanceret i Igbet af regnskabsaret 2013/14 klarede sig
procent i lgbet af forste halvar af regnskabsaret, men godt, seerligt IWS hgjttalerserien, og var vigtige driv-
viste tegn pa positiv fremdrift, seerligt i AV-segmentet, i kraefter i den positive fremdrift i AV-segmentet i andet
andet halvar af regnskabsaret, hvor B2C-omsaetningen halvar.

steg med 3 procent. B2C-omsaetningen faldt med
1 procent i alt sammenlignet med sidste regnskabar.

Omsatning og veekst pr. segment - B2C (mio. DKK) Bruttoavance - B2C (%)

m 12/13 m 12/13

13/14 13/14
2.500 50

1%
2.000 40
-1%
1.500 30
1.000 20
+1%
500 I 10
0 0
AV B&O PLAY Total B2C AV B&O PLAY Total B2C
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Andel af omsaetning 2013/14 - B2C* (%)

Andre - 7%

B&O PLAY** - 22%

TV - 43%

Hojttalere - 20%

Audio - 8%

* Baseret pa B2C engros

** BeoPlay V1 er inkluderet i omsaetningen for TV

| regnskabsaret 2013/14 havde B&O PLAY en omsaet-
ning pa 535 millioner DKK mod 532 millioner DKK
sidste ar. B&O PLAY viste steerk veekst gennem tredje-
partskanaler, der voksede med 130 procent sammenlig-
net med sidste ar. Dette var primaert drevet af hoved-
telefonerne BeoPlay H3 og BeoPlay H6.

B&O PLAY salget gennem B1-butikker og shop-in-
shops faldt med 16 procent sammenlignet med regn-
skabsaret 2012/13.

Bruttoavance

Bruttoavancen for AV-segmentet blev i regnskabsaret
46,8 procent mod en bruttoavance pa 41,7 procent i
sidste regnskabsar. Stigningen i bruttoavancen skyldes
en raekke faktorer. For det forste havde de nylancerde
produkter generelt en hgjere avance end produkterne,
de erstatter. For det andet har der vaeret en positiv
a&ndring i segmentsammensaetning og produktsam-
mensaetning inden for de enkelte individuelle segmen-
ter. Som eksempel har den hgjere andel af hgjttalersalg
haft en positiv effekt pd bruttoavancen.

Bruttoavancen for B&O PLAY blev i regnskabsaret
2013/14 31,8 procent mod en bruttoavance pa 29,6
procent sidste ar. Stigningen i bruttoavancen skyldes
en andring i produktsammensastningen, hvor hoved-
telefoner og lydsystemer udger en hgjere andel af den
totale B&O PLAY omseaetning.

BANG & OLUFSEN A/S

Andel af omsaetning 2012/13 - B2C* (%)

Andre - 7%

TV - 46%
B&O PLAY** -19%

Hojttalere - 18%

Audio - 10%

43 procent af B2C-omsaetningen kom fra tv (inkl.
BeoPlay V1) sammenlignet med 46 procent i 2012/13.
BeoVision Avant blev lanceret sent i regnskabsaret og
havde derfor kun en lille effekt pa det totale salg af tv i
regnskabsaret.

Andelen af omsaetning fra Audio-kategorien fortsatte
tilbagegangen, idet udbredelsen af tradlgs streaming
af musik fra online-kilder har reduceret efterspargslen
pa traditionelle audio-systemer. | april lancerede Bang
& Olufsen BeoSound Essence, som er blevet vel mod-
taget, men pa grund af lanceringen sent i aret og det
lave absolutte prispunkt, har den ikke helt kompenseret
for nedgangen i audio-omsaetning i starten af regn-
skabsaret. Audio repraesenterede 8 procent af B2C-
omsaetningen i regnskabsaret 2013/14 sammenlignet
med 10 procent sidste ar.

Andelen af omsaetning fra hgjttalere steg til 20 procent
af B2C-omsaetningen i 2013/14 fra 18 procent sidste ar.
Stigningen i andelen af hgjttalere er hovedsagelig dre-
vet af hgjttalere i IWS-hgjttalerserien, hvor iseser Beo-
Lab 18 er blevet vel modtaget.

Andelen af omsaetning fra B&O PLAY (ekskl. BeoPlay
V1) steg til 22 procent af B2C-omsaetningen fra 19 pro-
cent i 2012/13. Iseer BeoPlay A9 og hovedtelefonerne
H3 og H6 klarede sig godt i regnskabsaret.
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Omsatning og veaekst pr. segment - B2B (mio. DKK)

m 12/13
13/14

800
+13%
700
+12%
600

500
400
300
200
+18%
100 .

0

Automotive [CEpower Total B2B

B2B-forretningsomradet

Omsaetning

B2B-forretningsomradet, som bestar af Automotive og
ICEpower, havde en omsaetning pa 715 millioner DKK

i regnskabsaret 2013/14 mod en omsaetning pa 633
millioner DKK sidste ar. Dette svarer til en veekst pa 13
procent.

Automotive havde i regnskabsaret 2013/14 en om-
saetning pa 612 millioner DKK mod 546 millioner DKK
sidste &r, hvilket svarer til en stigning pa 12 procent.
Automotive fortsatte dermed med at vise stabil vaekst
drevet af nylancerede bilmodeller savel som en stig-
ning i take-rates.

ICEpower viste ogsa betydelig veekst sammenlignet
med sidste ar. Omsaetningen var 102 millioner DKK i
regnskabsaret, sammenlignet med 87 millioner DKK i
regnskabsaret 2012/13, svarende til en stigning pa 18
procent.

BANG & OLUFSEN A/S

Bruttoavance - B2B (%)

| 12/13
13/14

60
50
40
30

20

Automotive ICEpower Total B2B

Intern omsaetning fra ICEpower til Bang & Olufsens
ovrige segmenter var 13 millioner DKK sammenlignet
med 11 millioner DKK sidste ar. ICEpowers investering i
produktinnovation har gjort det muligt for selskabet at
@ge sit salg uden for Bang & Olufsen koncernen.

Bruttoavance

Automotives bruttoavance var i regnskabsaret 2013/14
pa 38,3 procent mod en bruttoavance pa 36,4 procent
sidste ar. Den forbedrede bruttoavance var primaert
drevet af en aendret produktsammensaestning, hvor
2013/14 havde en hgjere andel af omsaetning fra pre-
mium lydsystemer, end det var tilfeeldet i 2012/13.

ICEpowers bruttoavance var i regnskabsaret 2013/14

54,2 procent mod en bruttoavance pa 53,9 procent
sidste ar.
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DISTRI

BUTIONSUDVIKLING

| Igbet af regnskabsaret 2013/14 fortsatte fokuseringen pa at lofte kabs-
oplevelsen og skabe et staerkt, baeredygtigt forhandlernetvaerk. Op-
graderede traeningsprogrammer, innovative merchandising- og
markedsfaringsinitiativer og @get fokus pa de bedste og
mest produktive butikker bidrog til en stigning i salg per
forhandler og positiv vaekst i same-store-sales for aret.

Forhandlerstrategi

| lIobet af regnskabsaret 2013/14 er der fortsat blevet
arbejdet pa at skabe et forhandlernetvaerk med feerre,
mere produktive butikker, som kan investere i service,
events, marketing, butiksindretning og andre kundefo-
kuserede aktiviteter. Fokus pa arbejdet med forhand-
lerudvikling har derfor veeret at stotte de eksisterende,
staerke butikker i forhandlernetvaerket. Herudover har
selskabet arbejdet med at tiltrackke nye, staerke part-
nere til omradder med stort potentiale, iseer i Europa.
Dette er for eksempel sket i samarbejde med rekrut-
teringsbureauer pa tvaers af Europa og gennem delta-
gelse i malgruppekonferencer sdsom ISE (Amsterdam,
Holland) og CEDIA (Denver, USA).

| Izbet af aret er udrulningen af det nye butiksdesign
begyndt. Butiksdesignet har et staerkt fokus pa at un-
derstrege Bang & Olufsens unikke kompetencer inden
for akustik, design og handvaerk og er designet til at
skabe en virkelig unik shoppingoplevelse for Bang &
Olufsens kunder.

For yderligere at styrke koncernens position pa det ki-
nesiske marked overtog Bang & Olufsen 20 butikker fra
den tidligere master dealer i det centrale Kina (inklu-
sive butikker i Beijing og Shanghai) d. 1. juni 2013.

BANG & OLUFSEN A/S

Ud over at forbedre virksomhedens egen distribution
sa er gget omsaetning for B&O PLAY brandet gennem
alternative distributionskanaler et vigtigt fokusomrade
for Bang & Olufsen. | Igbet af aret er der indgaet distri-
butionsaftaler med distributarer i hele Europa samt pa
ngglemarkeder i Asien og Nordamerika. B&O PLAY bli-

Omsatningsvaekst pr. region (B2C) - eksklusiv tredjepart

-12 Europa Nordamerika BRIK Resten af verden Total

D Europa daekker Belgien, Danmark, Frankrig, Holland, Italien,
Norge, Schweiz, Spanien, Storbritannien, Sverige, Tyskland og
Dstrig.

2 Nordamerika omfatter USA, Canada og Mexico.

3 BRIK daekker Brasilien, Rusland, Indien, og Greater China (det
kinesiske fastland, Hongkong, Korea og Taiwan.
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DISTRIBUTIONSUDVIKLING - INNOVATION -

FORRETNINGSOMRADER

Antal Bl-butikker og shop-in-shops
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B1 Shop-in-shop

ver nu forhandlet i mere end 1.000 tredjepartsbutikker
over hele verden.

| lzbet af aret er der blevet introduceret en ny
e-handelsplatform i USA, sdledes at koncernen nu har
aktive og ens e-handel platforme pa tvaers af Europa
0og USA, hvilket gor det nemt for kunderne at kabe
B&O PLAY produkter online.

Udvikling i Bang & Olufsens omsaetning pr. region

| regnskabsaret 2013/14 faldt omsaetningen i Europa
med 66 millioner DKK fra 1.405 millioner DKK til 1.339
millioner DKK, svarende til 4 procent. Fgrste halvar af
regnskabsaret 2013/14 viste en nedgang pa 18 procent
i omsaetning sammenlignet med sidste ar. Andet halvar
viste derimod vaekst pa 10 procent i Europa, hvilket var
drevet af lanceringen af nye og innovative produkter
savel som stabilisering og spirende styrkelse af for-
handlernetveerket.

Omseaetningen i Nordamerika faldt med 20 millioner
DKK til 160 millioner DKK i regnskabsaret 2013/14. Det-
te svarede til en nedgang pa 11 procent sammenlignet
med regnskabsaret 2012/13, hvilket bland andet skyl-
des butiksflytninger, som forventes at resultere i gget

omsaetning fremover.

BANG & OLUFSEN A/S

B1-butikker pr. region
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BRIK Resten af verden

Europa Nordamerika

BRIK-omsaetningen registrerede en stigning pa 10 mil-
lioner DKK fra 297 millioner DKK til 307 millioner DKK,
eller 4 procent.

Omsaetningen i Resten af verden faldt med 15 millioner
DKK fra 241 millioner DKK til 226 millioner DKK.

Omsaetningen gennem tredjepartskanaler var 136 mil-
lioner DKK sammenlignet med 59 millioner DKK sidste
ar, hvilket primeert var drevet af hovedtelefonerne Beo-
Play H3 og BeoPlay H6.

Distributionsudvikling

| lgbet af 2013/14 fortsatte Bang & Olufsen med at fo-
kusere distributionen med faerre, mere produktive bu-
tikker for at gere forhandlernetvaerket i stand at inve-
stere i service, events, markedsfaring, butiksdesign og
andre kundefokuserede aktiviteter, hvilket yderligere
vil styrke kundeoplevelsen og sikre staerkere langsigtet
vaekst for forhandlernetveerket og Bang & Olufsen. Ved
udgangen af maj 2014 var der 549 Bl-butikker verden
over mod 611 ved udgangen af maj 2013. Nettobevae-
gelsen var en reduktion pa 62 butikker bestdende af
41 butiksabninger og 103 butikslukninger. Antallet af
shop-in-shops, inklusive dedikerede B&O PLAY butik-
ker drevet af Sparke Roll, var, ved udgangen af maj
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2014, 175 butikker verden over mod 221 ved udgangen
af maj 2013. Nettobevaegelsen var en reduktion pa 46
butikker.

Den organiske veekst i Bang & Olufsen butikker med
mere end 24 maneders drift steg med 4 procent for B1-
butikker og 2 procent for shop-in-shops.

| Europa var der 347 Bl-butikker mod 402 ved samme
tidspunkt sidste ar. Nettobevaegelsen er sdledes minus
55 butikker, bestaende af 16 butiksabninger og 71 bu-
tikslukninger.

| Nordamerika var der 47 Bl-butikker ved udgangen af
maj 2014, sammenlignet med 51 ved samme tidspunkt
sidste ar. Nettobevaegelsen er saledes en nedgang pa

4 butikker, bestdende af 4 butiksdbninger og 8 butiks-
lukninger.

BANG & OLUFSEN A/S

Pa BRIK-markederne var der 68 Bl-butikker ved ud-
gangen af maj 2014 mod 73 p& samme tidspunkt sid-
ste ar. Nettobevasgelsen var sédledes en nedgang pa 5
butikker, bestdende af 11 butiksabninger og 16 butiks-
lukninger. | BRIK-markederne har der veeret betydelig
omstrukturering i netvaerket, fordi der har veeret fokus
pa at opbygge et netvaerk af mere produktive butikker
med bedre beliggenhed.

Ved udgangen af regnskabsaret 2013/14 drev Sparkle
Roll 32 dedikerede B&O PLAY butikker pa tveers af
Kina.

| Resten af verden var der 87 Bl-butikker mod 85 pa
samme tidspunkt sidste ar. Nettobevaegelsen er sale-
des en stigning pa 2 butikker bestaende af 10 butiksab-
ninger og 8 butikslukninger.
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INNOVATION

Lanceringen af den prisbelgnnede tradlgse hgjttalerserie og BeoVision
Avant bekraeftede Bang & Olufsens ferende position inden for inno-
vation. Transformationen af R&D-opbygningen mod en hurtigere
0g mere aben og fleksibel struktur fortsatte hvilket gjorde
selskabet i stand til at fortsaette med at levere produkter
og tjenester i verdensklasse til markedet.

Bang & Olufsen lancerede mange nye produkter i lzbet
af regnskabsaret 2013/14, som tydeligt demonstrerede
Bang & Olufsens unikke kompetencer inden for design,
kvalitet og godt handvaerk.

Bang & Olufsen lancerede hgjttalerserien Immaculate
Wireless Sound (IWS), som understreger Bang & Oluf-
sens staerke teknologiske og akustiske kompetencer.
Hgjttalerne har siden lanceringen vundet talrige priser
for deres fremragende ydelse og flotte design. Som
eksempel vandt BeolLab 18 prisen “Best of Innovations”
i kategorien ”High Performance Home Audio” pa mes-
sen Consumer Electronics Show (CES) i Las Vegas i
januar 2014.

Bang & Olufsen har forpligtet sig til en nyudviklet aben
standard, som er udviklet af WiSA, the Wireless Speaker
and Audio Association. WiSA blev stiftet for at skabe

en international standard for tradlgs lydteknologi og er
den forste standard, der anvender U-NII-frekvensbandet,
som tilbyder op til 24 kanaler, hvilket gor systemet me-
get robust. WiSA-standarden sikrer helt op til 7.1 tradles
surround sound-opsaetning og afspilning af et ukom-
primeret 96 kHz/24-bit lydsignal. Hgjttalerne har en
ekstremt lille forsinkelse og giver dermed ingen proble-
mer med synkronisering mellem billede og lyd. Alle nye
Bang & Olufsen tv er forsynet med en WiSA-kompatibel
tradlgs surround sound-sender, der ger opsaetningen let
for kunden. WiSA-standarden sikrer, at hgjttalerne ogsa
er i overensstemmelse med andre WiSA-kompatible lyd-
kilder end Bang & Olufsens produkter.

BANG & OLUFSEN A/S

Bang & Olufsen har ogsa lanceret et nyt og revolutio-
nerende tv, BeoVision Avant 55” Ultra High Definition
(UHD), som understreger Bang & Olufsens hgje inno-
vationsniveau. BeoVision Avant er designet med ud-
gangspunkt i Bang & Olufsens kernekompetencer inden
for akustik, design og godt hdndveerk. Hajttalernes

og standenes glidende mekaniske bevaegelser ger, at
Avant passer perfekt ind i vores kunders moderne hjem.
Samtidig har Bang & Olufsen veaeret i stand til at levere
BeoVision Avant til en attraktiv pris for kunderne.

For at sikre at tv og audioprodukter fortsat er up-to-
date har Bang & Olufsen forpligtet sig overfor sine kun-
der til at komme med regelmaessige funktions- og funk-
tionalitetsforbedringer gennem softwareopdateringer.
Som et eksempel er der i Igbet af aret implementeret
diverse softwareopdateringer for kunder med tv base-
ret pd Bang & Olufsens seneste platform (BeoPlay V1,
BeoVision 11 og BeoVision 12 New Generation). Det gael-
der bland andet opgraderinger med Spotify Connect,
Deezer Music-tjenesten og adskillige andre funktioner.

De seneste ar har Bang & Olufsen undersagt, hvordan
folk lever med digital musik, og hvordan forbruget af
musik har sendret sig, siden digital musik og streaming-
tjenester gjorde deres indtog. Som resultat heraf blev
BeoSound Essence lanceret i april 2014, et nyt musik-
system, som tilbyder en enkelt og let made, hvorpa
man kan lytte til musik fra alle musikkilder, i skyen, pa
NAS-serveren, via internetradio eller streaming fra en
smartphone eller tablet.
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Produktlanceringer i 2013-2014

Q1 Q2

e

BEOVISION 12 NEW GENERATION

August BeoVision 12-65 New Generation har en 65 tommer stor
plasmaskarm der styres af den nye BeoSystem 4 videomotor, som
byder pa et veeld af tilslutningsmuligheder og fuld kontrol fra en Bang
& Olufsen fjernbetjening eller en tablet. TV’et er udstyret med et
komplet 7.1 surround sound-modul, en raekke dedikerede lydindstillin-
ger og den nye, innovative Truelmage™ teknologi, der handterer up-
og downmixing af signalet for at sikre optimal brug af surround
sound-opsaetningen.

BEOPLAY A9 NORDIC SKY

August BeoPlay A9 Nordic Sky Edition er
et nyt saet fronter og ben til det tradlase
musiksystem BeoPlay A9 inspireret af lyset
og intensiteten fra de lange skandinaviske
sommeraftener.

AUTOMOTIVE

Juni Bang & Olufsen lancerede lydsystemet Bang & Olufsen
BeoSound Vanquish som standardudstyr til den nye Aston Martin
Vanquish Volante. Systemet har 13 aktive hgjttalere og en effekt pa
mere end 1.000 watt.

BANG & OLUFSEN A/S

IMMACULATE WIRELESS SOUND & WISA

Bang & Olufsen har lanceret tre nye hgjttalere under konceptet
Immaculate Wireless Sound i andet kvartal af regnskabsaret 2013/14.
Lyd, der gengives, som kunstneren gnskede det, har le&enge kende-
tegnet Bang & Olufsen. Med Immaculate Wireless Sound farer Bang &
Olufsen for fgrste gang nogensinde denne tradition for akustisk
autenticitet ind i den tradlgse tidsalder.

BEOLAB 17
Oktober Beolab 17 er Bang & Olufsens
forste kompakte tradlgse hgjttaler. Den
fuldt digitaliserede aktive hgjttaler

s anvender den nye WiSA-standard, som
i 2 i ger det muligt at forbinde traddlast med
ethvert tv, Blu-ray-afspiller eller set-top
box med en WiSA-kompatibel sender - for
eksempel det opdaterede BeoVision 11
fiernsyn. BeolLab 17 tilbyder en lang raekke
placeringsmuligheder.

BEOLAB 19

Oktober BeolLab 19 er den farste
subwoofer i verden, som er kompatibel
med den nye WiSA-standard. To
specialfremstillede 8” enheder, som hver
er forbundet med sin egen dedikerede
160-watt klasse D-forstaerker, er placeret
med bagsiderne mod hinanden i adskilte
kamre for at minimere interaktionen. De
anvender det, som Bang & Olufsen kalder
Acoustic Balance Principle, hvor
enhederne spiller i fase for at koordinere
ens, men modsatrettede kraefter, for at
fierne ugnskede vibrationer.

BEOLAB 18
November Beolab 18 bygger pa brandets
succesfulde ikoniske sgjlehgjttalere, men
raekker ind i fremtiden med helt nye
komponenter, en nyudviklet digital
lydmotor, Bang & Olufsens akustiske
linsehgijttaler og den nye WiSA-standard til
tradles lyd i topklasse. Det mest
izjnefaldende ved Beol ab 18 er lamelfron-
ten, der fas i sort og hvid komposit samt
massiv eg. BeolLab 18 er blevet tildelt
CES-prisen ”"Best of Innovations 2014” i
kategorien "High Performance Home

I' I Audio” ved Consumer Electronics Show

(CES) i Las Vegas i januar 2014.

AUTOMOTIVE

September Bang & Olufsen lancerede
Bang & Olufsen Sound System til den nye
Audi A3 Cabriolet. Systemet har 13 aktive
hgjttalere og leverer en samlet effekt pa
625 watt.
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FORM 2i

Januar De klassiske Form 2
hovedtelefoner fra B&O PLAY er
blevet opdaterede med mikrofon,
3-knaps fjernbetjening og forbedret
komfort og er blevet omdgbt til Form
2i. Form 2i er en ultralet on-ear
hovedtelefon med en imponerende
stereolyd, og den fas i seks forskellige
farver.

BEOLAB TRANSMITTER 1 OG
BEOLAB RECEIVER 1

Januar Beolab Transmitter 1 og
Beolab Receiver 1 er henholdsvis en
WiSA-kompatibelt sender og
modtager, der muligger tradles
forbindelse mellem ethvert

Bang & Olufsen lydsystem eller
fijernsyn og stort set alle Bang & Oluf-
sens aktive hgjttalere. Lanceringen
demonstrerer Bang & Olufsens
dedikerede indsats for at sikre, at
eksisterende kunder kan opgradere
deres udstyr med nye spandende
teknologier og funktioner.

ICEPOWER

Januar ICEpower introducerede fire
nye kraftfulde forsteerkere, som
anvender den nyeste ICEpower-tek-
nologi - ideelle til aktive subwoofere,
aktive hgijttalere, stereo- og
surround-forstaerkere. 300ASC,
300AC og 700ASC er tilfgjelser til
ICEpowers ASC-serier, og 700ASX er
en omkostningseffektiv lgsning med
de samme funktioner som andre
ASX-moduler.

BEOLINK GATEWAY

Februar BeoLink Gateway blev
lanceret pa Integrated Systems
Europe (ISE) i februar. BeoLink
Gateways hardware og software
forbinder Bang & Olufsen produkter
til andre home automation-lgsninger.

REGNSKABSBERETNING -

Q4
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BEOSOUND ESSENCE

April BeoSound Essence er et nyt
musiksystem, der kun kraever en enkelt
beraring for at teende for musikken og
nyde digital musik i hgj kvalitet. Det er en
enkel made til at fa adgang til de digitale
musikmuligheder, uanset om de er i skyen
eller pa en smartphone eller tablet. Via det
tradlese lydhjul som kan placeres overalt i
rummet, gor BeoSound Essence adgang til
musik lige s& nemt som at teende pa en
lyskontakt. BeoSound Essence kan
kombineres med et hvilket som helst saet
af Bang & Olufsens aktive hgjttalere.

AUTOMOTIVE

April Bang & Olufsen annoncerede nye
lydsystemer til Audi TT og Aston Martin
V8 Vantage N430.

BEOVISION AVANT

Maj Med det innovative BeoVision Avant
redefinerer Bang & Olufsen tv’ets plads i
hjemmet. Sublim Ultra High Definition-
skaerm (4K) video performance og uhgrt
god lyd er indbygget.

BEOLAB 20

Maj Bang & Olufsens seneste gulvhgijttaler,
BeolLab 20, er bygget pa WiSA-standar-
den og producerer betagende musikalsk
klarhed i en kultiveret demonstration af
kraft og kontrol.

LIVE FOR NOW™ limited edition

capsule collection

Maj B&O PLAY samarbejder med Pepsi®
for at skabe LIVE FOR NOW™ limited
edition capsule collection, en seerlig
udgave af hovedtelefoner, der kombinerer
sporten fodbold, inspiration fra kunst og
kreativitet fra mode.

BEOREMOTE 1

Maj Den nye BeoRemote One er udstyret
med den nye funktion "MyButtons”, der
ger det muligt for brugeren at lave op til
tre personlige indstillinger, som kan hentes
frem med en enkelt bergring. En indstilling
kan f.eks. indeholde oplysninger om kanal
og lydstyrke samt standens positionering
af tv’et
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SAMFUNDSANSVAR

Bang & Olufsen logoet er en kvalitetsgaranti, som det har veeret,
siden virksomheden blev etableret i 1925. Det gaelder ikke
kun i forhold til at levere produkter af hgj kvalitet til
kunderne, men ogsa i forhold til maden
at drive forretning pa.

Bang & Olufsen anerkender FN’s og ILO’s erkleeringer
om menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, mil-
j@ og antikorruption og har derfor valgt at strukturere
CSR-arbejdet, herunder CSR-politikken i overensstem-
melse med FN’s Global Compact.

Bang & Olufsen arbejder systematisk med CSR og er
certificeret i henhold til ISO 9001 (kvalitetsledelse),
TS16949 (teknisk standard for kvalitet i bilindustrien),
ISO 14.001 (miljgledelse) og OHSAS 18.001 (arbejds-
miljoledelse). Ledelsessystemerne bidrager til at sikre,
at indsatsen koncentreres om de forhold, hvor der er
sterst potentiale for forbedringer.

CSR-politikken understattes af Bang & Olufsens Code
of Conduct, der indeholder virksomhedens krav til leve-
randgrer inden for CSR-omradet. Via Code of Conduct
stiller Bang & Olufsen krav til leverandgrerne om, at

de skal sikre overholdelse af CSR-kravene for leveran-
dgrerne til vores leverandgrer. Eksterne audit laengere
tilbage i leverandgrkaeden gennemfgares, hvis der er en
konkret mistanke om brud pa Code of Conduct.

Bang & Olufsen har forberedt et saet retnings-
linjer: "Moral og etik i indkgbsafdelingen hos

BANG & OLUFSEN A/S

Bang & Olufsen”, der indeholder interne antikorrupti-
onsretningslinjer for f.eks. udveksling af gaver, forhand-
lingsprincipper og handtering af interessekonflikter.
Bang & Olufsen har udvidet de interne antikorruptions-
retningslinjer til at omfatte salgsorganisationen. Dette
er specielt relevant for nye markeder, hvor Bang & Oluf-
sen i gjeblikket udvider forretningen.

For at understatte retningslinjerne har Bang & Olufsen
etableret en whistleblower-funktion, der er en eksternt
drevet hotline, hvor medarbejdere anonymt kan rap-
portere om uetisk adfaerd.

Bang & Olufsens CSR-politik

Formalet med Bang & Olufsens CSR-politik er at
udstikke retningslinjerne for vores Corporate Social
Responsibility-aktiviteter inden for rammerne af vores
virksomhedsaktiviteter.

Politikken er opdelt i fire hovedemner: menneskerettig-
heder, arbejdstagerrettigheder, miljg og antikorruption.
Hvert emne har en handlingsplan for at sikre Igbende
forbedring.
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Bang & Olufsen gnsker at sikre overholdelse inden for
savel sin egen organisation som hos sine samarbejds-
partnere og leverandgrer.

Menneskerettigheder

| alle forhold inden for koncernens kontrol gnsker
Bang & Olufsen at stotte og respektere beskyttelsen af
internationale erkleeringer om menneskerettigheder.

Medarbejderrettigheder

Bang & Olufsen har som mal at udvise den storste grad
af socialt ansvar over for vores medarbejdere. Vi statter
naturligvis afskaffelse af barnearbejde og tvangsarbej-
de, og vi fordemmer diskrimination i forbindelse med
beskaeftigelse og erhverv.

Bang & Olufsen laegger stor veegt pa foreningsfriheden
og anerkender retten til overenskomstforhandlinger. Vi
onsker at vaere en tolerant arbejdsplads, hvor hver en-
kelt medarbejder trives og har mulighed for at udvikle
sig og skabe en god balance mellem fritid og arbejde.

Antikorruption
Bang & Olufsen tager steerkt afstand fra alle former for
korruption, herunder afpresning og bestikkelse.

Miljg og klima

Bang & Olufsen har en integreret tankegang i forhold
til, hvordan vores produktion og produkter miljgmaes-
sigt pavirker vores medarbejdere, kunder og omgivel-
ser. Vi bruger ordet miljo i bredeste forstand, og for os
daekker det bade arbejdsmiljget, produktmiljget og det
omgivende milja.

Som en miljgansvarlig virksomhed bestraeber Bang &
Olufsen sig pa at fremstille baeredygtige produkter. De
beslutninger, der ligger til grund for brugen, designet
og levetiden af vores produkter, skal veere i balance
med vores produktions miljgpavirkning. Bang & Oluf-
sen overholder gaeldende lovgivning i de lande, hvor vi
producerer og seelger vores produkter.

BANG & OLUFSEN A/S

Helt konkret har vi som mal at fokusere pa omrader,
hvor den rette balance mellem indsats og effekt kan
opnas:

« forbedre vores medarbejderes arbejdsmiljg samt
sundheds- og sikkerhedsforhold

« forhindre arbejdsrelaterede sygdomme og/eller ska-
der

« forbedre og forhindre vores produktion og produk-
ters skadelige miljgpavirkning, herunder reduktion af
klimapavirkninger.

CSR-indsats, -mal og -resultater

En naermere beskrivelse af Bang & Olufsens CSR-
arbejde og -resultater for regnskabsaret 2013/14 samt
aktiviteter og mal for regnskabsaret 2014/15 findes i
Bang & Olufsens lovpligtige redeggrelse for samfunds-
ansvar (CSR) i henhold til arsregnskabslovens §99a.
Redeggrelsen findes i sin helhed pa Bang & Olufsens
hjemmeside http:/www.bang-olufsen.com/CSR-re-
port-2014-DK og udgear en del af ledelsesberetningen i
Bang & Olufsens arsrapport for regnskabsaret 2013/14.

Arbejdet, mal og resultater er opsummeret i den over-
ste tabel pa naeste side. Detaljerede kommentarer og
forklaringer af afvigelser fra malsaetningerne fremgar
af selskabets fulde CSR-rapport og kan findes ved at
klikke pa ovenstaende link.

| regnskabséaret 2014/15 vil Bang & Olufsen fortseette
arbejdet med at forbedre arbejdsmiljget og reducere
miljgbelastningen af koncernens aktiviteter med hen-
blik pa at forebygge arbejdsskader og reducere spild
og energiforbrug. Der vil fortsat blive foretaget uaf-
haengige leverandgraudit hos de leverandarer, hvor
der er fundet afvigelser i forhold til Code of Conduct.
Bang & Olufsens CSR-aktiviteter og -mal for regn-
skabsaret 2014/15 er opsummeret i den anden tabel pa
naeste side:
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CSR-aktiviteter, -mal og -resultater for 2013/14 (se hele rapporten pa hjemmesiden for kommentarer om afvigelser)

Politikomrade Emne Mal Resultat 2013/14

Overordnet Udvidelse af CSR-politikken til at omfatte Politikken skal omfatte Gennemfeort

CSR-politik reduktion af klimapavirkninger reduktion af klimapavirkninger

Overordnet Udvide governance pa miljgomradet til at  Governance pa miljgomradet  Gennemfert

CSR-politik omfatte hele Bang & Olufsen koncernen udvides til at omfatte Tjekkiet

Miljg og klima Reduktion af naturgas- og elforbruget Fastholde energimalet for 0,34 kWh/indtjent
2012/13 - malt i kWh/indtjent  lgnkrone
Iznkrone (indeks ma ikke
overstige 0,35)

Miljg og klima Reduktion i antallet af arbejdsulykker pr.1  Frekvens ma ikke overstige 2 4,4

mio. arbejdstimer
Miljg og klima Reduktion i fravaerstimer pr. .000 arbejds- Sveerhedsgrad ma ikke 0,237

timer som folge af arbejdsulykker overstige 0,095

Miljg og klima

Reduktion af skrot fra produktionen

Overholdelse af arets mal

Reduktionen af skrot var
1,9 procent under malet

Overordnet Fortseette uafhaengige leverandgraudit Overholdelse af Code of Der blev ikke identifice-

CSR-politik Conduct ret nogen hgijrisikoleve-
randgrer i regnskabsaret
2013/14

Overordnet Nye audit af leverandgrer, hvor der er Overholdelse af Code of Opfelgning pa audit i

CSR-politik fundet afvigelser i forhold til Code of Conduct 2012/13 er stadig i gang

Conduct og har endnu ikke pavist

noget behov for nye
audit

CSR-aktiviteter og -mal for 2014/15

Politikomrade Emne Mal

Menneskerettigheder,
arbejdstager-
rettigheder

Uafhangige leverandgrauditter

Risikovurdering af leverandgrgrundlag med
henblik pa at identificere auditbehov. Gennem-
fore audit og opfelgning i overensstemmelse
hermed

Milje

Reduktion i antallet af arbejdsulykker
pr. 1 mio. arbejdstimer

Frekvens ma ikke overstige 2

Reduktion i fraveerstimer pr. 1.000
arbejdstimer som falge af arbejdsulykker

Sveerhedsgrad ma ikke overstige 0,095

Reduktion af energiforbruget
(kWh/indtjent lenkrone)

<0,34

Reduktion af skrot

Reduktion p& 5 procent sammenlignet med
regnskabsaret 2013/14

Baeredygtigt design

Imadekomme det stigende behov for baeredyg-
tige produkter

Forberede tjekkisk fabrik pa ISO 14001-
og OHSAS 18001-certificering

Identificere mangler

Antikorruption

@ge funktionaerernes kendskab til
antikorruptionspolitik og -lovgivning

Kurser afholdt for funktionaerer i indkab og salg

BANG & OLUFSEN A/S
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Bang & Olufsen fokuserer lgbende pa at skabe langsigtet vaerdi og sikre et
konkurrencedygtigt afkast af aktionaerernes investering. Det for-
ventes, at den igangvaerende implementering af virksomheds-

strategien ”Leaner, Faster, Stronger” vil sikre dette.

IR-politik

Det er Bang & Olufsens mal at informere NASDAQ
OMX Copenhagen A/S, nuveerende og potentielle inve-
storer samt aktieanalytikere og barsmaeglere hurtigt og
retvisende om samtlige relevante forhold i koncernen.

Formalet med informationen er at @ge kendskabet til
Bang & Olufsen i savel Danmark som udlandet samt at
give kapitalmarkedet struktureret, labende og planlagt
information, der tilfredsstiller informationsbehovet ved
investeringsbeslutninger vedrarende Bang & Olufsens
aktier.

Informationen og udsendelsen heraf skal til stadighed
ske i overensstemmelse med de gaeldende regler ud-
stedt af NASDAQ OMX Copenhagen A/S eller andre
relevante organer.

For yderligere information vedrgrende Investor Rela-
tions-politik henvises der til http:/www.bang-olufsen.
com/da/investors

Investormgder

Efter offentliggerelsen af hver kvartalsmeddelelse af-
holdes investormgder og/eller telefonkonferencer med
henblik pa at give deltagerne mulighed for at stille

BANG & OLUFSEN A/S

Bang & Olufsen aktien

Noteringssted:

NASDAQ OMX Copenhagen A/S

Fondskode (ISIN): DK 0010218429

2013/14 2012/13
Slutkurs 31. Maj 62,5 56,0
Markedsveerdi 31. maj
(mio. DKK) 2.454 2199
Nominel aktiekapital (DKK)  392.704.350 392.704.350
Nominal veerdi (DKK) 10 10
Udstedte aktier 39.270.435 39.270.435
Egne aktier 77.369 102.021
Aktier i omlgb 39.168.414 39.168.414
Registerede aktionaerer
(ca. stk.) 29.000 33.000
Heraf i Danmark (ca. stk.) 28.000 32.000
Navnenoteret kapital
placeret i Danmark ? 47% 59%

®» Procent af navnenoteret kapital
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spargsmal til direktionen. Telefonkonferencerne er ef-
terfelgende tilgeengelige pa selskabets hjemmeside
www.bang-olufsen.dk/investor. | tillaag hertil er det mu-
ligt at kontakte selskabets Investor Relations-funktion,
hvis formal er at opretholde en Igbende dialog med
nuvarende og potentielle aktionaerer.

Aktien og aktiekapitalen

Ved udgangen af regnskabsaret havde Bang & Olufsen
en aktiekapital pa 392.704.350 kr. som bestod af en ak-
tieklasse (39.270.435 aktier til en nominel vaerdi pa 10
kr. pr. aktie). Hver aktie berettiger ejeren til en stemme,
og alle aktier har samme rettigheder. Bang & Olufsen
a/s har 77.369 egne aktier for at dackke selskabets ak-
tieoptionsprogram.

Bang & Olufsens aktiekurs var 62,5 kr. pr. aktie pr. 31.
maj 2014, hvilket svarer til en stigning pa 12 procent i
regnskabsaret. OMXC Mid Cap-indekset steg med 34
procent i samme periode. Den gennemsnitlige daglige
omsaetning af Bang & Olufsen aktien var 4.559.569 kr.
i regnskabsaret 2013/14 sammenlignet med 4.949.404
kr. i 2012/13.

Nedenstdende graf viser udviklingen i aktiekursen fra
1. juni 2011 indtil 31. maj 2014:

B Lukkekurs

90

70

50

30 T T
01/06/M 01/06/12 01/06/13

BANG & OLUFSEN A/S

Analytikerdaekning
Falgende analysehuse deekkede Bang & Olufsen ved
regnskabsarets slutning:

Alm. Brand Markets
Carnegie Bank A/S
Danske Markets Equities
Nordea Markets

SEB Equities

Sydbank

Udbyttepolitik og kapitalstruktur

P& baggrund af selskabets resultat og for at have til-
straekkeligt med kapital til at stotte de strategiske ini-
tiativer indstiller bestyrelsen til generalforsamlingen, at
der ikke udloddes udbytte for regnskabsaret 2013/14.
Det er bestyrelsens hensigt at genoptage udlodning

af udbytte, sa snart de finansielle resultater berettiger
det.

Bang & Olufsen opererer i en branche, hvor der sker
meget hyppige og markante teknologiskift. Koncernen
vil derfor lejlighedsvis std over for mindre eller mel-

Pr. 31. maj 2014 besidder falgende fysiske eller juridiske
personer 5 procent eller mere af selskabets aktiekapital
eller stemmerettigheder:

Antal Kapital/
aktier stemme-%

Delta Lloyd Asset Management N.V,,
Amstelplein 6, P.O. Box 1000,

1000 BA Amsterdam,

Holland

Arbejdsmarkedets Tillaegspension,
Kongens Vaenge 8, 3400 Hillerad,
Danmark

Sparkle Roll Holdings Ltd, 25/F,

Office Tower 1, Henderson Center,

6.793.869 17,30

3.934.816 10,02

No 18 Jianguomennei Avenue,

Beijing 100005, P.R.of China 2.404.86 6,12
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lemstore akkvisitionsmuligheder inden for nye forret-
ningsomrader og nye teknologifelter. Distributionen
sker fortrinsvis gennem forhandlerejede butikker, men
pa visse markeder kan der fra tid til anden opsta behov
for, at koncernen opkgber etablerede butiksnet eller
abner nye butikker. Pa den baggrund og for at sikre
tilstraekkelige reserver til at implementere ”Leaner, Fa-
ster, Stronger”-strategien og til at handtere de store
saesonudsving i selskabets omsaetning, sa har Bang &
Olufsen behov for et tilstraekkeligt kapitalberedskab.

Kapitalforhgjelse

Efter udgangen af regnskabsaret gennemfarte Bang &
Olufsen en kapitalforhgjelse, hvilket gav et nettopro-
venu pa 250 millioner DKK. Provenuet skal bruges til at
fremskynde vaekstplanen i anden del af strategien.

Website

Bang & Olufsen opfordrer investorer og andre
interesserede til at bes@ge selskabets website:
www.bang-olufsen.dk, hvor der findes mange oplysnin-
ger, der kan have interesse for investorer, blandt andet
selskabsmeddelelser, arsrapporter, delarsrapporter,
finanskalender, selskabets historie og praesentation af
produkter.

BANG & OLUFSEN A/S

Finanskalender

Ordineaere generalforsamlinger
10. september 2014 Generalforsamling 2013/14

Resultatmeddelelser

2. oktober 2014 Delarsrapport (1. kvartal 2014/15)

15. januar 2015 Delarsrapport (2. kvartal 2014/15)

9. april 2015 Deldrsrapport (3. kvartal 2014/15)

13. august 2015 Arsrapport 2014/15

2. oktober 2015 Delarsrapport (1. kvartal 2015/16)

Kontakt
Selskabets IR-funktion er ansvarlig for at opretholde en
lzbende dialog med nuvaerende og potentielle aktio-

neerer.

Investor Relations Manager

Claus Hgjmark Jensen

Tel.: +45 9684 1251

Email: investors@bang-olufsen.dk

Generalforsamling

Bang & Olufsen a/s’ ordinaere generalforsamling afhol-
des onsdag den 10. september 2014 pa Struer Stats-
gymnasium, Jyllandsgade 2, 7600 Struer.
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Selskabsmeddelelser 2013/14

# Dato Emne

1 20. juni 2013 Bang & Olufsen A/S - finanskalender 2013/14

2 16. august 2013 Arsrapport 2012/13

3 28. august 2013 Ordinaer generalforsamling i Bang & Olufsen a/s

4 11. september 2013 Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaendes transaktioner med
selskabets aktier.

5 16. september 2013 Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaendes transaktioner med
selskabets aktier.

6 19. september 2013 Generalforsamling i Bang & Olufsen a/s

7 20. september 2013  Tildeling af aktieoptioner

8 2. oktober 2013 Deldrsrapport, 1. kvartal 2013/14

9 16. januar 2014 Delarsrapport, 1. halvar 2013/14

10 17. januar 2014 Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstaendes transaktioner med
selskabets aktier.

n 20. februar 2014 CFO Henning Bejer Beck forlader Bang & Olufsen ved udgangen af juli 2014

12 20. februar 2014 Indberetning af ledende medarbejderes og disses naertstdendes transaktioner med
selskabets aktier.

13 1. april 2014 Delarsrapport 3. kvartal 2013/14

14 1. april 2014 Overvejelser om styrkelse af kapitalgrundlag

15 1. maj 2014 Bang & Olufsen a/s udnaavner ny CFO

Meddelelserne kan laeses i deres helhed pd www.bang-olufsen.dk under http:/www.bang-olufsen.com/da/
investors/company-announcements/interim-reports.
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LEANER,

FASTER,

STRONGER - FASE 2

Regnskabsaret 2014/15 er det forste ar i anden fase af strategien
”Leaner, Faster, Stronger”, hvor der vil veere fokus pa lansom vaekst.
| strategiens forste fase blev der skabt et staerkt fundament
for vaekst takket vaere @get innovation, et optimeret
forhandlernetvaerk og en mere stremlinet
og lydhert forsyningskaede.

Overgang til strategiens anden fase

| forste fase af strategien ”"Leaner, Faster, Stronger”
gennemgik Bang & Olufsen betydelige forandringer
med henblik pa at skabe et staerkt fundament for
vaekst. Produktportefaljen er blevet forenklet og for-
nyet inden for alle produktkategorier. Hastigheden

og omfanget af produktinnovationen er blevet @get
vaesentligt. Forhandlernetveaerket er blevet omstruk-
tureret for at sikre faerre og mere lansomme butikker.
Kompleksiteten i Bang & Olufsens organisation er ble-
vet reduceret for at sikre en mere effektiv og fleksibel
organisation, hvilket har medfert produktionsflytninger,
omstrukturering af salgs- og marketingorganisatio-
nen og abning af et indkabskontor i Singapore. Der-
udover er der gjort store bestraebelser pa at styrke
Bang & Olufsens globale tilstedevaerelse med saerligt
fokus pa at skabe en solid platform for vaekst i Kina.
Det hele er sket, samtidig med at der er fastholdt en
stram omkostningsstyring i hele selskabet.

| anden fase af strategien ”"Leaner, Faster, Stronger”

vil Bang & Olufsen bygge videre pa dette grund-

lag samt @ge selskabets omsaetning og leansomhed.
Bang & Olufsen har udviklet seks strategiske fokusom-
rader for fase 2 af “Leaner, Faster, Stronger” af hvilke
nogle er klare fortsaettelser af de strategiske "must-win
battles” fra strategiens forste fase. Nogle af de strategi-
ske fokusomrader i fase 2 er nye, og nogle "must-win-

BANG & OLUFSEN A/S

Finansielle mal for strategiperioden 2014/15 til 2016/17

Mal

Omsaetning > 10 % CAGR med @get vaekst ar-til-ar over

strategiperioden

EBIT-margin EBIT-margin pa > 6 % for seerlige poster
inden for strategiperioden

Cash flow Skabe et positivt frit cash flow i Igbet af
strategiperioden
Udbytte Selskabet vil genoptage dividende-

udbetalinger, sa snart det er forsvarlig at
gore det. Malsaetningen er, at dette vil ske i
lzbet af den tredrige strategiperiode.

Langsigtet potentiale

Potentiale

Omsatning 8-10 mia. DKK

EBIT-margin >12%

battles” fra fase 1 er afsluttet og videreferes derfor ikke
i fase 2. De nye strategiske fokusomrader afspejler der-
for den strategiske fokusaendring fra omstrukturering
mod Ignsom vaekst.
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Strategiske fokusomrader i fase 2 af strategien

1. Skabe virkelig unikke Bang & Olufsen butiks-
oplevelser
Initiativerne til kontinuerligt at forbedre kundeople-
velsen gennem styrkelse af forhandlernetvaerket fort-
saetter. Malsaetningen er at styrke Bang & Olufsens
konkurrencefordel med at skabe et steaerkt, lsnsomt
forhandlernetvaerk, hvor alle eksisterende og poten-
tielle kunder tages hand om pa tvaers af alle kundebe-
reringsflader fra den farste interesse i brandet gennem
realiseret kab og installationsprocessen til det langsig-
tede kundeforhold.

De vigtigste initiativer omfatter gget uddannelse, op-
timering af salgsprocessen og butiksdemonstrationer,
forbedrede forhandlerstandarder og visual merchan-
dising, forbedret CRM og struktureret brug af CSI
(Customer Satisfaction Index). Desuden vil der veere
fokus pa at rekruttere nye samarbejdspartnere til vig-
tige lokationer med stort potentiale.

| Europa er der fokus pa at fortsaette styrkelsen af
butiksnetvaerket og at genvinde positionen som det
abenlyse valg for alle, der interesserer sig for design og
AV-lgsninger af hgj kvalitet. | USA og BRIK, isaer i Grea-
ter China, er malsaetningen at udnytte platformen, som
er bygget i de tre sidste ar, til at drive en omfattende
omsaetningsvaekst.

2. Fortszette at bygge ”sound as our hero”
Lanceringen af hgjttalerserien Immaculate Wireless
Sound var en klar demonstration af Bang & Olufsens
unikke evner inden for lyd og akustik. | naeste fase af
strategien fortseetter fokuseringen pa at @ge innova-
tionsniveauet inden for lyd og akustik i AV, B&O PLAY,
Automotive og ICEpower.

Malsaetningen er at skabe produkter der leverer aku-
stisk ydeevne i verdensklasse og produkter der tilfreds-

BANG & OLUFSEN A/S

stiller kundernes stigende eftersporgsel efter bekvem-
melighed. Produktfokuseringen er bredere end kun
hgjttalere og vil, ud over hgjttalere, omfatte audio- og
tv-kategorierne og vores B&O PLAY og Automotive-
segmenter. Dette fokus vil fortsat vaere en ledetrad for
forretningen end-to-end, inklusive produkt, forhandling
og markedsfaring, og vil fokusere pa eksekvering, or-
ganisatorisk fokus og forretningsprocesser.

3. Gore tv til en vaekstmotor for forretningen

En ny design-drevet innovationsproces, fokus pa Bang
& Olufsens kernekompetencer, teknologiske partner-
skaber og en klar vision for at repositionere Bang &
Olufsens tv-sortiment med henblik pa at levere signifi-
kant bedre produkter til lavere priser resulterede i lan-
ceringen af BeoVision Avant. | strategiens ferste fase er
produktportefaljen blevet styrket og forenklet vaesent-
ligt. Tilgangen "at gere faerre ting bedre” begynder at
baere frugt. Tv-forretningen er vigtig for Bang & Oluf-
sens fremtidige succes, og strategien i de naeste tre

ar er at skabe en globalt farende position i premium-
segmentet med signifikant hgjere volumen, end der er
opnaet i de seneste ar. Dette vil lgfte tv-omsaetningen
og give et stigende aktivitetsniveau pa tvaers af kon-
cernen, iseer hgjttalersalg.

4. Udnytte B2B-potentialet hos AV-produkterne og
-lzsningerne
Med globalt opsving inden for hotelbranchen og kom-
mercielle projekter (dvs. high-end ejendomsprojekter)
vil Bang & Olufsen udnytte den styrkede AV-produkt-
portefalje samt brandet og erfaringen i luksushotelmar-
kedet til at opbygge en betydelig ekstra indtaegtskilde
fra dette segment. Investeringer vil ske i organisatio-
nen og go-to-market aktvititeter. Fokus vil veere pa en
handfuld byer hvor hotel og kommercielle projektakti-
viteter er fokuserede.
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5. Saette mere fart pd B&O PLAY gennem et stigende

antal produktlanceringer og udvidet distribution
Siden lanceringen af B&O PLAY brandet i januar 2012
er den arlige omsaetning vokset til mere end 500 mil-
lioner DKK, hvoraf 136 millioner DKK kommer fra tred-
jepartsforhandlere. Ikoniske produkter som BeoPlay A9
og BeoPlay H6 er blevet lanceret, og B&O PLAY bran-
det har vist en stor evne til at tiltraekke nye og yngre
kunder til Bang & Olufsen koncernen.

| strategiens anden fase, med begyndelse allerede i
regnskabsaret 2014/15, vil tempoet for nye produktin-
troduktioner stige betragteligt. Dette vil omfatte nye
produkter, varianter og specialudgaver. Der vil vaere
fokus pa musikprodukter, isaer hovedtelefoner og beer-
bare hgjttalere, og et antal nye kategorier. B&O PLAY
vil fortsat spille en vigtig trafikskabende rolle i B1/SiS
netvaerket og vil veere et attraktivt supplement til AV
portefaljen for nye og eksisterende kunder. Tredje-
partsdistributionen vil blive udvidet og vil komme til at
udggre en stigende andel af salget i B&O PLAY.

BANG & OLUFSEN A/S

6. Fortsaette vaekstmomentum i Automotive
Automotive har leveret kraftig vaekst ved at @ge antal-
let af bilmodeller hos eksisterende samarbejdspartnere
og haeve take-rates i den eksisterende portefglje. |
strategiens anden fase vil Automotive fortsaette med
at lgfte innovationsniveauet pa tvaers af portefgljen

og samtidig udnytte den nyligt styrkede salgsstyrke

til at give partnerne endnu bedre statte gennem deres
hovedkvarterer, lokale importgerer og individuelle for-
handlere pa ngglemarkeder. Der vil veere fokusering pa
eksisterende partnere, mens nye partnerskaber kun vil
blive undersaggt meget ngje.

For at samle op, vil kommer omstruktureringsfokuse-
ringen pa de seks "must-win-battles” fra ”Leaner, Fa-
ster, Stronger - fase 17, og det fundament der er blevet
bygget, nu blive udnyttet til at skabe lansom vaekst i
”Leaner, Faster, Stronger - fase 2.”
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FORVENTNINGER
TIL 2014/15

Regnskalbsaret 2014/15 er det forste ar i anden fase af strategien
”Leaner, Faster, Stronger”. Det primaere fokus for den kommende
strategiperiode vil veere at sikre lgnsom vaeskst i selskabet, pa
basis af det staerke fundament af innovative produkter og et
styrket forhandlernetvaerk, der blev etableret i strategiens
forste fase. | 2014/15 vil der iseaer blive lagt vaegt pa
go-to-market-aktiviteter, samtidig med at det
hgje innovationsniveau fastholdes.

Omsaetningsvaeksten i 2014/15 forventes at overstige 5
procent og vaere folsom over for succesen af de mange
nye produkter, der vil blive lanceret i labet af det kom-

mende ar.

For de enkelte segmenter forventes falgende:

Indenfor AV vil der vaere fokus pa at skabe baeredygtig
vaekstfremgang baseret pa den revitaliserede produkt-
portefalje, f.eks. hgjttalerfamilien Immaculate Wireless
Sound og BeoVision Avant og et antal lanceringer af
nagleprodukter i lobet af dret. Initiativerne til fortlaben-
de at Igfte kundeoplevelsen gennem en styrkelse af for-
handlernetvaerket fortsaetter. En stabilisering af antallet
af B1/SiS forhandlere forventes, og vaeksten vil primaert
komme fra @get salg per forhandler. B2B-potentialet
indenfor AV-produkter og -lgsninger skal udnyttes i hg-
jere grad end tidligere ved at fokusere pa luksushoteller
og kommercielle projekter i de vigtigste byer.

Inden for B&O PLAY forretningen vil der vaere fokus pa
at seette fart pa nye produktlanceringer savel som at
udvide distributionen gennem tredjepartsforhandlere,
samtidig med at salget opretholdes gennem B1-net-
vaerket. Nar det geelder veeksten ar-til-ar, sa bliver star-
ten af aret forholdsvis svag med en staerk afslutning pa

BANG & OLUFSEN A/S

grund af timingen af nye produktlanceringer i 2013/14
og 2014/15. B&O PLAY vil bidrage til den overordnede
koncernvaekst i regnskabsaret 2014/15.

Bang & Olufsen Automotive vil fortsaette med at inve-
stere i nye teknologier og produktinnovation og op-
trappe bestraebelserne inden for salg og marketing til
fordel for partnere, partnernes forhandlere og kunder
globalt. Automotive forventes at fortsaette den stabile
vaekst, dog pa et lavere niveau. Hvad gaelder veeksten
ar-til-ar bliver begyndelsen af dret svag med en steer-
kere slutning.

ICEpower forventes at fortsaette sin stabile vaekst gen-
nem at fortsatte investeringer i produktinnovation, hvil-
ket i de senere ar har gjort det muligt for selskabet at
opbygge en steerk kundeportefalje af velkendte, high-
end audio brands.

Vaeksten ar-til-ar i de individuelle segmenter forventes
at variere i lgbet af dret afhaengig af timing af lancering
af nagleprodukter, seesonmaessige kampagneeffekter
og det foregdende ars kvartalsresultat. Det er med an-
dre ord muligt, at nogle segmenter vil opleve nedgang
i nogle kvartaler, men alle segmenter forventes at vise
vaekst for helaret.
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Koncernens bruttomargin er meget falsom over for
andringer i salgssammensastningen mellem segmenter
og a&ndringer i produktsammensaetningen inden for
individuelle segmenter. Staerke avancer pa nyligt lan-
cerede produkter og en gunstig segment- og produkt-
sammensatning vil give mulighed for en pris/vaerdi
repositionering af tv-portefaljen, mens koncernens
overordnede bruttoavance fastholdes pa niveau med
regnskabsaret 2013/14.

Safe Harbour-udtalelse

For at sikre en staerkere markedspenetration for nye
og kommende produktlanceringer forventer Bang &
Olufsen at heeve distributions- og marketingudgifterne
i 2014/15. Dette vil ske samtidig med, at det hgje inve-
steringsniveau i produktinnovation fastholdes.

Bang & Olufsen forventer en stigning i koncernens
EBIT-margin i forhold til sidste regnskabsar.

Ledelsesberetningen indeholder udtalelser vedragrende forventninger til den fremtidige udvikling, herunder isaer fremtidig
omsaetning og driftsresultat samt forventede forretningsmaessige begivenheder. Sadanne udtalelser er usikre og forbundet
med risici, idet forskellige faktorer, hvoraf nogle er uden for Bang & Olufsens kontrol, kan medfare, at den faktiske udvikling
afviger vaesentligt fra de forventninger, som indeholdes i rapporten. Uden at veere udtemmende omfatter sadanne

faktorer blandt andet generelle skonomiske og forretningsmaessige forhold, herunder markeds- og konkurrenceforhold,
leverandgrforhold samt finansielle forhold i form af valuta-, rente-, kredit- og likviditetsrisiko.

BANG & OLUFSEN A/S
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Ole Andersen (1956)

Formand
Valgt ferste gang 2009
Cand.merc., statsautoriseret revisor

Ledelseshverv

Bestyrelsesformand i Danske Bank, Chr. Hansen Holding A/S
og Zebra A/S

Senior Advisor i EQT Partners

Medlem af NASDAQ OMX Nordics nomineringsudvalg

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
80.250 (2012/13; 80.250)

Jesper Jarlbaek (1956)

Valgt feorste gang 2011
Cand. merc., statsautoriseret revisor

Ledelseshverv

Bestyrelsesformand i Advis A/S, Altius Invest A/S, Basico
Consulting International ApS og tre datterselskaber, Catacap
Management ApS, European Composite Recycling Technology
A/S, Frokost.DK ApS, Groupcare Holding A/S og et datter-
selskab, Jaws A/S, Sanderman Pte. Ltd (Singapore), ShowMe
ApS, Spoing A/S og Valuemaker A/S.

Medlem af bestyrelsen i A-Solutions A/S, Earlbrook Holdings
Ltd. A/S, Polaris Ill Invest Fonden og @konomiforum ApS.
Direktar i Earlorook Holdings Ltd. A/S, SCSK 2272 ApS og
TIMPCO ApS.

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
4.500 (2012/13; 1.500)

BANG & OLUFSEN A/S

BESTYRELS

Jim Hagemann Snabe (1965)

Naestformand
Valgt forste gang 2011
Cand.merc.

Ledelseshverv
Medlem af bestyrelsen i Danske Bank A/S. Siemens AG, Allianz
SE og SAP SE

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
7.940 (2012/13; 6.300)

André Loesekrug-Pietri (1972)

Valgt forste gang 2012

Kandidat fra HEC School of Management, International MBA
Programme fra Michigan Business School (Ann Arbor, USA),
Sup’Aéro aerospace engineering school (Toulouse, France)

Ledelseshverv

Direktar i A CAPITAL Group Limited, A CAPITAL Asia Limited
og datterselskaber.

Naestformand i Beijing International Financiers Club

Medlem af World Economic Forum Global Agenda Council on
Europe.

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
5.195 (2012/13; 0)
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Rolf Eriksen (1944)

Valgt forste gang 2008
Dekorater

Ledelseshverv
Medlem af bestyrelsen i Hennes & Mauritz
A/S og Zebra A/S.

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.

Beholdning af aktier i
Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
4.585 (2012/13; 1.140)

Jesper Olesen (1978)

Valgt forste gang 2007
Medarbejdervalgt
Maskinarbejder

Beholdning af aktier i
Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
1.578 (2012/13; 1.578)

BANG & OLUFSEN A/S

Majken Schultz (1958)

Valgt forste gang 2013
Cand.scient.pol og Ph.d.

Ledelseshverv

Medlem af bestyrelsen i Danish Crown
a/s, Danske Spil a/s og RealDania.
Direktar i VCI Holdings Aps

Professor i ledelse ved CBS, Academic
partner, Reputation Institute og Interna-
tional Research Fellow, Oxford University

Dette medlem betragtes som uafhaengigt.
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s
ultimo aret:

0 (2012/13; 0)

Per @stergaard
Frederiksen (1971)

Valgt forste gang 2011
Medarbejdervalgt
Technical Project Manager

Beholdning af aktier i
Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
206 (2012/13; 206)

Knud Olesen (1952)

Valgt forste gang 2003
Medarbejdervalgt
Technical Project Manager

Beholdning af aktier i
Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
885 (2012/13; 885)
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DIREKTION

Tue Mantoni (1975) Anders Aakeer Jensen (1974)
President & CEO Executive Vice President & CFO
Ansat siden 1. marts 2011 Ansat siden 1. august 2014

Cand.merc. (mat.) Cand Oecon, Economics

IMD (International Institute for Management Development) -

Ledelseshverv » .
Business Programs

Ingen.
Ledelseshverv®

Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret: Ingen

73.267 (2012/13; 73.267)
Beholdning af aktier i Bang & Olufsen a/s ultimo aret:
0 (2012/13; 0)

®» med undtagelse af 100 procent ejede Bang & Olufsen datterselskaber
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Bang & Olufsen felger alle anbefalinger, der er en del af
corporate governance-oplysningskravene til selskaber,
der er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen.

Bang & Olufsens bestyrelse og direktion bestraeber sig
konstant pa at sikre, at koncernens ledelsesstruktur og
kontrolsystemer er tilstraekkelige og fungerer tilfreds-
stillende. Der er udviklet en raekke interne procedurer,
som opdateres jeevnligt for at sikre en aktiv, palidelig
og lensom virksomhedsledelse.

Bang & Olufsen er som bgrsnoteret selskab pd NAS-
DAQ OMX Copenhagen A/S og i henhold til § 107b i
Arsregnskabsloven omfattet af Anbefalinger for god
selskabsledelse, der er implementeret af NASDAQ OMX
Copenhagen A/S i "Regler for udstedere af aktier”.

| overensstemmelse hermed skal selskabet forholde sig
til disse vedtagne anbefalinger ud fra princippet "falg
eller forklar”. | maj 2013 implementerede NASDAQ
OMX Copenhagen A/S de reviderede anbefalinger for
god selskabsledelse. Bang & Olufsen A/S falger disse
anbefalinger.

Bestyrelsen i Bang & Olufsen a/s har udarbejdet en
redegorelse for selskabsledelse for regnskabsaret
2013/14, som udger en del af ledelsesberetningen.
Redeggrelsen kan laeses og downloades pa http:/
www.bang-olufsen.com/da/investors/corporate-
governance. Redeggrelsen indeholder en beskrivelse af

BANG & OLUFSEN A/S

Bang & Olufsens tilgang til de udstedte "Anbefalinger
for god selskabsledelse” og en beskrivelse af ledel-
sesstrukturen og hovedelementerne i vores interne
kontrol- og risikostyringssystemer i forbindelse med
selskabets regnskabsaflaeggelse.

Ledelsesstruktur

Bang & Olufsen a/s har en ledelsesstruktur bestaende
af en bestyrelse og en direktion. Yderligere oplysninger
findes i ovennavnte redeggarelse for selskabsledelse.

Bestyrelsens selvevaluering

| 2013 gennemfarte bestyrelsen og direktionen en eva-
luering af bestyrelsesformandens arbejde, bestyrelsens
kompetencer og sammensaetning, arbejdspraksis og
samarbejdsklima, samarbejde med direktionen samt
evaluering af de enkelte bestyrelsesmedlemmer og
andre udvalgte fokusomrader. En ekstern konsulent
indsamlede besvarelserne, inden de blev videregivet til
formanden. Resultatet af evalueringsprocessen er frem-
lagt og gennemgaet i bestyrelsen.

Evalueringens resultat var positivt, og kun et fatal af
forbedringsomrader blev identificeret. Bestyrelsen har
i hele 2013/14 arbejdet lzbende med disse forbedrings-

omradetr.
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Bestyrelsen bestdr af folgende medlemmer med fal-
gende funktioner:

REVISIONSUDVALG
NOMINERINGS-
UDVALG
VEDERLAGS-
MEDARBEJDERVALGT

FORMAND
FORMAND
UDVALG

NAST-

Ole Andersen

Jim Hagemann Snabe .

Jesper Jarlbaek .

André Loesekrug-Pietri .

Rolf Eriksen

Majken Schultz .

Knud Olesen .

Jesper Olesen .

Per @stergaard Frederiksen .

Yderligere oplysninger om bestyrelsen kan fas i afsnit-
tet "Bestyrelse” pa s. 36-37.

Mangfoldighed

| april 2013 justerede bestyrelsen selskabets mal for
mangfoldighed blandt de generalforsamlingsvalgte be-
styrelsesmedlemmer for s& vidt angar ken for at sikre
overholdelse af ny dansk lovgivning om at haeve ande-
len af det underrepraesenterede kan i bestyrelsen.

Ifalge den nye lovgivning er bestyrelsen ogsa forpligtet
til at udarbejde en politik, der skal age andelen af det
underrepraesenterede kan i toplederstillinger. Bestyrel-
sen mener, at medlemmerne skal veelges ud fra deres
generelle kompetencer og anerkender ogsa fordelene
ved en mangfoldig bestyrelse i forhold til erfaring, kul-
tur og kan.

Pa nuvaerende tidspunkt er et medlem af den general-
forsamlingsvalgte bestyrelse en kvinde, dvs. 17 procent.

BANG & OLUFSEN A/S

Ifolge malet om en lige kensfordeling i bestyrelsen skal
kvinder vaere repraesenteret i bestyrelsen senest pa
generalforsamlingen i 2017, og derfor er dette mal al-
lerede naet. Bestyrelsen vil i 2014/15 evaluere malet for
kvinder i bestyrelsen.

Andelen af kvinder i toplederstillinger i Bang & Olufsen
koncernen er steget fra 2,7 procent pr 31. maj 2013 til
7,5 procent pr. 31. maj 2014. Den gverste ledelse defi-
neres som direktionen, Corporate Leadership Team og
Business Leadership Team. Denne gruppe bestod ved
udgangen af maj 2014 af 40 personer.

Bestyrelsen har udarbejdet en politik, der skal age
andelen af kvinder i den gverste ledelse. De relevante
fokusomrader er som falger:

¢ At sikre mindst en kvindelig kandidat til ledige poster
i den gverste ledelse

* At sikre et passende niveau af kvindelige deltagere i
Bang & Olufsens Talentprogram.

Malet er, at mindst 15 procent af ledelsen skal besta af
kvinder i maj 2017.

@vrige informationer i henhold til Arsregnskabslovens
§ 107a
Af selskabets vedtaegter fremgar folgende:

Bestyrelsen er i tiden indtil 31. maj 2018 bemyndiget

til ad én eller flere gange at traeffe beslutning om at
udvide selskabets aktiekapital med indtil nominelt kr.
39.270.435 ved udstedelse af nye aktier til markedskurs
eller faverkurs mod kontant indbetaling eller pa anden
made. Udvidelsen af selskabets aktiekapital skal ske
med fortegningsret for selskabets eksisterende aktio-
naerer. De nye aktier skal i enhver henseende veere stil-
let som de eksisterende aktier. De nye aktier skal vaere
omsaetningspapirer, skal udstedes pa navn og give ret
til udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det tids-
punkt, bestyrelsen fastsaetter i forhajelsesbeslutningen
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i henhold til denne bestemmelse, dog senest et ar efter
registreringsdatoen.

Bestyrelsen er i tiden indtil 31. maj 2018 bemyndiget
til ad én eller flere gange at traeffe beslutning om at
udvide selskabets aktiekapital med indtil nominelt kr.
39.270.435 ved udstedelse af nye aktier til markeds-
kurs mod kontant indbetaling eller pa anden made.
Udvidelsen af selskabets aktiekapital skal ske uden
fortegningsret for selskabets eksisterende aktionaerer.
De nye aktier skal i enhver henseende vaere stillet som
de eksisterende aktier. De nye aktier skal vaere om-
saetningspapirer, skal udstedes pa navn og give ret til
udbytte og andre rettigheder i selskabet fra det tids-
punkt, bestyrelsen fastsaetter i forhgjelsesbeslutningen
i henhold til denne bestemmelse, dog senest 1 ar efter
registreringsdatoen.

Ved en beslutning truffet den 19. juni 2014 har bestyrel-
sen fuldt ud udnyttet bemyndigelseni § 4, stk. 5 om en
udvidelse af selskabets aktiekapital med nominelt kr.
39.270.430.

Bestyrelsen er bemyndiget til at foretage de nadven-
dige vedtaegtsaendringer i forbindelse med aendringer
i kapitalforholdene i henhold til ovenstdende bestem-
melser.

Selskabet ledes af en bestyrelse, som - foruden even-
tuelle af medarbejderne i medfer af lovgivningens
bestemmelser valgte repraesentanter - bestar af fire-
otte generalforsamlingsvalgte aktionaerer. De gene-
ralforsamlingsvalgte medlemmer af bestyrelsen afgar
pa hvert ars ordinaere generalforsamling. Genvalg kan
finde sted. De generalforsamlingsvalgte bestyrelses-
medlemmer udger en gruppe af erfarne, internationale
erhvervsfolk. Aldersgraensen for bestyrelsens medlem-
mer er 70 ar.

Ifalge selskabsloven har medarbejdere i koncernens

danske selskaber ret til at veelge et antal medlemmer
og suppleanter til bestyrelsen svarende til halvdelen af

BANG & OLUFSEN A/S

det antal medlemmer, der veaelges ordinaert, dog mindst
to medlemmer.

Medarbejderne har valgt koncernreprassentation, sale-
des at der alene vaelges repraesentanter til bestyrelsen
i moderselskabet Bang & Olufsen a/s. Medarbejderne
har derfor valgt tre kollegaer til at repraesentere dem i
bestyrelsen for dette selskab.

Det seneste valg af medarbejdere til bestyrelsen fandt
sted i juni 2011 gennem en skriftlig, hemmelig og direk-
te afstemning. De medarbejdervalgte bestyrelsesmed-
lemmer vaelges for en firedrig periode, og valgbare er
medarbejdere, der er myndige, og som pa valgdagen
har veeret ansat i koncernen i mindst 12 maneder.

Safremt et medarbejdervalgt bestyrelsesmedlems an-
seettelsesforhold opharer, udtreeder den pageeldende
af bestyrelsen, og der indtraeder i dennes sted en af de
valgte suppleanter. Et medarbejdervalgt bestyrelses-
medlem har samme rettigheder, forpligtelser og ansvar
som de @vrige bestyrelsesmedlemmer.

Aflanning mv.

Bang & Olufsens aktieoptionsprogram omfatter di-
rektionen og ledende medarbejdere i koncernen. Den
samlede pulje af optioner andrager pr. 31. maj 2014
3.037.285 stk., som kan udnyttes i perioden 2014-2016,
under forudsaetning af at visse kriterier er opfyldt. For
yderligere informationer henvises til note 4.7 i koncern-
regnskabet og note 15 i moderselskabets arsregnskab.

Selskabets CEO kan opsige sit ansaettelsesforhold med
12 maneders varsel, og selskabet kan opsige ansaet-
telsesforholdet med 24 maneders varsel. | tilfaelde af
at selskabet overtages og afnoteres fra NASDAQ OMX
Copenhagen A/S, er direktaren berettiget til at betrag-
te sig selv som opsagt. Direktaren er underlagt en kon-
kurrenceklausul. For yderligere information vedrgrende
aflenning til CEO se note 2.2 i koncernregnskabet og
note 4 i moderselskabets arsregnskab.

ARSRAPPORT 2013/14 - 41



HOVED- OG N@GLETAL - LEDELSESBERETNING - STRATEGI & OUTLOOK - SELSKABSLEDELSE - ARSREGNSKAB - PATEGNINGER

BESTYRELSE OG DIREKTION - GOD SELSKABSLEDELSE - RISIKOSTYRING OG INTERNE KONTROLLER

R
INT

—RN

SIKOSTYRING OG
= KONTROLL

-R

Koncernen er underlagt en raekke risici som falge af de aktiviteter,
koncernen beskaeftiger sig med. Dette indbefatter meget
forskellige risici, der alle er naturlige inden for
luksusvarer og elektronikbranchen.

Ledelsen betragter effektiv risikostyring som en inte-
greret del af alle koncernens aktiviteter og arbejder
lebende pa at identificere, analysere og styre vaesent-
lige risici for at optimere koncernen til gavn for inte-
ressenterne. Der gennemfares arligt en revurdering af,
hvorvidt koncernens risikobillede har aendret sig, og
hvorvidt de risikoreducerende tiltag er tilstraekkelige el-
ler overgjorte. Bestyrelsen fastlaegger retningslinjer for
de vigtigste risikoomrader, falger udviklingen og sikrer,
at der foreligger planer til styring af de enkelte risici,
herunder strategiske, operationelle og finansielle risici.

Strategiske risici

Markeds- og konkurrenceforhold

Koncernens produkter markedsferes globalt, men
med hovedvaegten af omsaetningen i Europa. Bang &
Olufsen er en nichespiller i en industri domineret af en
raekke meget store internationale elektronikkoncerner.

Selskabet differentierer sig pa design, kvalitet og in-
novation. Gennem en arraekke har selskabet udviklet en
selektiv distribution med dedikerede Bang & Olufsen
forhandlere. Kombinationen af innovative produkter

og en dedikeret distribution har positioneret selskabet
som en udbyder af luksusvarer.

BANG & OLUFSEN A/S

Selskabet kan blive pavirket af savel konjunkturudvik-
lingen i de lande, hvor koncernens produkter afsaettes,
som nye teknologitiltag ivaerksat af branchens domine-
rende aktarer.

Afsaetningsmenstret er saesonbetonet med hoved-
vaegten pa perioden oktober til december. For at
imgdekomme disse forretningsmaessige udfordringer
investeres der i sdvel produktudvikling som fleksibel
produktion.

Kundeforhold

Bang & Olufsen saelger i overvejende grad virksomhe-
dens produkter via et netvaerk af dedikerede butikker,
som hovedsageligt forhandler Bang & Olufsen produk-
ter. Produkterne markedsfgres globalt, men den sterste
del af omsaetningen kommer fra butikker i Europa. For
at undga uhensigtsmaessig stor falsomhed over for
konjunkturaendringer pa enkelte markeder etablerer
Bang & Olufsen i stigende grad butikker uden for Euro-
pa - iseer i BRIK-markeder, herunder Kina.

Bang & Olufsen har under brandet B&O PLAY lance-
ret en raekke produkter, som i hgjere grad end Bang
& Olufsens klassiske AV-produkter er attraktive for en
yngre malgruppe, hvorfor Bang & Olufsen samlet set
daekker en bredere malgruppe i forhold til tidligere.
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Samtidig er der forventninger om @get synergi mellem
AV, Automotive og B&O PLAY i og med at Automotive
og B&O PLAY forventes at tiltraekke nye kunder til AV.

B&O PLAY produkter saelges ogsa uden for Bang &
Olufsens dedikerede butiksnetvaerk, gennem tredjepart-
skanaler og e-com for at na ud til en yngre malgruppe.

Compliance

Som en global virksomhed er Bang & Olufsen under-
lagt lovgivningen og retningslinjerne i de lande, hvor
koncernen opererer. | datterselskaberne har ledelsen
indgaende kendskab til lokale regler, og pa centralt
niveau arbejdes der med compliance i forhold til pro-
dukter, produktion, skonomi, administration og CSR for
at hjeelpe organisationen med konsekvent at overholde
alle love, regler, politikker og standarder.

Bang & Olufsen anerkender FN’s og ILO ’s erklaeringer
om menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder, mil-
j@ og antikorruption, og har derfor valgt at strukturere
CSR-arbejdet og rapportering heraf i henhold til FN’s
Global Compact.

Design

Bang & Olufsen laegger betydelige kraefter i at skabe
innovative og langtidsholdbare koncepter og design
for at differentiere sig fra andre producenter af for-
brugerelektronik. Virksomhedens konceptudviklere
arbejder sammen med en raekke udvalgte eksterne
designere, som har en hgj graf af uafhaengighed og
betydelig indflydelse, hvilket er med til at sikre, at sam-
spillet mellem brugervenlighed og teknologi optimeres.
Samarbejdet med eksterne designere ggar, at Bang &
Olufsen konstant far nye input og bibeholder en bred,
kreativ horisont pa designfronten.

Innovationsevne

Bang & Olufsen arbejder konstant med at optimere
virksomhedens innovationsproces, som omfatter at
definere, skabe og realisere de rigtige produkter til
kunder i malgruppen. Produkt- og teknologistrategien
udvikles lgbende pa baggrund af den generelle mar-
kedsudvikling, input fra markeder og kunder, gennem-
forte teknologiprojekter og virksomhedens sakaldte

BANG & OLUFSEN A/S

teknologiradar, der bestar af oplysninger om og over-
blik over forventede fremtidige teknologier. Strategien
baserer sig pd Bang & Olufsens kernekompetencer i
kombination med en rackke strategiske partnerskaber,
saledes at Bang & Olufsens egne kraefter i videst muligt
omfang benyttes pa de teknologiomrader, hvor Bang &
Olufsens produkter differentierer sig fra andre produ-
centers produkter.

Kvalitet

Bang & Olufsen bestraeber sig pa at forbedre effekti-
viteten af kvalitetsstyringssystemet gennem forebyg-
gende og lgbende kvalitetsforbedringer for at give
kunderne den bedste kvalitet, innovation og handvaerk.

Kvalitetsmal fastseettes og anvendes som malestok for
praestationen. Disse mal revideres Igbende for at sikre,
at de er egnede til Bang & Olufsen og relevante for
kunderne.

Ambitionen er at na vores kvalitetsmal gennem tyde-
lige processer og kontroller savel som en veluddannet
arbejdsstyrke, der er anerkendt for sin faglige integritet
samt proaktive og kundeorienterede tilgang, pa alle

niveauer.

Bang & Olufsen kvalitetsstyringssystem er baseret

pa ISO 9001:2008 for AV-forretningen og ISO TS
16949:2009 for Automotive forretningen. Systemerne
revideres regelmaessigt internt og arligt eksternt for at
sikre, at Bang & Olufsen kontinuerligt forbedrer kvalite-
ten og opfylder kravene.

Patenter og varemaerker

| forbindelse med udvikling af nye produkter foretages
lzbende intern kontrol med henblik p3, i s& vid ud-
straekning som muligt, at sikre, at disse ikke overtraeder
tredjemands rettigheder. Dette gaelder badde for sd vidt
angar patenter, varemaerker og design.

Hvad angdr Bang & Olufsens rettigheder, registreres
disse med henblik pa at kunne realisere forretningspla-
nerne for fremtiden, ligesom handhavelse af Bang &
Olufsens rettigheder foretages med samme fokus.
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Operationelle risici

Leverandgrforhold

Koncernen er afhaengig af en lang raekke leverandarer
primeert fra Europa og Asien og tilstraeber langvarige
leverandgrrelationer for savel kab af udviklingsydelser
som produktionsvarer. Bang & Olufsen tilstraeber, at
forsyninger af kritiske ravarer sikres gennem kontrakter
og aftaler, og hvor det er muligt i samarbejde med flere
leverandgrer.

Medarbejdere

Der er fokus pa udviklingen af den enkelte medarbej-
der, hvilket blandt andet sikres ved at bevare og fort-
sat skabe spandende og udfordrende arbejdspladser
overalt i koncernen for til enhver tid at tiltraekke og
fastholde hgjt kvalificerede medarbejdere.

Hvert ar bidrager koncernen derfor aktivt til et antal
uddannelsesprogrammer til de ansatte.

Forsikringsforhold

Bang & Olufsens forsikringspolitik tilsiger, at forsikrin-
ger til enhver tid skal veere tegnet i et sddant omfang
og pa en sddan made, at opstdede skader pa Bang

& Olufsens aktiver samt erstatningskrav, som Bang

& Olufsen matte ifalde, ikke pavirker den finansielle
stilling og de fremtidige driftsmuligheder i vaesent-
ligt omfang. Foreneligt hermed kan koncernen veere
selvforsikret med hensyn til mindre risici, mens storre
risici forsikres fuldt ud. | de tilfeelde, hvor det skannes
ogkonomisk fordelagtigt, etableres forsikringerne med
selvrisiko.

I henhold til ovenstdende er der etableret et globalt
forsikringsprogram blandt andet omhandlende all-risk,

driftstab, erhvervs- og produktansvar.

Bang & Olufsen har en nedskrevet beredskabsplan og
arbejder Igbende med risikostyring for at forhindre

BANG & OLUFSEN A/S

skader bade pa egne faciliteter samt hos koncernens
underleverandgrer.

IT-risiko

Koncernen er afhaengig af driftssikre IT-systemer til af-
vikling af den daglige drift, herunder til at sikre kontrol
over produktfremskaffelsen samt forgge effektiviteten
i koncernens forsyningskaede. Der arbejdes Igbende
med afdaekning af disse risici i form af firewalls, ad-
gangskontroller, ngdplaner m.v.

Den samlede IT-platform og infrastruktur er outsourcet
til en stor global leverander, hvilket medfgrer en bety-
delig risikoreduktion.

Finansielle risici

Koncernens styring af finansielle risici

Bang & Olufsen koncernens omfattende internationale
aktiviteter betyder, at koncernens resultatopggrelse,
balance og egenkapital til enhver tid er eksponeret
over for en raekke finansielle risici.

Disse risici er felgende:
* Valutarisiko

¢ Renterisiko

+ Kreditrisiko

* Likviditetsrisiko

Bang & Olufsen forholder sig lebende til disse risici pa
koncernniveau. Det er koncernens politik ikke at fore-

tage spekulation i finansielle instrumenter. Koncernens
finansielle styring retter sig sdledes alene mod styring
af finansielle risici vedrgrende drift og finansiering.

For yderligere information vedrgrende koncernens sty-

ring af finansielle risici henvises der til note 4.3 Finan-
sielle instrumenter i koncernregnskabet.
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INDHOLD - KONCERNEN
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Afsnit 1 - Regnskabsgrundlag
1.1 Regnskabsgrundlag......eiceeceeeeseecesee s
1.2 Vaesentlige regnskabsmaessige skan,
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KONCERNENS RESULTATOPGYRELSE
1. JUNI - 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 2013/14 2012/13
Nettoomsaetning 2.1 2.863,8 2.813,9
Produktionsomkostninger 2.2 (1.639,5) (1.718,0)
Bruttoresultat 1.224,3 1.095,9
Udviklingsomkostninger 2.2,2.3 (369,5) (442,4)
Distributions- og marketingomkostninger 2.2 (780,5) (754,7)
Administrationsomkostninger 2.2 (71,9) (85,9)
Resultat af primeer drift (EBIT) 2,5 (187,0)
Resultat af kapitalandele i associerede selskaber efter skat 3,2 1,3
Finansielle indtaegter 4.2 5,6 8,6
Finansielle omkostninger 4.2 (34,5) (33,2)
Finansielle poster, netto (28,9) (24,6)
Resultat for skat (EBT) (23,2) (210,4)
Skat af arets resultat 2.5 (5,8) 51,5
Arets resultat (29,0) (158,9)

Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS) og resultat pr. aktie

fra fortsaettende aktiviteter, DKK 2.6 0,7) 4,3)
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) og udvandet resultat pr.
aktie fra fortseettende aktiviteter, DKK 2.6 0,7) 4,3)

BANG & OLUFSEN A/S ARSRAPPORT 2013/14 - 47



HOVED- OG N@GLETAL - LEDELSESBERETNING - STRATEGI & OUTLOOK - SELSKABSLEDELSE - ARSREGNSKAB - PATEGNINGER

KONCERNEN '+ MODERSELSKABET

KONCERNENS TOTALINDKOMSTOPGUYRELSE
1. JUNI - 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 2013/14 2012/13

Arets resultat (29,0) (158,9)

Poster der senere reklassificeres til resultatopgerelsen:

Valutakursregulering af investeringer i udenlandske datterselskaber (9,6) (3,0)
Andring i dagsveaerdi af afledte finansielle instrumenter anvendt til
regnskabsmaessig sikring af fremtidige pengestramme 2,7) 4,7)

Overforsel til resultatopggrelsen af dagsvaerdireguleringer af
afledte finansielle instrumenter anvendt til regnskabsmaessig sikring
af realiserede pengestremme:

Overfarsel til nettoomsaetning 1,7 (5,8)
Overfarsel til produktionsomkostninger (2,9 6,2
Skat vedrgrende poster der senere reklassificeres til resultatopgarelsen 2.5 1,0 1,1

Poster der ikke kan reklassificeres til resultatopgerelsen:

Aktuarmaessige gevinster/(tab) pa ydelsesbaserede pensionsordninger (0,1 (0,5)
Skat vedrgrende poster der ikke kan reklassificeres til resultatopgarelsen 2.5 0,0 0,2

Anden totalindkomst efter skat (12,6) (6,5)
Arets totalindkomst (41,7) (165,5)
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KONCERNENS BALANCE
PR. 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 31/5/14 31/5/13
Goodwill 63,5 51,9
Erhvervede rettigheder 14,5 20,7
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 406,2 484,7
Udviklingsprojekter under udfgrelse 317,6 178,2
Immaterielle aktiver 3.1 801,8 735,5
Grunde og bygninger 114,7 198,2
Produktionsanlaeg og maskiner 123,5 155,6
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 26,8 24,4
Indretning af lejede lokaler 39,5 30,2
Materielle aktiver under udferelse og forudbetalinger for materielle aktiver 29,8 67,5
Materielle aktiver 3.2 334,3 475,9
Investeringsejendomme 3.3 38,6 40,0
Kapitalandele i associerede selskaber 10,2 7,0
Andre finansielle tilgodehavender 3.4 44,2 42,7
Finansielle aktiver 54,4 49,7
Udskudte skatteaktiver 2.5 180,4 183,4
Langfristede aktiver i alt 1.409,5 1.484,4
Varebeholdninger 3.5.1 666,2 572,1
Tilgodehavender fra salg 3.5.2 537.,4 443,9
Tilgodehavender hos associerede selskaber 5.4 1,9 1,8
Tilgodehavende selskabsskat 21,3 23,8
Andre tilgodehavender 65,8 41,7
Periodeafgraensningsposter 69,5 43,2
Tilgodehavender i alt 696,0 554,4
Likvide beholdninger 120,4 145,9
Kortfristede aktiver i alt 1.482,6 1.272,4
Aktiver i alt 2.892,1 2.756,8
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KONCERNENS BALANCE
PR. 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 31/5/14 31/5/13
Aktiekapital 4.5 392,7 392,7
Reserve for valutakursregulering 12,4 22,1
Reserve for regnskabsmaessig sikring af fremtidige pengestramme 0,0 3,0
Overfeort resultat 4.6 1.199,2 1.222,4
Egenkapital i alt 1.604,4 1.640,1
Pensioner 3.6 13,3 12,4
Udskudt skat 2.5 7,7 13,8
Hensatte forpligtelser 3.7 39,8 57,9
Realkreditinstitutter 4.1.1 197,8 206,1
@vrige langfristede forpligtelser 1,9 3,1
Landfristede forpligtelser i alt 260,5 293,3
Realkreditinstitutter 4.1.1 8,2 6,8
Kreditinstitutter 4.1.2 220,0 150,0
Kassekreditter 68,5 56,2
Hensatte forpligtelser 3.7 28,8 39,4
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 434,0 295,3
Selskabsskat 18,1 25,5
Anden geald 215,8 226,9
Periodeafgraensningsposter 33,9 23,1
Kortfristede forpligtelser i alt 1.027,2 823,2
Forpligtelser i alt 1.287,8 1.116,7
Passiver i alt 2.892,1 2.756,8
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KONCERNENS PENGESTREMSOPGYRELSE

1. JUNI - 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 2013/14 2012/13

Arets resultat (29,0) (158,9)
Af- og nedskrivninger 342,1 331,9

Reguleringer for ikke likvide driftsposter 5.1 (13,9) (66,9)
Andring i tilgodehavender (141,2) 80,5

Andring i varebeholdninger (63,2) 92,8

Andring i leverandergeeld mv. 127,1 (117,9)
Pengestreamme fra primaer drift 221,9 161,5

Renteindbetalinger 5,6 8,6

Renteudbetalinger (34,5) (33,2)
Betalt selskabsskat 9,5 9,7)
Pengestramme fra driftsaktiviteter 183,5 127,2

Kob af immaterielle langfristede aktiver (310,5) (263,2)
Kob af materielle langfristede aktiver (82,3) (83,8)
Kab af aktivitet 5.2 (41,0) -

Salg af materielle langfristede aktiver 142,7 4,8

Modtagne refusioner, immaterielle langfristede aktiver 7,4 10,9

Zndring i finansielle tilgodehavender 0,9 2,7

Pengestremme fra investeringsaktiviteter (284,6) (328,6)
Frie pengestreamme (101,1) (201,5)
Afdrag pa langfristede |an (6,8) (6,6)
Optagelse af kortfristede 1&dn 70,0 -

Kapitalforhgjelse - 178,7

Tilbagekeb af egne aktier - (1,3)
Salg af egne aktier 1,2 0,5

Pengestramme fra finansieringsaktiviteter 64,4 171,2

Andring i likvider (36,7) (30,3)
Likvider 1. juni 89,7 121,3

Valutakursregulering af likvider 1, 1,4)
Likvider 31. maj 51,9 89,7

Likvider:

Likvide beholdninger 120,4 145,9

Kortfristede kassekreditter (68,5) (56,2)
Likvider 31. maj 51,9 89,7
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KONCERNENS EGENKAPITALOPGYRELSE
1. JUNI - 31. MAJ

Reserve for

Reserve for
regnskabs-
maessig sikring

valutakurs- af fremtidige Overfort

(mio. DKK) Aktiekapital regulering pengestremme  overskud Total

Egenkapital 1. juni 2013 392,7 22,1 3,0 1.222,4 1.640,1

Arets resultat - - - (29,0) (29,0)
Anden totalindkomst - 9,6) 4,0) O, (13,7)
Anden totalindkomst, skat - - 1,0 0,0 1,0

Arets totalindkomst - 9,6) 3,0 (29,1H) 41,7
Tildeling af aktieoptioner - - - 4,2 4,2

Tllbageforsel af udbytte - - - 0,6 0,6

Salg af egne aktier - - - 1,2 1,2

Egenkapital 31. maj 2014 392,7 12,4 0,0 1.199,2 1.604,4

Egenkapital 1. juni 2012 362,4 25,1 6,2 1.232,2 1.626,0

Tilpasning af primo egenkapital (IAS 19) - - - (1,0) (1,0)
Egenkapital 1. juni 2012 - tilpasset 362,4 25,1 6,2 1.231,2 1.625,0

Arets resultat - - - (158,9) (158,9)
Anden totalindkomst - (3,0) 4,3 (0,5) (7,8)
Anden totalindkomst, skat - - 1,1 0,2 1,3

Arets totalindkomst - (3,0) (3,2) (159,3) (165,5)
Kapitalforhgjelse 30,3 - - 152,0 182,3

Omkostninger i forbindelse med

kapitalforhgjelse - - - (3,6) (3,6)
Tildeling af aktieoptioner - - - 2,8 2,8

Kob af egne aktier - - - 1,3 (1,3
Salg af egne aktier - - - 0,5 0,5

Egenkapital 31. maj 2013 392,7 22,1 3,0 1.222,4 1.640,1
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AFSNIT 1

REGNSKABSGRUNDLAG

Dette afsnit giver en generel introduktion til Bang & Olufsen’s regnskabsprincipper, en overblik over vaesentlige regn-
skabsmaessige skon foretaget af ledelsen samt nye IFRS krav. Alle koncernselskaber falger samme regnskabsprincip-
per. En detaljeret beskrivelse af regnskabsprincipperne for specifikke rapporterede poster praesenteres i noterne for de
relevante regnskabsmaessige poster.

11 GRUNDLAG FOR UDARBEJDELSE AF KONCERNREGNSKABET

Regnskabsgrundlag

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet for 2013/14 for henholdsvis koncernen og Bang & Olufsen a/s aflaeg-
ges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS), som godkendt af EU, og danske oplys-
ningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber (regnskabsklasse D) jf. IFRS-bekendtggrelsen udstedt i henhold til
arsregnskabsloven.

Koncernregnskabet og moderselskabsregnskabet aflaegges i danske kroner (DKK), der er praesentationsvaluta for kon-
cernens aktiviteter og den funktionelle valuta for moderselskabet.

Aktiver indregnes i balancen, nar det som falge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige skonomiske for-
dele vil tilflyde koncernen, og aktivets vaerdi kan males palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen som
folge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige skonomiske
fordele vil fraga koncernen, og forpligtelsens veerdi kan males palideligt.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa going concern basis og under den historiske kostprisprincip med undtagelse af
derivater der males til dagsvaerdi.

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Bang & Olufsen a/s og de selskaber (datterselskaber), som kontrolleres af
moderselskabet. Moderselskabet anses for at have kontrol, nar det direkte eller indirekte ejer mere end 50 % af stemme-
rettighederne eller pd anden made kan udave eller faktisk udever bestemmende indflydelse. Selskaber, hvori koncernen
direkte eller indirekte besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og har betydelig indflydelse, men ikke kon-
trol, betragtes som associerede selskaber.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for Bang & Olufsen a/s og dets datterselskaber. Koncernregn-
skabet udarbejdes ved at sammenlaegge regnskabsposter af ensartet karakter. De regnskaber, der anvendes til brug for
konsolideringen, udarbejdes i overensstemmelse med koncernens regnskabspraksis. Ved konsolideringen elimineres kon-
cerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellemvaerender og udbytter samt fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede selskaber. | koncernregnskabet indregnes datterselskabernes regnskabsposter 100 %.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i anden valuta end det enkelte selskabs funktionelle valuta omregnes ved farste indregning til transaktions-
dagens kurs. Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa balancedagen,
omregnes til balancedagens valutakurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagen og henholdsvis beta-
lingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatet som finansielle poster. Materielle og immaterielle langfristede aktiver,

varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er kgbt i fremmed valuta og males med udgangspunkt i historiske
kostpriser, omregnes til transaktionsdagens kurs.
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Ved indregning i koncernregnskabet af selskaber, der aflaegger regnskab i en anden funktionel valuta end danske kroner
(DKK), omregnes resultatopggrelserne til gennemsnitlige valutakurser for aret. Balanceposterne omregnes til balanceda-
gens valutakurser. Goodwill betragtes som tilharende det pdgaeldende overtagne selskab og omregnes til balancedagens
kurs.

Valutakursdifferencer, der er opstdet ved omregning af udenlandske selskabers balanceposter ved arets begyndelse til
balancedagens valutakurser og ved omregning af resultatopgorelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valutakur-
ser, indregnes i anden totalindkomst. Tilsvarende indregnes valutakursdifferencer, der er opstaet som faelge af aendringer,
som er foretaget direkte i det udenlandske selskabs egenkapital, ogsd i anden totalindkomst.

Kapitalandele i associerede selskaber

Kapitalandele i associerede selskaber indregnes og males i koncernregnskabet efter den indre veerdis metode (equity-
metoden). Dette indebeaerer, at kapitalandelene males til den forholdsmaessige andel af selskabernes opgjorte regnskabs-
maessige indre vaerdi, opgjort efter koncernens regnskabspraksis, med henholdsvis fradrag og tillaeeg af forholdsmaessige
interne fortjenester og tab, og med tillaeg af regnskabsmaessig vaerdi af goodwill.

| resultatet indregnes den forholdsmaessige andel af selskabernes resultat efter skat og eliminering af urealiserede for-
holdsmaessige interne fortjenester og tab og med fradrag af eventuel nedskrivning af goodwill.

Kapitalandele i associerede selskaber med negativ regnskabsmaessig indre veerdi males til 0 DKK. Tilgodehavender og
andre langfristede finansielle aktiver, der anses for at vaere en del af den samlede investering i det associerede selskab,
nedskrives med eventuel resterende negativ indre veerdi. Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser samt andre
tilgodehavender nedskrives alene, hvis de vurderes uerholdelige.

Der indregnes alene en hensat forpligtelse til at daekke den resterende negative indre vaerdi, hvis koncernen har en retlig
eller faktisk forpligtelse til at deekke det pagaeldende selskabs forpligtelser.

Ved keb af kapitalandele i associerede selskaber anvendes overtagelsesmetoden, jf. afsnittet om koncernregnskabet
ovenfor.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger indeholder lgn og vareforbrug samt indirekte omkostninger, herunder gager og af- og ned-
skrivninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.

Distributions- og marketingomkostninger

Distributions- og marketingomkostninger omfatter omkostninger, der vedrgrer salg og distribution af koncernens pro-
dukter, herunder gager til salgspersonale, reklame- og udstillingsomkostninger, af- og nedskrivninger samt nedskrivnin-
ger pa tilgodehavender. Omkostninger i datterselskaber, der alene varetager salg af koncernens produkter, henfares til
distributions- og marketingomkostninger.

Administrationsomkostninger mv.

Administrationsomkostninger mv. omfatter omkostninger til det administrative personale, ledelsen og kontoromkostnin-
ger mv., herunder af- og nedskrivninger.
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Nye eller &ndrede EU godkendte regnskabsstandarder
Bang & Olufsen har implementeret alle nye, eendrede standarder, reviderede regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag
(IFRIC), som godkendt af EU, og som er effektive for regnskabsaret 1. juni 2013 - 31. maj 2014.

Folgende standarder og andringer med relevans for Bang & Olufsen blev implementeret i regnskabsaret 2013/14:

«  /Endringer til IAS 1 'Presentation of Items of Other Comprehensive Income’

«  /Endringer til IAS 19 'Employee benefits’

¢ /Endering til IFRS 7 Disclosures - Offsetting Financial Assets and Financial Liabilities
* |IFRS 13 Fair Value Measurement

Ingen af disse har haft vaesentlig betydning pa indregning og maling men de har resulteret i yderligere specificering i no-
terne og i anden totalindkomst. Alene andringerne til IAS 19’ Employee benefits (amended 2011)’ vedr@rende pensions-
forpligtelser har haft en effekt pa indregning og maling. Implementeringen af IAS 19 'Employee benefits (amended 2011)
betyder at Bang & Olufsen ikke leengere bruger korridormetoden for aktuarmaessige gevinster og tab. Alle aendringer i
den forventede pensionsforpligtelse og i ordningens aktiver indregnes fremover straks i anden totalindkomst. Hidtil har
korridormetoden givet mulighed for at udskyde indregning af visse aktuarmaessige gevinster og tab. Sammenligningstal
for regnskabsaret 2012/13 er tilpasset den nye praksis, og akkumulerede aktuarmaessige gevinster og tab pr. 31. maj
2011 er indregnet direkte i egenkapitalen pr. 1. juni 2012. Effekten pa abningsbalancen var negative 1,0 mio. DKK, ef-
fekten pa resultat efter skat og anden totalindkomst for regnskabsaret 2012/13 var henholdsvis positive 0,9 mio. DKK og
negative 0,5 millioner DKK.

Bang & Olufsen har grundigt overvejet konsekvenserne af de nye IFRS-standarder og fortolkningsbidrag, og har kon-
kluderet, at @vrige standarder, der er effektive for regnskabsaret 1. juni 2013 - 31. maj 2014 enten ikke er relevante for
koncernen eller ikke har hogen vaesentlig indvirkning pa regnskabet for indevaerende ar.

IASB har udstedt en raekke nye standarder, aendringer til eksisterende standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke
er tradt i kraft, men som vil traede i kraft i regnskabsaret 2014/15 eller senere. Nye og andrede standarder forventes im-
plementeret pa ikrafttreedelsesdatoen. Ledelsen vurderer i gjeblikket mulige konsekvenser. Det er ledelsens umiddelbare
vurdering, at eendringerne ikke vil fa nogen vaesentlig indvirkning pa indregning og maling.
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1.2 VASENTLIGE REGNSKABMASSIGE SKUN,
FORUDSATNINGER OG USIKKERHEDER

Ved anvendelse af koncernens regnskabspraksis er det ngdvendigt, at ledelsen foretager en raeckke regnskabsmaessige
vurderinger og sken samt opstiller forudsaetninger for den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser samt
de rapporterede indtaegter og omkostninger som ikke umiddelbart kan udledes fra andre kilder. Vaesentlige sken foreta-
ges blandt andet ved vurderingen af hensatte forpligtelser, udviklingsprojekter, tilgodehavender fra salg, varebeholdnin-
ger og udskudte skatteaktiver.

Ledelsen baserer sine sken og forudsaetninger pa historiske erfaringer og andre relevante faktorer, der vurderes at vaere
rimelige i den givne situation. De faktiske udfald kan afvige fra disse skan.

De foretagne sken og de underliggende forudsaetninger revurderes lgbende. £ndringer til foretagne regnskabsmaessige
sken indregnes i den regnskabsperiode, hvori aendringen finder sted samt fremtidige regnskabsperioder, hvis aendringen

bade pavirker den periode, hvori aendringen finder sted, og efterfglgende regnskabsperioder.

Vaesentlige regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og usikkerheder er naermere beskrevet i de afsnit de relaterer til:

Vaesentlige regnskabsmaessige skan og forudsaetninger Note

Udskudte skatteaktiver 2.5
Udviklingsprojekter 3.1
Varebeholdninger 3.5.1
Tilgodehavendef fra salg 3.5.2
Garantiforpligtelser og hensaettelser til fairness 3.7
Salg- og leaseback transaktion 5.3
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AFSNIT 2

ARETS RESULTAT

Dette afsnit indholder noter der relaterer til arets resultat inklusive segmentinfomration, udviklings- og personaleomkost-
ninger samt arets skat. Der henvises til Rapporten pa s. 9-11 for en detaljeret beskrivelse af arets resultat.

21 SEGMENTINFORMATION

Anvendt regnskabspraksis

Nettoomseaetning

Nettoomsaetningen indregnes i resultatet, nar levering og risikoovergang til kaber har fundet sted, safremt indtaegten
kan opgeres palideligt, og betaling herfor forventes modtaget. Nettoomsaetningen indregnes eksklusiv moms og med
fradrag af rabatter i forbindelse med salget.

Omseetningen vedrgrende salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, safremt risikoovergangen til keber har fundet sted
inden regnskabsarets udgang.

Segment information

Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens anvendte regnskabspraksis og falger koncer-
nens ledelsesstruktur og den interne ledelsesrapportering, der anvendes af den @verste operationelle ledelse til vurdering
af resultat og ressourceallokering.

Koncernens rapporteringspligtige segmenter er:

e Business to Consumer (B2C)
- AV (Audio-Video)
- B&O PLAY

* Business to Business (B2B)
- ICEpower
- Automotive

Segmenterne er opdelt ud fra forskelle i segmenternes kunder og produkter. B2C bestar af kerneforretningen AV samt
B&O PLAY der er blevet skabt med henblik pd at age omsaetningen og tiltraekke nye potentielle kunder til den eksiste-
rende Bang & Olufsen distribution. B&O PLAY produkterne bliver derfor solgt gennem Bang & Olufsens B1l-butikker samt
gennem komplementaere detailsalgs-kanaler. Produkterne bliver ogsa solgt gennem en B&O PLAY branded online butik.
B2B er Automotive, som daekker samarbejdet med en raekke Automotive partnere og ICEpower koncernen, hvis omsaet-
ning primaert stammer fra salg af delkomponenter til elektronikbranchen herunder til den @vrige Bang & Olufsen koncern
uafhaengigt af Bang & Olufsen brandet.

Segmenternes resultatmal er bruttoavance. Segmentindtaegter og -omkostninger omfatter de poster, der direkte kan
henfares til det enkelte segment.

Malet for segmenternes aktiver er en sum bestdende af feerdiggjorte udviklingsprojekter, udviklingsprojekter under udfe-
relse samt tilgodehavender fra salg. Den interne ledelsesrapportering omfatter ikke segmentforpligtelser.
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21 SEGMENTINFORMATION (FORTSAT)

Samhandel mellem koncernens rapporteringspligtige segmenter finder sted pa markedsvilkar.

Koncernens geografiske omrader er:

* Europa

* Nordamerika

* BRIK

* Resten af verden

BRIK inkluderer Brasilien, Rusland, Indien og Greater China (det kinesiske fastland, Hongkong, Korea og Taiwan).

De geografiske omrader er fordelt efter kundernes og aktivernes placering.

Totale langfristede aktiver og nettoomsaetning vises 0gsa opdelt pd Danmark og Resten af verden, idet oplysningen skal
gives for det land hvor det ultimative moderselskab har hjemsted (Danmark).

BANG & OLUFSEN A/S ARSRAPPORT 2013/14 - 58



HOVED- OG N@GLETAL - LEDELSESBERETNING - STRATEGI & OUTLOOK - SELSKABSLEDELSE - ARSREGNSKAB - PATEGNINGER

« <

KONCERNEN '+ MODERSELSKABET

(mio. DKK)

21 SEGMENTINFORMATION (FORTSAT)

2013/14
Consumer business  Business to business
(B2C) (B2B) lkke Elimi-

AV B&O PLAY Automotive ICEpower fordelt nering | alt
Nettoomsaetning 1.632,5 535,1 612,5 102,1 - - 2.882,2
Effekt af forskelle i valutakurser anvendt
i den interne ledelsesrapportering - - - - (5,9 - (5,9)
Intern omsaetning - - - (12,5) - - (12,5)
Nettoomsaetning, koncern 1.632,5 535,1 612,5 89,6 (5,9) - 2.863,8
Bruttoavance 764,2 170,2 234,7 55,3 - - 1.224,3
Effekt af forskelle i valutakurser anvendt
i den interne ledelsesrapportering - - - - - - -
Bruttoavance, koncern 764,2 170,2 234,7 55,3 - - 1.224,3
Bruttoavance-% 46,8 31,8 38,3 54,2 - - 42,8
Af- og nedskrivninger (234,3) 44,3) (60,2) (3,3) - - (342,1)
@vrige ikke fordelte omkostninger - - - - (879,8) - (879,8)
Resultat af kapitalandele i associerede
selskaber efter skat - - - - 3,2 - 3,2
Finansielle indtaegter - - - - 5,6 - 5,6
Finansielle omkostninger - - - - (34,5) - (34,5)
Resultat for skat - - - - (905,5) - (23,2)
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 260,5 28,1 112,2 5,4 - - 406,2
Udviklingsprojekter under udferelse 173,9 8,7 112,1 22,9 - - 317,6
Segmentaktiver i alt 434,3 36,8 224.,4 28,3 - - 723,8
Ilkke fordelte koncernaktiver - - - - 2.168,3 - 2.168,3
Aktiver i alt, koncern 434,3 36,8 224,4 28,3 2.168,3 - 2.892,1
Danmark 1,107 21 87 34 - - 1.279
Resten af verden 897 2 42 3 - - 943
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte,
koncern 2.003 23 129 37 - - 2.192
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21 SEGMENTINFORMATION (FORTSAT)

2012/13
Consumer business  Business to business
(B2C) (B2B) lkke Elimi-

AV B&O PLAY Automotive ICEpower fordelt nering | alt
Nettoomsaetning 1.648,9 532,3 545,7 86,8 - - 2.813,7
Effekt af forskelle i valutakurser anvendt
i den interne ledelsesrapportering - - - - 11,6 - 11,6
Intern omsaetning - - - (11,4) - - (11,4)
Nettoomsaetning, koncern 1.648,9 532,3 545,7 75,4 11,6 - 2.813,9
Bruttoavance 687,6 157,6 198,6 46,8 - - 1.090,6
Effekt af forskelle i valutakurser anvendt
i den interne ledelsesrapportering - - - - 5,3 - 5,3
Bruttoavance, koncern 687,6 157,6 198,6 46,8 5,3 - 1.095,9
Bruttoavance-% 41,7 29,6 36,4 53,9 - - 38,9
Af- og nedskrivninger (235,9) (34,9) (45,5) (15,6) - - (331,9)
@vrige ikke fordelte omkostninger - - - - (951,1) - (951,1)
Resultat af kapitalandele i associerede
selskaber efter skat - - - - 1,3 - 1,3
Finansielle indtaegter - - - 9,7 1, 8,6
Finansielle omkostninger - - - (34,4) 11 (33,2)
Resultat for skat - - - - - - (210,4)
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 268,8 56,5 157,3 2,1 - - 484,7
Udviklingsprojekter under udferelse 102,6 3,4 53,3 18,9 - - 178,2
Segmentaktiver i alt 371,4 59,9 210,6 21,0 - - 662,9
Ikke fordelte koncernaktiver - - - - 2.094,2 - 2.093,9
Aktiver i alt, koncern 371,4 59,9 210,6 21,0 2.094,2 - 2.756,8
Danmark 1.192 11 94 25 - - 1.322
Resten af verden 727 1 36 3 - - 767
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte,
koncern 1.919 12 130 28 - - 2.089
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21 SEGMENTINFORMATION (FORTSAT)

Langfristede aktiver i alt Nettoomsaetning i alt
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13

Geografiske oplysninger
Consumer business

Europa 876,5 999,3 1.338,6 1.404,7
Nordamerika 7,6 51 160,2 180,4
BRIK 42,3 16,0 307,3 296,5
Resten af verden 2,7 6,2 225,8 240,6
Total Bang & Olufsen distribution 929,1 1.026,6 2.031,9 2.122,2
B&O PLAY - - 135,7 59,0
Total 3. part distribution og e-commerce - - 135,7 59,0
Total consumer business (B2C) 929,1 1.026,6 2.167,6 2.181,2

Business to business

Automotive 224,4 210,6 612,5 545,7
ICEpower 31,4 21,0 102,1 86,8
Total business to business (B2B) 255,8 231,6 714,5 632,5
Eliminering af intern omsaetning - - (12,5) (11,4)
Kursreguleringer - - (5,9) 11,6
| alt 1.184,9 1.258,2 2.863,8 2.813,9
Danmark 1.107,5 1.107,2 272,2 253,7
Resten af verden 77,4 151,0 2.591,2 2.560,2
| alt 1.184,9 1.258,2 2.863,8 2.813,9

Langfristede aktiver omfatter ikke udskudte skatteaktiver, pensionsaktiver og langfristede finansielle instrumenter.

Bang & Olufsen koncernen har ingen transaktioner med enkeltkunder, der udger mere end 10% af koncernens nettoom-
saetning.

Koncernens totale omsaetning kommer naesten udelukkende fra salg af varer (99,9 procent i 2013/14 og 99,9 procent i
2012/13).
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2.2 PERSONALEOMKOSTNINGER

Gager, leanninger og vederlag 719,8 733,5
Aktiebaseret vederlaeggelse 4,1 2,8
Pensionsordninger 47,5 55,7
Andre udgifter til social sikring 40,7 46,6
| alt 812,1 838,6

- og er omkostningsfart saledes:

Produktionsomkostninger 303,7 264,1
Udviklingsomkostninger 207,5 236,4
Distribution- og marketingomkostninger 249,7 262,3
Administrationsomkostninger mv. 51,1 75,8
| alt 812,1 838,6
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2.192 2.089
2013/14 2012/13

Andre Andre

ledende ledende

Heraf til: Bestyrelse Direktion medarbejdere Bestyrelse Direktion medarbejdere
Gager, lgnninger og vederlag 3,5 8,4 12,9 3,5 10,2 10,6
Pensionsordninger - - 1,3 - - 0,8
Bonus = 0,5 1,2 - - 1,1
| alt 3,5 8,9 15,4 3,5 10,2 12,5
Aktiebaseret vederlaeggelse - 2,3 1,4 - 0,3 0,9
Samlet aflgnning 3,5 11,1 16,8 3,5 10,5 13,5

| 2013/14 var der otte medarbejdere i gruppen ’Andre ledende medarbejdere’ hvilket er uaendret sammenlignet med
sidste ar.

Specificeres saledes: 2013/14 2012/13

Direktionens aflanning:

Tue Mantoni 7,7 4,8
Henning Bejer Beck 2,8 3,2
John Bennett-Therkildsen 0,6 2,5
I alt 11,1 10,5

Veerdien af aktiebaseret vederlaeggelse er udtryk for effekten i resultatopgerelsen af de tildelte optioner. 24,652 aktieop-
tioner er blevet udnyttet i aret med en gennemsnitlig udnyttelseskurs pa 47 DKK. Resterende aktieoptioner er ikke blevet
udnyttet i dret, og bliver det maske heller ikke.

Der henvises til note 4.6 for yderligere information om koncernens aktieoptionsprogrammer.
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2.2 PERSONALEOMKOSTNINGER (FORTSAT)

Bestyrelsens vederlag.

Ole Andersen (formand) 0,8 0,8
Jim Hagemann Snabe (naestformand) 0,6 0,5
Jesper Jarlbak 0,4 0,4
André Loesekrug-Pietri 0,3 0,2
Rolf Eriksen 0,3 0,3
Majken Schultz (indtradt 19.09.2013) 0,2 -
Knud Olesen 0,3 0,3
Jesper Olesen 0,3 0,3
Per @stergaard Frederiksen 0,3 0,3
Alberto Torres (udtradt 19.09.2013) 0,1 0,4
Peter Skak Olufsen (udtradt 21.09.2012) - 0,1
| alt 3,5 3,5

2.3 UDVIKLINGSOMKOSTNINGER

Anvendt regnskabspraksis
Udviklingsomkostninger der ikke opfylder kriterierne for aktivering som defineret i note 3.1 indregnes i resultatopgarel-
sen under udviklingsomkostninger sammen med af- og nedskrivninger pa aktiverede udviklingsprojekter.

Afholdte udviklingomkostninger fer aktivering 390,3 475,8
Heraf aktiveret (259,1) (250,8)
Afholdte udviklingsomkostninger efter aktivering 131,2 225,0
Aktivering (%) 66,4 52,7
Totale af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekter 238,3 217,4
| alt 369,5 442.,4

| tillaeg til ovenstdende anvendte udviklingsomkostninger er der i arets lgb blevet aktiveret udviklingsomkostninger for
47,5 mio. DKK vedr. naglekomponenter og teknologiydelser, som er tilkabt fra eksterne leverandgrer.

2.4 HONORAR TIL GENERALFORSAMLINGSVALGTE REVISORER

Lovpligtig revision 2,1 1,9
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 0,5 0,2
Skatteradgivning 0,4 1,1
Andre ydelser 0,8 0,4
| alt 3,8 3,5

Ernst & Young blev genvalgt som revisorer ved generalforsamlingen d. 19. september 2013.
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2.5 SKAT

Anvendt regnskabspraksis

Arets skat, som bestdr af &rets aktuelle skat og aendring af udskudt skat, indregnes i resultatet med den del, der kan hen-
fores til arets resultat, og i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henfares til posterin-
ger henholdsvis i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen opgjort som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalt acontoskat.

Ved beregning af arets aktuelle skat anvendes de pa balancedagen gaeldende skattesatser og -regler i de respektive
lande.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem skattemaessig og
regnskabsmaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, bortset fra udskudt skat pd midlertidige forskelle, der er opstaet ved
enten farste indregning af goodwill eller ved farste indregning af en transaktion, der ikke er en virksomheds-sammenslut-
ning, og hvor den midlertidige forskel konstateret pa tidspunktet for ferste indregning hverken pavirker det regnskabs-
maessige resultat eller den skattepligtige indkomst.

Der indregnes udskudt skat af midlertidige forskelle forbundet med kapitalandele i datterselskaber og associerede
selskaber, medmindre moderselskabet har mulighed for at kontrollere, hvornar den udskudte skat realiseres, og det er
sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive udlast som aktuel skat inden for en overskuelig fremtid.

Den udskudte skat opgores med udgangspunkt i henholdsvis den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv og afvikling
af den enkelte forpligtelse.

Udskudt skat males ved at anvende de skattesatser og -regler i de respektive lande, der - baseret pa vedtagne eller i
realiteten vedtagne love pa balancedagen - forventes at gaelde, nér den udskudte skat forventes udl@st som aktuel skat.
Andring i udskudt skat som fglge af aendringer i skattesatser eller -regler indregnes i resultatet, medmindre den ud-
skudte skat kan henfares til transaktioner, der tidligere er indregnet direkte pa egenkapitalen eller i anden totalindkomst.
| sidstneevnte tilfaelde indregnes aendringen ligeledes direkte pa egenkapitalen henholdsvis i anden totalindkomst.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfarselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes i balan-
cen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller
som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige indkomster. Det vurderes pa hver balancedag,
om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstrackkelig skattepligtig indkomst til, at det udskudte skat-
teaktiv vil kunne udnyttes.

Moderselskabet er sambeskattet med alle danske datterselskaber. Den aktuelle danske selskabsskat fordeles mellem de
sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Vaesentlige regnskabmaessige skan, forudsaetninger og usikkerheder

Udskudte skatteaktiver indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige
indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig
skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes. Udskudte skatteaktiver udger 180,4 mio. DKK
pr. 31. maj 2014 (183,1 mio. DKK pr. 31. maj 2013).
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2.5 SKAT (FORTSAT)

Resultatopggrelse og anden totalindkomst

Aktuel skat (17,1) (5,0)
Regulering tidligere ar, aktuel skat 0,5) -
(17,6) (5,0)
Zndring i udskudt skat 10,8 (44,8)
Regulering tidligere ar, udskudt skat (8,0) (2,8)
Regulering, eendring i skattesats 19,6 -
22,4 (47,6)
Arets skat i resultatopgeorelsen, i alt 4,8 (52,6)

Arets skat indregnes sdledes:

Resultatopgerelsen 5,8 (51,5)
Anden totalindkomst (1,0) 1,1
| alt 4,8 (52,6)

Skat af anden totalindkomst relaterer til eendring i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter anvendt til regnskabs-
maessig sikring af fremtidige pengestremme.

Arets skat der ville opstd ved den normale danske selskabsskattesats kan afstemmes til den realiserede skat som falger:

2013/14 2012/13

Beregnet skat af resultat for skat 24,5% (5,6) 25,0% (52,9)
Ikke fradragsberettigede omkostninger og

ikke skattepligtige indteegter (7,8%) 1,8 (1,0%) 2,2
Afvigende skatteprocent i udenlandske datterselskaber (2,2%) 0,5 0,2% (0,5)
Andring i skattesatser (84,8%) 19,6 (0,1%) 0,2
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 34,3% (8,0) 1,3% (2,8)
Ikke aktiverede skattemaessige underskud 7,9% (1,8) 1,1% (2,2)
Udenlandsk kildeskat 0,5% (0,1) 0,0% -
lkke skattepligtige udbytter fra kapitalandele i datterselskaber 3,9% (0,9 0,3% (0,6)
Andet (1,4%) 0,3 (2,3%) 51
Arlig gennemsnitlig effektiv skatteprocent/skat af arets resultat (25,1%) 5,8 24,5% (51,5)
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2.5 SKAT (FORTSAT)

Balance

Fremfarbare

Lang- Vare- skatte-

fristede behold- Tilgode- Hensaet- maessige
Udskudte skatteaktiver aktiver ninger havender telser underskud Andet | alt
Udskudte skatteaktiver 1. juni 2012 10,7 10,7 11,2 29,6 67,0 10,7 139,9
Indregnet i resultatopgerelsen 64,7 1,6 (3,5 9,4) 0,3 (11,0) 42,1
Indregnet i anden totalindkomst - - - - - 1,1 1,1
Udskudte skatteaktiver 31. maj 2013 75,4 12,3 7,7 20,2 66,7 0,8 183,1
Andring i skattesatser (13,0) (1,0) - (0,5) G, - (19,6)
Indregnet i resultatopgerelsen 36,3 0,3 1,4 9,4) (12,5) 0,8 16,9
Udskudte skatteaktiver 31. maj 2014 98,7 11,6 9,1 10,3 49,1 1,6 180,4

Udskudte skatteaktiver vedrgr datterselskaberne i Norge, Sverige, Tyskland, Schweiz, England, Belgien, Frankrig, ltalien,
Spanien, USA, Australien, Singapore og de danske sambeskattede selskaber. Udskudte skatteaktiver er afsat med de
lokale skattesatser.

| 2013/14 er der i de danske sambeskattede selskaber indregnet et udskudt skatteaktiv brutto pa 37,3 mio. DKK pa bag-
grund af fremfarbare skattemaessige underskud, der kan fremfares uendeligt (2012/13; 53,9 mio. DKK). Det udskudte
skatteaktiv er indregnet pa baggrund af forventninger til koncernens langsigtede indtjening op til 5 ar.

Der er i 2013/14 foretaget en reaktivering af udskudte skatteaktiver pa 4,4 mio. DKK vedrgrende datterselskabet i USA
(2012/13; 6,4 mio. DKK). Indregning sker pa baggrund af forventningerne til den fremtidige indtjening i datterselskabet i
USA. De ikke indregnede udskudte skatteaktiver udger 66,3 mio. DKK (2012/13; 72,2 mio. DKK)

| grundlaget for de ikke indregnede udskudte skatteaktiver indgdr skattemaessige underskud med 134,4 mio. DKK
(2012/13; 142,2 mio. DKK). De skattmaessige underskud kan fremfares i en periode 1 til 20 &r.
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2.5 SKAT (FORTSAT)

Fremfarbare

Lang- skatte-

fristede Varebe- Tilgode- Hensaet- maessige
Udskudt skat aktiver holdninger  havender telser underskud Andet | alt
Udskudt skat 1. juni 2012 8,7 (0,5) - 7,2 - - 15,4
Indregnet i resultatopgerelsen 5,4 0,1 0,3 (8,5) 0,7) 2,4 (1,6)
Udskudt skat 31. maj 2013 14,1 (0,4) 0,3) (1,3) 0,7) 2,4 13,8
Indregnet i resultatopgerelsen (3,8) - (0,5) 0,3 0,7 2,8) (6,1)
Udskudt skat 31. maj 2014 10,3 (0,4) (0,8) (1,0) - (0,4) 7,7

Udskudt skat er hensat med lokale skattesatser.

Der er ikke indregnet udskudt skat af midlertidlige forskelle forbundet med kapitalandele i datterselskaber og associe-
rede selskaber, da moderselskabet har mulighed for at kontrollere hvornar den udskudte skat realiseres, og det vurderes
at veere sandsynligt, at den udskudte skat ikke vil blive udlgst som aktuel skat inden for en overskuelig fremtid.

2.6 RESULTAT PR. AKTIE

2013/14 Normal Udvandet
Andel af arets resultat (29,0) (29,0)
Gennemsnitlig antal aktier i omlgb - millioner 39,2 39,2
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandningseffekt - (0,0)
Totalt gennemsnitligt antal atier i omlgb - millioner 39,2 39,2
Resultat pr. aktie, DKK 0,7) 0,7)
2012/13 Normal Udvandet
Moderselskabets aktionaerers andel af arets resultat (158,9) (158,9)
Gennemsnitlig antal aktier i omlgb - millioner 37,2 37,2
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige udvandningseffekt - 0,1
Totalt gennemsnitligt antal atier i omlgb - millioner 37,2 37,2
Resultat pr. aktie, DKK 4,3) 4,3)
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AFSNIT 3

DRIFTSAKTIVER OG -FORPLIGTELSER

Dette afsnit indeholder noter vedrgrende de aktiver der danner grundlag for aktiviteterne i Bang & Olufsen samt de
relaterede forpligtelser.

3.1

IMMATERIELLE AKTIVER

Anvendt regnskabspraksis

Afskrivnings-

Aktivklasse  Indregning Maling metode Forventet brugstid
Goodwill Ved indregning af good- Goodwill indregnes og males ved N/A Ubegraenset - arlig vaer-
will fordeles goodwillbe- forste indregning som forskellen diforringelsestest
lgbet pa de af koncernens mellem pa den ene side kostpri-
aktiviteter, der genererer sen for det overtagne selskab,
selvstaendige indbetalin- veerdien af minoritetsinteres-
ger (pengestrgmsfrem- ser i det overtagne selskab og
bringende enheder). dagsveerdien af tidligere erhver-
Fastlaeggelsen af penge- vede kapitalandele og pa den
stremsfrembringende anden side dagsveerdien af de
enheder folger den ledel-  overtagne aktiver, forpligtelser
sesmaessige struktur og og eventualforpligtelser.
interne gkonomistyring og
-rapportering i koncernen.
Udviklings- Klart definerede og iden- Males til kostpris. Kostprisen for N/A N/A indtil faerdiggjort
projekter tificerbare projekter hvis udviklingsprojekter omfatter - arlig veerdiforringel-
(under sandsynligt at de kan omkostninger, herunder gager sestest
udfgrelse) markedsferes i form af og afskrivninger, der direkte kan
nye produkter pa et po- henfares til udviklingsprojekter-
tentielt marked. ne, og som er ngdvendige for at
feerdiggere projektet, regnet fra
det tidspunkt, hvor udviklings-
projektet forste gang opfylder
kriterierne for indregning som
et aktiv. Refusioner og tilskud
vedrgrende udviklingsprojekter
fratraekkes i kostprisen.
Udviklings- Males til kostpris minus akkumu-  Lineaert 2-6 ar for feerdiggjorte
projekter lerede af- og nedskrivninger. udviklingsprojekter eller
(feerdig- hvis udviklingsprojektet
gjorte) er beskyttet af immate-
rielle rettigheder, over
restlzbetiden for rettig-
hederne (hvis mindre).
Erhvervede Software, deposita Males til kostpris minus akkumu-  Lineaert Lineaert over den for-

rettigheder

og patenter

lerede af- og nedskrivninger.

ventede levetid, eller
kontraktens lgbetid hvis
denne er kortere
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3.1 IMMATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)

Vaesentlige regnskabmaessige sken og usikkerheder

Udviklingsomkostninger aktiveres farst efter at den tekniske og kommercielle gennemfarlighed af projekterne er blevet
etableret. | forbindelse med aktiveringen skal produktets forventede levetid fastlaegges. Ledelsen har vurderet afskriv-
ningsperioden til seedvanligvis at udgere 2-6 ar. Ledelsen laver ogsa antagelser nar de vurderer eventuelle nedskrivnings-
behov pa udviklingsprojekter. De anvendte principper er usendret fra regnskabsaret 2012/13. Udviklingsprojekter udger
723,8 millioner DKK pr. 31. maj 2014 (662,9 mio. DKK pr. 31. maj 2013). De primaere tilgange i regnskabsaret 2013/14 er
udviklingsprojekter der relaterer til Automotive P3 Platformen og til BeoVision Avant.

Nedskrivning

De regnskabsmaessige veerdier af immaterielle langfristede aktiver med bestemmelige brugstider gennemgas pa balan-
cedagen for at fastseette, om der er indikationer pa vaerdiforringelse. Hvis dette er tilfeeldet, opgares aktivets genindvin-
dingsvaerdi for at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

For igangvaerende udviklingsprojekter og goodwill opgares genindvindingsvaerdien mindst en gang om aret, uanset om
der er konstateret indikationer pa vaerdiforringelse.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestremme uafhaengigt af andre aktiver, opggres genindvindingsvaerdien for den mind-
ste pengestremsfrembringende enhed, som aktivet indgar i.

Genindvindingsveerdien opgeres som den hgjeste vaerdi af aktivets henholdsvis den pengestremsfrembringende enheds
dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger og kapitalveerdien. Nar kapitalvaerdien opggres, tilbagediskonteres skon-
nede fremtidige pengestramme til nutidsvaerdi ved at anvende en diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markeds-
vurderinger af den tidsmaessige veerdi af penge og dels de saerlige risici, der er tilknyttet aktivet helholdsvis den penge-
stremsfrembringende enhed, og som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige pengestramme.

Hvis aktivets helholdsvis den pengestramsfrembringende enheds genindvindingsvaerdi er lavere end den regnskabsmaes-
sige veerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til genindvindingsvaerdien. For pengestramsfrembringende enheder
fordeles nedskrivningen saledes, at goodwillbelzb nedskrives ferst, og dernaest fordeles et eventuelt resterende ned-
skrivningsbehov pa de avrige aktiver i enheden, idet det enkelte aktiv dog ikke nedskrives til en vaerdi, der er lavere end
dets dagsveerdi fratrukket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatopgarelsen. Ved eventuelle efterfalgende tilbagefarsler af nedskrivninger som falge
af aendringer i forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsvaerdi forhgjes aktivets henholdsvis den pengestroms-
frembringende enheds regnskabsmaessige vaerdi til den korrigerede genindvindingsvaerdi, dog maksimalt til den regn-
skabsmaessige veaerdi, som aktivet eller den pengestramsfrembringende enhed ville have haft, hvis nedskrivning ikke var
foretaget. Nedskrivning af goodwill tilbagefares ikke.
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3.1 IMMATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)

Udviklings-
Faerdiggjorte projekter
Erhvervede  udviklings- under
Goodwill  rettigheder projekter udferelse | alt
Kostpris
1. juni 2012 50,6 164,0 924,3 338,9 1.477,8
Kursregulering til ultimokurs 0,2) - - - 0,2)
Tilgang i arets lgb 4,1 2,9 75,9 180,3 263,2
Modtagne refusioner - - - (10,9) (10,9)
Afgang i arets lgb - - (9,5) 0,7) (10,2)
Faerdiggjorte udviklingsprojekter - - 329,4 (329,4) -
31. maj 2013 54,5 166,9 1.320,1 178,2 1.719,7
Kursregulering til ultimokurs 0,1) - - - (0,1)
Tilgang i arets lgb 11,9 4,2 73,2 233,4 322,7
Modtagne refusioner - - - (7,4) (7,4)
Afgang i arets lgb 0,1 (7,0) (374,3) - (381,4)
Faerdiggjorte udviklingsprojekter - - 86,6 (86,6) -
31. maj 2014 66,2 164,1 1.105,6 317,6 1.653,5
Af- og nedskrivninger
1. juni 2012 2,8) (136,2) (627,5) - (776,5)
Kursregulering til ultimokurs 0,2 - - - 0,2
Arets afskrivninger - (10,0) (217,4) - (227,4)
Tilbagefarte afskrivninger pa arets afgang - - 9,5 - 9,5
31. maj 2013 (2,6) (146,2) (835,4) - (984,2)
Kursregulering til ultimokurs (0,1) - - - (0,1)
Arets afskrivninger - 7,1 (238,3) - (245,4)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang - 3,7 374,3 - 378,0
31. maj 2014 2,7) (149,6) (669,4) - (851,7)
Regnskabsmeaessig veerdi
31. maj 2014 63,5 14,5 406,2 317,6 801,8
31. maj 2013 51,9 20,7 484,7 178,2 735,5
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31 IMMATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)
Arets nedskrivninger

Goodwill

Sterstedelen af koncernens goodwill (41,7 mio. DKK) stammer fra overtagelsen af den hollandske distribution i 2004/05,
og denne goodwill er henfert til den pengestremsfrembringende enhed, der omfatter aktiviteter i Holland. 12,2 mio. DKK
stammer fra overtagelsen af 20 butikker fra den tidligere master dealer Richcom i Kina. Denne goodwill er henfart til den
pengestremsfrembringende enhed, der omfatter aktiviteter i BRIK. | sin helhed relaterer denne goodwill sig til forret-
ningsomradet AV. Der er ikke foretaget nedskrivninger af pengestremsfrembringende enheder, der omfatter goodwill i
2013/14 eller 2012/13.

Vurderingen af genindvindningsvaerdien af pengestremsfrembringende enheder, der omfatter goodwill, er baseret pa
kapitalvaerdiberegningen, der er baseret pa de forventede pengestremme ifelge “Leaner, Faster, Stronger”-strategien og
forecasts for de kommende 2 regnskabsar. Terminalvaerdien fastsaettes under antagelse af en vaekst pa 2,0 % (2012/13;
2,0 %). Vaekstraten forventes ikke at overstige den langsigtede gennemsnitlige vaekstrate. En diskonteringsfaktor for skat
pé 10,0 % er anvendt (7,6 % efter skat) (2012/13; 10,0 %/7,5 %).

Udviklingsprojekter
Der er i 2013/14 ikke nedskrevet pa udviklingsprojekter (2012/13; 0 mio. DKK).

Vurderingen af genindvindningsveerdien af immaterielle aktiver ekskl. goodwill er baseret pa kapitalveerdiberegningen
af aktiverne. Kapitalvaerdiberegningen baseres pa de forventede fremtidige pengestremme fra aktiverne over aktivernes
levetid baseret pa de af ledelsen godkendte budgetter, og en diskonteringsfaktor far skat pa 10,0 % (2012/13;

10,0 %).

2013/14 2012/13

Af- og nedskrivninger:

Produktionsomkostninger 4,1 5,8
Udviklingsomkostninger 239,2 218,8
Distributions- og marketingomkostninger 1,9 2,5
Administrationsomkostninger 0,2 0,3
| alt 245,4 227,4

Ingen nedskrivninger er foretaget i 2013/14 eller 2012/13.
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3.2 MATERIELLE AKTIVER

Anvendt regnskabspraksis

Materielle langfristede aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsespris samt omkostninger direkte knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet
er klar til at blive taget i brug. For egenfremstillede langfristede aktiver omfatter kostprisen direkte omkostninger til lan-
ninger, materialer, komponenter og underleverandgrer.

Refusioner og tilskud vedrgrende langfristede materielle aktiver fratraekkes i kostprisen.

Renteomkostninger vedragrende 13n til finansiering af fremstilling af kvalificerende materielle langfristede aktiver indreg-
nes i kostprisen pa aktiverne, hvis de vedrgrer fremstillingsperioden.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden for de enkelte

bestanddele er forskellig.

For finansielt leasede aktiver opggres kostprisen til laveste veerdi af aktivernes dagsvaerdi eller nutidsveerdien af de frem-
tidige minimumsleasingydelser. Ved beregningen af nutidsvaerdien anvendes leasingaftalens interne rentefod eller den
marginale lanerente som diskonteringsfaktor.

Aktivklasse Aktivtype Afskrivningsmetode
Grunde & bygninger Grunde Ingen
Bygninger Lineaert over 40 ar

Indvendige ombygninger/
saerlige installationer

Lineaert over 10 ar

Produktionsanlaeg & maskiner

Emnebestemte veerktojer

Lineaert over 3-6 ar

@vrige

Lineaert over 8-10 ar

Andre anlaeg, driftsmaterial
& inventar

Andre anlaeg, driftsmaterial
& inventar

Lineaert over 3-10 ar

Indretning af lejede lokaler

Indretning af lejede lokaler

Lineaert over lejemalets Igbetid, dog

hajst 10 ar

Materielle aktiver under udfarelse

Materielle aktiver under udfarelse

Ingen
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3.2 MATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)

Nedskrivning

De regnskabsmaessige veerdier af materielle langfristede aktiver med bestemmelige brugstider gennemgas pa balanceda-
gen for at fastseette, om der er indikationer pa vaerdiforringelse. Hvis dette er tilfaeldet, opgares aktivets genindvindings-
vaerdi for at fastsla behovet for eventuel nedskrivning og omfanget heraf.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestremme uafhaengigt af andre aktiver, opggres genindvindingsvaerdien for den mind-
ste pengestremsfrembringende enhed, som aktivet indgar i.

Genindvindingsveerdien opggres som den hgjeste vaerdi af aktivets henholdsvis den pengestreamsfrembringende enheds
dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger og kapitalveerdien. Nar kapitalvaerdien opggres, tilbagediskonteres skon-
nede fremtidige pengestramme til nutidsvaerdi ved at anvende en diskonteringssats, der afspejler dels aktuelle markeds-
vurderinger af den tidsmaessige veerdi af penge og dels de saerlige risici, der er tilknyttet henholdsvis aktivet og den
pengestramsfrembringende enhed, og som der ikke er reguleret for i de skannede fremtidige pengestramme.

Hvis henholdsvis aktivets og den pengestramsfrembringende enheds genindvindingsveerdi er lavere end den regnskabs-
maessige vaerdi, nedskrives den regnskabsmaessige vaerdi til genindvindingsveaerdien. For pengestramsfrembringende
enheder fordeles nedskrivningen saledes, at goodwillbelab nedskrives ferst, og dernaest fordeles et eventuelt resterende
nedskrivningsbehov pa de gvrige aktiver i enheden, idet det enkelte aktiv dog ikke nedskrives til en veerdi, der er lavere
end dets dagsveerdi fratrukket forventede salgsomkostninger.

Nedskrivninger indregnes i resultatet. Ved eventuelle efterfalgende tilbagefarsler af nedskrivninger som folge af sendrin-
ger i forudsaetninger for den opgjorte genindvindingsvaerdi forhgjes henholdsvis aktivets og den pengestrgmsfrembrin-
gende enheds regnskabsmaessige veerdi til den korrigerede genindvindingsvaerdi, dog maksimalt til den regnskabsmaes-

sige vaerdi, som aktivet eller den pengestremsfrembringende enhed ville have haft, hvis nedskrivning ikke var foretaget.

Ingen nedskrivninger er foretaget i forhold til materielle langfristede anlaegsaktiver i 2013/14 eller 2012/13.
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3.2 MATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)

Andre
anlaeg, Materielle
Produktions- drifts- Indretning aktiver
Grunde og anlaeg og materiel af lejede under
bygninger maskiner og inventar lokaler udferelse | alt
Kostpris
1. juni 2012 479,9 1.176,0 204,3 69,3 96,8 2.026,3
Kursregulering til ultimokurs - 0,1 (2,0) (2,3) - 4,2)
Tilgang i arets lgb 2,0 40,5 5,3 20,0 16,0 83,8
Ibrugtagne aktiver 0,9 43,4 - 0,2 (44,5) -
Afgang i arets lgb - (19,1 (5,0) (14,4) 0,8) (39,3)
31. maj 2013 482,8 1.240,9 202,6 72,8 67,5 2.066,6
Kursregulering til ultimokurs (6,5) 3,2 0,4) 1,5 - (11,6)
Omklassificering - - 0,3 (0,3) - =
Tilgang i arets lgb 4,2 22,7 9,9 25,7 24,8 87,3
Ibrugtagne aktiver 0,5 11,6 3,7 - (15,8) -
Afgang i arets lgb (99,4) (21,7) (8,4) (16,9) (46,7) (193,1)
31. maj 2014 381,6 1.250,3 207,7 79,8 29,8 1.949,2
Af- og nedskrivninger
1. juni 2012 (269,6) (1.030,4) (175,0) (51,8) - (1.526,8)
Kursregulering til ultimokurs - 0,1 1,3 1,7 - 2,9
Arets afskrivninger (15,0) (73,0) (9,3) (5,9 - (103,2)
Tilbagefarte afskrivninger pa arets afgang - 18,2 4,8 13,4 - 36,4
31. maj 2013 (284,6) (1.085,3) (178,2) (42,6) - (1.590,7)
Kursregulering til ultimokurs 1,8 2,9 0,4 0,6 - 5,7
Omklassificering - - (0,1) 0,1 - -
Arets afskrivninger (12,7) (64,9) 9,5 (12,7) - (99,8)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang 28,6 20,5 6,5 14,3 - 69,9
31. maj 2014 (266,9) (1.126,8) (180,9) (40,3) - (1.614,9)
Regnskabsmeaessig vaerdi
31. maj 2014 114,7 123,5 26,8 39,5 29,8 334,3
31. maj 2013 198,2 155,6 24,4 30,2 67,5 475,9
Heraf finansielt leasede aktiver - - 0,4 - - 0,4

Der eksisterer ingen kontraktlige forpligtelser vedrarende anskaffelse af materielle aktiver.
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3.2 MATERIELLE AKTIVER (FORTSAT)

Af- og nedskrivninger

Produktionsomkostninger 57,2 59,6
Udviklingsomkostninger 12,9 14,9
Distributions- og marketingomkostninger 27,2 25,9
Administrationsomkostninger mv. 2,5 2,8
| alt 99,8 103,2

Ingen nedskrivninger er foretaget i 2013/14 eller 2012/13.

3.3 INVESTERINGSEJENDOMME

Anvendt regnskabspraksis
Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter eller kapitalgevinster.

Investeringsejendomme males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Investeringsejendomme
afskrives lineaert over 40 ar.

Kostpris

1. juni 2012 79,9
31. maj 2013 79,9
31. maj 2014 79,9

Af- og nedskrivninger

1. juni 2012 (38,6)
Arets afskrivninger 1,3
31. maj 2013 (39,9
Arets afskrivninger 1,3)
31. maj 2014 (41,3)

Regnskabsmaessig veerdi
31. maj 2014 38,6
31. maj 2013 40,0

Investeringsejendomme bestér af en villa, der udelukkende anvendes til udlejning, samt ejendommen, der delvist anven-
des af det associerede selskab Bang & Olufsen Medicom a/s.

Der er i 2013/14 modtaget 2,3 mio. DKK i huslejeindtaegter fra investerings-ejendommene (2012/13; 2,0 mio. DKK i
2010/11). | samme periode udgjorde de direkte henfarbare driftsomkostninger 1,6 mio. DKK (2012/13; 1,5 mio. DKK).

Ejendommene udlejes pa operationelle lejekontrakter med en restlobetid pa 12 maneder. Ifglge de eksisterende operatio-
nelle lejekontrakter vil der oppebaeres en indtaegt pa 2,3 mio. DKK i 2014/15.
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3.4 ANDRE FINANSIELLE TILGODEHAVENDER

Kostpris

1. juni 2012 72,0
Kursregulering til ultimokurs 1,3
Arets bevaegelser (15,9)
31. maj 2013 54,8
Kursregulering til ultimokurs 1,6
Arets bevaegelser 1,9
31. maj 2014 54,5

Nedskrivning

1. juni 2012 (25,4)
Kursregulering til ultimokurs 0,5
Arets nedskrivninger/tilbagefersel af nedskrivninger 12,8
31. maj 2013 (12,1)
Kursregulering til ultimokurs 0,5
Arets nedskrivninger/tilbagefersel af nedskrivninger 2,3
31. maj 2014 (10,3)

Regnskabsmaessig veerdi
31. maj 2014 44,2
31. maj 2013 42,7

Dagsvaerdien af andre finansielle tilgodehavender i koncernen udgar 44,2 mio. DKK (2012/13; 42,7 mio. DKK).
Dagsveerdien er opgjort som nutidsvaerdien af de fremtidige forventede pengestremme vedrgrende tilgodehavenderne.
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3.5 ARBEJDSKAPITAL

Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter FIFO-princippet eller nettorealisationsvaerdi, hvis denne er lavere. Kost-
prisen pa ravarer, hjelpematerialer og indkgbte handelsvarer omfatter anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesom-
kostninger. Kostprisen for fremstillede feerdigvarer og varer under fremstilling omfatter omkostninger til materialer og
direkte Ian med tilleeg af indirekte produktionsomkostninger.

Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte materialer og len samt vedligeholdelse og afskrivning pa de i pro-
duktionsprocessen benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration- og ledelse.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opgares som forventet salgspris med fradrag af faerdiggerelsesomkostnin-
ger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender

Tilgodehavender omfatter tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser, andre finansielle tilgodehavender primaert
udlan til ikke tilknyttede virksomheder samt andre tilgodehavender. Tilgodehavender indgar i kategorien udlan og tilgo-
dehavender, der er finansielle aktiver med faste eller bestemmelige betalinger, som ikke er noteret pa et aktivt marked og
som ikke er afledte finansielle instrumenter.

Tilgodehavender males ved farste indregning til dagsveerdi og efterfalgende til amortiseret kostpris, der saedvanligvis
svarer til nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til imadegaelse af forventede tab. Nedskrivninger til tab opgeres pa
grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfalgende regn-
skabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

@vrige galdsforpligtelser
@vrige geeldsforpligtelser omfatter leverandorgaeld og anden geeld til offentlige myndigheder mv. og males til amortise-
ret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nominel vaerdi.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indteegter, der vedrarer efterfalgende
regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Vaesentlige regnskabmaessige skon, forudsaetninger og usikkerheder

Tilgodehavender fra salg

Der vurderes specifikt pa tilgodehavender fra salg ud fra en vurdering af forhandlerens historiske betalingsevne og aktu-
elle situation. De anvendte principper er ueendrede sammenlignet med regnskabsaret 2012/13. Tilgodehavender fra salg
udger 537,4 mio. DKK pr. 31. maj 2014 (443,9 mio. DKK pr. 31. maj 2013).

Varebeholdninger

Der vurderes specifikt pa behovet for nedskrivninger for ukurans pa varebeholdninger ud fra en vurdering af de fremti-
dige afsaetningsmuligheder. Ved vurderingen tages der hensyn til den forventede teknologiske udvikling og de forven-
tede serviceperioder. De anvendte principper er uaendrede sammenlignet med regnskabsaret 2012/13. Varebeholdninger
udger 666,2 mio. DKK pr. 31. maj 2014 (572,1 mio. DKK pr. 31. maj 2013).
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3.5 ARBEJDSKAPITAL (FORTSAT)

3.5.1 Varelager

Ravarer og hjeelpematerialer 140,0 166,5
Varer under fremstilling 37,1 22,5
Reservedele 113,6 100,3
Fremstillede varer og handelsvarer 375,4 282,8
I alt 31. maj 666,2 572,1

Det er koncernens politik, at der skal kunne leveres reservedele til reparationer af produkter i en arraekke efter produk-
ternes salgstidspunkt. Som folge heraf forventes 57,8 mio. DKK (2012/13; 50,1 mio. DKK) forst at blive solgt efter 12
maneder.

@vrige oplysninger:

Arets vareforbrug indregnet i produktionsomkostninger 1.303,5 1.391,7
Arets nedskrivning af varebeholdninger indregnet i produktionsomkostninger 12,9 29,8
Arets tilbageforsel af nedskrivning af varebeholdninger indregnet i produktionsomkostninger 2,8 1,2

Arets tilbagefarsel af nedskrivning af varebeholdninger fandt sted, i lighed med sidste ar, som falge af at afszetningen af
de nedskrevne varebeholdninger har vaeret bedre end forventet.

3.5.2 Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender fra salg (brutto) 31. maj 634,6 535,8
Nedskrivning 1. juni (91,9) (110,9)
Kursregulering til ultimokurs 0,2) 0,8
Zndring af nedskrivning i aret (7,3) 3,5
Realiserede tab i aret 2,2 14,7
Nedskrivning 31. maj (97,2) (91,9)
Tilgodehavender fra salg (netto) 31. maj 537,4 443,9

Alle tilgodehavender fra salg forfalder indenfor 1 ar.

Der er i koncernen indregnet renteindtaegter pa 4,2 millioner DKK (2012/13; 6.8 millioner DKK) pa tilgodehavender fra
salg, hvorpa der er nedskrevet.
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3.5 ARBEJDSKAPITAL (FORTSAT)

Nedskrivningen af tilgodehavender fra salg er indregnet i resultatopgerelsen under distributions- og marketingomkost-
ninger. Nedskrivningen har fundet sted som falge af en vurdering af den enkelte debitors betalingsevne. Koncernen har
ingen overforfaldne tilgodehavender fra salg, hvorpa der ikke er nedskrevet, med undtagelse af tilgodehavender, hvor der
er opnaet tilstraekkelig sikkerhed.

For tilgodehavender, der forfalder til betaling indenfor 1 ar efter regnskabsarets udlagb, anses den regnskabsmaessige
vaerdi i det vaesentligste at svare til dagsveerdien.

2013/14 2012/13

Forfaldsfordeling af tilgodehavender:

Ikke forfaldne belgb 461,1 364,7
Forfaldne op til 30 dage 5,9 6,1
Forfaldne mellem 30 og 60 dage 12,9 9,4
Forfaldne mellem 60 og 90 dage 5,2 6,4
Forfaldne mellem 90 og 120 dage 6,4 7,4
Forfaldne over 120 dage 45,9 49,8
Tilgodehavender fra salg (netto) 31. maj 537,4 443,9

For yderligere oplysninger vedr. kreditrisikoen forbundet med tilgodehavender fra salg henvises til note 4.3 Finansielle
instrumenter.
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3.6 PENSIONER

Anvendt regnskabspraksis
Bang & Olufsen koncernen har pensionsordninger, som falge af normal praksis i de lande,hvori virksomheden har aktivite-
ter. Der er to typer af pensionsordninger; Bidragsbaserede pensionsordninger og ydelsesbaserede pensionsordninger.

Ved bidragsbaserede pensionsordninger indregner koncernen pensionsbidraget, hvilket enten kan veaere et fast belgb el-
ler en fast procentandel af manedslannen, i resultatopgarelsen i takt med at de indbetales til uafhaengige pensionsforsik-
ringsselskaber. Skyldige betalinger indregnes i balancen som en forpligtelse under gvrige forpligtelser. Sa snart bidraget
er blevet betalt har koncernen ikke yderligere forpligtelser og den individuelle medarbejder baerer risikoen for veerdien af
pensionsforsikringen ved pensioneringen. Alle pensionsordninger i Danmark og de fleste pensionordninger i de uden-
landske datterselskaber er bidragsbaserede pensionsordninger.

Ved ydelsesbaserede ordninger er koncernen forpligtet til at betale en bestemt ydelse i forbindelse med, at de omfat-
tede medarbejdere pensioneres, f.eks. et fast belgb eller en procentdel af slutlannen. Dette betyder at Bang & Olufsen
beerer risikoen for eendringer i pensionsordningernes aktuarmaessigt beregnede kapitalveerdi. Bang & Olufsen har p.t.
ydelsesbaserede ordninger i Tyskland og Norge.

Der foretages en arlig aktuarmaessig beregning af kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som medarbejderne har ret til.
Nutidsvaerdien beregnes pa grundlag af forudsaetninger om den fremtidige udvikling i bl.a. Ianniveau, rente, inflation og
dodelighed. Kapitalvaerdien af pensionsforpligtelserne fratrukket dagsvaerdien af eventuelle aktiver tilknyttet ordningen
indregnes i balancen under henholdsvis pensionsaktiver og pensionsforpligtelser.

Ved aendringer i de ovenfor naevnte forudsaetninger sdvel som forskelle mellem det forventede og realiserede afkast

af pensionsaktiver, fremkommer aktuarmaessige gevinster eller tab. Efter aendringerne til IAS 19 'Employee benefits’
hvorved korridormetoden ikke laangere ma bruges, indregnes alle aktuarmaessige gevinster og tab i anden totalindkomst
i den periode hvor de opstar Tidligere, under korridormetoden, indregnedes akkumulerede gevinster og tab kun hvis de
var oversteg det hgjeste belgb af 10 % af den ydelsesbaserede forpligtelse eller 10 % af dagsvaerdien af pensionsaktiverne
ved begyndelsen af regnskabsaret. Sammenligningstallene er tilpasset.

Udger pensionsordningen et nettoaktiv, indregnes aktivet alene, hvis det ikke overstiger summen af ikke-indregnede
aktuarmaessige tab, ikke-indregnede pensionsomkostninger for tidligere regnskabsar og nutidsvaerdien af eventuelle
tilbagebetalinger fra pensionsordningen eller reduktioner i fremtidige bidrag til pensionsordningen. Ved aendringer i de
ydelser, der vedrarer medarbejdernes hidtidige ansaettelse i koncernen, fremkommer en aendring i den aktuarmaessige
beregnede kapitalveerdi, der betragtes som pensionsomkostninger for tidligere regnskabsar. Hvis de omfattede medar-
bejdere allerede har opnaet ret til den aendrede ydelse, resultatfgres aendringen straks. | modsat fald indregnes aendrin-
gen i resultatet over den periode, hvori medarbejderne opnar ret til den aendrede ydelse.
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tilpasset *

3.6 PENSIONER (FORTSAT)

Resultatferte belgb:

Indregnet i alt for bidragsbaserede ordninger 45,6 53,1 53,1
Indregnet i alt for ydelsesbaserede baserede ordninger 1,9 2,6 2,2
Resultatfert i alt 47,5 55,7 55,3

Belgb i balancen:

Forpligtelse vedragrende fuldt uafdaekkede ydelsesbaserde ordninger 3,6 3,3 3,3
Forpligtelse vedrarende helt eller delvist afdaekkede ydelsesbaserede ordninger 24,6 23,9 23,9
Nutidsveaerdi af forpligtelse vedraorende ydelsesbaserede ordninger 28,2 27,2 27,2
Dagsveerdi af aktiver (14,8) (14,6) (14,6)
Ikke-indregnede aktuarmaessige gevinster/tab - (0,8) -
Ydelsesbaserede ordninger 31. maj 13,4 11,8 12,6
Faktisk afkast pa aktiver vedrgrende ydelsesbaserede ordninger 0,2 0,5 0,5

¥ tilpasset folgende implementering af IAS 19 ’Employee benefits (amended 2011)’

Koncernens ydelsesbaserede ordninger administreres af uafhaengige pensionsfonde. Ingen af planaktiverne er forbundet
med koncernen.

De ydelsesbaserede ordninger i Tyskland og Norge er delvist afdaekket i en uafhaengig pensionsfond.

Tyskland Norge
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13

Aktuarmaessig forudsaetninger:

Beregningssats pr. ar 3,0% 3,5% 4,0% 2,6%
Forventet lgnstigning pr. ar 1,5% 1,5% 3,75% 3,5%
Forventet afkast pr. ar 3,0% 3,5% 4,0% 4,1%
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3.6 PENSIONER (FORTSAT)

2013/14 2012/13

Tyskland:

Nutidsveerdi af fremtidige betalinger 18,1 17,5

Dagsveerdi af ordningens aktiver (8,4) (8,4)
Aktuarmaessig beregnet nettoforpligtelse 9,7 9,1

Norge:

Nutidsveaerdi af fremtidige betalinger 6,5 6,4

Dagsveerdi af ordningens aktiver (6,4) (6,2)
Aktuarmaessig beregnet nettotilgodehavende 0,1 0,2

Nettoforpligtelse 9,8 9,3

Fuldt uafdaekkede ordninger 3,6 3,3

Ydelsesbaserede ordninger 31. maj 13,4 12,6

5-ars oversigt 2013/14 2012/13 2011/12 2010/11 2009/10

Nutidsvaerdi af forpligtelse vedrarende

ydelsesbaserede ordninger 28,2 27,2 26,2 23,8 22,3
Dagsveerdi af ordningernes aktiver (14,8) (14,6) (14,9) (14,6) (14,7)
Underdaekning, ydelsesbaserede ordninger 13,4 12,6 11,3 9,2 7,6

Erfaringsmaessige reguleringer
vedrgrende ydelsesbaserede ordninger 1,2 1,4 1,7 0,6 1,0

Erfaringsmaessige reguleringer af forpligtelser
vedrgrende ydelsesbaserede ordninger 0,6 0,0) 0,1 0,4 0,6)

3.7 HENSATTE FORPLIGTELSER

Anvendt regnskabspraksis

Hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser, forpligtelser vedrarende fairness samt gvrige hensatte forpligtelser.
Garantiforpligtelser omfatter forpligtelser til udbedring af produkter inden for garantiperioden, mens forpligtelser vedra-
rende fairness omfatter skensmaessige goodwill reparationer efter garantiperiodens udlgb.

De hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en retlig eller faktisk forpligtelse som falge af begivenheder i
regnskabsaret eller tidligere ar, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfare et traek pa koncernens

gkonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser males pad baggrund af erfaringerne med garantiarbejder og andre forpligtelser. Hensatte forpligtel-
ser med forventet forfaldstid ud over et ar fra balancedagen males til nutidsveerdi.
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3.7 HENSATTE FORPLIGTELSER (FORTSAT)

Vaesentlige regnskabmeaessige skan, forudseetninger og usikkerheder

Bang & Olufsen koncernen reparerer eller erstatter varer, der ikke fungerer tilfredsstillende, bade inden for garantiperio-
den og i visse situationer ogsa efter garantiperioden. Der foretages derfor hensaettelser vedrarende fremtidige reparatio-
ner og returneringer. Hensaettelserne foretages pa grundlag af historiske statistikker over reparationer og returneringer
og pa grundlag af ledelsens skan.

De fremtidige reparationer og returneringer vil kunne afvige fra det historiske mgnster, men det er ledelsens vurdering, at
det foretagne skan over forpligtelserne er rimeligt og hensigtsmaessigt.

Koncernen giver 2-5 ars garanti pa visse produkter og forpligter sig derved til at reparere eller erstatte varer, som ikke
fungerer tilfredsstillende. Visse produkter repareres efter udlgbet af garantiperioden, og der hensaettes til denne fairness.

Der er indregnet hensatte forpligtelser pa 51,7 mio. DKK (2012/13; 70,9 mio. DKK) til at daekke forventede garantikrav
og fairness. Opgarelsen af de forventede forfaldstidspunkter er foretaget pa grundlag af tidligere erfaringer for, hvor-
nar eventuelle reparationer og returvarer fremkommer. Principperne er ueendrede sammenlignet med regnskabsaret
2012/13. Reduktionen i hensaettelse skyldes en nedgang i reparationsomkostninger og aendret produktsammensaetning
indenfor garantiperioden. Der vil ikke blive modtaget godtggrelse vedrgrende de hensatte forpligtelser fra anden side.

Garanti  Jubilaeums- avrige
og fairness gratiale forpligtelser | alt
1. juni 2012 115,6 8,1 17,3 141,0
Kursregulering til ultimokurs 1,3 (0,0) (0,6) (1,9
Hensaettelser i aret 26,4 1,0 5,7 33,0
Hensatte forpligtelser anvendt i aret (32,2) 1, (3,8) (37,1)
Hensatte forpligtelser tilbagefert i aret (37,6) (0,0) 0,2) (37,8)
31. maj 2013 70,9 8,0 18,4 97,3
Kursregulering til ultimokurs 0,4) 0,1 0,4) 0,7)
Hensaettelser i aret 26,6 0,3 2,1 28,9
Hensatte forpligtelser anvendt i dret (31,2) (0,9 (5,7) (37,8)
Hensatte forpligtelser tilbagefart i aret (14,2) 4,5) (0,4) (19,2)
31. maj 2014 51,7 2,9 14,0 68,5
Forfalder 1 -5 &r 25,6 2,1 11,3 39,1
Forfalder efter 5 ar - - 0,7 0,7
Langfristede hensatte forpligtelser 25,6 2,1 12,0 39,8
Forfalder inden 1 &r 26,0 0,8 1,9 28,8
31. maj 2014 51,7 2,9 14,0 68,5
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AFSNIT 4

KAPITALSTRUKTUR OG FINANISERINGSOMKOSTNINGER

Dette afsnit indeholder noter vedrgrende kapitalstrukturen og finansielle poster i Bang & Olufsen koncernen.

41 LAN FRA REALKREDIT- OG KREDITINSTITUTTER

Anvendt regnskabspraksis

Fastforrentede 1an i form af realkreditlan og 1&n hos kreditinstitutter, indregnes ved laneoptagelsen til det modtagne
provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfalgende males lanene til amortiseret kostpris. Dette
betyder, at forskellen mellem provenuet ved laneoptagelsen og det belgb, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatop-
gorelsen over laneperioden som en finansiel omkostning ved at anvende den effektive rentes metode.

Dagsveerdien er opgjort som nutidsvaerdien af de fremtidige forventede afdrags- og rentebetalinger.

@vrige gaeldsforpligtelser omfatter kassekreditter og males til amortiseret kostpris, der i al vaesentlighed svarer til nomi-
nel veerdi.

4.1.1 Realkreditinstitutter

| alt

Forfalder Forfalder Forfalder forfalder

inden 1 ar 1-5 ar efter 5 ar efter 1 ar

Fast forrentet 1an, rente 4,1% 2,0 9,1 18,3 27,3
Variabelt forrentet 1an, renteniveau 0,5 - 1,0 % 6,2 25,2 145,3 170,5
Regnskabsmaessig veerdi 31. maj 2014 8,2 34,3 163,5 197,8
Fast forrentet Ian, renteniveau 4,1 % 2,0 8,7 20,7 29,4
Variabelt forrentet 1an, renteniveau 2,0 - 3,0 % 4,9 20,6 156,1 176,7
Regnskabsmaessig vaerdi 31. maj 2013 6,8 29,3 176,8 206,1

Dagsveerdien af koncernens kort- og langfristede gaeldsforpligtelser i realkreditinstitutter udger 207,4 mio. DKK
(2012/13; 216,4 mio. DKK). Alle 1an er optaget i DKK.

4.1.2 Lan fra kreditinstitutter

Koncernen har et traek pa 220,0 mio DKK (2012/13; 150.0 mio. DKK) pa en ‘committed facility’ med Nordea. Dette er
ogsa dagsvaerdien. Dette er en Igbende kreditfacilitet.
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4.2 FINANSIELLE POSTER

Anvendt regnskabspraksis
Finansielle poster omfatter renteindtaegter og -omkostninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab pa veerdi-
papirer, geeldsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta samt tillaeg og godtgerelser under acontoskatteordningen.

2013/14 2012/13
Renteindtaegter fra kreditinstitutter 0,2 0,5
@vrige finansielle indteegter 5,4 8,1
Finansielle indtaegter 5,6 8,6
Renter af gaeld til kreditinstitutter (8,4) (8,6)
Renter af geeld til realkreditinstitutter (10,0) (10,8)
Valutakurstab, netto (4,6) (5,9
@vrige finansielle omkostninger (11,5) (7,9)
Finansielle omkostninger (34,5) (33,2)

Alle finansielle omkostninger er relateret til finansielle forpligtelser, der ikke males til dagsvaerdi via resultatopgerelsen.

4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER

Anvendt regnskabspraksis
Finansielle aktiver

Koncernen klassificerer sine finansielle aktiver i falgende kategorier:
* finansielle aktiver til markedsveerdi gennem resultatopgerelsen;
« |an og tilgodehavender; eller

» afledte instrumenter indgaet til kurssikring.

Klassificeringen afhaenger af hensigten med erhvervelsen af det finansielle aktiv. Ledelsen fastlaegger klassificeringen af
finansielle aktiver ved fgrste indregning.

Finansielle aktiver indregnes nar selskabet bliver part i de kontraktlige krav for instrumentet eller sikrer anden adgang til
skonomiske fordele. Sadane aktiver bestar af likvider eller en kontraktuel ret at modtage likvider eller et andet finansiel
aktiv.

Finansielle aktiver, eller en del af et finansiel aktiv, indregnes ikke laengere nar, og kun nar, selskabet mister kontrol over
de kontraktlige rettigheder der udger det finansielle aktiv (eller en del af det finansielle aktiv). Sadan kontrol er tabt hvis
selskabet realiserer rettighederne til fordele specifieret i kontrakten, rettighederne udlgber, eller selskabet opgiver ret-
tighederne.
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4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Finansielle aktiver til dagsvaerdi gennem resultatopggrelsen

Finansielle instrumenter klassificeres under denne kategori hvis de indgar i handelsbeholdningen, eller hvis de er indgaet
til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen ved starten. Et finansielt instrument klassificeres som held-for-trading hvis kabt
eller hovedsagligt indgaet med henblik pé kortsigtigt salg. Afledte instrumenter klassificeres ogsa som held-for-trading
safremt de er indgdet til kurssikring. Finansielle instrumenter i denne kategori klassificeres som kortfristede aktiver og
forpligtelser. Finansielle aktiver til dagsveerdi gennem resultatopggrelsen indregnes inledningsvis til dagsveerdi, og trans-
aktionsomkostninger indregnes i totalindkomstopggrelsen. Realiserede og urealiserede gevinster og tab fra aendringer i
dagsveerdien af finansielle instrumenter til dagsvaerdi gennem resultatopggrelsen indregnes i totalindkomstopgegrelsen i
den periode de opstar. Finansielle afledte instrumenter i balancen klassificeres i denne kategori.

Lan og tilgodehavender

Lan og tilgodehavender er ikke-afledte finansielle aktiver med fast eller bestemmelige betalinger der ikke er noteret pa
et aktivt marked. Disse indgar i kortfristede aktiver, udover lgbetider der overstiger 12 maneder fra arsafslutningsdatoen,
hvilke klassificeres som langfristede aktiver. Lan og tilgodehavender males ved farste indregning til dagsvaerdi og in-
regnes efterfelgende til amortiseret kostpris, minus nedskrivninger, gennem den effektive rentemetode. Lan og tilgode-
havender omfatter @vrige langfristede finansielle aktiver, tilgodehavender fra salg og andre finansielle tilgodehavender,
belgb fra koncernselskaber, likvider med inskraenket brug og likvide beholdninger.

Finansielle forpligtelser

Finansielle forpligtelser klassificeres i falgende kategorier:
« finansielle forpligtelser til dagsvaerdi gennem resultatopgerelsen; og
« finansielle forpligtelser til kostpris

Klassficeringen afhaanger af med hvilken hensigt de finansielle forpligtelser blev anskaffet eller pataget. Ledelsen fast-
laegger klassificeringen af de finansielle forpligtelser ved forste indregning.

Finansielle forpligtelser indregnes nar der er en forpligtelse at overdrage fordele og forpligtelsen er en kontraktlig for-
pligtelse af levere likvider eller et andet finansiel aktiv eller at udveklse finansielle instrumenter med en anden enhed pa
potentielt ugunstige vilkar. Finansielle forpligtelser ophgrer med at indregnes nar forpligtelsen specificeret i kontrakten
ophgrer, annulleres eller udlgber.

Finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris

Denne kategori af finansielle forpligtelser udger praeferenceaktier (den del der er en forpligtelse), 1an, leverandgrgaeld
og andre finansielle forpligtelser og skyldige belgb til koncernselskaber. Disse finansielle forpligtelser males ved forste
indregning til dagsvaerdi plus transaktionsomkostninger, og males efterfalgende til amortiseret kostpris gennem den ef-
fektive rentemetode.

Bogfering af afledte finansielle instrumenter og kurssikring

Koncernens kriterier for et afledt finansielt instrument skal vaere indgaet til kurssikring pakreever at:

» sikringstransaktionen forventes at vaere meget effektiv i at opna udlignende sendringer i dagsvaerdi eller penge-
stramme der der relaterer til den sikrede risiko;

» sikringstransaktionens effektivitet kan males palidelig gennem sikringens levetid

» der er tilstreekkelig dokumentation af sikringsforholdet ved indgaelse af sikringstransaktionen; og

» for pengestremssikring er estimatet der er formal for sikringen hgjst sandsynlig
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4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Koncernen udpeger nogle sikringsinstrumenter som en af folgende pa datoen hvor sikringskontrakten er indgaet:

« en sikring for eksponering af aendringer i dagsveaerdi af en indregnet aktiv eller forpligtelse eller en fast aftale
(dagsveerdisikring); eller

* en sikring for eksponering af variabilitet i pengestreamme der tilskrives en saerlig risiko associeret med en indregnet
aktiv eller forpligtelse eller en hgjst sandsynlig estimat-transaktion (pengestreamssikring).

Dagsvaerdisikring

Andringer i dagsveerdien af sikringsinstrumenter som er udpeget som, og opfylder kravene til, en dagsveerdisikring ind-
regnes i totalindkomstopggrelsen som finansielle omkostninger/indtaegter, sammen med aendringer til dagsvaerdien af
det sikrede aktiv eller forpligtelse der kan henfares til den sikrede risiko. Hvis sikringen opharer med at opfylde kravene
til regnskabmaessig sikring afskrives reguleringen til det bogfarte vaerdi af en sikret post, for hvilken den effektive rente-
metode er brugt, i totalindkomstopgarelsen over perioden til udlab.

Pengestremssikring

Den effektive del af aendringer i dagsveerdien af afledte finansielle instrumenter der er udpegede som og opfylder krave-
ne til pengestremssikring indregnes i anden totalindkomst. Den ineffektive del inregnes straks i totalindkomstopggrelsen
i finansielle omkostninger. Hvor et estimat eller forpligtelse resulterer i indregning af et ikke-finansiel aktiv eller ikke-fi-
nansiel forpligtelse, flyttes gevinster og tab der tidligere var udskudt i egenkapitalen fra egenkapitalen til kostprisen eller
andet bogfaert vaerdi af aktivet eller forpligtelsen. Ellers, flyttes belgb udskudt i egenkapitalen til totalindkomstopgarelsen
og klassificeres som gevinster eller tab i samme regnskabsar som den sikrede forpligtelse eller estimat transaktion pavir-
ker totalindkomstopgarelsen.

Nar et sikringsinstrument udlgber eller bliver solgt, eller nar et sikringsinstrument ikke laangere mader kravene for
regnskabsmaessig sikring forbliver akkumuleret gevinst eller tab i egenkapitalen og indregnes nar forecasttransaktionen
inregnes i totalindkomstopggrelsen. Nar forecasttransaktionen ikke laengere forventes at forekomme flyttes akkumuleret
gevinst eller tab straks til totalindkomstopgegrelsen.

Ved tidspunktet for indgaelsen af transaktionen dokumenterer koncernen forholdet mellem sikringsinstrumentet og de

sikrede poster, sdvel som malsaetningen med risikostyringen og strategien for at udfare forskellige sikringstransaktioner.
Koncernen dokumenterer ogsa sin vurdering, bade ved indgaelse af sikringen og Igbende, af hvorvidt de afledte instru-

menter der bruges i sikringstransaktionerne er meget effektive nar det geelder at udligne andringer dagsvaerdi eller i de
sikrede posters pengestreamme.

Bevaegelser i sikringsreserverne i egenkapitalen vises i reserver der ikke kan udloddes i egenkapitalopgarelsen. Det totale
dagsvaerdi af et afledt sikringsinstrument klassificeres som et langfristet aktiv eller forpligtelse nar den resterende sikrede
post er mere en 12 maneder og som et korfristet aktiv eller forpligtelse nar den resterende Igbetid af den sikrede post er
mindre end 12 maneder. Sikringsinstrumenter til handel klassificeres som et kortfristet aktiv eller forpligtelse.

Nogle afledte finansielle transaktioner opfylder ikke betingelserne for regnskabsmaessig sikring, selv om de opfylder
kravene i koncernens risikostyringspolitik for effektiv gkonomisk sikring. £ndringer i dagsveerdi af afledte sikringsinstru-
menter der ikke opfylder kravene for regnskabsmaessig sikring, indregnes straks i totalindkomstopggarelsen i finansielle
omkostninger.
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4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Estimering af dagsveerdi

Dagsvaerdien af borsnoterede afledte instrumenter baseres pa noterede barskurser ved udgangen af regnskabsaret.
Dagsveerdien af renteswaps beregnes som nutidsvaerdien af estimerede fremtidige pengestramme. Dagsvaerdien af valu-
taterminskontrakter bliver fastsat pa baggrund af valutakurser ved regnskabsarets udgang.

Finansielle instrumenter der males til dagsveerdi i balancen klassificeres i falgende niveauer af dagsveerdihierarkiet:

* noterede kurser (ujusterede) i aktive markeder for identiske aktiver og forpligtelser (niveau 1)

¢ anden input end noterede kurser indenfor niveau 1 som er observerbare for aktiverne og forpligtelserne, enten direkt,
som priser, eller indirekt, afledte fra priser (niveau 2); og

» input for aktiverne og forpligtelserne der ikke baseres pa observerbar markedsdata, uobserverbare input (niveau 3)

Noterede markedspriser eller forhandlerpriser for de specifikke eller lignede instrumenter bruges til langfristet gaeld.
Dagsvaerdierne for langfristede finansielle aktiver og periodeafgraensningsposter for oplysningsformal estimeres gennem
at tilbagediskontere de fremtidige kontraktlige pengestramme til de rentesatser der er tilgeengelige for koncernen ved
regnskabsarets udgang. Andre teknikker, sasom optionsprissaetningsmodeller og estimeret tilbagediskonteret veerdi af
fremtidige pengestramme bliver brugt til at fastseette dagsveerdien af de resterende finansielle instrumenter.

Ved vurdering af dagsvaerdien af de ikke-handlede derivater og andre finansielle instrumenter, laver koncernen forudseet-
ninger, der er baseret pa eksisterende markedsforhold ved arets slutning.

De regnskabsmaessige veerdier af falgende finansielle aktiver og forpligtelser svarer tilnaermelsevis til dagsvaerdien:
« tilgodehavender fra salg og andre finansielle tilgodehavender

e likvider

« andre langfristede finansielle tilgodehavender

« skyldige belgb til koncernselskaber

» tilgodehavende belgb fra koncernselskaber

* leverandgrgaeld og andre finansielle forpligtelser

» Kortfristede 1an; og

+ langfristede 1an
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4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)
Yderligere balance oplysninger i henhold til IFRS 7 (Finansielle instrumenter)
Kategorier af finansielle instrumenter:

Bogfart veerdi af finansielle instrumenter pr. malingskategori under IAS 39

2013/14 2012/13

Dags- Amortiseret Dags- Amortiseret

veerdi kostpris vaerdi kostpris
Afledte finansielle instrumenter der relaterer til sikring af
estimerede fremtidige transaktioner inkluderet i andre tilgode-
havender 0,0 0,0 4,0 4,0
Finansielle aktiver der indgar i handelsbeholdningen 0,0 0,0 4,0 4,0
Andre finansielle tilgodehavender 44,2 44,2 42,7 42,7
Tilgodehavender fra salg 537,4 537,4 4439 443,9
Tilgodehavender hos associerede selskaber 1,9 1,9 1,8 1,8
Andre tilgodehavender 65,8 65,8 41,7 41,7
Udlan og tilgodehavender 649,3 649,3 530,1 530,1
Realkreditinstitutter, i alt 206,0 207,4 212,9 216,4
Kreditinstitutter, i alt 220,0 220,0 150,0 150,0
Kassekreditter 68,5 68,5 56,2 56,2
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 434,0 434,0 295,3 295,3
Anden gaeld 215,8 215,8 226,9 226,9
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 1.144,3 1.145,7 941,3 944,8

For finansielle aktiver og forpligtelser svarer dagsveaerdien tilnaermelsesvis til bogfert vaerdi.
Valutaterminskontrakter males til dagsveerdi i balancen. Dagsveerdien fastsaettes pd observerbare markedsdata og ind-

9ar i dagsvaerdihierarki, niveau 2, samt i kategorien finansielle aktiver og forpligtelser anvendt som sikringsinstrument.
Dagsvaerdien udgegr 0,0 mio.DKK (2012/13; 4,0 mio. DKK).
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4.3 FINANSIELLE INSTRUMENTER (FORTSAT)

Valutarisiko

Koncernens omsaetning i udenlandsk valuta var 91 procent i 2013/14 (2012/13; 91 procent). Dette tal er ikke udtryk
for koncernens valutariske risiko, da det er et led i koncernens indkabspolitik i starst muligt omfang at matche kabs- og
salgsvalutaer.

Koncernen har vaesentlige nettoindgange i EUR, GBP og CHF, og den vaesentligste eksponering er for naervaerende knyt-
tet hertil. Den veesentligste eksponering pa udgangssiden er USD. Der er sdledes kun en begraenset naturlig afdaekning af
valutarisikoen.

Koncernens valutarisici styres centralt af moderselskabets finansfunktion med udgangspunkt i en bestyrelsesgodkendt
valutapolitik, hvorunder der sikres op til 75 procent af de forventede pengestreamme i udvalgte valutaer. Der anvendes
terminskontrakter til denne Igbende sikring. Disse terminskontrakter klassificeres som regnskabsmaessig afdaekning og
opfylder de regnskabsmaessige betingelser for sikring af fremtidige pengestreamme. Der indgas udelukkende terminsfor-
retninger med kommerciel baggrund, og der sikres med en horisont pa op til 18 maneder.

Ud over valutarisikoen vedrarende Igbende transaktioner pavirkes Bang & Olufsen koncernens egenkapital af valutarisiko
vedrgrende omregning af koncernens udenlandske datterselskaber fra lokal valuta til DKK.

Valutaterminskontrakter
Koncernen har pr. 31. maj 2014 indgaet valutaterminskontrakter med et til et aterkebsveerdi pa 9,6 mio. DKK (31. maj

2013; 42,0 mio. DKK) med en dagsvaerdi pa 0,0 mio. DKK (31. maj 2013; 4,0 mio. DKK).

Valutaterminskontrakter, nettosalg (kab)

31. maj 2014 31. maj 2013

Kontrakts- Dags- Kontrakts- Dags-

veerdi vaerdi vaerdi veerdi

usbD (109,1) - (177,7) 2,5
GBP - - 42,2 0,3
CHF 108,0 - 136,5 1,7
@vrige 10,7 - 41,0 (0,5)
| alt 9,6 - 42,0 4,0
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Folsomhedsanalyse
Pavirkningen af arets resultat af primaer drift og koncernens egenkapital ved en positiv aandring i udvalgte valutaer pa 5%
i forhold til drets gennemsnitlige valutakurser estimeret pa usikret basis.

EBIT Egenkapital
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13
usD 12,7) (13,1 (9,5) 9,9
GBP 7,6 7,0 5,7 5,2
CHF 8,8 8,7 6,6 6,5
@vrige 0,9 53 0,1 4,1
| alt 2,8 7,9 2,9 5,9

Renterisiko
Koncernens renterisiko relaterer sig til den rentebaerende gaeld samt de rentebaerende aktiver.

Koncernens rentebaerende aktiver bestar hovedsageligt af likvide midler, som ved regnskabsarets udlgb udgjorde 120,4
mio. DKK. (2012/13; 145,9 mio. DKK). De likvide midler forrentes pa det korte pengemarked. Renterisikoen vurderes at
vaere ubetydelig, idet en aendring i renteniveauet pa 0,5 procent vil pavirke koncernens resultat for skat med ca 0,8 mio.
DKK i 2013/14 (2012/13; 1,7 mio. DKK).

Koncernens rentebaerende geeld udger ved regnskabsarets udlgb 494,6 mio. DKK (2012/13; 419,1 mio. DKK) svarende til
17,1 procent af balancesummen (2012/13; 15,2 procent).

Af den rentebaerende gaeld forfalder 163,5 mio. DKK efter fem ar (2012/13; 176,8 mio DKK). Yderligere informationer
fremgar af note 4.1.

Grundet den lave geaeldsandel og det forhold, at der primaert er tale om fastforrentede lan eller 1dn med en fast rente
pa minimum tre ar, er koncernens renterisiko ubetydelig og forventes sdledes ikke at kunne pavirke koncernens resultat
vaesentligt.

Kreditrisiko
Koncernens balanceposter, der pavirkes af kreditrisiko, er primaert tilgodehavender hos debitorer samt indestadende i
pengeinstitutter. De belgb, som disse balanceposter er indregnet til, er identiske med den maksimale kreditrisiko.

Koncernen seelger ved regnskabsarets udgang sine produkter via 724 forhandlere over hele verden. Koncernen er derfor
udsat for risiko for tab pa tilgodehavender hos sine debitorer.

De enkelte forhandlere, herunder deres geografiske placering, vurderes lgbende. Koncernen anvender, nar det skannes
ngdvendigt, bankgarantier eller debitorforsikring til sikring af de udestdende fordringer, og i visse tilfaelde opnas der

andre former for sikkerheder f.eks. i form af pant i varelagre eller andre aktiver.

| regnskabsaret 2013/14 er der udgiftsfert 2,2 mio. DKK til tab og aendring i hensaettelse til tab pa debitorer (2012/13;
14,7 mio. DKK).
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De likvide beholdninger er placeret i pengeinstitutter med hgj kreditveerdighed, ligesom afledte finansielle instrumenter,
herunder valutaterminsforretninger, alene indgas med sadanne pengeinstitutter. Det er derfor vurderingen, at kreditrisi-
koen vedrgrende de likvide beholdninger ikke er vaesentlig for Bang & Olufsens arsrapport.

Likviditetsrisiko

Det finansielle beredskab vurderes og styres lgbende af moderselskabets finansfunktion. Det sikres, at der til enhver tid
er fleksible uudnyttede lanetilsagn af en passende starrelse fra starre anerkendte pengeinstitutter. Med baggrund i kon-
cernens finansielle beredskab, samt forventningerne til koncernens fremtidige pengestremme, mener ledelsen at der er
tilstraekkelige kapitalressourcer.

Contractual maturity analysis for financial liabilities

Mellem
Under et og Mere end

et ar fem ar fem ar | alt
2013/14
Realkreditinstitutter - 59.9 218.3 278.2
Kortfristede banklan 297.0 - - 297.0
Leverandegrer af varer og tjenesteydelser 434.0 - - 434.0
Ikke afledte finansielle forpligtelser i alt 731.0 59.9 218.3 1,009.2
Finansielle forpligtelser i alt 731.0 59.9 218.3 1,009.2

Mellem
Under et og Mere end

et ar fem ar fem ar | alt
2012/13
Realkreditinstitutter - 63.9 256.5 320.3
Kortfristede banklan 224.1 - - 224.1
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 295.3 - - 295.3
Ikke afledte finansielle forpligtelser i alt 519.4 63.9 256.5 839.8
Finansielle forpligtelser i alt 519.4 63.9 256.5 839.8
Specifikation af netto rentebaerende gaid

2013/14 2012/13

Likvide beholdninger 120.4 145.9
Banklan, langfristede forpligtelser (197.8) (206.1)
Banklan, kortfristede forpligtelser (296.7) (213.0)
| alt (374.1) (273.2)

Misligholdelse af laneaftaler
Koncernen har hverken i 2013/14 eller 2012/13 forssmt eller misligeholdt l1dneaftaler.
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4.4 KAPITALSTRUKTUR

P& baggrund af selskabets resultat og for at sikre tilstraekkeligt med kapital til at understatte de strategiske initiativer
indstiller bestyrelsen til generalforsamlingen, at der ikke udloddes udbytte for regnskabsaret 2013/14. Det er bestyrelsens
hensigt at genoptage udlodning af udbytte sa snart de finansielle resultater berettiger til det.

Bang & Olufsen opererer i en branche, hvor der sker meget hyppige og markante teknologiskift. Koncernen vil derfor lej-
lighedsvis sta over for mindre eller mellemstore akkvisitionsmuligheder inden for nye forretningsomrader og nye teknolo-
gifelter. Distributionen sker fortrinsvis gennem forhandler-ejede butikker, men pa visse markeder kan der fra tid til anden
opsta behov for, at koncernen opkeber etablerede butiksnet eller abner nye butikker. P& den baggrund og for at sikre
tilstreekkelige reserver til at implementere ’Leaner, Faster, Stronger’ strategien samt handtere de store saesonudsving i
selskabets omsaetning, har Bang & Olufsen behov for et tilstrackkeligt kapitalberedskab.

4.5 AKTIEKAPITAL

Anvendt regnskabspraksis

Udbytte
Udbytte indregnes som en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Egne aktier
Anskaffelses- og salgssummer for egne aktier samt udbytte fra disse indregnes direkte pd egenkapitalen under overfort
resultat.

Reserve for valutakursregulering
Reserve for valutakursregulering i koncernregnskabet omfatter kursdifferencer opstdet ved omregning af regnskaber for

udenlandske datterselskaber fra deres funktionelle valuta til Bang & Olufsen a/s’ praesentationsvaluta.

Ved realisation af nettoinvesteringer indregnes valutakursreguleringerne vedrgrende den enkelte investering i resultatop-
gorelsen. Reserven ma udloddes.

Reserven for valutakursregulering er nulstillet pr. 1. juni 2004 i overensstemmelse med reglerne i IFRS 1.

Reserve vedr. regnskabsmeaessig sikring af fremtidige pengestramme

Reserve vedr. regnskabsmaessig sikring af fremtidige pengestremme omfatter akkumulerede dagsvaerdiaendringer af af-
ledte finansielle instrumenter, der opfylder kriterierne for sikring af fremtidige pengestremme, hvor den sikrede transak-

tion endnu ikke er afholdt.

Dagsvaerdiaendringerne overfgres til resultatopgarelsen pa tidspunktet for afholdelsen af de sikrede transaktioner.
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4.5 AKTIEKAPITAL (FORTSAT)

Udstedte aktier
Antal Nominel veerdi (mio. DKK)
2013/14 2012/13 2013/14 2012/13

1. juni 39.270.435 36.244.014 392,7 362,4
Kapitalforhgjelse - 3.026.421 - 30,3
31. maj 39.270.435 39.270.435 392,7 392,7

Aktiekapitalen bestar af 39.270.435 aktier med en nominel vaerdi pd DKK 10. Hver aktier giver en stemme. Ingen aktier
har seerlige rettigheder. Der er ikke nogle restriktioner pa overforsel eller stemmerestriktioner. Alle nye aktier udstedt som
en del af kapitalforhgjelsen i 2012/13 blev erhvervet af Sparkle Roll Holdings Limited og A Capital Bravo Holding S.a.r.! til
en markedspris pd 60,22 DKK per aktie pd DKK 10. De 3.026.421 nye aktier blev udstedt uden forkabsret for de eksiste-
rende aktioneerer.

2013/14 2012/13 2011/12 2010/11 2009/10
Specifikation af bevaegelser i aktiekapitalen:
Aktiekapital 392,7 362,4 362,4 362,4 120,8
Kapitalforhgjelse - 30,3 - - 241,6
Aktiekapital 392,7 392,7 362,4 362,4 362,4
Egne aktier
Antal Nominel veerdi % af aktiekapital

2013/14 2012/13 2013/14 2012/13 2013/14 2012/13
1. juni 102.021 95.207 1,0 1,0 0,3 0,3
Brugt i forbindelse med
allokering af medarbejderaktier (24,652) (8.727) (0,3) (0,1) (0,1) (0,0)
Kabt for at deekke
aktieoptionsprogram - 15.541 - 0,2 0 0,0
31. maj 77,369 102,021 0,8 0,9 0,2 0,3

Alle egne aktier ejes af Bang & Olufsen a/s.
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4.6 OMKOSTNINGER | FORBINDELSE MED KAPITALFORHQGJELSE

Der er ikke gennemfart nogen kapitalforhgjelse i regnskabsaret 2013/14.

Den 19. juli 2012 (selskabsmeddelelse nr 12.06) blev det meddelt at Bang & Olufsen havde indgaet et strategisk partner-
skab med Sparkle Roll Holdings Limited og A Capital China Outbound Fund, FCP-SIF og A Capital Bravo Holding S.a.r.l.
for at yderligere fremskynde vaeksten i Bang & Olufsen brandet i Kina. Som del af det strategiske partnerskab har Sparkle
Roll og A Capital kebt 6,63 % og 1,72 % af det ekisterende aktiekapital til markedspris gennem en rettet emission.

Falgende omkostninger i forbindelse med kapitalforhgjelsen i regnskabsaret 2012/13 er bogfaert direkte i egenkapitalen:

2013/14 2012/13

Advokatomkostninger - 1,3
Konsultentomkostninger - 2,0
Udstedelsesomkostninger - 0,3
| alt - 3,6

4.7 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE

Anvendt regnskabspraksis

Aktiebaserede incitamentsprogrammer

Aktiebaserede incitamentsprogrammer, hvor direktionen og en raekke andre medarbejdere alene kan vaelge at kabe ak-
tier i moderselskabet (egenkapitalordninger), males til egenkapitalinstrumenternes dagsvaerdi pa tildelingstidspunktet og
indregnes i resultatet under personaleomkostninger over den periode, hvor medarbejderne opnar ret til at kabe aktierne.
Modposten hertil indregnes direkte pa egenkapitalen.

Dagsvaerdien af egenkapitalinstrumenterne er opgjort pd baggrund af Monte Carlo simulationsmodellen, baseret pa for-
udsaetningerne listet nedenfor.

Aktieoptioner er tildelt ved en lejlighed i regnskabsaret 2013/14.
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4.7 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE OG MEDARBEJDERAKTIER (FORTSAT)

Aktiebaseret vederlaeggelse

Bang & Olufsen koncernens aktieoptionsprogram omfatter direktionen og en raekke andre medarbejdere i koncernen.
Den samlede pulje af optioner andrager pr. 31. maj 2014 3.037.285 stk., som kan udnyttes i perioden 2014-2016. Rets-
erhvervelsen af aktieoptionerne er betinget af, at modtageren af optionen er ansat i optjeningsperioden.

Der er ikke yderligere betingelser for retserhvervelse af optionerne.

Dog er der for de 833.334 stk. optioner, som er tildelt selskabets administrerende direktar (selskabsmeddelelser nr. 10.16
og nr. 13.07) seerlige krav om kursudvikling og EBITDA mal. Dette er ogsa tilfaeldet for de 535.550, 275.972 og 290.801
stk. optioner som er tildelt direktionen samt en gruppe ledende medarbejdere (selskabsmeddelelser nr. 11.13, 12.17 og
13.07).

Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. Bang & Olufsen a/s har i begraenset omfang erhvervet egne aktier til
afdaekning af forpligtelsen vedrgrende de udestdende optioner. Aktierne er indregnet direkte i egenkapitalen. Beholdnin-
gen af egne aktier udger 77.369 stk. pr. 31. maj 2014 (2012/13; 102.021 stk.).

2013/14 2012/13
Gns. Gns.
exercisekurs exercisekurs
Antal pr. option Antal pr. option
optioner (DKK) optioner (DKK)
Udestaende 1. juni 2.882.254 82 2.561.457 83
Tildelt 1.022.962 81 344.929 81
Udnyttet (24.652) 47 (8.727) 58
Udlgbet (562.490) 121 - -
Udgaet 280.789 63 (15.405) 72
Udestdende 31. maj 3.037.285 77 2.882.254 82
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4.7 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE OG MEDARBEJDERAKTIER (FORTSAT)

Yderligere information vedr. aktieoptioner:

2013/14 2012/13
Gns. Resterende Gns. Resterende
exercisekurs tid til exercisekurs tid til
Antal pr. option udlgb Antal pr. option udlgb
optioner (DKK) (méneder) optioner (DKK) (maneder)
Udestadende program 2007/08 0 - 0 126.443 302 2
Udestadende program 2008/09 119.010 103 2 123.156 103 14
Udestaende program 2009/10 72.446 58 14 75.355 58 26
Udestadende program 2010/11 244.842 47 26 341.972 47 38
Udestaende program 2010/11 0 - 0 416.666 69 3
Udestaende program 2010/11 416.667 77 3 416.667 77 15
Udestaende program 2010/11 416.667 86 15 416.667 86 27
Udestaende program 2011/12 535.550 67 3 631.695 67 15
Udestaende program 2012/13 275.972 81 15 333.631 81 27
Udestaende program 2013/14 665.000 60 27 - - -
Udestaende program 2013/14 290.801 55 27 - - -
Udestaende 31. maj 3.037.285 69 2.882.253 82

Veerdien af den aktiebaserede aflanning udtrykker effekten pa koncernens resultatopggrelse af de allokerede aktieoptio-
ner. 24.652 aktieoptioner er blevet udnyttet i Izbet af dret med en gennemsnitlig udnyttelseskurs pd DKK 47. De reste-
rende optioner har ikke, og bliver maske heller aldrig, udnyttet.

Der er i koncernen udgiftsfert personaleomkostninger i resultatopgerelsen pa 4,2 millioner DKK (2012/13; 2,8 millioner
DKK) vedrgrende aktieoptionsprogrammer.
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4.7 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE OG MEDARBEJDERAKTIER (FORTSAT)

Optioner Optioner
tildelt i tildelt i
2013/14 2012/13

Vejet gennemsnitlig dagsveerdi (DKK pr. option) 15,27 18

Forudsaetningerne for udgiftsfarslen efter Monte Carlo-modellen
for veerdiansaettelse af optioner er som falger:

Vejet gennemsnitlig aktiekurs (DKK pr. aktie) 55 81
Forventet volatilitet, farste tildeling 40,0% 40,0 %
Risikofri rente, forste tildeling 0,41% 0,15 %

1 2013/14 og 2012/13 er der ved beregningen anvendt et gennemsnitligt udbyttetilleeg for Bang & Olufsen a/s aktien pa
0,00 %.

Den forventede lgbetid er fastsat til udlgbet af optjeningsperioden.

Den forventede volatilitet er i lighed med sidste ar baseret pa den historiske volatilitet. Volatiliteten beregnes pa bag-
grund af henholdsvis et ars historik og fem ars historik.
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AFSNIT 5

OVRIGE NOTER

Dette afsnit indeholder gvrige noter og noter af sekundaer betydning for at forsta Bang & Olufsen koncernens finansielle
resultater.

51 IKKE-LIKVIDE DRIFTSPOSTER

Anvendt regnskabspraksis

Pengestremsopggrelse
Pengestremsopgegrelsen praesenteres efter den indirekte metode med udgangspunkt i arets resultat.

Pengestrgmsopggrelsen viser pengestrgmme for aret, arets forskydning i likvider samt likviderne ved arets begyndelse
og slutning.

Pengestramme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktiviteter opgeres som arets resultat reguleret for ikke likvide resultatposter samt aendring i
driftskapitalen. Driftskapitalen omfatter omsaetningsaktiver minus kortfristede gaeldsforpligtelser eksklusiv de poster, der
indgar i likvider.

Pengestramme fra investeringsaktivitet
Pengestramme fra investeringsaktiviteter omfatter kab og salg af immaterielle, materielle og finansielle langfristede akti-
ver samt investeringsejendomme.

Frie pengestramme
Likvider skabt fra aktiviteter minus omkostninger for at udvide aktivbasen.

Pengestreamme fra finansieringsaktivitet
Pengestremme fra finansieringsaktiviteter omfatter lantagning og afdrag pa langfristede gaeldsforpligtelser, betalt ud-
bytte, provenu af aktiekapitaludvidelser samt salg og tilbagekab af egne aktier.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger med fradrag af kassekreditter, som indgar i koncernens lgbende likviditetsstyring.
Pengestremme i fremmed valuta, herunder pengestreamme i udenlandske datterselskaber, omregnes til gennemsnitlige
manedlige valutakurser, som ikke afviger vaesentligt fra betalingsdagens kurser.

(mio. DKK) 2013/14 2012/13
Andring i avrige forpligtelser (29,0) (39,0)
Finansielle indtaegter mv. (5,6) (8,6)
Finansielle omkostninger mv. 34,5 33,2
Resultat af kapitalandele i associerede selskaber efter skat 3,2) (2,6)
Gevinst/tab ved salg af langfristede aktiver (11,7) (1,2)
Skat af arets resultat 5,8 (51,8)
Diverse reguleringer (4,8) 3,1
Reguleringer i alt (13,9) (66,9)
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5.2 OVERTAGELSE AF AKTIVITET

Anvendt regnskabspraksis

Nyerhvervede eller nystiftede selskaber indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelsestidspunktet og stif-
telsestidspunktet. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over selskabet faktisk overtages. Solgte eller
afviklede selskaber indregnes i resultatopgarelsen frem til henholdsvis afhaendelses- og afviklingstidspunktet. Afhandel-
sestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over selskabet faktisk overgar til tredjemand. Ved keb af nye selskaber,
hvor koncernen opnédr bestemmende indflydelse over det erhvervede selskab, anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter
de nytilkgbte selskabers identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsvaerdi pa overtagelses-
tidspunktet.

Kabsvederlaget for et selskab bestar af dagsvaerdien af det erlagte vederlag for det overtagne selskab. Omkostninger,
der direkte kan henfares til virksomhedsovertagelsen, indregnes direkte i resultatet ved afholdelsen.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem pa den ene side kabsvederlaget for det erhvervede selskab, vaerdien af mino-
ritetsinteresser i det overtagne selskab og dagsveerdien af tidligere erhvervede kapitalinteresser, og pa den anden side
dagsveerdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som et aktiv under immaterielle
aktiver og testes minimum en gang arligt for veerdiforringelse. Hvis den regnskabsmaessige vaerdi af aktivet overstiger
dets genindvindingsvaerdi, nedskrives det til den lavere genindvindingsvaerdi.
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5.2 OVERTAGELSE AF AKTIVITET (FORTSAT)

2013/14
Forventet dagsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser er som falger:
Andre anlaeg, driftsmaterialer og inventar 2,4
Indretning af lejede lokaler 1,7
Materielle aktiver under udferelse og forudbetalinger for materielle aktiver 0,9
Materielle langfristede aktiver 5,0
Langfristede aktiver i alt 5,0
Ikke-leverede ordrer 10,9
Varelager 20,1
Tilgodehavender fra salg 2,8
Likvider 1,1
Kortfristede aktiver i alt 34,9
Aktiver i alt 39,9
Henseettelser 3,3
Langfristede forpligtelser i alt 3,3
Anden geeld 7,6
Korfristede forpligtelser i alt 7,6
Passiver i alt 11,0
Overtagne nettoaktiver 28,8
Kabsprisen er som falger:
Kontant vederlag 41,0
Total kebspris 41,0
Goodwill 12,2

Richcom
1. juni 2013 overtog Bang & Olufsen 20 butikker fra den tidligere master dealer Richcom i Kina (inklusive Beijing og
Shanghai). Dette forventes at bane vej for yderligere ekspansion og starre kontrol med distributionen i Storkina-regionen.

Ved virksomhedskabet er der betalt et kabsvederlag, der overstiger dagsvaerdien af de overtagne identificerbare aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser. Denne positive forskelsvaerdi (goodwill) kan primaert begrundes med forventede
synergieffekter mellem de overtagne aktiviteter og koncernens eksisterende aktiviteter og fremtidige vaekstmuligheder.
Disse synergier er ikke indregnet separat fra goodwill, idet de ikke er saerskilt identificerbare.

Omesaetning fra de overtagne butikker var ca. 17 millioner DKK i regnskabsaret 2013/14 med med en nul-effekt pa EBIT.

Kabsomkostninger for transaktionen var ca. 3,5 millioner DKK og er inkluderet i distributions- og marketingsomkostnin-
ger.
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5.3 EVENTUALPOSTER OG YVRIGE GKONOMISKE FORPLIGTELSER

Anvendt regnskabspraksis

En salg- og leaseback transaktion medfarer salg af et aktiv og tilbageleasing af samme aktiv. Leasingydelsen og salgspri-
sen er normalt indbyrdes afhaengige, idet de aftales under et. Den regnskabsmaessige behandling af en salg- og lease-
back transaktion afhaenger af typen af den pagaeldende leasingkontrakt. Hvis en salg- og leaseback transaktion resulterer
i en operationel leasingkontrakt, og det er klart at transaktionen er aftalt til dagsveerdi, skal eventuel avance eller tab
indregnes straks. Salg- og leaseback transaktionen behandles som en operationel leasing, jf. anvendt regnskabspraksis
for operationel leasing.

Vaesentlige regnskabsmaessige skon, forudsaetninger og usikkerheder
Salg-og leaseback
Bang & Olufsen s.r.o har indgaet en sale- og leaseback transaktion med Bidston Management s.r.o den 14. februar 2014.

Transaktionen inkluderer alle bygninger og installationer tidligere ejet af Bang & Olufsen s.r.o. Nettosalgsprisen var 79
millioner DKK hvilket gav en gevinst ved afhaendelse pé ca 11 millioner DKK (inkluderet i administrationsomkostninger).

Den indledende leasingperiode er 15 ar med arlige leasingydelser pa 7,7 millioner DKK. Bang & Olufsen har ret til at for-
lzenge leasingkontrakten med fem ar i tre pa hinanden falgende perioder.

Ledelsen har vurderet betingelserne og vilkdrene i salg- og leaseback transaktionen. Baseret pa de kontraktlige vilkar

inklusive tilbagekabsklausul, leasingperiodens lgbetid og minimumsydelserne sammenlignet med markedsvaerdien har
ledelsen vurderet, at leasingkontrakten opfylder kravene for en operationel leasingkontrakt.
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5.3 EVENTUALPOSTER OG @VRIGE GKONOMISKE FORPLIGTELSER (FORTSAT)

2013/14 2012/13

Leasingforpligtelser:

Driftsmidler 30,2 40,9
Butikker 201,3 190,4
Kontor- og fabriksejendomme 180,0 83,9
| alt 411,5 315,2
Forfald:

Inden 1 ar 111,6 99,2
Mellem 1-5 ar 207,2 194,9
Efter 5 ar. 92,7 21,1
| alt 411,5 315,2
Arets leje- og leasingydelser, netto 126,0 102,4
Heraf minimumsleje- og leasingydelser 126,0 102,4

Koncernen har indgaet en raekke operationelle leasing- og lejeaftaler vedreorende driftsmidler, butikker og andre ejen-
domme. Der er stor varians i laangden af leasing- og lejeaftalerne, hvoraf den laengste aftale lgber i 15 ar.

Alle aftalerne indeholder betingelser om forlaengelse. Koncernen har ret til at afgere, om aftalerne skal forleenges. Ingen
af aftalerne medfarer begraensninger i koncernens dispositionsmuligheder.

Der er ikke i koncernen udgiftsfert betingede leje- eller leasingydelser i 2013/14 eller 2012/13.

Koncernen har i forbindelse med etablering af butikker i tidligere regnskabsar indgaet en raekke langsigtede aftaler ved-
rerende lejemal. Aftalerne indeholder bestemmelser om ret til fremleje.

Koncernen har pa balancedagen ikke indgdet uopsigelige lejeaftaler vedrarende operationelt leasede aktiver.

Kautionsforpligtelser
Kautionsforpligtelser udger i alt pr. 31. maj 3,4 15,1

1,3 mio DKK (2012/13; 1,3 mio DKK) af kautionsforpligtelserne vedrgrer associerede selskaber.

Ingen af kautionsforpligtelserne antages at medfore tab.
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5.3 EVENTUALPOSTER OG @VRIGE GKONOMISKE FORPLIGTELSER (FORTSAT)

Moms og afgifter
De danske selskaber i koncernen er feellesregistreret og haefter solidarisk for moms og afgifter for 17,0 mio.kr (2012/13;
10,8 mio. DKK)

Pantseetning og sikkerhedsstillelse
Der er stillet sikkerhed for 206,1 mio. DKK af koncernens geeld til kredit- og realkreditinstitutter (2012/13; 212,9 mio.
DKK) i form af pant i grunde og bygninger og investeringsejendomme for 265,0 mio. DKK (2012/13; 378,2 mio. DKK).

@vrige materielle langfristede aktiver i tilknytning hertil er omfattet af pantsaetningen. Regnskabsmaessig vaerdi af pant-
satte grunde og bygninger og investeringsejendomme i koncernen er 147,3 mio. DKK (2012/13; 157,9 mio. DKK). Ingen
immaterielle aktiver, finansielle aktiver eller varebeholdninger er stillet som sikkerhed for geeld.

Til sikkerhed for al mellemveaerende med Bank og Nordea er udstedt erkleering om, at aktier i Bang & Olufsen a/s’ datter-
selskaber ikke kan seelges eller pantsaettes uden bankernes samtykke.

Retssager

Selskaberne i koncernen er involveret i enkelte igangvaerende retssager. Det er ledelsens vurdering, at udfaldet af disse
retssager ikke vil pavirke koncernens finansielle stilling vaesentligt.
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5.4 N ERSTAENDE PARTER

Der er ingen naertstdende parter, der har bestemmende indflydelse over Bang & Olufsen koncernen eller Bang & Olufsen a/s.

De neertstaende parter, der har betydelig indflydelse i Bang & Olufsen koncernen, er bestyrelsen, direktionen og visse
ledende medarbejdere i Bang & Olufsen a/s samt visse direktionsmedlemmer og ledende medarbejdere i andre af koncer-
nens selskaber samt disse personers relaterede familiemedlemmer. Naertstdende parter omfatter endvidere selskaber, hvori
denne personkreds har veaesentlige interesser.

De neertstdende parter i Bang & Olufsen a/s og Bang & Olufsen koncernen omfatter endvidere de associerede selskaber,
Bang & Olufsen Medicom a/s og John Bjerrum Nielsen A/S, hvori Bang & Olufsen a/s har betydelig indflydelse.

Ejerandelene i datterselskaberne og de associerede selskaber fremgar af koncernoversigten i note 5.7.

Bestyrelse, direktion og andre ledende medarbejdere

Ud over hvad der fglger af ansaettelsesforholdet og eventuelle aktiebesiddelser, har der ikke veeret transaktioner med
bestyrelsen, direktionen eller andre ledende medarbejdere. Aflanning og aktieoptionsprogrammer fremgar af note 2.2 og
note 4.7.

Direktionens opsigelsesvarsel falger normale markedsvilkar (op til 24 maneder).

Associerede selskaber
Samhandlen med de associerede selskaber har omfattet folgende:

2013/14 2012/13

Kab af ramaterialer 27,7) (12,5)
Kob af tjenesteydelser - (0,6)
Lejeindtaegter 2,1 1,6
Salg af tjenesteydelser 0,0 1,3

Koncernen har nettotilgodehavender med associerede selskaber pa 1,9 mio DKK (2012/13; DKK 1.8 million). Mellemvae-
renderne er forrentede. Betalingsbetingelserne for de normale varemellemvaerender er lzbende maned + 30 dage. Alle
tilgodehavender forfalder indenfor 1 ar.

Dagsvaerdien af tilgodehavenderne er 1,9 mio DKK (2012/13; 1,8 mio DKK). Den regnskabsmaessige veerdi forventes i
det vaesentligste at svare til dagsveaerdien.

Der er ikke stillet sikkerheder for mellemvaerenderne og der har ikke vaeret behov for at foretage nedskrivning til for-
ventede tab vedrgrende disse mellemvaerender. Endvidere er der ikke realiseret tab vedrarende disse mellemvaerender i

2013/14 eller 2012/13.

@vrige transaktioner
Herudover har der ikke vaeret transaktioner med de naertstdende parter.
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5.5 EFTERFOLGENDE BEGIVENHEDER

Efter regnskabsarets udgang gennemfarte Bang & Olufsen en kapitalforhgjelse via en acceleret bookbuilding-
proces (se fondsbgrsmeddelelse 14.02 fra 19. juni 2014). Kapitalforhgjelsen svarede til 3.927.042 aktier

a nominelt DKK 10 og blev tegnet til en kurs per aktie pd DKK 66. Bang & Olufsen modtog et nettoprovenu

pé 250 millioner DKK. Efter registeringen af kapitalforhgjelsen udger Bang & Olufsens aktiekapital nominelt
431.974.780 DKK opdelt | 43.197.478 aktier a DKK 10. Bang & Olufsen vil anvende nettoprovenuet til at accelerere
eksekveringen af koncernens vaekstplan.

Den 26. juni 2014 annoncerede Bang & Olufsen udnavnelsen af Stefan Persson som COO med virkning fra

den 1. oktober 2014. Direktionen vil herefter udgeres af CEO Tue Mantoni, CFO Anders Aakeer Jensen, der begyndte hos
Bang & Olufsen den 1. august 2014, og COO Stefan Persson.

5.6 GODKENDELSE AF ARSRAPPORTEN TIL OFFENTLIGG@RELSE

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmadet den 13. august 2014 godkendt naervaerende arsrapport til offentliggerelse.

Arsrapporten foreleegges Bang & Olufsen a/s’ aktionaerer til godkendelse pa den ordinaere generalforsamling den 10.
september 2014.
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5.7 SELSKABER | BANG & OLUFSEN KONCERNEN

Bang & Antal
Olufsen ikke viste
Aktiekapital koncernens datter-
Selskabsnavn Hjemsted Valuta i lokal valuta andel selskaber
Bang & Olufsen a/s Struer, DK DKK 392.704.350
Bang & Olufsen Operations a/s Struer, DK DKK 156.000.000 100 %
Skandinavien
Bang & Olufsen Danmark a/s Struer, DK DKK 3.000.000 100 %
Bang & Olufsen AS Oslo, N NOK 3.000.000 100 %
Bang & Olufsen Svenska AB Stockholm, S SEK 4.150.000 100 %
Central Europa
Bang & Olufsen Deutschland G.m.b.H. MUnchen, D EUR 1.022.584 100 %
Bang & Olufsen AG Bassersdorf, CH CHF 200.000 100 %
Bang & Olufsen Ges. m.b.H Tulln, A EUR 1.744.148 100 %
Storbritannien/Benelux
Bang & Olufsen United Kingdom Ltd. Berkshire, GB GBP 2.600.000 100 % 2
S.A. Bang & Olufsen Belgium N.V. Dilbeek, B EUR 942.000 100 %
Bang & Olufsen b.v. Naarden, NL EUR 18.000 100 %
@vrige Europa
Bang & Olufsen France S.A. Levallois-Perret, F EUR 3.585.000 100 % 1
Bang & Olufsen Espafa S.A. Madrid, E EUR 1.803.036 100 % 2
Bang & Olufsen lItalia S.p.A. Milano, | EUR 774.000 100 %
Nordamerika
Bang & Olufsen America Inc. Deerfield, IL, USA usD 34.000.000 100 % 3
Asien
Bang & Olufsen Asia Pte Ltd. Singapore, SG SGD 2 100 %
Bang & Olufsen Wholesale Pty Ltd Armadale, AUS AUD 6.000.001 100 % 3
Bang & Olufsen Hong-Kong Pty Ltd Hong Kong, HK HKD 1.000.000 100 % 1
Bang & Olufsen Trading (Shanghai) Ltd Shanghai, CN RMB 67.000.000 100 %
Mellemgsten
Bang & Olufsen Middle East FZ-LLC Dubai, UAE EUR 113.116 100 %
Andre
Bang & Olufsen Expansion a/s Struer, DK DKK 7.000.000 100 %
Bang & Olufsen s.r.o Koprivnice, CZ CZK 187.800.000 100 %
B&O PLAY a/s Struer, DK DKK 7.500.000 100 %
Bang & Olufsen ICEpower a/s Lyngby-Tarbaek, DK DKK 1.939.750 100 %
OU BO-Soft Tallin, EE EEK 40.000 100 %
Associerede selskaber
John Bjerrum Nielsen A/S Bramming, DK DKK 10.000.000 33%
Bang & Olufsen Medicom a/s Struer, DK DKK 11.920.918 35 %

Selskaber uden aktivitet er ikke medtaget.
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5.8 NOGLETALSDEFINITIONER

Bruttoavance, %
Bruttoresultat x 100/Nettoomsaetning

EBITDAC

Resultat fer renter, skat, afskrivninger, amortiseringer, nedskrivninger, aktiveringer af udviklingsomkostninger

og resultat af kapitalandele i associerede selskaber efter skat. Aktiverede udviklingsomkostninger vedr. ngglekomponen-
ter og teknologiydelser tilkgbt fra eksterne leverandgrer er ikke inkluderet.

EBITDA
Resultat for renter, skat, afskrivninger, amortiseringer, nedskrivninger
og resultat af kapitalandele i associerede selskaber efter skat

Frie pengestramme
Sum af pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet

EBITDA-margin, %
EBITDA x 100/Nettoomsaetning

EBIT-margin, %
Resultat af primaer drift x 100/Nettoomsaetning

NIBD/EBITDA, %
Realkreditinstitutter, kreditinstitutter, kassekreditter og likvide beholdninger x 100/EBITDA

Afkastningsgrad, %
Resultat af primaer drift x 100/Gennemsnitlige operative aktiver

Afkast af investeret kapital ekskl. goodwill, %
EBITA x 100/Gennemsnitlig investeret kapital ekskl. goodwill

Egenkapitalens forrentning, %
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser x 100/Gennemsnitlig egenkapital ekskl. Minoritetsinteresser

Resultat pr. aktie (EPS), DKK
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser/Gennemsnitligt antal aktier i omlgb

Resultat pr. aktie, udvandet (EPS-D), DKK
Arets resultat ekskl. minoritetsinteresser/Gennemsnitligt antal aktier i omlgb - udvandet

Price/earnings
Beorskurs/resultat pr. nom. 10 DKK aktie
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INDHOLD - BANG & OLUFSEN A/S
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BANG & OLUFSEN A/S -
LEDELSESBERETNING

Hovedaktiviteter

Bang & Olufsen a/s varetager udvikling af Bang &
Olufsens AV-produkter, brand-ejerskab og koncern-
stabsfunktioner.

Omseaetning

Omesaetningen i Bang & Olufsen a/s var 451,9 millioner
DKK hvilket er en stigning med 68 millioner DKK sam-
menlignet med regnskabsaret 2012/13. Omsaetningen
genereres i Danmark og stigningen sammenlignet med
sidste &r vedror royalty-indtaegter fra det 100% ejede
datterselskab Bang & Olufsen Operations a/s. Royalty-
indtaegterne var 375 millioner DKK sammenlignet med
300 millioner DKK sidste ar. Beregningsmetoden er
ueendret ar-til-ar og stigningen i royalty er derfor et re-
sultat af et generelt hojere aktivitetsniveau.

Bruttoavance

Bruttoavancen i Bang & Olufsen a/s var 55,3 procent i
regnskabsaret sammenlignet med 46,8 procent sidste
ar. Stigningen skyldes stigningen i royalty der ikke er
forbundet med nogle produktionsomkostninger.

Kapacitetsomkostninger

Kapacitetsomkostningerne i Bang & Olufsen a/s faldt
med 116 millioner DKK fra 629 millioner DKK sidste

ar til 513 millioner DKK hvilket skyldes en nedgang |
omkostninger pa tvaers af alle funktioner som falge af
generelle omkostningsbesparelser. Administrations-
omkostninger var 84 millioner DKK sammenlignet med
88 millioner DKK. Udgiftsferte udviklingsomkostninger
(inkl. af- og nedskrivninger) udgjorde 341 millioner DKK
mod 427 millioner sidste ar.

Resultat af primaer drift i regnskabsaret 2013/14 var ne-

gative 263 millioner DKK sammenlignet med negative
449 millioner DKK sidste ar.

BANG & OLUFSEN A/S

Resultat for skat i regnskabsaret 2013/14 var negative
278 millioner DKK mod negative 466 millioner DKK i
samme periode sidste ar. Bang & Olufsen a/s havde
netto finansielle poster pa negative 18 millioner DKK
hvilket var pa niveau med sidste ar.

Udvikling i balanceposter og pengestreamme

Frie pengestramme var negative 75 millioner i regn-
skabsaret 2013/14 sammenlignet med negative 216
millioner DKK i regnskabsaret 2012/13. Forbedringerne
skyldes forbedret indtjening der, i nogen grad, er blevet
udlignet af en stigning i nettoarbejdskapitalen sam-
menlignet med regnskabsaret 2012/13.

Ved udgangen af regnskabsaret 2013/14 var

Bang & Olufsen’s nettoarbejdskapital 51 millioner DKK
sammenlignet med 219 millioner DKK ved udgangen af
regnskabsaret 2012/13. Nedgangen sammenlignet med
sidste ar skyldes primaert en nedgang i nettotilgodeha-
vender fra andre koncernselskaber.

Nettorentebaerende gaeld steg til 442 millioner DKK
mod 368 millioner DKK ved udgangen af regnskabsaret
2012/13. Stigningen sammenlignet med sidste ar skyl-
des primaert det negative nettoresultat.

Egenkapitalen faldt fra 1.533 millioner DKK til 1.341 mil-
lioner DKK, hvilket skyldes det negative nettoresultat
efter skat.

Forskning og udvikling

For information vedrgrende Bang & Olufsen a/s’ forsk-
nings- og udviklingsaktiviteter henvises der til afsnittet
Innovation som beskrevet pa s. 19-21i koncernrappor-
ten.
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CSR og Corporate Governance

For information vedrgrende Bang & Olufsen a/s’ ar-
bejde med CSR og Corporate Governance henvises der
hhv. s. 22-24 og 39-41i koncernrapporten.

Forventninger til fremtiden

Bang & Olufsen a/s er en integreret del af koncernens
aktiviteter og forventningerne til fremtiden er teet knyt-
tet til Forventningerne for koncernen pa s. 33-34 i den
konsoliderede rapport.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsarets udgang gennemforte

Bang & Olufsen en kapitalforhgjelse via en accelereret
bookbuilding-proces (se fondsborsmeddelelse 14.02 fra
19. juni 2014). Kapitalforhajelsen svarede til 3.927.042
aktier a nominelt DKK 10 og blev tegnet til en kurs per
aktie pa DKK 66. Bang & Olufsen modtog et netto-
provenu pa 250 millioner DKK. Efter registreringen af
kapitalforhgjelsen udger Bang & Olufsens aktiekapital
nominelt 431.974.780 DKK opdelt i 43.197.478 aktier a
DKK 10. Bang & Olufsen vil anvende nettoprovenuet til
at accelerere eksekveringen af koncernens vaskstplan.

Den 26. juni 2014 annoncerede Bang & Olufsen udnaev-
nelsen af Stefan Persson som COO med virkning fra
den 1. oktober 2014. Direktionen vil herefter besta af
CEO Tue Mantoni, CFO Anders Aakaer Jensen, der be-
gyndte hos Bang & Olufsen den 1. august 2014, og COO
Stefan Persson.

BANG & OLUFSEN A/S
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RESULTAT- OG TOTALINDKOMSTOPGUYRELSE
FOR BANG & OLUFSEN A/S
1. JUNI - 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 2013/14 2012/13
Nettoomsaetning 3 451,9 383,9
Produktionsomkostninger 4 (202,0) (204,2)
Bruttoresultat 249,9 179,7
Udviklingsomkostninger 4,5 (340,5) (427,1)
Distributions- og marketingomkostninger 4 (88,7) (113,9)
Administrationsomkostninger 4 (83,8) (88,0)
Resultat af primeaer drift (EBIT) (263,2) (449,3)
Udbytte fra datterselskaber 2,9 0,8
Finansielle indtaegter 6 18,5 19,2
Finansielle omkostninger 6 (36,0) (36,6)
Finansielle poster, netto (17,5) (17,4)
Resultat for skat (EBT) (277,8) (465,9)
Skat af arets resultat 7 59,9 115,0
Arets resultat (218,0) (350,8)
Arets totalindkomst (218,0) (350,8)
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BALANCE
FOR BANG & OLUFSEN A/S
PR. 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 31/5/14 31/5/13
Goodwill 3,2 3,2
Erhvervede rettigheder 13,3 19,9
Faerdiggjorte udviklingsprojekter 400,8 482,6
Udviklingsprojekter under udfgrelse 294,7 159,3
Immaterielle aktiver 8 711,9 665,0
Grunde og bygninger 59,7 64,3
Produktionsanlaeg og maskiner 3,3 4,3
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 51 7,3
Indretning af lejede lokaler 1,2 1,3
Materielle aktiver under udferelse og forudbetalinger for materielle aktiver 1,6 0,9
Materielle aktiver 9 71,0 78,1
Investeringsejendomme 10 87,6 93,6
Kapitalandele i datterselskaber 12 726,1 726,8
Kapitalandele i associerede selskaber 7,7 7.7
Andre finansielle tilgodehavender 4,7 4,7
Finansielle aktiver 738,5 739,2
Udskudte skatteaktiver 124,5 129,1
Langfristede aktiver i alt 1.733,4 1.705,0
Varebeholdninger 0,3 0,3
Tilgodehavender hos datterselskaber 18 1.406,5 1.200,6
Tilgodehavende selskabsskat 0,2 0,4
Andre tilgodehavender 6,2 6,2
Periodeafgraensningsposter 10,7 8,4
Tilgodehavender i alt 1.423,7 1.215,6
Likvide beholdninger 52,6 50,8
Kortfristede aktiver i alt 1.476,6 1.266,7
Aktiver i alt 3.210,1 2.971,7
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BALANCE
FOR BANG & OLUFSEN A/S
PR. 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 31/5/14 31/5/13
Aktiekapital 13 392,7 392,7
Overfeort resultat 13 948,2 1.160,3
Egenkapital i alt 1.340,9 1.553,0
Hensatte forpligtelser 0,8 3,0
Realkreditinstitutter 14 197,8 206,1
Langfristede forpligtelser i alt 198,7 209,1
Realkreditinstitutter 14 8,2 6,8
Kreditinstitutter 14 220,0 150,0
Kassekreditter 68,5 56,2
Hensatte forpligtelser 0,4 0,3
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 56,7 65,9
Geeld til datterselskaber 18 1.255,3 864,1
Selskabsskat - 0,1
Anden geeld 61,2 66,2
Kortfristede forpligtelser i alt 1.670,5 1.209,6
Forpligtelser i alt 1.869,1 1.418,7
Passiver i alt 3.210,1 2.971,7
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BANG & OLUFSENS
PENGESTROMSOPGUYRELSE
1. JUNI - 31. MAJ

(mio. DKK) Noter 2013/14 2012/13

Arets resultat (218,0) (350,8)
Af- og nedskrivninger 259,5 232,7

Reguleringer for ikke likvide driftsposter 28,2 (32,4)
Andring i tilgodehavender (208,3) (675,0)
Andring i leverandorgeeld mv. 377,1 875,8

Pengestreamme fra primeer drift 238,5 50,3

Renteindbetalinger 18,5 19,2

Renteudbetalinger (36,0) (36,7)
Betalt selskabsskat 0,1 0,4)
Pengestremme fra driftsaktiviteter 221,0 32,4

Kob af immaterielle langfristede aktiver (299,7) (250,6)
Kob af materielle langfristede aktiver (5,4) (6,6)
Kob af investeringsejendom 0,6) 0,1
Investering i datterselskab 0,7 -

Salg af materielle langfristede aktiver 1,7 -

Modtagne refusioner, immaterielle langfristede aktiver 7,4 10,9

/ndring i finansielle tilgodehavender = a.,7)
Pengestramme fra investeringsaktiviteter (259,9) (248,1)
Frie pengestreamme (74,9) (215,7)
Afdrag pa langfristede 1&n (6,8) 6,7)
Optagelse af kortfristede 1&dn 70,0 -

Kapitalforhgjelse - 178,7

Tilbagekob af egne aktier - 1,3
Salg af egne aktier 1,2 0,5

Pengestramme fra finansieringsaktiviteter 64,4 171,2

Zndring i likvider - arets pengestramme (10,5) (44,5)
Likvider 1. juni (5,4) 39,1

Likvider 31. maj (15,9) (5,4)
Likvider fordeles saledes:

Likvide beholdninger 52,6 50,8

Kortfristede kassekreditter (68,5) (56,2)
Likvider 31. maj (15,9) (5,4)
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EGENKAPITALOPGYRELSE
FOR BANG & OLUFSEN A/S
1. JUNI - 31. MAJ

Overfort
(mio. DKK) Aktiekapital overskud Total
Egenkapital 1. juni 2013 392,7 1.160,3 1.553,0
Arets resultat - (218,0) (218,0)
Arets totalindkomst - (218,0) (218,0)
Tildeling af aktieoptioner - 4,7 4,7
Salg af egne aktier - 1,2 1,2
Egenkapital 31. maj 2014 392,7 948,2 1.340,9
Egenkapital 1. juni 2012 362,4 1.360,5 1.722,9
Arets resultat - (350,8) (350,8)
Anden totalindkomst efter skat - - -
Arets totalindkomst - (350,8) (350,8)
Kapitalforhgjelse 30,3 152,2 182,5
Omkostninger i forbindelse med kapitalforhgjelse (3,6) (3,6)
Tildeling af aktieoptioner - 2,8 2,8
Tilbagekab af egne aktier - 1,3 1,3)
Salg af egne aktier - 0,5 0,5
Egenkapital 31. maj 2013 392,7 1.160,3 1.553,0
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NOTER

(mio. DKK)

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Regnskabsgrundlag

Moderselskabsregnskabet for 2013/14 for Bang & Olufsen a/s aflaegges i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS), som godkendt af EU, og danske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber
(regnskabsklasse D) jf. IFRSbekendtgarelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven.

Anvendt regnskabspraksis for selskabet er identisk med anvendt regnskabspraksis for Bang & Olufsen koncernen, med
undtagelse af posterne nedenfor. For en beskrivelse af regnskabspraksis for koncernen, se koncernregnskabet s. 53-55
og relevante noter.

Kapitalandele i datterselskaber og associerede selskaber

Kapitalandele i datterselskaber og associerede selskaber males til kostpris i moderselskabets arsregnskab. Hvis kostpri-
sen overstiger kapitalandelens genindvindingsveerdi, nedskrives til denne lavere vaerdi. Ved salg af kapitalandele i dat-
terselskaber og associerede selskaber opggres fortjeneste eller tab som forskellen mellem den regnskabsmaessige vaerdi
af de solgte kapitalandele og dagsveaerdien af salgsprovenuet.

Udbytte

Udbytte fra investeringer i kapitalandele indregnes, nar der er erhvervet endelig ret til udbyttet. Dette vil typisk sige pa
tidspunktet for generalforsamlingens godkendelse af udlodningen fra det padgaeldende selskab. Udbytte indregnes som
en gaeldsforpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen.

Investeringsejendom

Investeringsejendomme er ejendomme, der besiddes for at opna lejeindtaegter eller kapitalgevinster. Investeringsejen-
domme bestar af et antal ejendomme der er ejet med hensigt pa at leje dem ud til andre koncernselskaber, og ejendom-
men bruges til dels af det associerede selskab Bang & Olufsen Medicom a/s. Investeringsejendomme males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Investeringsejendomme afskrives lineaert over 40 ar.
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2 VASENTLIGE REGNSKABSMASSIGE SKON, FORUDSATNINGER
OG USIKKERHEDER

Ved anvendelse af moderselskabets regnskabspraksis er et nadvendigt at ledelsen foretager en raekke regnskabsmaes-
sige vurderinger og skan samt opstiller forudsaetninger for den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser
samt de rapporterede indteegter og omkostninger som ikke umiddelbart kan udledes fra andre kilder. Vaesentlige skan
foretages blandt andet ved vurderingen af eventualforpligtelser, udviklingsprojekter og udskudte skatteaktiver.

Ledelsen baserer sine skon og forudsaetninger pa historiske erfaringer og andre relevante faktorer, der vurderes at vaere
rimelige i den givne situation. De faktiske udfald kan afvige fra disse skan.

De foretagne sken og de underliggende forudsaetninger revurderes lgbende. £ndringer til foretagne regnskabsmaessige
sken indregnes i den regnskabsperiode, hvori aendringen finder sted samt fremtidige regnskabsperioder, hvis aendringen

bade pavirker den periode, hvori aendringen finder sted, og efterfglgende regnskabsperioder.

De vaesentlige skan og usikkerheder er beskrevet i de afsnit til hvilke de relaterer:

Vaesentlige regnskabsmaessige skan og usikkerheder Note
Udskudte skatteaktiver 7
Udviklingsprojekter 8
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3 OMSATNING

Geografisk opdeling

Danmark 451,9 380,7
Resten af verden - 3,3
| alt 451,9 383,9

Typemaessig opdeling:

Salg af varer - 3,2
Salg af tjenesteydelser 0,1 2,8
Royalty 375,0 300,0
Huslejeindtaegter 76,8 77,9
| alt 451,9 383,9

4 PERSONALEOMKOSTNINGER

Gager, lgnninger og vederlag 272,2 291,6
Aktiebaseret vederlaeggelse 2,8 1,1
Pensionsordninger 20,8 21,8
Andre udgifter til social sikring 2,0 2,7
| alt 297,7 317,2

Omkostningsfert sdledes:

Produktionsomkostninger 84,3 77,8
Udviklingsomkostninger 141,7 162,7
Distributions- og marketingomkostninger 36,9 43,4
Administrationsomkostninger 34,8 33,4
| alt 297,7 317,2
Gennemsnitligt antal fuldstidsansatte 577 601

Alle pensionsomkostninger relaterer sig til bidragsbaserede ordninger. | bidragsbaserede ordninger udgiftsferer Bang &
Olufsen lzbende preemieindbetalinger (f.eks. et fast belab eller en fast procent af Iznnen) til uafhaengige forsikringssel-
skaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtelserne. Ikke betalte bidrag indregnes som en forpligtelse i balancen. Nar
pensionsbidrag for bidragsbaserede ordninger er indbetalt, har Bang & Olufsen ingen yderligere pensionsforpligtelser
over for ansatte eller fratrddte medarbejdere.

Der henvises til note 2.2 i koncernregnskabet for yderligere information om aflenning af bestyrelsen, direktionen og an-
dre ledende medarbejdere.
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5 UDVIKLINGSOMKOSTNINGER

Afholdte udviklingomkostninger fer aktivering 354,0 470,4
Heraf aktiveret (249,3) (247,7)
Afholdte udviklingomkostninger efter aktivering 104,7 222,7
Aktivering (%) 70,4 52,7
Totale af- og nedskrivninger pa udviklingsprojekter 235,8 204,4
I alt 340,5 427,1

| tilleeg til ovenstdende anvendte udviklingsomkostninger er der i fijerde kvartal og i arets lgb blevet aktiveret udviklings-
omkostninger for hhv. 17,5 mio. DKK og 47,5 mio. DKK vedr. ngglekomponenter og teknologiydelser, som er tilkabt fra
eksterne leverandarer.

6 FINANSIELLE POSTER

Renteindtaegter fra kreditinstitutter - 1,2
Renteindtaegter fra datterselskaber 17,0 18,0
Valutakursgevinst, netto 1,5 -
Finansielle indtaegter 18,5 19,2
Renter af geeld til kreditinstitutter 7,3 6,5
Renter af geeld til realkreditinstitutter 10,0 10,8
Renteomkostninger til datterselskaber 15,1 9,8
Valutakurstab, netto - 4,4
@vrige finansielle omkostninger 3,6 51
Finansielle omkostninger 36,0 36,6

Alle finansielle omkostninger er relateret til finansielle forpligtelser, der ikke males til dagsveerdi via resultatopgarelsen.

BANG & OLUFSEN A/S ARSRAPPORT 2013/14 - 120



« <

HOVED- OG N@GLETAL - LEDELSESBERETNING - STRATEGI & OUTLOOK - SELSKABSLEDELSE - ARSREGNSKAB - PATEGNINGER

KONCERNEN - MODERSELSKABET

(mio. DKK) 2013/14 2012/13
7 SKAT
Resultatopggrelse og anden totalindkomst
Regulering tidligere ar, aktuel skat 0,1 0,6
0,1 0,6

Andring i udskudt skat (68,2) (115,6)
Regulering tidligere ar, udskudt skat 0,7) -
Regulering fra aendring i skattesats 9,0 -

(59,8) (115,6)
Arets skat i resultatopgorelsen, i alt (59,8) (115,0)
Arets skat indregnes sdledes:
Resultatopgerelsen (59,8) (115,0)
| alt (59,8) (115,0)
Arets skat der ville opstd ved den normale danske selskabsskattesats kan afstemmes til den realiserede skat
som falger:

2013/14 2012/13

Beregnet skat af resultat for skat 24,5% (68,1) 25,0% (116,4)
Ikke fradragsberettigede omkostninger og
ikke skattepligtige indtaegter (0,4%) 1,0 (0,2%) 1,0
Regulering af skat vedrgrende tidligere ar 0,2% 0,7) (0,1%) 0,6
Andring i skattesats (3,2%) 9,0 - -
Ikke skattepligtige udbytter fra kapitalandele i datterselskaber 0,3% (0,9 0,0% 0,2)
Andet 0,1% (0,1) 0,0% -
Arlig gennemsnitlig effektiv skatteprocent/skat af arets resultat 21,5% (59,8) 24,7% (115,0)

Betalt selskabsskat inkl. acontoskat i 2013/14 udger for de danske sambeskattede selskaber 0,1 mio. DKK (2012/13; 0,4
mio DKK).
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7 SKAT (FORTSAT)

Balance

Vaesentlige regnskabsmaessige skan, forudsaetninger og usikkerheder

Udskudte skatteaktiver indregnes i balancen med den veerdi, aktivet forventes at kunne realiseres til, enten ved mod-
regning i udskudte skatteforpligtelser eller som nettoskatteaktiver til modregning i fremtidige positive skattepligtige
indkomster. Det vurderes pa hver balancedag, om det er sandsynligt, at der i fremtiden vil blive frembragt tilstraekkelig
skattepligtig indkomst til, at det udskudte skatteaktiv vil kunne udnyttes. Udskudte skatteaktiver udger 124,5 mio. DKK
pr. 31. maj 2014 (129,1 mio. DKK pr. 31. maj 2013).

Fremfarbare

Lang- skatte-

fristede Hen- maessige
aktiver saettelser underskud Andet | alt

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver 1. juni 2012 (12,8) 0,7 87,8 0,2) 75,5
Indregnet i resultatopgerelsen - - (62,0) - (62,0)
Indregnet i anden totalindkomst 21,1 0,2 94,3 - 115,6
Udskudte skatteaktiver 31. maj 2013 8,3 0,9 120,1 0,2) 129,1
Regulering til sambeskatning 33,6 - (98,0) - (64,4)
Andring i skattesatser (3,8) 0,1 5, - (9,0)
Indregnet i resultatopgerelsen (8,6) - 77,2 0,2 68,8
Udskudte skatteaktiver 31. maj 2014 29,5 0,8 94,2 - 124,5

| 2013/14 er der i de danske sambeskattede selskaber indregnet et udskudt skatteaktiv brutto pa 94,2 mio. DKK pa bag-
grund af fremfarbare skattemaessige underskud, der kan fremfares uendeligt (2012/13; 120,1 mio. DKK). Det udskudte
skatteaktiv er indregnet pad baggrund af forventninger til selskabets og de danske datterselskabers langsigtede indtjening
op til 5 ar.
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8 IMMATERIELLE AKTIVER

Vaesentlige regnskabsmaessige sken, forudsaetninger og usikkerheder

Udviklingsomkostninger aktiveres kun hvis der kan sikkerstilles at projekterne er teknisk og kommercielt mulige. | forbin-
delse med aktivering af udviklingsomkostningerne skal produktets forventede levetid fastleegges. Ledelsen har vurderet
afskrivningsperioden til seedvanligvis at udgere 2-6 ar. Udviklingsprojekter udger 695,5 mio. DKK pr. 31. maj 2014 (641,9
mio. DKK pr. 31. maj 2013).

Udviklings
Faerdiggjorte projekter
Erhvervede  udviklings- under
Goodwill  rettigheder projekter udfgrelse | alt
Kostpris
1. juni 2012 3,2 152,6 898,7 317,1 1.371,6
Tilgang i arets lgb - 2,9 75,7 172,0 250,6
Modtagne refusioner - - - (10,9) (10,9)
Afgang i arets lgb - - (9,5) - (9,5)
Faerdiggjorte udviklingsprojekter - - 318,9 (318,9) -
31. maj 2013 3,2 155,5 1.283,8 159,3 1.601,8
Tilgang i arets lgb - 2,9 72,7 224,1 299,7
Modtagne refusioner - - - 7,4) (7,4)
Afgang i arets lgb - (3,5 (374,3) - (377,8)
Faerdiggjorte udviklingsprojekter - - 81,3 (81,3) -
31. maj 2014 3,2 154,9 1.063,5 294,7 1.516,3
Af- og nedskrivninger
1. juni 2012 - (125,9) (606,3) - (732,2)
Arets afskrivninger - 9,7) (204,4) - (214,1)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang - - 9,5 - 9,5
31. maj 2013 - (135,6) (801,2) - (936,8)
Arets afskrivninger - (6,8) (235,8) - (242,6)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang - 0,8 374,3 - 375,1
31. maj 2014 - (141,6) (662,7) - (804,3)
Regnskabsmeaessig veerdi
31. maj 2014 3,2 13,3 400,8 294,7 712,0
31. maj 2013 3,2 19,9 482,6 159,3 665,0

2013/14 2012/13

Af- og nedskrivninger

Produktionsomkostninger 3,2 3,4
Udviklingsomkostninger 239,4 210,4
Administrationsomkostninger - 0,3
| alt 242,6 214,1

Der er ikke foretaget nogen nedskrivninger i 2013/14 eller 2012/13.
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9 MATERIELLE AKTIVER

Andre anlaeg, Materielle
Produktions- drifts- Indretning aktiver
Grunde og anlaeg og materiel af lejede under
bygninger maskiner og inventar lokaler udferelse | alt
Kostpris
1. juni 2012 180,0 24,0 128,6 1,0 1,7 335,3
Tilgang i arets lgb 1,6 1,4 2,1 1,4 0,1 6,6
Ibrugtagne aktiver 0,1 - - - (0,9) (0,8)
Afgang i arets lgb - (0,1) 0,8) - - (0,9)
31. maj 2013 181,7 25,3 129,9 2,4 0,9 340,2
Tilgang i arets lgb 2,3 0,8 0,9 0,2 1,2 5,4
Ibrugtagne aktiver 0,5 - - - (0,5) -
Afgang i arets lgb (2,6) - 1,3) - - 3,9
31. maj 2014 181,9 26,1 129,5 2,6 1,6 341,7
Af- og nedskrivninger
1. juni 2012 (112,1) (19,0) (119,3) (1,0) - (251,4)
Arets afskrivninger (5,3) 2,0 4,0) 0, - (11,5)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang - 0,1 0,7 - - 0,8
31. maj 2013 (117,4) (21,0) (122,6) @D - (262,1)
Arets afskrivninger (5,1) (1,8) 3,1 0,3) - (10,3)
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang 0,3 - 1,3 - - 1,6
31. maj 2014 (122,2) (22,8) (124,4) a,4) - (270,8)
Regnskabsmaessig veerdi
31. maj 2014 59,7 3,3 5,1 1,2 1,6 70,9
31. maj 2013 64,3 4,3 7,3 1,3 0,9 78,1

Der eksisterer ingen kontraktlige forpligtelser vedrarende anskaffelse af materielle aktiver.

2013/14 2012/13

Af- og nedskrivninger

Produktionsomkostninger 3,4 4,0
Udviklingsomkostninger 6,9 7,2
Administrationsomkostninger - 0,3
lalt 10,3 11,5
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10 INVESTERINGSEJENDOMME

Kostpris

1. juni 2012 268,2
Arets tilgang 0,1
Arets afgang 0,8
31. maj 2013 269,1
Arets tilgang 0,6
31. maj 2014 269,7

Af- og nedskrivninger

1. juni 2012 (168,4)
Arets afskrivninger (7,1
Tilbagefarte afskrivninger pa arets afgang -

31. maj 2013 (175,5)
Arets afskrivninger (6,6)
31. maj 2014 (182,1)

Regnskabsmeessig veerdi
31. maj 2014 87,6
31. maj 2013 93,6

Investeringsejendomme bestér af et antal ejendomme, der udelukkende anvendes til udlejning, samt ejendommen, der
delvist anvendes af det associerede selskab Bang & Olufsen Medicom a/s.

Alle investeringsejendomme er beliggende i Struer og anvendes til produktion, lager og kontor. Det vurderes grundet
beliggenheden ikke at vaere muligt at opgere en dagsveerdi pa ejendommene, da denne vil vaere helt afhaengig af de en-
kelte lejeres fortsatte anvendelse af ejendommene. Det er endvidere ikke muligt at opgere et interval, hvori dagsveerdien
af ejendommene vil ligge. Der har ikke veeret anvendt eksterne vurderingsmaend.

Der eksisterer ingen kontraktlige forpligtelser vedrarende anskaffelse, opfarelse eller udvikling af investeringsejendom-
me, og der er heller ingen kontraktlige forpligtelser vedrarende reparation, vedligeholdelse eller forbedring af investe-
ringsejendomme.

Der er i 2013/14 modtaget 53,5 mio. DKK i huslejeindtaegter fra investerings-ejendommene (2012/13; 56,3 mio. DKK). |
samme periode udgjorde de direkte henfgrbare driftsomkostninger vedrgrende investeringsejendommene, der genere-
rede huslejeindteegter 29,1 mio. DKK (2012/13; 29,2 mio. DKK).

Ejendommene udlejes til datterselskaberne pa operationelle lejekontrakter med en restlgbetid pd 3 maneder. Ifglge de

eksisterende operationelle lejekontrakter vil der oppebaeres en indtaegt pa 12,9 mio. DKK i de tre maneder der er inklude-
ret i lejeperioden.
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11 NEDSKRIVNING AF LANGFRISTEDE AKTIVER

Immaterielle aktiver ekskl. goodwill - &rets nedskrivninger
Der er ikke foretaget nedskrivning pa udviklingsprojekter i 2013/14 eller 2012/13.

Vurderingen af genindvindingsveerdien af immaterielle aktiver ekskl. goodwill er baseret pa kapitalvaerdiberegningen for
aktiverne. Kapitalveerdiberegningen er baseret pa de forventede pengestremme fra aktiverne i de af ledelsen godkendte
budgetter over aktivernes forventede levetid og en diskonteringsfaktor for skat p& 10,0 % (7,6 % efter skat) (2012/13;

10 %/7,5 %).

Goodwill
Der er ikke foretaget nedskrivning af pengestremsfrembringende enheder, der omfatter goodwill, i 2013/14 eller

2012/13 i moderselskabet.

Finansielle aktiver - arets nedskrivninger
Der er ikke foretaget nedskrivning af langfristede finansielle aktiver i 2013/14 eller 2012/13 i moderselskabet.

12 INVESTERING | DATTERSELSKABER

Kostpris

1. juni 2012 726,8
Afgang 0,7)
31. maj 2013 726,1
31. maj 2014 726,1

Se note 5.7 i den konsoliderede arsrapport for en overblik over samtlige koncernselskaber.

13 AKTIEKAPITAL

Se note 4.5 i koncernregnskabet for yderligere information om aktiekapital mv.
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14 LAN FRA REAL- OG KREDITINSTITUTTER

Realkreditinstitutter

| alt

Forfalder Forfalder Forfalder forfalder

inden 1 ar 1-5 ar efter 5 ar efter 1 ar

Fast forrentet 1an, rente 4,1% 2,0 9,0 18,3 27,3
Variabelt forrentet 1&n, renteniveau 0,5 - 1,0 % 6,2 25,2 145,3 170,5
Regnskabsmeaessig veerdi 31. maj 2014 8,2 34,2 163,6 197,8
Fixed rate loans, interest rate 4.1 % 2,0 8,7 20,7 29,4
Floating rate loans, interest rate level 2.0 - 3.0 % 4,9 20,6 156,1 176,7
Regnskabsmaessig vaerdi 31. maj 2013 6,8 29,3 176,8 206,1

Dagsveerdien af kort- og langfristede gaeldsforpligtelser, realkreditinstitutter i koncernen udger 207,4 mio. DKK (216,4
mio. DKK i 2012/13). Alle |an er optaget i DKK. Dagsveerdien er opgjort som nutidsvaerdien af de fremtidige forventede
afdrags- og rentebetalinger.

4.1.2 Lan fra kreditinstitutter

Moderselskabet har et traek pa 220,0 mio DKK (2012/13; 150.0 mio. DKK) pa en ‘committed facility’ med Nordea. Dette
er ogsa dagsvaerdien. Dette er en lgbende kredit.

15 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE

De aktiebaserede program der er beskrevet i note 4.7 i koncernregnskabet er udstedt af Bang & Olufsen a/s. Veerdien af
aktieoptioner til ansatte i moderselskabets datterselskaber indregnes i investeringer i datterselskaber. 1,4 mio. DKK af
den totale omkostning pa 4,8 mio. DKK vedrarer datterselskaber (2012/13; 1,8 mio. DKK af 2,8 mio. DKK)

16 IKKE-LIKVIDE DRIFTSPOSTER

2013/14 2012/13

Finansielle indtaegter mv. (18,5) (19,2)
Finansielle omkostninger mv. 36,0 36,7
Gevinst/tab ved salg af langfristede aktiver 3,3 0,4
Skat af arets resultat (59,9) (115,0)
Diverse reguleringer 67,2 64,7
Reguleringer i alt 28,2 (32,4)
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17 FINANSIELLE INSTRUMENTER

Yderligere balanceoplysninger i henhold til IFRS 7 (Financial instruments)

Bogfert veerdi af finansielle instrumenter pr. malekategori under IAS 39

2013/14 2012/13

Dags- Amortiseret Dags- Amortiseret

veerdi kostpris vaerdi kostpris
Andre finansielle tilgodehavender 4,7 4,7 4,7 4,7
Tilgodehavender hos datterselskaber 1.406,5 1.406,5 1.200,6 1.200,6
Andre tilgodehavender 6,2 6,2 6,4 6,4
Udlan og tilgodehavender 1.417,4 1.417,4 1.211,7 1.211,7
Realkreditinstitutter, i alt 206,1 207,4 212,9 216,4
Kreditinstitutter, i alt 220,0 220,0 150,0 150,0
Kassekreditter 68,5 68,5 56,2 56,2
Geeld til datterselskaber 1.255,3 1.255,3 864,1 864,1
Leverandarer af varer og tjenesteydelser 56,7 56,7 65,9 65,9
Anden geaeld 61,2 61,2 66,3 66,3
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris 1.867,9 1.869,1 1.415,4 1.418,9

Ingen tilgodehavender i moderselskaber er forfaldet pr. 31. maj 2014 (2012/13; 0 mio. DKK)

Der henvises til note 4.3 Finansielle instrumenter i koncernregnskabet for en detaljeret beskrivelse af koncernens styring

af finansielle risici.

Misligeholdelse af laneaftaler

Moderselskabet har hverken i 2013/14 eller 2012/13 forsemt eller misligeholdt laneaftaler.
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18 EVENTUALPOSTER OG @VRIGE GKONOMISKE FORPLIGTELSER

Leje- og leasingforpligtelser vedrgrende operationel leasing mv.

Moderselskabet har indgaet en rackke operationelle leasing- og lejeaftaler vedrarende driftsmidler, butikker og andre
ejendomme. Der er stor varians i leengden af leasing- og lejeaftalerne, hvoraf den leengste aftale Igber i 10 ar. Alle aftaler-
ne indeholder betingelser om forlaengelse. Koncernen har ret til at afgere, om aftalerne skal forleenges. Ingen af aftalerne
medfarer begraensninger i koncernens dispositionsmuligheder.

2013/14 2012/13

Leasingforpligtelser:

Driftsmidler etc 42,9 27,4
Kontor- og fabriksejendomme 18,3 55,0
| alt 61,1 82,4
Forfald:

Inden 1 ar 20,0 21,5
Mellem 1-5 &r 41,2 57,7
Efter 5 ar. - 3,2
Total 61,1 82,4
Arets leje- og leasingydelser, netto 32,6 34,2
Heraf minimumsleje- og leasingydelser 32,6 34,2

Der er ikke i moderselskabet udgiftsfert betingede leje- eller leasingydelser i 2013/14 eller 2012/13.

Kautionsforpligtelser
Kautionsforpligtelser udger i alt pr. 31. maj 1,3 19,6

Ingen af kautionsforpligtelserne antages at medfere tab.

Moms og afgifter
Se note 5.3 i koncernregnskabet.

Pantseetning og sikkerhedsstillelse
Pantsaetning og sikkerhedsstillelse er identiske i moderselskabet og i koncernen. Se note 5.3 i koncernregnskabet.
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19 NARTSTAENDE PARTER

Der er ingen naertstdende parter, der har bestemmende indflydelse over Bang & Olufsen a/s.

De naertstdende parter, der har betydelig indflydelse i Bang & Olufsen a/s, er bestyrelsen, direktionen og visse ledende
medarbejdere samt disse personers relaterede familiemedlemmer. Naertstdende parter omfatter endvidere selskaber,
hvori denne personkreds har vaesentlige interesser.

De naertstaende parter i Bang & Olufsen a/s omfatter de datterselskaber, hvori selskabet har bestemmende indflydelse
samt de associerede selskaber, Bang & Olufsen Medicom a/s og John Bjerrum Nielsen A/S, hvori Bang & Olufsen a/s har
betydelig indflydelse.

Ejerandelene i datterselskaberne og de associerede selskaber fremgar af koncernoversigten i note 5.7 i koncernregnska-
bet

Bestyrelse, direktion og andre ledende medarbejdere

Ud over hvad der falger af anseaettelsesforholdet og eventuelle aktiebesiddelser, har der ikke veeret transaktioner med
bestyrelsen, direktionen eller andre ledende medarbejdere. Aflanning og aktieoptionsprogrammer fremgar af note 2.2 og
note 4.7.

Direktionens opsigelsesvarsel falger normale markedsvilkar (op til 24 maneder).

Datterselskaber og associerede selskaber
Samhandlen med datterselskaberne (og disses datterselskaber) og de associerede selskaber har omfattet folgende:

2013/14 2012/13

Kob af tjenesteydelser - datterselskaber 92,2 82,1
Huslejeindtaegter - datterselskaber 74,9 76,2
Royaltyindtaegter - datterselskaber 375,0 300,0
Kob af tjenesteydelser - associerede selskaber - 0,6
Huslejeindtaegter - associerede selskaber 1,9 1,6
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19 NARTSTAENDE PARTER (FORTSAT)

Moderselskabet har et nettotilgodehavende fra datterselskaber pa 151,2 mio. DKK pr. 31. maj 2014 (2012/13; 336,6 mio.
DKK). Alle tilgodehavender og geeldsforpligtelser med datterselskaber inden for 1 ar.

Dagsveerdien af tilgodehavender og gaeldsforpligtelser med datterselskaber udger hhv. 1.406,5 mio DKK og 1.255,3 mio.
DKK (2012/13; 1.200,6 mio. DKK og 864,1 mio. DKK). Den regnskabsmaessige veerdi anses i det vaesentligste at svare til
dagsveerdien.

Der har ikke vaeret behov for at nedskrive tilgodehavenderne hos datterselskaberne og intet tab er realiseret i 2013/14
eller 2012/13.

@vrige transaktioner
Bang & Olufsen a/s har modtaget 2,9 mio. DKK i udbytte fra datterselskaberne (0,8 mio. DKK i 2012/13). Der er ikke
modtaget udbytte fra de associerede selskaber i 2013/14 eller 2012/13.

Bang & Olufsen a/s har stillet kaution overfor naertstdende parter, jf. note 18. Ingen af kautionsforpligtelserne antages at
medfare tab.

Herudover har der ikke vaeret transaktioner med de naertstdende parter.

20 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Efter regnskabsarets udgang gennemfarte Bang & Olufsen en kapitalforhgjelse via en acceleret bookbuilding-
proces (se fondsbgrsmeddelelse 14.02 fra 19. juni 2014). Kapitalforhgjelsen svarede til 3.927.042 aktier

a nominelt DKK 10 og blev tegnet til en kurs per aktie pd DKK 66. Bang & Olufsen modtog et nettoprovenu

pé 250 millioner DKK. Efter registeringen af kapitalforhgjelsen udger Bang & Olufsens aktiekapital nominelt
431.974.780 DKK opdelt | 43.197.478 aktier a DKK 10. Bang & Olufsen vil anvende nettoprovenuet til at accelerere
eksekveringen af koncernens vaekstplan.

Den 26. juni 2014 annoncerede Bang & Olufsen udnaevnelsen af Stefan Persson som COO med virkning fra

den 1. oktober 2014. Direktionen vil herefter udggares af CEO Tue Mantoni, CFO Anders Aakaer Jensen, der begyndte
hos Bang & Olufsen den 1. august 2014, og COO Stefan Persson.

21 GODKENDELSE AF ARSRAPPORTEN TIL OFFENTLIGG@RELSE

Bestyrelsen har pa bestyrelsesmadet den 13. august 2014 godkendt naervaerende arsrapport til offentliggerelse.

Arsrapporten forelaegges Bang & Olufsen a/s’ aktionaerer til godkendelse pd den ordinaere generalforsamling den 10.
september 2014.
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LEDELSESPATEGNING - DEN UAFHZANGIGE REVISORS ERKLARINGER

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og
godkendt &rsrapporten for regnskabsaret 1. juni 2013 -
31. maj 2014 for Bang & Olufsen a/s.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med Inter-
national Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og danske oplysningskrav for barsnoterede sel-
skaber.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og ars-
regnskabet giver et retvisende billede af koncernens

o9 selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
31. maj 2014 samt af resultatet af koncernens og selska-

Struer, 13. august 2014

Direktion:

Tue Mantoni
President & CEO

Bestyrelse:

Ole Andersen
Formand

Jesper Jarlbaek

Rolf Eriksen

Knud Olesen

Per Jstergaard Frederiksen

BANG & OLUFSEN A/S

L EDELSESPAT

EGNING

bets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1.
juni 2013 - 31. maj 2014.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens
og selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets
resultater og selskabets finansielle stilling og den finan-
sielle stilling som helhed for de virksomheder, der er
omfattet af koncernregnskabet, samt en beskrivelse af
de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som kon-
cernen og selskabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens god-
kendelse.

Anders Aakeer Jensen
Executive Vice President & CFO

Jim Hagemann Snabe
Naestformand

André Loesekrug-Pietri

Majken Schultz

Jesper Olesen
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LEDELSESPATEGNING - DEN UAFHZAENGIGE REVISORS ERKLZARINGER

DEN UAFHANGIGE
-RKLARINGER

REVISORS

Til aktionaererne i Bang & Olufsen A/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for
Bang & Olufsen A/S for regnskabsaret 1. juni 2013 - 31. maj
2014, der omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopge-
relse, balance, pengestremsopgarelsen, egenkapitalopge-
relse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis, for savel
koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregn-
skabet udarbejdes efter International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregn-
skab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for bersnoterede selskaber. Ledelsen har endvidere ansva-
ret for den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdven-
dig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision. Vi
har udfert revisionen i overensstemmelse med internatio-
nale standarder om revision og yderligere krav ifalge dansk
revisorlovgivning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav
samt planleegger og udfarer revisionen for at opna hgj grad
af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udferelse af revisionshandlinger for

at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i koncern-
regnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurdering af risici
for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og ars-
regnskabet, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der
er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncern-

BANG & OLUFSEN A/S

regnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede.
Formalet hermed er at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne
kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering af, om
ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledel-
sens regnskabsmaessige skan er rimelige, samt den samlede
praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er til-
straekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af koncernens og selska-
bets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. maj 2014
samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestragmme for regnskabsaret 1. juni 2013 - 31. maj
2014 i overensstemmelse med International Financial Re-
porting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlzest ledelses-
beretningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i
tillaeg til den gennemfarte revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysnin-
gerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kabenhavn, 13. august 2014

Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab

Niels-Jgrgen Andersen
Statsautoriseret revisor

Steen Skorstengaard
Statsautoriseret revisor
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Peter Bangs Vej 15
7600 Struer
Danmark

TIf. +45 9684 1122
www.bang-olufsen.dk

| investors@bang-olufsen.dk
/CVR-nr.: 41257911
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