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(I'tilfeelde af afvigelser mellem det talte og skrevne ord, er det talte ord gaeldende)

God eftermiddag og velkommen til Bang & Olufsens arlige ordinzere generalforsamling. Jeg er glad

for at se, at der igen i &r er mgdt s& mange aktionaerer frem.

Jeg vil som tidligere ar give en redegarelse for selskabets aktiviteter og resultater i det forgangne
regnskabsar samt gennemga den strategiske retning for de kommende ar.

Finansaret 2017/18 var et &r med betydelige fremskridt for Bang & Olufsen og god fremdrift pa
selskabets strategiske fokusomrader.

Med udgangspunkt i virksomhedens kernekompetencer inden for lyd, design og handveerk
lancerede vi i lgbet af aret en raekke innovative og progressive produkter, der blev taget godt imod
af markedet. Vores indsats for at gge kvaliteten af vores produkter og forbedre kundeoplevelsen
bidrog samtidig til at styrke Bang & Olufsens position som et globalt luksus- og livsstilsbrand.

For at understotte selskabets vaekstambitioner har vi arbejdet med at styrke vores
distributionssetup, og vi gjorde i lgbet af aret gode fremskridt pa tveers af kanaler og markeder.
Seerligt i Kina s& vi en stor fremgang som fglge af en fokuseret indsats. Samtidig fortsatte vi vores
arbejde med at skabe en mere agil og en mindre kapitaltung virksomhed, og det var afgerende for

den markante forbedring af lonsomheden, som vi realiserede i finanséret.

Den positive udvikling i forretningen beted, at Bang & Olufsen igen i ar levede op til de udmeldte
finansielle mal. Mal, der blev opjusteret undervejs i finansaret.

Selskabet opnaede saledes en tilfredsstillende veekst pa 11 procent - 14 procent i lokal valuta.
Samtidig blev lsnsomheden ogsa veesentligt forbedret. EBIT-marginen og EBITDAC-marginen blev
pa henholdsvis 3 procent og 9 procent, mens der var positive frie pengestramme pa 85 millioner

kroner.
Alti alt et tilfredsstillende resultat, der afspejler den positive udvikling, selskabet er inde i.

Finansaret markerer samtidig en vigtig milepael for den transformation, som Bang & Olufsen har
igangsat.

Selskabet har de seneste fem ar kunnet fremvise en gennemsnitlig veekst pa 11 procent. Det har vi
gjort samtidig med, at vi i perioden har aendret vores forretningsmodel radikalt, sa vi i dag
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fokuserer pa virksomhedens kernekompetencer inden for lyd, design og handvaerk — og
samarbejder med partnere inden for omrader, hvor vi ikke selv er eksperter.

/Endringen af forretningsmodellen har veeret nedvendig for at sikre, at selskabet igen kan blive
lonsomt og tjene penge. Men med en positiv EBIT-margin og positive frie pengestremme for andet
ar i treek, understreger regnskabstallene, at vi med den nye forretningsmodel har skabt et godt

fundament for fremtiden.

Pa baggrund af den positive udvikling i forretningen og selskabets solide kapitalgrundlag med en
nettolikviditet pa 985 millioner kroner, besluttede bestyrelsen at fa gennemfart en grundig analyse
af selskabets kapitalstruktur.

Konklusionen af denne analyse er, at selskabet bar have et likviditetsberedskab pa 500 millioner
kroner. Derfor er det bestyrelsens forslag, at den overskydende kapital distribueres til selskabets
aktionzerer, og at der igangsaettes et aktietilbagekabsprogram pa 485 millioner til effektuering
heraf.

Aktionaererne skal i dag tage stilling til dette under dagsordenpunkt 4.2, hvor jeg vil motivere
forslaget yderligere.

Bang & Olufsen arbejder med fire strategiske temaer, der saetter retningen for selskabets arbejde.
Det drejer sig om vores brand, produkter og innovation, distribution og kanaler samt kompetencer
0g processer.

Inden jeg gar mere i dybden med regnskabstallene, vil jeg gennemga de resultater og fremskridt, vi

har opnaet inden for disse omrader i finansaret.

Vores brand, Bang & Olufsen, er selskabets fundament, som bygger pa virksomhedens
kernekompetencer inden for lyd, design og handveerk.

| 2017/18 fortsatte vi arbejdet med at styrke vores position som et luksus- og livsstilsbrand, og
samtidig begyndte vi at eksekvere mere som ét brand pa tvaers af de to forretningsenheder, Bang
& Olufsen og B&O PLAY, hvilket bl.a. bidrog til at skabe en bedre og mere konsistent
kundeoplevelse.

Vi har i finansaret arbejdet med at skabe en sammenhaengende brandretning for selskabet. Det
arbejde er feerdiggjort, og fra 1. juni i ar har selskabet opereret under ét brand, nemlig Bang &
Olufsen. Jeg vil senere i min gennemgang af virksomhedens strategi uddybe brandretningen
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yderligere. Men afgarende for skiftet er, at vi med ét brand sikrer en bedre og mere konsistent
kundeoplevelse og dermed et bedre fundament for at skabe fremtidig veekst for selskabet.

Bang & Olufsen indgik i regnskabsaret ogsa nye brandpartnerskaber og samarbejder. Det bidrog til
bade licensindteegter til selskabet og ikke mindst var det med til at lafte det globale kendskab til

vores brand og vores kernekompetencer.

Gennem Harman indledte vi samarbejder med Bentley og Lamborghini, der som Bang & Olufsen
har steerke traditioner for design, luksus og innovation. Den nye Continental GT fra den britiske
bilproducent Bentley kan séledes fas med et eksklusivt lydsystem fra Bang & Olufsen. Det samme
kan den nye Urus fra italienske Lamborghini, der producerer nogle af de mest ansete sportsvogne i
verden. Endelig indgik vi samarbejder med luksusbrandet Saint Laurent og den amerikanske
kunstner og filmskaber David Lynch.

| 2017/18 lancerede vi en raekke nye innovative og progressive produkter, der er blevet taget godt
imod af markedet. Som tidligere har vi haft fokus pa at udvikle produkter inden for tre kategorier,
der er malrettet forskellige brugssituationer.

Inden for "Staged”-kategorien, der er stationaere produkter til kunder, der gnsker at fordybe sig i
lyd- og billedoplevelser, lancerede vi BeoLab 50 hgjttaleren og BeoVision Eclipse. Mens BeolLab
50 er den farste hgijttaler, der udspringer af BeoLab 90, der satte helt nye standarder for high-end-
hgjttalere, er BeoVision Eclipse det farste resultatet af vores strategiske samarbejde med LG
omkring udviklingen af TV.

BeoVision Eclipse markerer en vigtig milepzel for selskabet i forhold til at fokusere pa vores
kernekompetencer og benytte os af partnere inden for omrader, hvor vi ikke selv er eksperter eller
har den forngdne skala. Den positive modtagelse, Eclipse har faet, understreger, at

forretningsmodellen virker og er attraktiv for vores kunder.

Inden for "Flexible living”, der er fleksible lydprodukter til hjemmet, lancerede vi vores M3 hgjttaler
samt bl.a. vores Harmonies kollektion. Kollektionen er produceret i et begreenset antal og bestar af
de tradlgse hgijttalere BeoSound 1 og 2, Beoplay A9, Beoplay M5 og BeoSound 35 i en seerlig
gron farve.

| "On-the-go™-kategorien, der er mobile produkter, der kan bruges pé farten eller i hjiemmet,
lancerede vi Beoplay E8 — vores forste helt tradlose oretelefoner, flagskibsharetelefonerne H8i og
H9i samt det nye Earset. Derudover praesenterede vi Beoplay P6, der er en mobil bluetooth-
hejttaler designet i samarbejde med Cecilie Manz.
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Vi fortsatte ogsa arbejdet med at integrere relevante teknologiske gkosystemer i virksomhedens
produkter, og i regnskabsaret kunne vi sédledes annoncere nye samarbejder med bade Google og
Apple.

| efteraret kunne vi forteelle, at Apples nye multirumsteknologi, AirPlay 2, bliver tilgaengelig i en
reekke af vores produkter. Det betyder bl.a., at alle Apple-brugere far adgang til at afspille musik i
fuld multirumsopsaetning med Bang & Olufsens produkter. | januar annoncerede vi, at Googles
stemmestyringsprogram, Google Assistent, bliver indbygget i flere af vores produkter, sd man i
fremtiden kan styre musikken i sine Bang & Olufsen hgjttalere blot ved at tale til dem. Med Beoplay
P6 kan man allerede i dag aktivere Google Assistent via sin mobiltelefon.

Bang & Olufsen har i det forgangne regnskabsar arbejdet for at styrke selskabets innovationskraft,
hvilket er veesentligt, hvis vi ogsa i fremtiden skal vaere konkurrencedygtige.

Pa selskabets 92-ars fadselsdag — den 17. november — kunne vi sla darene op for vores nye
"Innovation Lab” i den gamle fabrik 4. Her har vi investeret i nye testfaciliteter og samlet alle
funktionelle omrader og produktteams i Struer, s& vi sikrer et endnu teettere samarbejde pa tveers

af organisationen.

Alle aktioneerer har i dag haft mulighed for en rundtur pa ’'Innovation Lab’, og det gleeder mig, at sa
mange har benyttet sig af muligheden. Med ”Innovation Lab” har vi taget et stort skridt i forhold til
at skabe fremtidens udviklingsmiljg her i Struer og lavet et setup, der ogsa afspejler
virksomhedens ggede brug af samarbejdspartnere.

| foraret indgik vi et partnerskab med Soundhub Denmark, der er en ny klynge af
akustikvirksomheder i Struer. Soundhub Denmark har som ambition at samle iveerkseettere,
forskere og virksomheder og skabe verdens bedste udviklingsmiljg inden for lydteknologi og
akustik. Partnere teeller udover Bang & Olufsen bl.a. Feerchfonden, Struer Kommune, Harman,
Aalborg Universitet og Accelerace.

Vi s& ogsa veesentlige fremskridt i udviklingen af vores distribution og kanaler i finanséaret, og
seerligt i Kina opnaede vi et steerkt resultat med en omsaetningsvaekst pa hele 55 procent i lokal
valuta. Det skyldes iszer, at vi har faet etableret en steerk lokal organisation, og at onlinesalget
udviklede sig positivt hen over finansaret. Efter regnskabsarets afslutning har vi indgaet aftaler
med fire nye partnere omkring vores butikker.

Omsaetningen i Nordamerika voksede med 17 procent i lokal valuta, selvom fokus for 2017/18 i hgj
grad var pa at etablere en ny organisation og skabe fremtidens platform for veekst. Saledes

gennemfarte vi en organisationseendring og samlede alle vores aktiviteter i New York, ligesom vi
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har udpeget ny landechef. Vi gik ogsa i gang med at reorganisere vores distributionssetup med
fokus pa sterre byer med udgangspunkt i New York og Vestkysten. Vi mener, at vi nu har skabt et
godt fundament for at vokse forretningen yderligere.

| Europa udviklede omsaetningen sig fladt som forventet. Vi gik i finansaret i gang med en
refokusering af hele distributionen, sa den afspejler vores position som et luksus- og livsstilsbrand,
og det arbejde vil fortsaette i det nuvaerende finansar. Det har bl.a. betydet, at vi har lukket en
reekke salgssteder, der ikke leverede den gnskede kundeoplevelse.

Vi integrerede i Igbet af aret de to forretningsenheder, Bang & Olufsen og B&O PLAY, og i stedet

etablerede vi en funktionel organisation med fem enheder. Det betyder, at vi nu i langt hgjere grad
end tidligere kan arbejde enkelt, agilt og effektivt, fordi vi har skabt bedre sammenhaeng pa tveers

af organisationen samt styrket bade processer og eksekvering.

Vi har i labet af aret ogsa styrket virksomhedens kompetencer inden for iszer IT og det digitale
omrade. Vi har bl.a. ansat Christian Birk som Chief Digital Officer, og han har faet ansvaret for en
ny digital enhed, der bl.a. skal bidrage til at forbedre kundeoplevelsen pa de digitale kanaler og
gge onlinesalget. Vi har samtidig styrket vores IT-kompetencer vaesentligt som et led i vores
arbejde med at sikre, at vi far moderniseret virksomhedens IT-infrastruktur.

Jeg vil nu g4 lidt mere i dybden med regnskabstallene.

Vi har som sidste ar valgt at supplere de IFRS-rapporterede resultater med sakaldte
"underliggende” resultater for udvalgte nagleposter i resultatopgerelsen. Det har vi gjort for at give
et bedre indblik i, hvordan selskabets bestyrelse og ledelse vurderer selskabets reelle udvikling i
finansaret. De underliggende tal er justeret for omkostninger, der vedrarer frasolgte aktiviteter og
andre omkostninger af ikke-tilbagevendende karakter. Jeg vil derfor ogsa henvise til disse
underliggende tal i min gennemgang.

Selskabet havde i regnskabséaret en samlet omsaetning pa 3.285 millioner kroner mod 2.954
millioner forrige ar — en stigning pa 11 procent. 14 procent i lokal valuta. Dermed fortsatte
selskabet det veekstmomentum, vi har set hen over de seneste ar.

Det var igen i ar forretningsenheden B&O PLAY, der med en stigning i omsaetningen pa 25
procent, trak vaeksten, mens Bang & Olufsen forretningsenheden voksede 1 procent, dog 4
procent hvis man ser pa lokal valuta.

Forretningsenheden Bang & Olufsen omsatte i finansaret for 1.737 millioner kroner mod 1.718
millioner aret forinden. Vi sa en positiv udvikling i salget af TV-produkter, hvilket bl.a. kan tilskrives
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lanceringen af BeoVision Eclipse, og i salget af audioprodukter, hvor bl.a. BeoSound Shape,
BeoSound 1 og BeoSound 2 solgte godt.

Forretningsenheden B&O PLAY havde i finansaret en omsaetning pa 1.549 millioner kroner i
forhold til 1.236 millioner aret far. Her var vaeksten drevet af bade nye og eksisterende produkter
som fx gretelefonerne Beoplay E8, hovedtelefonerne H9i, den baerbare hgjttaler Beoplay A1, den
tradlese multirumshgijttaler Beoplay A9 og eretelefonerne Beoplay H5.

Licensforretningen udviklede sig ogsa positivt og voksede fra 140 millioner kroner i 2016/17 til 166
millioner i 2017/18 i trad med forventningerne for aret.

Bruttomarginalen i den underliggende forretning var 40,9 procent i finansaret mod en
underliggende bruttomarginal for det foregaende ar pa 39,7 procent. Fremgangen skyldtes primaert
bedre produktmarginer, ligesom der ogsa var en positiv pavirkning fra ggede indteegter i

licensforretningen.

Bade Bang & Olufsen og B&O PLAY bruttomarginalerne var bedre end sidste ar. | Bang & Olufsen
forretningsenheden skyldtes fremgangen bl.a. ggede produktmarginer, saerligt inden for TV, samt
en bedre udvikling i produktmixet.

| B&O PLAY bidrog hgjere volumener bl.a. til det forbedrede resultat, mens restruktureringen af
distributionen i Europa havde en negativ indvirkning pa marginen i andet halvar.

Selskabets underliggende kapacitetsomkostninger var 1.234 millioner kroner mod 1.208 millioner
kroner sidste ar — en stigning pa 2 procent. Set i forhold til selskabets omseaetningsveekst pa 11
procent er dette en tilfredsstillende udvikling og kan tilskrives de senere ars transformation og
effekten af den nye forretningsmodel.

Stigningen i de underliggende kapacitetsomkostninger skyldtes primeert ggede distributions- og
marketingsomkostninger som falge af kampagneaktiviteter i B&O PLAY samt ggede investeringer i
digitale aktiviteter. Distributions- og marketingsomkostninger inden for Bang & Olufsen
forretningsenheden var lavere pa grund af frasalg og lukning af butikker drevet af selskabet.

Udviklingsomkostningerne steg som folge af markant lavere kapitalisering, mens amortiseringer
forblev hgje de farste ni maneder af finansaret. De reelle udviklingsomkostninger — for
kapitalisering og amortiseringer — faldt 50 millioner kroner i forhold til sidste ar pa grund af den
a&ndrede forretningsmodel, hvor vi i stigende grad gor brug af partnere til produktudvikling.
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Selskabets rapporterede kapacitetsomkostninger faldt fra 1.295 millioner kroner til 1.240 millioner

kroner.

Selskabets resultat for renter, skat, afskrivninger, amortiseringer og kapitalisering af
udviklingsomkostninger — det vi ogsa kalder EBITDAC — var 281 millioner kroner i den
underliggende forretning mod 81 millioner kroner aret forinden, altsa en forbedring pa 200 millioner
kroner. EBIT var 110 millioner kroner mod minus 32 millioner sidste ar.

Der var saledes tale om en markant forbedring af lsnsomheden i finansaret.

Efter skat blev arets resultat for selskabet 81 millioner kroner mod et tab pa 117 millioner kroner
sidste ar.

Selskabets arbejdskapital udgjorde ved udgangen af finansaret 100 millioner kroner, 3 procent af

omseetningen, mod 27 millioner aret forinden.

Stigningen i arbejdskapital var drevet af agede tilgodehavender — primeaert som konsekvens af

hgjere salgsvolumen — men der er stadig tale om et relativt lavt niveau.

Investeringerne faldt med 75 millioner kroner i 2017/18 til 167 millioner. Udviklingen skyldtes
primeert et fald i immaterielle investeringer, som gik fra 178 millioner kroner i 2016/17 til 106
millioner kroner i 2017/18. Faldet er en konsekvens af den nye forretningsmodel, hvor
produktudviklingen i stigende grad sker i samarbejde med partnere. Som jeg tidligere var inde pa,
blev der dog stadig foretaget betydelige investeringer i produktudvikling i labet af aret.

Selskabet leverede positive frie pengestramme pa 85 millioner kroner. Det skyldtes hovedsagligt
gget indtjening, der kompenserede for stigningen i arbejdskapital. De frie pengestreamme var pa
niveau med sidste ar, nar man justerer for frigivelsen af den sidste del af kebesummen vedragrende

salget af Automotive-forretningen til Harman samt salget af fabrikken i Tjekkiet til Tymphany.
Som regnskabet viser, er selskabet pa rette vej, og vi har skabt et godt fundament for fremtiden.

Virksomhedens strategi folger de fire temaer, som jeg praesenterede tidligere, og strategien skal
bidrage til at indfri selskabets betydelige vaekstpotentiale og @ge lensomheden henover de

kommende tre ar.

Selskabets vision er klar. Bang & Olufsen skal veere det mest eftertragtede audiobrand i verden.
Det skal vi opnéa ved at styrke vores position som et globalt luksus- og livsstilsbrand og fortseette
med at skabe innovative og progressive produkter baseret pa vores kernekompetencer inden for
lyd, design og handveerk.
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En central forudsaetning for at indfri vores ambitioner er, at vi fortseetter med at styrke selskabets
position som et luksus- og livsstilsbrand.

Det handler bl.a. om, at vi saetter kundeoplevelsen endnu mere i centrum for bade produkt- og
teknologiudvikling. Vi har allerede taget store skridt, og vi skal fortszette den rejse. Samtidig skal vi
fastholde et staerkt fokus pa kvaliteten og detaljerne i bade vores produkter og services. Vi skal
blive endnu bedre til at levere en konsistent kundeoplevelse pa tveers af bade kanaler og
produkter.

Som naevnt tidligere vil vi fremover arbejde som ét brand.

Vi har over de seneste seks ar haft stor succes med B&O PLAY, der er vokset markant. B&O
PLAY blev i 2012 lanceret som en selvstaendig forretningsenhed, og B&O PLAY og Bang &
Olufsen har fungeret som to forretningsenheder med hver sit operationelle fokus, men de har
begge understattet det samme brand.

Det ved vi bl.a. fra analyser, der viser, at de to forretningsenheder opleves som ét brand af
forbrugerne, nemlig Bang & Olufsen.

| lobet af finansaret har selskabet skabt en taettere kobling mellem de to forretningsenheder. Den
mere sammenhangende eksekvering har sikret en mere effektiv marketingsindsats og skabt en

mere konsistent kundeoplevelse — seerligt i markeder som Kina og USA, hvor vi i laengere tid har
arbejdet som én organisation.

Med den nye brandretning er vi ogsa blevet mere praecise pa vores malgruppe, der er defineret
som “creative curators”. Denne malgruppe er kendetegnet ved at veere saerdeles kabedygtige, de
bor omkring de starre byer, og de saetter pris pa god lyd — gerne leveret af et livsstilsbrand.
Malgruppen er samtidig konsistent med malgrupperne for de tidligere forretningsenheder Bang &
Olufsen og B&O PLAY.

Med aendringen kan vi nu fokusere vores marketingsressourcer pa ét brand og skabe en mere
sammenhangende kundeoplevelse. Kombineret med et gget marketingsbudget star vi godt rustet
til at @ge kendskabet til Bang & Olufsen brandet og dermed vokse forretningen yderligere de

kommende ar.
Implementeringen af den nye brandretning vil ske gradvist henover det naeste ar.

Selskabet har som bekendt over de seneste ar indgaet brandpartnerskaber med nogle af verdens
starste og mest innovative selskaber som fx HP, Harman og LG.
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Disse partnerskaber giver licensindtaegter til selskabet, men fungerer ogsa som en platform for at
@ge eksponeringen af brandet og vores kernekompetencer samt giver selskabet adgang til ny
teknologi. Vores strategiske samarbejde med LG pa TV-omradet er et eksempel pa det sidste.

Derudover har selskabet indgaet en reekke brandsamarbejder med andre luksus- og livsstilsbrands
og kunstnere som Supreme, Saint Laurent og David Lynch. Disse samarbejder giver Bang &
Olufsen mulighed for at @ge vores eksponering og styrker samtidigt brandvaerdien. Desuden giver

de adgang til nye distributionskanaler.

Disse partnerskaber og samarbejder vil fremadrettet blive en endnu mere integreret del af

forretningen.

Produktudvikling vil fortsat veere fokuseret pa at skabe innovative og progressive produkter baseret
pa Bang & Olufsens unikke kombination af lyd, design og handveerk. Vi vil benytte os af partnere
som fx Google og Apple, nar det geelder integreringen af teknologiske akosystemer, eller fx
Tymphany nar det geelder produktion. Dette afspejler selskabets aendrede forretningsmodel.

Produktudviklingen vil vaere malrettet tre forskellige brugssituationer:

e On-the-go: Mobile produkter, der kan bruges pa farten eller i hjiemmet og bade til
fordybelse og socialt. Den tradlgse gretelefon E8 og bluetoothhgittaleren P6 er eksempler

pa produkter i denne kategori

¢ Flexible living: Produkter til hjemmet malrettet kunder, der gerne vil have fleksibilitet i
forhold til bade placering og brug. Beoplay A9 og BeoSound 1 og 2 er eksempler pa
produkter i denne kategori

e Staged: Stationaere produkter til kunder, som gnsker at fordybe sig i lyd- og
billedoplevelser i hjemmet. Det er for eksempel BeoSound Shape og BeoVision Eclipse.

Fremadrettet vil vi have en lavere frekvens af produktlanceringer. Derimod vil vi lancere flere
modeller af eksisterende produkter og have starre variation i forhold til fx farver og materialer.

Selskabet har leveret hgje vaekstrater de seneste ar, men der er fortsat et stort uudnyttet potentiale
bade i forhold til at Iafte brandkendskabet og ege markedsandelen i starstedelen af markederne.

For at indfri det potentiale og opna den mest effektive udnyttelse af marketingsinvesteringer vil
selskabet fremover fokusere salgs- og marketingsindsatsen pa 20 kernemarkeder og pa udvalgte



TALENOTER - GENERALFORSAMLING, 23. AUGUST 2018 - OLE ANDERSEN

byomrader pa tveers af regioner. Samtidig vil vi abne flagskibsbutikker i fem trendbyer: New York,
Tokyo, Paris, Shanghai og London. Flagskibsbutikkerne skal i saerlig grad bidrage til at styrke
vores brandposition og give den fulde brandoplevelse.

Siden 1. juni har selskabets geografiske fokus veeret inddelt i tre overordnede omrader: EMEA,
Asia og Americas.

| EMEA, som teeller Europa, Mellemgsten og Afrika, vil der vaere fokus pa at skabe steerke klynger
af butikker pa kernelokationer og skabe starre konsistens mellem mono- og multibrandede butikker
savel som online. Pa den korte bane er hovedfokus pa at skabe stabil veekst, samtidig med at

transformationen af distributionen gennemfares.

| Asia, som teeller Asien og stillehavsomradet, er ambitionen over de naeste tre ar at accelerere
veeksten. Her skal der skabes vaekst i kernemarkeder som Kina og Japan gennem staerke
partnerskaber og baseret pa den steerke lokale organisation, der er blevet etableret over de
seneste to ar. Vi skal samtidig fastholde den positive udvikling, vi har set inden for onlinesalg.

| Americas, som teeller Nord- og Sydamerika, har vi nu organisationen pa plads, og refokuseringen
af distributionen er sat i gang. Vi har dermed den rigtige platform pa plads for at vokse forretningen
markant. Henover de nzeste ar skal selskabet styrke tilstedevaerelsen i byer pa Vestkysten og i
New York, gge brandkendskabet gennem relevante brandsamarbejder og drive onlinesalg via

egen onlinekanal samt gennem etailers som fx Amazon.

Monobrand-butikkerne, det som vi tidligere har kaldt B1-butikker, vil fortsat spille en betydelig rolle i
den fremtidige distribution. Bade i forhold til salg og i forhold til at styrke brandoplevelsen. Men der
vil blive gennemfart en betydelig transformation. For at lykkes skal monobrand-butikker fremover
veere placeret i byomrader pa hovedgader og taet pa andre luksus- og livsstilsbrands. Samtidig er
det en afgerende forudsaetning for at skabe en lgnsom forretning, at butikkerne drives af faerre,

men stgrre partnere.

Gennem de seneste seks ar har selskabet udvidet antallet af multibrand-butikker betydeligt. Fokus
vil fremover ikke kun vaere pa at ege antallet af butikker, men derimod ogsa fokusere pa kvaliteten.
Vi kan se, at multibrand-butikker i fx stormagasiner, lufthavne og udvalgte e-handelsbutikker har et
markant hgjere salg og leverer en bedre og mere konsistent kundeoplevelse end salgssteder som
er rene elektronikbutikker. Derfor vil multibrand-distributionen transformeres i den retning over de

naeste ar.

Endelig vil vi styrke vores onlinekanal betydeligt fremover. Det skal bidrage til at sikre, at vi mader
kunderne, nar de har tid og lyst, at vi leverer en sammenhaengende kundeoplevelse pa tveers af
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alle vores kanaler og ikke mindst, at vi @ger salget af vores produkter online. Vi forventer at lancere
vores nye e-handelsplaform senest i foraret 2019.

For at vaekst- og indtjeningspotentialet kan indfries, er det centralt, at vi fortsat styrker selskabets
kompetencer og processer.

Det indebaerer bl.a., at vi investerer yderligere i den digitale transformation og i selskabets IT-
infrastruktur. Samtidig skal vi fortseette udviklingen af den globale supply chain. Det handler bade
om at optimere processer og at styrke det logistiske setup, sa det afspejler virksomhedens
veekstmarkeder.

Endelig er det vigtigt, at vi fortsat investerer i de rigtige kompetencer, der afspejler selskabets
strategi. Det geelder bl.a. inden for brand og retail, produktudvikling og design mv.

| arsrapporten for 2016/17 fremsatte virksomheden trearige finansielle mal. Disse mal er
ueendrede, men der er blevet tilfgjet et ar mere til strategiperioden, sa den nu straekker sig til
2020/21.

Virksomhedens ambition er at levere en vaekst pa mere end 10 procent i gennemsnit over de
neeste tre &r. Da B&O PLAY og Bang & Olufsen ikke laengere vil eksistere som forretningsenheder,
vil virksomheden ikke laengere rapportere pa disse. Fremover vil der blive rapporteret pa
omseetningsudviklingen i de tre omrader: EMEA, Asia og Americas.

Det forventes, at EMEA vokser over 5 procent i gennemsnit over de nzeste tre ar.
Det forventes, at Asia vokser mellem 15-20 procent i gennemsnit over de naeste tre ar.
Det forventes, at Americas vokser over 20 procent i gennemsnit over de nzeste tre ar.

EBIT-marginen for koncernen forventes at overstige 15 procent i 2020/21, mens de positive frie

pengestreamme forventes at vaere over 10 procent af omsaetningen.

For det igangveerende finansér forventes en koncernvaekst pa over 10 procent. For de tre omrader
forventer vi en vaekst i EMEA pé over 5 procent, i Asia pa over 10 procent og for Americas over 20
procent.

Refokuseringen af distributionen — isger i Europa — betyder dog, at vi vil se lavere veekstrater i
forste halvar af 2018/19.

11



TALENOTER - GENERALFORSAMLING, 23. AUGUST 2018 - OLE ANDERSEN

Vi forventer, at kapacitetsomkostningerne lander pa ca. 38 procent af omsaetningen, hvilket er
samme niveau som i 2017/18, mens EBIT-marginen forventes at veere mellem 7 og 9 procent. De

positive frie pengestramme forventes at overstige 100 millioner kroner.

Der er ogsa sket aendringer i selskabets ledelse. Som konsekvens af sammenlaegningen af de to

forretningsenheder pr. 1 juni har vi som ngevnt etableret en ny funktionel organisation.

Administrerende direktar Henrik Clausen har midlertidigt ansvaret for Product Creation &
Fulfillment-omradet, indtil vi har fundet den rigtige kandidat til den rolle. Den proces er i gang.

John Mollanger, der tidligere har haft ansvaret for B&O PLAY, har faet et bredere ansvar, der nu
daekker hele Brand & Markets-omradet.

| efteraret 2017 ansatte vi Christian Birk som ny Chief Digital Officer. Christian har arbejdet en
arreekke som CEO for konsulentvirksomheden Digitas LBl i USA samt for Vodafone.

Christian Iversen fortsaetter i rollen som chef for Group Functions, der bl.a. deekker IT, HR og

kommunikation.

Anders Aakaer Jensen har ansvaret for CFO-omradet. Anders har dog af personlige arsager valgt
at forlade Bang & Olufsen med udgangen af november. Selskabet er i gang med at finde Anders’
aflgser.

Stefan K. Persson opsagde tidligere pa aret sin stilling som chef for Bang & Olufsen
forretningsenheden og er udtradt af direktionen den 1. august.

Jeg vil gerne benytte lejligheden til at sige tak til bade Stefan og Anders for deres store arbejde for
Bang & Olufsen. De har begge spillet en vaesentlig rolle i den positive udvikling, selskabet har

veeret igennem de senere ar.

Bang & Olufsen har vedtaget en politik, som fastlaegger rammerne for at sikre mangfoldighed i
selskabets bestyrelse, fordi vi i Bang & Olufsen anser mangfoldighed og diversitet i bestyrelsen
som afgerende for bestyrelsens virke.

Blandt de generalforsamlingsvalgte medlemmer har Bang & Olufsen i dag to medlemmer med
international baggrund samt en kvinde. For tre ar siden satte vi et mal om at have to kvindelige
generalforsamlingsvalgte medlemmer her i 2018. Det mal ndede vi desveerre ikke og ma derfor
udsaette det et ar. Det er derfor bestyrelsens mal, at der skal veere mindst to kvinder i bestyrelsen

efter naeste ars generalforsamling.
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For at fremme mangfoldighed i virksomheden er der ogsa fokus pé at fremme kvinder i
ledelseslaget i Bang & Olufsen.

For at sikre at bestyrelsen har de ngdvendige kompetencer og et velfungerende samarbejde
internt og med direktionen, gennemfgres arligt en omfattende evaluering af bestyrelsen,
bestyrelsesformanden og de enkelte bestyrelsesmedlemmers arbejde ved, at
bestyrelsesmedlemmerne anonymt udfylder et elektronisk spargeskema. Resultaterne af
evalueringerne preesenteres efterfolgende for den samlede bestyrelse

Sidste ars resultater viste, at vi generelt har en velfungerende, velorganiseret og hgjtydende
bestyrelse. Pa de fa omrader, hvor evalueringen viste behov for seerlig opmaerksomhed, har vi
igangsat forbedringer. Jeg holder mgder med hvert bestyrelsesmedlem for at gennemga den

individuelle preestation.

Her pa generalforsamlingen skal vi ogsa bergre det, som hedder god selskabsledelse — eller
corporate governance. Hos Bang & Olufsen betragter vi arbejdet med god selskabsledelse som en
vigtig og vedvarende proces, og vi forholder os lgbende til principperne for god selskabsledelse.

Som et selskab noteret pA NASDAQ Copenhagen A/S og i henhold til arsregnskabsloven er Bang
& Olufsen omfattet af anbefalingerne for god selskabsledelse, og Bang & Olufsen falger disse
anbefalinger.

Selskabets bestyrelse har udarbejdet en rapport om selskabsledelse for 2017/18. Denne rapport er
tilgeengelig pa selskabets hjemmeside. Her er der ogsa mulighed for at hente selskabets
arsrapport og fa yderligere information omkring vores produkter, selskabsmeddelelser og

samfundsansvar med videre.

Direktionens aflonning er godkendt af bestyrelsen og er i overensstemmelse med
vederlagspolitikken og de overordnede retningslinjer for incitamentsaflonning, der er godkendt af

generalforsamlingen.

Som det fremgér, skete der en stigning i direktionens aflonning i regnskabsaret. Stigningen
skyldtes primeert, at John Mollanger tiltradte i april 2017, og dermed indgik hans fulde
kompensation ikke i opgarelsen for regnskabséaret 2016/17. Desuden blev Henrik Clausens
optjente bonus for 2016/17 farst udbetalt i forste kvartal i regnskabsaret 2017/18, og saledes
fremgik den ligeledes ikke i opgarelsen for finansaret 2016/17.

Direktionens aflonningsniveau afspejler vores gnske om at veere konkurrencedygtige og kunne
tiltreekke og fastholde dygtige medarbejdere — ogsa i vores direktion.
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CSR er en integreret del af Bang & Olufsens forretning, og i 2017/18 igangsatte vi en raekke nye
aktiviteter og gjorde yderligere fremskridt i forhold til at styrke vores positive bidrag til samfundet.

Gennem malrettede initiativer nedbragte vi virksomhedens CO2-forbrug vaesentligt, og vi styrkede
dialogen med vores leverandarkeede. Vi lancerede i lgbet af aret ogsa et nyt produkt kaldet
Beocreate, som gor det muligt for kunder at opgradere deres gamle hgijttalere til nutidens tradlgse
standarder og dermed forlaenge levetiden pa deres produkter.

Med udgangspunkt i selskabets kernekompetencer inden for lyd bidrog Bang & Olufsen til flere
projekter med fokus p4a, hvordan lyd kan hjeelpe med at gge livskvaliteten for demenspatienter og
deres pargrende.

Vi samarbejdede bl.a. med den amerikanske demensorganisation Caring Kind om en starre
kampagne, ligesom vi deltog i et banebrydende forskningsprojekt med en reekke andre
virksomheder og Danmarks Radio (DR). Forskningsprojektet viste bl.a., at lydteknologi kan
medvirke til, at demente, som fx er ved at miste deres sprog, kan blive i stand til at kommunikere
mere sammenhzaengende. Bang & Olufsen vil fremover saette yderligere fokus pd, hvordan vi kan
bruge vores kernekompetencer til gavn for samfundet.

Selskabet oplevede i 2017/18 desveerre en stigning i antallet af arbejdsrelaterede skader samt
stressrelateret sygefraveer blandt medarbejdere. Stigningen i arbejdsskader skyldtes primaert
seerlige vejrforhold, der skabte sort is pa parkeringspladsen i Struer og forarsagede faldulykker.
Nye procedurer er nu implementeret for at undga lignende ulykker i fremtiden.

Vi har ogsa sat indsatser i gang for at vende udviklingen i stressrelateret sygefravaer. Selskabet vil
— bl.a. med udgangspunkt i den nyintroducerede medarbejderundersggelse, arbejde mere
malrettet og struktureret for at nedbringe antallet af medarbejdere, der rammes af stress.

Bang & Olufsen lancerede i finansaret ogsa en revideret CSR-strategi. Ambitionen med strategien
er at styrke vores samfundsansvar yderligere og sikre, at vi lever op til de forventninger, som
kunder, medarbejdere og samfund har til selskabet. Strategien bygger pa input fra virksomhedens
interessenter og FNs 17 verdensmal og har fire fokusomrader:

1. Klimapavirkning — vi gnsker at minimere de negative miljg- og klimamaessige effekter af
vores drift og produkter

2. Ansvarlig arbejdsgiver — vi gnsker at styrke diversitet og sarge for et sikkert og motiverende
arbejdsklima

3. Rolle i samfundet — vi gnsker at bruge vores kernekompetencer til at styrke virksomhedens
samfundsbidrag. Fx inden for uddannelse og sundhed
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4. Ansvarlig partner — vi gnsker at styrke dialogen med vores leverandgrkeede og
detailpartnere, sa vi sikrer hgje ansvarlighedsstandarder og en steerk compliancekultur

| kan laese mere om strategien og vores arbejde i 2017/18 i CSR-rapporten, som kan findes pa

vores hjemmeside.

Regnskabsaret 2017/18 viste en forbedring af selskabets finansielle resultater. Kombineret med
virksomhedens solide kapital- og likviditetsposition anbefaler bestyrelsen, at selskabet igangseetter
et tilbagekabsprogram for at sikre, at overskydende kapital sendes tilbage til aktionzererne.

Bestyrelsen indstiller derfor til generalforsamlingen, at der ikke udbetales dividende. Bestyrelsen

forventes senest pa nzeste ars generalforsamling at foresla en egentlig dividendepolitik.
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