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ldegrundlag

William Demant Holding-koncernen bestar af en rakke
internationalt orienterede virksomheder, der udvikler, producerer og
s@lger innovative og hgjteknologiske lgsninger, der kombinerer
mikroelektronik, mikromekanik, tradlgs teknologi, software og
audiologi. Koncernen opererer i et globalt marked.

Kerneforretningen er hgreapparater.

Virksomhederne i William Demant-koncernen arbejder teet sammen
i verdikaedens tidlige led (f.eks. indkgb og produktion).
I den del af vaerdikaeden, der retter sig mod marked og kunder
(f.eks. produktudvikling, markedsfgring og salg), har hver

virksomhed sin egen organisation og identitet.

William Demant-koncernen har som mal at blive kundernes foretrukne
leverandgr af avancerede kvalitetslgsninger og derved skabe basis
for fortsat organisk vakst. Det vil ske ved at fastholde en hgj
innovationsgrad, der tager udgangspunkt i brugernes behov, samt ved
fortsat udbygning af den globale infrastruktur.

Koncernen vil deltage i de generelle strukturaendringer ved at
opkgbe virksomheder inden for eksisterende forretningsomrader samt
i tilstedende brancher, hvor koncernens teknologiske og
audiologiske viden, ledelseskompetencer og gkonomiske ressourcer

kan udnyttes til at skabe gget vaekst.

Koncernen vil saledes tilstrebe at forgge selskabets vaerdi gennem

vedvarende vekst i omsatning og resultat.

Koncernens virksomheder sgger at fremme et udviklende og afvekslende
arbejdsmiljg for medarbejderne gennem en fleksibel, videnbaseret
organisationsform. Endvidere lever virksomhederne op til hgje krav om
redelighed, kvalitet og fairness i forretningsfgrelsen, herunder ansvar

for miljget og det omgivende samfund.
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FORRETNINGSOMRADER

William Demant Holding-koncernen udvikler, producerer og selger produkter og
udstyr til individuelle personers hgrelse og kommunikation. Koncernen omfatter
tre forretningsomrader: Hgreapparater, Diagnostiske Instrumenter og Personlig
Kommunikation. Koncernens virksomheder samarbejder pa en lang reekke omra-
der og anvender i vid udstraekning faelles ressourcer og teknologier.

Hgreapparater
Koncernens kerneforretning er hgreapparater, og forretningsomradet omfatter to
virksomheder: Oticon og Bernafon.

Oticons vision er “at give mennesker mulighed for at leve det liv, de gnsker, med
den hgrelse, de har.” Oticons mél er at levere den mest avancerede teknologi og
audiologi baseret pa den hgrehammedes behov og gnsker samt til enhver tid at
udbyde en fuld linie af markedets bedste hgreapparater og tilpasningssystemer.
Oticon gnsker at vaere branchens mest attraktive udbyder og betragter samarbej-
det med dispenseren (hgreapparattilpasseren) som et partnerskab.

Oticon afseetter produkterne gennem egne salgsselskaber i 20 lande og ca. 80
uafhaengige distributgrer verden over.

Bernafons mal er at hjeelpe hgreheemmede til at hgre og kommunikere bedre ved
hjeelp af innovative hgreapparatlgsninger. Bernafon tilbyder et stort udvalg af kvali-
tetshgreapparater i alle produktkategorier. Bernafons hgreapparater er fleksible og
lette at tilpasse for dispenseren. Produkterne repraesenterer en af markedets mest
attraktive kombinationer af ydeevne, stgrrelse og pris.

Bernafon har i de seneste ar udbygget sin distributionskraft gennem etablering eller
overtagelse af salgsselskaber pa de vaesentligste markeder. Bernafon afseetter i dag
sine produkter gennem 13 salgsselskaber og mere end 40 uafhangige distributgrer.

Bade Oticons og Bernafons lgsninger forudseetter, at virksomhederne behersker et
bredt spektrum af teknologier, herunder design af integrerede kredslgb til avanceret
behandling af lydsignaler, udvikling af tilpasningssoftware, design af mikroforstaer-
kere samt udvikling af mikromekaniske komponenter. Produkterne bliver til i et sam-
arbejde mellem mange forskellige fagspecialister med en dybtgdende viden inden
for deres individuelle omrade og i et teet samspil mellem virksomheden, brugeren
og dispenseren.

Diagnostiske Instrumenter

Forretningsomradet omfatter virksomhederne Maico, Interacoustics og RhinoMetrics.
De to fgrstnaevnte udvikler, producerer og distribuerer audiometre til maling af
hgrelsen og beslaegtede omrader under audiologers og gre-, nase- og halslagers
arbejdsomrade. RhinoMetrics udvikler, producerer og distribuerer systemer til
maling af uregelmaessigheder i luftvejene.

Maico salger og servicerer egenudviklede audiometre og tympanometre. Produk-
terne, der maler hgrelsen, deekker spektret fra enkle, barbare apparater til fuldt
digitale systemer beregnet til pc’er. Maico har selskaber i Tyskland og USA.

Interacoustics udvikler, producerer, selger og servicerer hgremaleudstyr med fokus
pa avancerede diagnostiske og kliniske produkter, der fra selskabets hovedkvarter i
Danmark hovedsageligt afsattes gennem eksterne distributgrer.



RhinoMetrics udvikler, producerer og salger systemer, som er beregnet til at male
uregelmaessigheder i luftvejene. Virksomhedens produkter RhinoScan og Rhino-
Stream, hgrer under omradet akustisk rhinometri og manometri og anvendes til at
male naesens indre dimensioner samt luftgennemstremningen i nasen.

Personlig Kommunikation

Til dette forretningsomrade hgrer Phonic Ear, som tilbyder tradlgse kommunikations-
systemer og tekniske hjeelpemidler til hgreheemmede, samt Danacom, der tilbyder
headsets til professionelle brugere.

Phonic Ear udvikler, producerer og distribuerer tradlgst kommunikationsudstyr til
brug for hgreheemmede i vanskelige lyttesituationer. Produkterne anvendes typisk
i klassevaerelser, kirker, sportshaller og teatre. Phonic Ear tilbyder desuden under
Logia-varemarket hgretekniske hjaelpemidler til private hjem - eksempelvis tele-
slynger - og lydanlaeg til stgrre etablissementer.

Danacom har specialiseret sig i udvikling og fremstilling af headsets til professionel
brug. Produktprogrammet omfatter kvalitetslgsninger til alle telefoner pd markedet.
Danacom-headsets og relaterede produkter markedsfagres med fokus pa lydkvalitet,
komfort, design, brugervenlighed og sikkerhed.

Fallesfunktioner

Drift

Koncernens tveaergdende faellesfunktioner koordinerer og varetager en vaesentlig del
af koncernens drifts- og distributionsaktiviteter. Samarbejdet omfatter f.eks. feelles
indkgbs- og logistikfunktioner, produktionsfaciliteter, IT-infrastruktur, systemer til
kvalitetsstyring, service og teknisk support samt gkonomi og administration.

Distribution
Koncernens produkter afsaettes gennem en raekke distributionsselskaber i udvalgte

lande direkte til slutbrugere og til andre leverandgrer- bade under egne og fremme-
de varemaerker.
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HOVEDTAL 0G N@OGGLETAL - DKK

RESULTATPOSTER, MIO. DKK 1997 1998 1999 2000 2001
Nettoomsaetning 1.413,4 1.613,1 1.884,3 2.959,7 3.506,2
Bruttoresultat 764,9 892,9 1.045,9 1.840,3 2.230,0
Resultat af primeer drift 195,6 248,3 337,0 585,0 683,3
Finansielle poster, netto 14,4 8,5 3,3 -22,1 -43,3
Ordinzert resultat fgr skat 211,4 259,3 339,7 560,8 639,7
Ordinzert resultat efter skat 160,9 199,8 258,1 427,5 482,0
Ekstraordinaere poster, netto -13,5

Arets resultat 148,3 200,8 257,4 425,8 481,4

BALANCEPOSTER, MIO. DKK

Rentebaerende balanceposter, netto 125,9 33,4 -92,5 -595,2 -897,3
Samlede aktiver, ultimo 1.002,4 1.019,5 1.103,6 1.549,0 2.003,9
Egenkapital, ultimo 524,3 504,1 499,4 212,5 168,7
OVRIGE HOVEDTAL, MIO. DKK

Forsknings- og udviklingsomkostninger 118,0 146,4 158,8 197,7 253,0
Af- og nedskrivninger 46,6 53,7 57,2 85,8 116,0
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 76,1 71,3 90,0 112,6 177,6
Pengestrgmme fra ordinzer drift 204,6 222,9 311,6 450,6 536,5
Cash earnings (CE) 207,4 253,5 315,3 513,3 598,0
Antal medarbejdere (gns.) 1.760 1.925 2.132 3.323 3.997

NGGLETAL

Bruttomargin 54,1% 55,4% 55,5% 62,2% 63,6%
Overskudsgrad 13,8% 15,4% 17,9% 19,8% 19,5%
Egenkapitalens forrentning 30,6% 35,7% 53,8% 145,3% 173,4%
Soliditet 52,3% 49,4% 45,3% 13,7% 8,4%
Earnings per share (EPS), DKK* 2,1 2,6 3,5 5,8 6,5
Cash flow per share (CFPS), DKK* 1,9 2,6 3,0 4,3 4,3
Cash earnings per share (CEPS), DKK* 2,7 3,3 4,2 7,0 8,1
Udbytte pr. aktie, DKK* 0,36 0,47 0,60

Indre veerdi pr. aktie, DKK* 6,8 6,7 6,8 2,9 2,3
Price earnings (P/E) 30 30 40 62 33
Bgrskurs pr. aktie, DKK* 63 79 140 360 216
Markedsvaerdi, mio. DKK 4.896 5.931 10.324 26.727 15.981
Gennemsnitligt antal aktier, mio. styk 76,90 77,08 74,22 73,72 74,16

Bemaerkninger: De anfgrte nogletal er beregnet i henhold til “Anbefalinger & Nogletal 1997” fra Den Danske Finansanalytikerforening.
Cash earnings er beregnet som ordinaert resultat efter skat tillagt drets af- og nedskrivninger.
*Pr. aktie a nominelt DKK 1.



HOVEDTAL 0OG NOGLETAL - EUR*™

RESULTATPOSTER, MIO. EUR 1997 1998 1999 2000 2001
Nettoomsaetning 190,1 216,9 253,4 398,0 471,5
Bruttoresultat 102,9 120,1 140,7 247,5 299,9
Resultat af primaer drift 26,3 33,4 45,3 78,7 91,9
Finansielle poster, netto 1,9 1,1 0,4 -3,0 -5,8
Ordinaert resultat for skat 28,4 34,9 45,7 75,4 86,0
Ordinzert resultat efter skat 21,6 26,9 34,7 57,5 64,8
Ekstraordinzere poster, netto -1,8

Arets resultat 19,9 27,0 34,6 57,3 64,7

BALANCEPOSTER, MIO. EUR

Rentebaerende balanceposter, netto 16,9 4,5 -12,5 -80,0 -120,7
Samlede aktiver, ultimo 134,8 137,1 148,4 208,3 269,5
Egenkapital, ultimo 70,5 67,8 67,2 28,6 22,7

OVRIGE HOVEDTAL, MIO. EUR

Forsknings- og udviklingsomkostninger 15,9 19,7 21,4 26,6 34,0
Af- og nedskrivninger 6,3 7,2 7.7 11,5 15,6
Investeringer i materielle anleegsaktiver 10,2 9,6 12,1 15,1 23,9
Pengestremme fra ordinzer drift 27,5 30,0 41,9 60,6 72,1
Cash earnings (CE) 27,9 34,1 42,4 69,0 80,4
Antal medarbejdere (gns.) 1.759 1.925 2.132 3.323 3.997

NGGLETAL

Bruttomargin 54,1% 55,4% 55,5% 62,2% 63,6%
Overskudsgrad 13,8% 15,4% 17,9% 19,8% 19,5%
Egenkapitalens forrentning 30,6% 35,7% 53,8% 145,3% 173,4%
Soliditet 52,3% 49,4% 45,3% 13,7% 8,4%
Earnings per share (EPS), EUR* 0,28 0,35 0,47 0,78 0,87
Cash flow per share (CFPS), EUR* 0,26 0,35 0,40 0,58 0,58
Cash earnings per share (CEPS), EUR* 0,36 0,44 0,57 0,94 1,08
Udbytte pr. aktie, EUR* 0,05 0,06 0,08

Indre veerdi pr. aktie, EUR* 0,91 0,90 0,91 0,39 0,31
Price earnings (P/E) 30 30 40 62 33
Barskurs pr. aktie, EUR* 8,50 10,60 18,80 48,40 29,00
Markedsveerdi, mio. EUR* 658,5 797,7 1.388,4 3.594,4 2.149,2
Gennemsnitligt antal aktier, mio. styk 76,90 77,08 74,22 73,72 74,16

Bemaerkninger: De anfgrte nggletal er beregnet i henhold til “Anbefalinger & Nggletal 1997” fra Den Danske Finansanalytikerforening.

Cash earnings er beregnet som ordineert resultat efter skat tillagt drets af- og nedskrivninger.

*Pr. aktie a nominelt DKK 1.

**Ved omregning af hovedtal og nogletal fra DKK til EUR er anvendt den af Danmarks Nationalbank pr. 31. december 2001 fastsatte kurs pd 743,57.
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BESTYRELSE OG DIREKTION

Moderselskab

William Demant Holding A/S
Strandvejen 58

2900 Hellerup

CVR 71186911

Telefon 39 17 71 00

Telefax 39 27 79 0o
william@demant.dk
www.demant.dk

Bestyrelse

Niels Boserup, formand

Adm. direktar for Kebenhavns Lufthavne A/S.
Formand for bestyrelsen for Jyllands-Posten A/S.
Medlem af bestyrelsen for TK Development A/S.

Jgrgen Mglvang, nastformand
Formand for bestyrelserne for Reson System A/S,
H+H International A/S og Hedorf Holding A/S.

Franck Fogh Andersen
Medarbejdervalgt.

Lars Ngrby Johansen
Koncernchef for Group 4 Falck A/S. Neestformand for
bestyrelserne for IC Companys A/S og DONG A/S.

Medlem af bestyrelsen for Kesbenhavns Lufthavne A/S.

Jgrgen Kornum
Medarbejdervalgt.

Michael Pram Rasmussen

Adm. direkter for Topdanmark A/S. Neestformand for
bestyrelserne for Bornholms Brandforsikring A/S og
Sund og Bealt Holding A/S. Medlem af bestyrelsen
for Dampskibsselskabet af 1912 A/S.

Hanne Stephensen
Medarbejdervalgt.

Direktion

Niels Jacobsen, adm. direktgr

Formand for bestyrelsen for Hearing Instrument Manufacturers

Patent Partnership A/S. Medlem af bestyrelserne for Novo Nordisk A/S,
Micro Matic Holding A/S, Hajgaard Holding A/S og Hearing Instrument
Manufacturers Software Association A/S.

Revision
Deloitte & Touche, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
og KPMG C.Jespersen.

Generalforsamling

Der afholdes ordinaer generalforsamling

torsdag den 21. marts 2002 kl. 16.00 i Experimentarium,
Tuborg Havnevej 7, 2900 Hellerup.






BESTYRELSENS BERETNING

Fortsat vaekst

William Demant Holding-koncernen har i 2001 fortsat sin
ekspansion. De mange virksomhedsopkgb, som gennemfgrtes i
2000, indgar i 2001 for farste gang i et helt regnskabsar. Der er
endvidere ved slutningen af aret introduceret nye produkter, der
skal medvirke til at fortsaette vaeksten i 2002 og fremover.

Resultatet for aret er i overensstemmelse med de forventninger,
selskabet har offentliggjort bade i forbindelse med sidste
arsrapport og igen i forbindelse med offentligggrelsen af
halvarsregnskabet i august 2001.

Arets resultat kan resumeres i falgende hovedpunkter:

e Koncernens omsatning steg med DKK 547 mio. eller
18% til i alt DKK 3,5 mia.

e Bruttomargin er gget fra 62,2% til 63,6%.

e Det primeere driftsresultat (EBIT) er gget med 17% til
i alt DKK 683 mio., og koncernens overskudsgrad
er fastholdt pa niveau 20%.

¢ Pengestrgmme fra ordinaer drift udggr DKK 536 mio. (+19%).

Opkgb

| lgbet af ar 2000 gennemfgrte William Demant Holding-koncer-
nen en raekke vasentlige opkgb. Arbejdet med at integrere
disse virksomheder i koncernen startede i 2000 og fortsatte
ind i 2001. Virksomhederne er nu fuldt integreret. Aktiviteterne
med virksomhedsopkgb har veeret pa et noget lavere niveau i
2001, hvor det vaesentligste opkgb var overtagelsen af 49% af
den amerikanske engrosdistributgr AHAA (American Hearing
Aid Associates, Inc.) samt tilkgb af udvalgte produktaktiviteter
til koncernens forretningsomrade Diagnostiske Instrumenter.
Endelig har koncernen i 2001 overtaget samtlige minoritets-
poster i koncernselskaberne Danacom A/S og Oticon Polska
Sp. zo.0., sdledes at begge nu ejes 100%.

AHAA

For at styrke distributionskraften pa det nordamerikanske marked
indgik koncernen den 22. august en aftale med aktionaererne i
AHAA om overtagelse af 49% af aktierne i selskabet for et samlet
belgb pa USD 50 mio. Udgangspunktet for veerdiansettelsen af
AHAA var en EBITDA-multipel pa 9, hvoraf der ved aftalens ind-
gdelse blev erlagt USD 36 mio., mens de resterende USD 14 mio.
af betalingen farst erleegges, nar bade afsatning og resultat
inden for en firedarig periode opnar nogle fastsatte mal.

Opkgbet er finansieret ved optagelse af et USD-lan. Ved kgbet
er der konstateret en koncerngoodwill pd DKK 408 mio., der er
straksafskrevet over egenkapitalen pd kgbstidspunktet.

AHAA er en multi-brand engrosdistributgr af hgreapparater og
forretningsservices pa det nordamerikanske marked. AHAA ser-
vicerer uafhangige dispensere (hgreapparattilpassere), der star

uden for de etablerede kader. Fordelene for de uafhaengige
dispensere bestar i de systematiserede og gennemprgvede
forretningskoncepter, som AHAA tilbyder, og som omfatter:
Ledelses- og forretningssystemer, markedsfgringsprogrammer,
henvisningsprogrammer, uddannelsesprogrammer samt kursus-
moduler. AHAA omsatte i regnskabsaret 2001 for USD 55 mio.,
hvilket er en stigning pa 50% i forhold til 2000.

AHAA vil forblive en uafhangig organisation under den nu-
varende ledelse. Selskabet tilbyder hgreapparater fra flere
hgreapparatproducenter, heriblandt William Demant Holding-
koncernen. Afsaetningen af William Demant-produkter til AHAAs
medlemmer er i dag moderat, men forventes at stige i de
kommende ar. AHAA forventes saledes at bidrage positivt til
koncernens omsatnings- og resultatudvikling i 2002.

Diagnostiske Instrumenter

Til styrkelse og udbygning af produktlinierne i Diagnostiske In-
strumenter har koncernen fra det tyske selskab, SensoMotoric
Instruments GmbH, erhvervet rettighederne til en raekke produk-
ter til brug for analyse og maling af balanceorganets funktion-
alitet (videonystagmografi). Balanceorganet, der er forbundet
med det indre gre, males ofte af gre- nase- og halsspecialister
samtidig med, at hgrelsen males.

Tilsvarende har forretningsomradet fra Thermo Finnigan, Llc.
erhvervet rettighederne til en raekke produkter inden for indu-
striel screening-audiometri. Produkterne markedsfgres under
Tremetrics-navnet.

De tilkgb, koncernen har foretaget inden for omradet Diag-
nostiske Instrumenter i 2000 og 2001 med overtagelsen af
Interacoustics som den vaesentligste virksomhed, er gdet som
forventet eller bedre. Siden Interacoustics blev en del af William
Demant Holding-koncernen i januar 2000 har virksomheden
oplevet en meget kraftig vaekst. Det er pa fornem vis lykkedes
at styre denne veekst og samtidig sikre en vaesentlig forggelse
af lansomheden igennem 2000 0g 2001.

Generelt

Koncernens opkgbsaktiviteter har saledes de sidste to ar pri-
meert vaeret rettet mod en styrkelse af distributionskraften for
hgreapparater pa markeder, hvor selskabets markedsandel i
forvejen var forholdsmaessigt lav, og mod en udvikling af for-
retningsomradet Diagnostiske Instrumenter. Udvidelserne pa
distributionsomradet har medfgrt en vaesentlig styrkelse af mar-
kedspositionen i Graekenland, Portugal, England, Irland og USA.

Integrationsarbejdet skal sikre, at de enkelte opkgbte forret-
ninger fastholder deres markedsposition fra fgr opkgbet samt
efterfglgende sikre, at Oticons og Bernafons produktprogram-
mer bliver introduceret i distributionsvirksomhederne. Denne
del af integrationsarbejdet er lykkedes til fulde, hvorimod der
stadig pagar en indsats for at bringe lgnsomheden i distribu-
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tionsvirksomhederne op pa det gnskede niveau - alle selska-
berne i koncernens distributionsaktiviteter har haft positive
overskudsgrader, men dog i underkanten af det forventede
ved overtagelsen af de pagaeldende selskaber.

Forretningsvilkar 2001

| 2001 har hgreapparatmarkedet efter selskabets vurdering i
lighed med de seneste ar udviklet sig med en samlet vaekst pa
omkring 2-3% i antal solgte apparater og lidt mere i veerdi. Der
var ligeledes i 2001 en del variationer fra marked til marked.
Eksempelvis har vaeksten pa de europaiske markeder veeret pa
4-7%, hvorimod det amerikanske marked har oplevet en flad
styksalgsudvikling, selvom fjerde kvartal viste en positiv ten-
dens. Bestyrelsen vurderer dog, at samtlige hovedmarkeder
vaerdimassigt har haft en positiv vaekst.

Konkurrencesituationen pa hgreapparatmarkedet er fortsat
skarp. Alle de store producenter har brug for volumen, som de
stigende udviklingsomkostninger kan fordeles pa, hvilket bety-
der, at konkurrencen om kunderne skerpes. Det resulterer bade
i prispres pa mellem- og lavprissegmentet, men 0gsa i en bety-
delig aggressivitet i hgjprissegmentet.

Det er fortsat bestyrelsens vurdering, at producenterne i hgre-
apparatindustrien vil kunne drage fordel af at ga sammen til
stgrre enheder, idet kravene til og stgrrelsen af forsknings- og
udviklingsomkostningerne til frembringelse af nye banebryden-
de produkter vokser hurtigere end det underliggende marked.

Markedet for diagnostiske instrumenter har nok endnu mere
markant end hgreapparatmarkedet gennemgdet en struktur-
udvikling i lgbet af de seneste ar. Branchen for diagnostiske
instrumenter er i dag koncentreret omkring isaer Natus, GN
Otometrics og William Demant med Grason Stadler som en
lidt mindre konkurrent. Det samlede marked for diagnostiske
instrumenter vurderes til at udggre ca. USD 150 mio.

Visse segmenter af markedet for diagnostiske instrumenter er
i kraftig vaekst, eksempelvis udstyr til OAE (otoakustisk emis-
sion) og ABR (hjernestammeaudiometri) til maling af hgrelsen
og hgresansen pa nyfgdte, mens andre segmenter udvikler sig
langsommere.

Pa markedet for trddlgst kommunikationsudstyr til hgrehaem-
mede er tendensen, at mere og mere funktionalitet placeres “pa
gret”, hvor det enten sammenbygges med eller inkorporeres i
hgreapparatet.

Markedet for avancerede headsets har generelt veeret praeget af
stagnation eller direkte tilbagegang.

Det er fortsat en del af koncernens veekststrategi at deltage i en
eventuel fortsat konsolidering inden for de brancher, hvor kon-

cernen agerer, for derigennem at drage fordel af stgrre volumen
med henblik pa at opna en bedre udnyttelse af de ggede om-
kostninger til produktudvikling.

Produktintroduktioner

Hgreapparatbranchen er en produktdrevet branche, séledes

at der i perioder med mange og vasentlige produktintroduktio-
ner er mulighed for at vinde markedsandele gennem organisk
vaekst. | perioder mellem vaesentlige introduktioner vil denne
veekst veaere pa et lavere niveau.

Vaksten i William Demant Holding-koncernen i 2000 var sa-
ledes til dels drevet af mange og vaesentlige produktintroduk-
tioner i andet halvar af 1999 og i begyndelsen af 2000, mens
antallet af vaesentlige introduktioner var noget mindre i 2001.

| oktober blev Oticons nye digitale tredjegenerationshgreappa-
rat, Adapto, meget succesfuldt introduceret i forbindelse med
den tyske audiologikongres (UHA). Produktfamilien blev overor-
dentlig positivt modtaget ved selve prasentationen. Den efter-
folgende introduktion i 15 lande i de sidste maneder af 2001 er
pa de enkelte markeder gaet som forventet eller bedre. Adapto-
introduktionen vil fortseette pa de resterende markeder i lgbet
af fgrste halvar 2002, ligesom det forventes, at produktet vil
give adgang til nye kunder og vinde markedsandele i fgrste
halvar pa de markeder, hvor produktet blev introduceret i
november og december 2001.

Grundet det relativt sene introduktionstidspunkt i 2001 for
Adapto-produkterne og de betydelige introduktionsomkost-
ninger forventes produktfamilien fgrst at fa vaesentlig pavirk-
ning pa salget og indtjeningen i lgbet af fgrste halvar 2002.

| fgrste halvar af 2002 vil Bernafon introducere sit nye digitale
high-end apparat, som forventes at give en gget salgs- og ind-
tjeningsvakst til Bernafon-forretningen.

Bade Oticon og Bernafon har til de nye produkter udarbejdet ny
fremtidssikret tilpasningssoftware baseret pa 32 bit-teknologi i
stedet for den hidtidige 16 bit-teknologi.

Salgsudviklingen

Igennem de seneste fem ar har koncernen gennemgaet en bety-
delig udvikling pa det nordamerikanske marked. Nordamerika
tegnede sig sdledes i 2001 for 37% af koncernomsatningen,
mod 30% i 1997. Vaeksten skyldes dels tilkgb af nye forret-
ningsaktiviteter, dels en kraftig egenvaekst, der i femarsperio-
den gennemsnitligt har udgjort 20% pr. ar.

Europa har i den tilsvarende periode forgget sin andel af kon-
cernomsaetningen fra 43% til 45%. Isar har vaksten pa de
tyske, engelske og skandinaviske markeder vaeret betydelig.



Alt i alt har koncernen forgget sine markedsandele i de fleste af
de 20 lande, hvor koncernen har egne salgsdatterselskaber, og
pa en stor del af de ca. 8o eksportmarkeder, hvor koncernens
produkter distribueres af uafhangige distributgrer.

2001 var for William Demant Holding-koncernen et ar mellem to
produktgenerationer med deraf fglgende lavere organisk vaekst.
Den organiske vaekst (i veerdi) var i 2001 11%.

Det samlede styksalg af Oticon og Bernafon hgreapparater er

for hele 2001 forgget med 15%. Sammenholdt med en under-

liggende markedsudvikling pa 2-3% betyder det, at koncernen
har vundet markedsandele bade organisk og via opkgb.

Ny arsregnskabslov
Koncernens regnskab for aret 2001 er udarbejdet efter de samme
regnskabsprincipper som for 2000.

Folketinget har vedtaget en ny arsregnskabslov, som har virk-
ning for regnskabsar, der pabegyndes efter 1. januar 2002. Sel-
skaber kan allerede nu valge at aflegge arsregnskabet efter
de nye regler. William Demant Holding A/S har valgt at afleeg-
ge naervaerende arsregnskab for 2001 efter den hidtil geeldende
arsregnskabslov og farst implementere de nye regler fra 1. janu-
ar 2002.

Nedenfor er anfgrt de vaesentligste regnskabsmassige &n-
dringer, der bliver introduceret med den nye drsregnskabslov,
og hvorledes disse vil blive indarbejdet i William Demant
Holding-koncernens drsregnskab for 2002 og fremefter.

Goodwill

Koncernens regnskabspraksis gar ud pa at straksafskrive good-
will erhvervet i forbindelse med virksomhedsovertagelser direk-
te via egenkapitalen. Efter den nye arsregnskabslov er der krav
om, at goodwill skal aktiveres og afskrives over aktivets forven-
tede levetid, dog maksimalt 20 ar. Koncernen har valgt at be-
nytte lovens overgangsbestemmelser, hvorefter kun goodwill
erhvervet efter 1. januar 2002 bliver aktiveret. Der bliver saledes
ikke @ndret i sammenligningstallene fra arene bagud gennem
reaktivering af allerede straksafskrevet goodwill.

Den nye bestemmelse for aktivering af goodwill vil saledes
alene have regnskabsvirkning for virksomhedsovertagelser, der
gennemfgres efter 1. januar 2002, og der vil ikke ske fremtidige
regnskabspavirkninger som fglge af tidligere foretagne straks-
afskrivninger af goodwill.

Udviklingsomkostninger

Efter den nye drsregnskabslov skal virksomheder under naer-
mere angivne omstandigheder aktivere og afskrive udviklings-
omkostninger over produktets forventede levetid, dog maksi-
malt 20 ar.

Det er koncernens vurdering, at den produktudvikling, der pa-
gar i selskabet, ikke muligggr en meningsfuld adskillelse af
udvikling af nye produkter og videreudvikling af eksisterende
produkter. Som fglge af ngdvendige myndighedsgodkendelser
af koncernens produkter er der endvidere usikkerhed omkring
feerdigudviklingen af koncernens nye produkter.

Med udgangspunkt i dette har koncernen derfor besluttet at
fortsaette den hidtidige praksis med udgiftsfgrelse af samtlige
udviklingsomkostninger, og overgangen til den nye arsregn-
skabslov vil saledes ikke pavirke de fremtidige resultater pa
dette punkt.

Segmentoplysninger

| den nye arsregnskabslov stilles der krav om udvidet rapportering
af segmentoplysninger. Kravet omfatter bade forretningsmeessige
segmentoplysninger og geografiske segmentoplysninger.

Hele grundlaget for William Demant Holding-koncernens aktivi-
teter er et enkelt segment, nemlig udvikling, produktion og salg
af produkter og udstyr til individuelle personers hgrelse og
kommunikation.

For sa vidt angér oplysning om geografisk segmentering, er der
pa de enkelte markeder ikke vaesentlige indtjeningsmassige
forskelle, der kan danne grundlag for oplysninger ud over de
omsatningsoplysninger, der allerede gives i det nuvaerende
arsregnskab.

Finansielle aktiver og forpligtelser

Den nye arsregnskabslov stiller krav om yderligere rapportering
omkring finansielle aktiver og forpligtelser. For William Demant
Holding-koncernen betyder dette, at der for fremtiden vil ske en
opggrelse af dagsvaerdien af valutaterminskontrakter til sikring af
fremtidige pengestrémme. Eventuelle urealiserede gevinster og
tab vil herefter blive reguleret direkte pa egenkapitalen, og i takt
med at disse realiseres, vil denne regulering blive tilbagefgrt.

Bestemmelserne medfgrer sdledes en egenkapitalregulering,
men vil ikke pavirke den fremtidige resultatopggrelse i forhold
til tidligere.

Regnskab 2001

Salg og bruttoavance

William Demant Holding-koncernen oplevede i 2001 en omsaet-
ningsfremgang pa 18%, hvilket lever op til de forventninger, der
var til aret. Den organiske vaekst udggr 11%, hvilket er tifreds-
stillende i et “mellemar”, hvor koncernens forretningsomrader
har forberedt nye produkter til lancering i efterdret 2001 og
gennem 2002. Samtlige forretningsomrader udviser en positiv
udvikling, hvor Diagnostiske Instrumenter udviser den kraftigste
organiske vaekst og Hgreapparater den stgrste fremgang i abso-
lutte tal.
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Salg og distribution af hgreapparater udggr nu mere end DKK 3
mia., hvoraf DKK 290 mio. er organisk vakst fra 2000 til 2001.

Omsatningsfordeling i koncernen (mio. DKK)

2001**  2000**  2000*
Hgreapparater 3.017 2.483 2.518
Diagnostiske Instrumenter 199 177 177
Personlig Kommunikation 290 271 265
| alt 3.506 2.931 2.960

* Opgjort til 2000-valutakurser ** Opgjort til 2001-valutakurser

Valutamaessigt har koncernomsaetningen ikke vaeret pavirket i
stgrre omfang i 2001. USD er styrket 5% over for DKK og der-
med ogsa EUR. Omvendt er JPY, SEK og AUD svaekket i forhold
til DKK, og der ses ikke nogen valutaeffekt pa den konsolide-
rede koncernomsaetning.

Koncernens samlede valuta- og finansieringsdispositioner fore-
tages og styres centralt fra Danmark gennem den centrale
gkonomi- og finansafdeling, der afdaekker valutapositionerne
gennem bl.a. terminsforretninger, optagelse af og afdrag pa va-
lutaldn, ud- og indldn over for tilknyttede virksomheder samt
hjemtagelse af udbytter fra de udenlandske tilknyttede virk-
somheder. En meget stor del af koncernens samhandel foregar
gennem den centrale logistikfunktion i Danmark. Koncernens
salgsdatterselskaber faktureres i deres lokale valuta, hvorved
den helt overvejende del af koncernens valutaeksponering er
samlet i Danmark.

Det er koncernens politik at afdaekke de forventede nettovalu-
tastremme 6-24 maneder frem i tiden. Terminskontrakterne bli-
ver ved afregningen bogfgrt som en del af koncernens bruttore-

Nettoomsatning og bruttomargin
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sultat, sdledes at eventuelle kursforskelle i forhold til dags-
kursen optages pa den regnskabspost, hvortil afdaeekningen
hgrer. | afsnittet Ny drsregnskabslov beskrives den nye praksis
for opggrelse af finansielle aktiver og forpligtelser, der er geel-
dende fra 2002. Pr. 31. december 2001 havde koncernen til af-
daekning af valutarisici samlet indgdet valutasikringskontrakter
til en veerdi af DKK 1.046 mio. Disse kontrakter indeholder sam-
let et urealiseret tab pa under DKK 6 mio.

De vigtigste valutaer i forhold til DKK er JPY, USD og EUR. Disse
er sikret til gennemsnitskurser pa henholdsvis 7,28; 812 og 750.

Koncernens bruttoresultat er forgget med 21% til i alt DKK 2,2
mia., hvilket er en stgrre stigning end koncernomsaetningen,
der steg 18%. Fremgangen i bruttomarginen pa 1,4 procentpoint
deaekker over flere forhold: Tilgangen af flere detaildistributions-
aktiviteter pavirker bruttomarginen betydeligt, og den fulde
effekt af Hidden Hearing- og Avada-kgbene i 2000 har saledes
farst vist sig i 2001. Til gengaeld har isaer indkgringsproblemer i
forste halvar pa koncernens komponentfabrik medfert betyde-
lige omkostninger som fglge af kassation og nedsat effektivitet.
Disse problemer blev lgst i andet halvar, men samlet for aret
har det reduceret bruttomarginen omkring 1 procentpoint.
Endelig pavirker konsolideringen af engrosdistributgren AHAA
fra august bruttomarginen negativt (grundet virksomhedens
karakter). AHAA, der er i kraftig vaekst, vil udvande bruttomar-
ginen yderligere i 2002, nar virksomheden konsolideres i et
helt ar.

Koncernens produktionskapacitet er i 2001 forgget gennem stgr-
re investeringer i ny og avanceret teknologi. Isaer automatise-
ringen af produktions- og lagerfunktionen i Danmark har veaeret
essentiel. Endelig har koncernen overtaget produktionsaktivite-
terne fra Crystalaid Manufacturing Pty. Ltd. i Brisbane, Australien,
der hidtil har veeret en vaesentlig underleverandgr til Bernafons
australske selskab. Investeringerne i gget kapacitet giver plads

Omsetning fordelt pa regioner

Hgreapparater Europa
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til at imgdekomme den forventede stigning i efterspgrgslen og
vil pa leengere sigt ogsa seenke stykomkostningerne.

Forsknings- og udviklingsomkostninger

Koncernens succes med forsknings- og udviklingsprojekter er
fortsat i 2001. De betydelige ressourcer, der anvendes i koncer-
nen, resulterede som tidligere omtalt i en raekke banebrydende
produkter. De samlede forsknings- og udviklingsomkostninger
udgjorde DKK 253 mio., hvilket er en stigning pd 28% i forhold
til sidste ar. Over de seneste fem ar er omkostningerne i gen-
nemsnit forgget med 25% pr. ar.

Til trods for at hovedparten af de tilkgb, koncernen har fore-
taget i de sidste to ar, ikke har omfattet forsknings- og udvik-
lingsaktiviteter, er omkostningernes andel gget fra 6,7% i 2000
til 7,2% i 2001. For det kommende &r forventes en moderat
stigning i de samlede udgifter i stgrrelsesordenen 10-15%.

Om- og udbygningen af Oticons forskningscenter Eriksholm blev
faerdiggjort i efteraret 2001. Den samlede anlaegsinvestering
udgjorde DKK 20 mio.

Distributionsomkostninger

Sammensatningen mellem detail- og engrosvirksomheder er
betydende for salgs- og distributionsomkostningernes andel af
koncernomsatningen. Da salg direkte til hgreapparatbrugerne
har udgjort en stigende andel af koncernens salg qua de tilkgb,
der er foretaget i 2000, har salgs- og distributionsomkostnin-
gernes andel af koncernomsaetningen varet stigende. For 2001
udgjorde andelen 29,6%, hvilket ogsa er det niveau, selskabet
forventer vil vaere gaeldende i det kommende ar.

Administrationsomkostninger

Koncernen har i de seneste ar opdateret og udbygget sine kon-
torautomatiseringssystemer. Der anvendes saledes de samme
finanssystemer og den samme standard pc-software i hele kon-
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cernen. Koncernen har derudover opbygget et intranet, som
medvirker til den lgbende effektivisering.

Den moderate udvikling i koncernens administrationsomkost-
ninger sammenholdt med koncernens omsatningsfremgang i
de seneste ar medfgrer, at administrationsomkostningernes
andel er faldende fra 7,8% i 2000 til 7,3% i 2001. Denne ud-
vikling forventes at fortsaette i 2002.

Arets resultat

Det primaere driftsresultat (EBIT) er gget med 17% til i alt DKK
683 mio., og koncernens overskudsgrad er fastholdt pa niveau
20%.

Koncernens akkvisitioner i sdvel 2000 som 2001, hvor der er
anvendt godt DKK 1,2 mia. pa tilkgb af nye koncernselskaber, er
hovedsageligt lanefinansieret. Dette har medfgrt en fordobling
af de finansielle nettoudgifter fra 2000 til 2001. Tilkgbene er
hovedsageligt finansieret i lokal valuta, dvs. med en stor USD-
andel, da hovedparten af de gennemfgrte tilkgb er foretaget i
Nordamerika. De seneste ldnoptagelser er foretaget i forbin-
delse med AHAA-kgbet i august, hvorfor disse ikke pavirker
fuldt ud i hele regnskabsaret. De finansielle nettoudgifter for
2002 forventes at udggre det samme niveau som i 2001 pa
trods af geeldsforggelsen i slutningen af 2001. Dette kan dels
forklares med koncernens store cash flow, der hovedsageligt
pdtaenkes anvendt til at nedbringe geelden, dels af faldet i det
generelle renteniveau, som ogsa har en positiv effekt.

Det ordineere resultat fgr skat er gget til DKK 640 mio., hvilket
er en stigning pa godt 14%. Skat af resultatet udggr DKK 158
mio. (24,7%). Koncernen har i takt med harmoniseringen af de
europaiske selskabsskatteprocenter og udnyttelsen af fremfgr-
bare underskud i en arreekke kunnet fastholde en lav effektiv
skatteprocent. For det kommende ar forventes en svag stigning
i skatteprocenten.
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Som fglge af at koncernen i 2001 overtog de resterende aktier i
bade Oticon Polska og Danacom, udggr minoritetsinteressernes
andel af koncernresultatet kun DKK 0,6 mio. Koncernen har her-
efter ikke minoritetsaktionaerer i koncernselskaber, bortset fra i
de to joint venture-selskaber, der konsolideres pro rata. Der for-
ventes saledes ingen minoritetsposteringer i 2002.

Nettoresultatet, der udggr DKK 481 mio., medfgrer en indtjening
pr. aktie (EPS) pa DKK 6,5, hvilket er en 13%'s stigning fra DKK
5,8 i 2000.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingens beslutning, at
hele arets resultat overfgres til selskabets reserver.

Egenkapital, udbytte og kapitalforhold

Koncernens egenkapital ultimo er faldet i forhold til primo egen-
kapitalen. Baggrunden er, at der i lgbet af regnskabsaret er fore-
taget nedskrivninger af erhvervet koncerngoodwill og kgb af
egne aktier, der overstiger drets nettoresultat pa DKK 481 mio.
Nedskrivning af koncerngoodwill udggr DKK 468 mio., mens kgb
af egne aktier udggr DKK 27 mio.

Bestyrelsen besluttede i 2000 at anvende tilbagekgb af egne
aktier som et dynamisk udbytteinstrument frem for den tradi-
tionelle arlige dividende. Dette har muliggjort en bedre tilrette-
leggelse af det finansielle beredskab. Med baggrund i koncer-
nens nuvarende hgje cash flow og under forudseetning af at der
ikke foretages meget betydelige tilkgb af nye koncernaktiviteter,
har selskabets bestyrelse bemyndiget selskabets ledelse til lg-
bende at anvende en del af koncernens indtjening til at gennem-
fore yderligere tilbagekgb af egne aktier for en samlet vaerdi af
op til DKK 200 mio. Bliver det samlede tilbagekgbsprogram
gennemfgrt til de nuvaerende bgrskurser, svarer programmets
stgrrelse til godt 1% af selskabskapitalen.

Koncernens beholdning af egne aktier er i 2001 forgget med
114.450 styk til en samlet veerdi af DKK 27 mio. Selskabets
beholdning udggr saledes pr. 31. december 2001 628.062 styk
eller ca. 0,8% af selskabskapitalen.

Selskabet vil i efteraret 2002 tilbyde koncernens medarbejdere
at deltage i et medarbejderaktieprogram pa fordelagtige vilkar.
Det forventes, at det samlede program vil udggre under 0,5% af
selskabskapitalen.

Hovedaktionaren - William Demants og Hustru Ida Emilies Fond
(Oticon Fonden), Gentofte - har oplyst at besidde 61% af aktierne
i selskabet.

Pengestromme, finansiering og likviditet

Koncernens pengestrgmme fra ordinaer drift steg med 19% til i alt
DKK 536 mio. Fremgangen er tilfredsstillende under hensyntagen
til, at der sidst i 2001 er opbygget en vis varebeholdning til brug
for de betydelige produktintroduktioner i Oticon-forretningen.

Ses der bort fra engangsinvesteringer i ggede produktionsarea-
ler og ombygning af forskningscentret Eriksholm pa i alt DKK 35
mio., sd har pengestrgmme til investeringsaktivitet udviklet sig
som i 2000. For det kommende ar forventes en investeringsak-

tivitet (ekskl. virksomhedstilkgb) pa et tilsvarende niveau (DKK
110-140 mio.).

Samlet medf@rer periodens likviditetsvirkning en forggelse af
den rentebaerende gaeld med DKK 302 mio., hvorfor denne ved
udgangen af 2001 udggr DKK 897 mio.

Det er ledelsens vurdering, at koncernens rente- og lanevilkar
kan sammenlignes med de bedste i markedet. Koncernen har
uudnyttede kreditfaciliteter pa DKK 0,5 mia., der kan anvendes
til koncernens drift og fortsatte ekspansion.

Balance

Koncernens balance er forgget til DKK 2 mia. Vaeksten skyldes
dels tilkgb, dels det ggede aktivitetsniveau, der er realiseret i
2001.

Tilgodehavender fra salg er forgget med 34%, hvilket hoved-
sageligt skyldes pro rata-konsolideringen af AHAA og den ggede
koncernomsaetning.

Egenkapitalen udggr DKK 169 mio. eller 8% af de samlede aktiver.

| forbindelse med kgbet af AHAA blev det aftalt, at kgbsprisen
erleegges i to tempi. Ved aftalens underskrift blev der betalt USD
36 mio., og ved opfyldelse af visse salgs- og indtjeningsmal
inden for de naeste fire ar skal der erlaegges yderligere USD 14
mio. Det er koncernens forventning, at AHAA vil na disse mal,
hvorfor det pageeldende belgb, der er rentefrit, er opfart som en
del af den langfristede geaeld.

Ledelse og medarbejdere

Pa selskabets ordinzere generalforsamling i april 2001 mod-
tog direktgr Lars Ngrby Johansen og direktgr Michael Pram
Rasmussen begge genvalg. Efterfglgende konstituerede
bestyrelsen sig med direktgr Niels Boserup som formand og
direktgr Jgrgen Mglvang som naestformand.

Medarbejderantallet udggr ved udgangen af 2001 4.150. Det
gennemsnitlige antal medarbejdere i lgbet af dret (omregnet til
antal fuldtidsansatte) var 3.997 (3.323 i 2000), hvoraf de 1.274
var ansat i Danmark (1.098 i 2000).

Omsatningen pr. medarbejder udggr DKK 877.000.

Koncernens medarbejdere har ydet en stor og god indsats med
integration af nye virksomheder, frembringelse og markeds-
fgring af nye produkter samt vedvarende forbedring af koncer-
nens konkurrencemaessige position. Bestyrelsen takker bade
nye og gamle medarbejdere for en flot indsats i 2001.



Corporate governance

Ngrby-udvalget fremlagde i slutningen af 2001 en raekke
anbefalinger for god selskabsledelse (corporate governance)
i Danmark. Bestyrelsen har lgbende drgftet de principielle
forhold, som nu er beskrevet i Ngrby-udvalgets rapport, og
der er sket en lgbende tilpasning af selskabets vedtaegter og
ledelsesprocesser i retning af god corporate governance.

Corporate governance i William Demant Holding er i god
overensstemmelse med de anbefalinger og holdninger, der
kommer til udtryk i Ngrby-rapporten. Bestyrelsen betragter
arbejdet med corporate governance som en vedvarende pro-
ces og har ikke pa baggrund af rapporten fundet anledning
til pa nuveerende tidspunkt at foretage yderligere tilpas-
ninger.

Selskabet har valgt ikke at offentligggre kvartalsrapporter.
Det er ledelsens vurdering, at sadanne rapporter for sa vidt

angar selskabet ikke vil bidrage til en bedre forstaelse af sel-

skabets aktiviteter. Aktivitetsniveauet i et givet kvartal vil
afhaenge af antal arbejdsdage i kvartalet, hvilket varierer fra
ar til ar og fra marked til marked. Det er derfor ikke muligt at
lave en meningsfyldt kvartalsvis sammenligning af selska-
bets aktiviteter.

Renterisiko pr. 31.12.2001 (mio. DKK)

Forventninger til fremtiden

| 2002 forventes en fortsat vaekst pa hgreapparatmarkedet og
pa de gvrige markeder, hvor selskabet opererer, pd 2-4%. Med
Oticons introduktion af Adapto i efteraret 2001 og Bernafons
introduktion af en ny digital produktfamilie midt i farste halvar
2002 er det bestyrelsens forventning, at koncernen vil opleve
en organisk vaekst pa 15-18% i 2002.

Det forventes saledes, at koncernomsatningen, med udgangs-
punkt i valutakurserne ultimo 2001, vil stige med omkring 20%
til niveau DKK 4,2 mia. med en overskudsgrad pa niveau 19-20%.
Dette vil medfgre en vakst i resultat af primaer drift (EBIT) pa
17-20% til over DKK 800 mio.

For 2002 forventes renteposter af uzndret stgrrelse og en svagt
stigende skatteprocent, hvorefter indtjeningen pr. aktie for-
ventes at kunne stige med 15-20%.

Eventuelle nye virksomhedsovertagelser er ikke indregnet i
ovenstaende forventninger.

Koncernens neeste regnskabsmeddelelse forventes udsendt
den 20. august 2002 i forbindelse med offentligggrelsen af
selskabets resultat for fgrste halvar 2002.

Vagtet
Lgbetid Under 1 ar 1-5 ar Over 5 ar I alt forrentning
Finansielle anlaegsaktiver 0,0 5,3 1,5 6,8
Likvide beholdninger 120,0 0,0 0,0 120,0
Rentebzrende aktiver 120,0 5,3 1,5 126,8 3,5%
Prioritetsgeeld 0,4 1,6 2,0 4,0
Langfristet anlaegslan 13,0 679,9 68,0 760,9
Rentebaerende kortfristet gaeld 259,2 0,0 0,0 259,2
Rentebzrende gald 272,6 681,5 70,0 1.024,1 4,6%
Nettoposition -152,6 -676,2 -68,5 -897,3
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AKTIONAZRINFORMATION

Kapitalforhold Kursudvikling William Demant Holding-aktien fra 1999
Selskabets registrerede aktiekapital udger pr. 31. l

- . 450
december 2001 nominelt DKK 74.712.906 fordelt pd
lige sd mange aktier a DKK 1. Samtlige aktier har de 400 — William Demant Holding
samme rettigheder og er ikke inddelt i aktieklasser. 350 — Indekseret KFX V
300

William Demants og Hustru Ida Emilies Fond (Oticon

[ A
Fonden), Gentofte har til selskabet oplyst at besidde 250 LAd
) oy YW Ly

61% af selskabskapitalen. 200 }V
150
Selskabet har i 2001 erhvervet 114.450 egne aktier for 100 ,/V\,\J/m/ i St VI,
i alt DKK 26,9 mio., séledes at beholdningen af egne T M
aktier pr. 31. december 2001 udggr 628.062 styk S o | : T
. . o o [e e o o o o o o (<] o o
(0,8% af aktiekapitalen). s = = g s £ = £ £ 5 3 £ £
= & 3 5 &= & 5 5 5 & 7 95 =
Udbyttepolitik
Bestyrelsen indstiller til den kommende generalfor-
samling, at der ikke udbetales udbytte for regnskabs-
aret 2001. Selskabet vil i stedet lgbende vurdere det
finansielle beredskab og i givet fald anvende over- Bgrsinformation
skudslikviditet til at tilbagekgbe udestaende aktier, DKK 1997 1998 1999 2000 2001
idet dette giver mulighed for en mere dynamisk til- -
retteleeggelse af udbyttepolitikken. Hajeste kurs 69 84 147 484 450
Laveste kurs 49 61 80 134 170
Udviklingen pa Kgbenhavns Fondsbgrs )
Ultimo kurs 63 79 140 360 216

William Demant Holding-aktien er optaget til notering
pa Kgbenhavns Fondsbgrs og indgar i KFX-indekset, Markedsvaerdi, mio. DKK 4.896  5.931 10.324 26.727 15.981
der sammensettes af de 20 mest omsatte aktier pa
den danske fondsbgrs. Der er med virkning fra 27.
december 2001 foretaget en andring i udvalgelses- Antal aktier ultimo, mio. styk* 77,50 75,25 73,70 74,20 74,08
kriterierne til KFX-indekset, saledes at KFX-portefgljen
udveelges efter et omsatningskriterium alene. Ved
udgangen af 2001 udgjorde William Demant Holding-
aktien 2,9% af KFX-indekset (4,1% pr. 31.12.2000).
William Demant Holding-aktien indgar desuden i det
internationalt anvendte MSCI Danmark indeks.

Gns. antal aktier, mio. styk* 76,90 77,08 74,22 73,72 74,16

*Ekskl. egne aktier

Fondsbgrsmeddelelser i 2001
6. marts Arsregnskabsmeddelelse og offentliggarelse af
Arsberetning 2000

4. april Afholdelse af ordinaer generalforsamling
Internet . .
P& www.demant.dk kan der sgges 14. august  Andring af Oticon Fondens fundats
yderligere information om koncernen 22. august  Halvarsrapport 2001 samt offentliggarelse af
og dens forretningsomrader. investering i AHAA
Investorkontakt Bgrskalender 2002
Kenneth Aaby Sachse 5. marts  Arsrapport 2001

Karsten Dyhrberg Nielsen
Telefon 39 17 71 0o eller
e-mail william@demant.dk 20. august  Halvarsrapport 2002

21. marts Ordinzer generalforsamling






REGNSKABS- O0G REVISIONSPATEGNING

Regnskabspategning

Bestyrelse og direktion har dags dato vedtaget arsrapporten for 2001 for William Demant Holding A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven, danske regnskabsvejledninger samt de krav, Kgbenhavns
Fondsbagrs stiller til regnskabsafleeggelse for bgrsnoterede selskaber. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes
at arsrapporten giver et retvisende billede.

Direktion: Kgbenhavn, den 5. marts 2002

Niels Jacobsen

Bestyrelse:
Niels Boserup Jérgen Mglvang Franck Fogh Andersen
Formand Neestformand
Lars Ngrby Johansen Jgrgen Kornum Michael Pram Rasmussen Hanne Stephensen

Revisionspategning

Vi har revideret det af ledelsen aflagte koncern- og drsregnskab for 2001 for William Demant Holding A/S.

Den udfgrte revision

Vi har tilrettelagt og udfert revisionen i overensstemmelse med almindeligt anerkendte danske revisionsprincipper og internationale
revisionsstandarder (ISA) med henblik pa at opna en begrundet overbevisning om, at regnskaberne er uden vaesentlige fejl eller
mangler. Under revisionen har vi ud fra en vurdering af vaesentlighed og risiko efterprgvet grundlaget og dokumentationen for de i
regnskaberne anfgrte belgb og @vrige oplysninger. Vi har herunder taget stilling til den anvendte regnskabspraksis og de regnskabs-
massige skgn samt vurderet, om regnskabernes informationer som helhed er fyldestggrende.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vor opfattelse, at koncern- og drsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med dansk lovgivnings krav til regnskabsaflaeggelsen,
og at regnskaberne giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver og passiver, gkonomiske stilling samt resultat.

Kgbenhavn, den 5. marts 2002
Deloitte & Touche KPMG C.Jespersen
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Henning Mgller Lone Mgller Olsen Arne Nielsen Carsten Kjeer
Statsaut. revisor Statsaut. revisor Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Generelt
Koncernregnskabet og moderselskabets regnskab er aflagt i
overensstemmelse med arsregnskabsloven, de af Kgbenhavns

Fondsbgrs fastlagte regler for bgrsnoterede selskaber og gaelden-

de danske regnskabsvejledninger.

Regnskabspraksis er uandret fra tidligere ar.

Konsolidering

| koncernregnskabet indgar de selskaber, som er vist pa side 33.
Koncernregnskabet omfatter William Demant Holding A/S
(moderselskabet) og de selskaber, hvor moderselskabet ejer
mere end 50% af stemmerettighederne. Koncernregnskabet er
udarbejdet pa grundlag af regnskaber gennemgaet af selskabets
revisorer for moderselskabet og tilknyttede virksomheder ved
sammendrag af ensartede regnskabsposter. Der er foretaget
eliminering af interne indtaegter og udgifter, aktiebesiddelser,
mellemvarender og udbytter samt ikkerealiseret intern avance
pa varebeholdninger.

Selskaber, hvori koncernen ejer mellem 20% og 50% af stemme-
rettighederne, betragtes som associerede og indgar i koncern-
regnskabet forholdsmaessigt efter den indre vaerdis metode
(equity-princippet).

Endvidere medtages virksomheder, der aftalemaessigt ledes sam-
men med en eller flere andre virksomheder, ved pro rata-konsoli-
dering, hvorved de enkelte regnskabsposter medtages i forhold
til andelen.

Nyerhvervede eller nystiftede tilknyttede og associerede virksom-

heder medtages i resultatopggrelsen fra anskaffelses- eller stiftel-
sestidspunktet. Frasolgte eller ophgrte selskaber medtages frem
til afhaendelses- eller ophgrstidspunktet. Sammenligningstal og

hovedtal tilpasses ikke for nyerhvervede eller frasolgte selskaber.

Ved overtagelse af tilknyttet virksomhed eller investering i asso-
cieret virksomhed revurderes nettoaktiverne efter koncernens
regnskabsprincipper, saledes at vaerdiansattelsen afspejler savel
aktivernes som passivernes veardi for William Demant Holding
A/S, idet der hensaettes til imgdegdelse af eventuelle omkostnin-
ger ved besluttede omstruktureringer.

| de tilfeelde, hvor anskaffelsesprisen overstiger den opgjorte
regnskabsmaessige indre vaerdi pa kebstidspunktet, fradrages
forskelsbelgbet direkte i egenkapitalen i kgbsaret som koncern-
goodwill. Et eventuelt negativt forskelsbelgb (badwill), der kan
henfgres til fremtidige driftstab, opfgres under hensattelser.

Minoritetsinteresser
Ved opggrelse af koncernresultat og koncernegenkapital anfgres
seerskilt den forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksom-

heders resultat og egenkapital, der kan henfgres til minoritets-
interesser.

Fremmed valuta
Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved anvendelse af
transaktionsdagens kurs eller eventuel terminssikret kurs.

Tilgodehavender og gald i fremmed valuta omregnes til danske
kroner efter balancedagens kurs eller den kurs, hvortil de er
kurssikret. Savel realiserede som urealiserede kursreguleringer
medtages i resultatopggrelsen i bruttoresultatet eller som finan-
siel post.

For udenlandske tilknyttede virksomheder omregnes resultatop-
ggrelsen til gennemsnitlige valutakurser, mens balanceposter
omregnes til valutakursen pd balancedagen. Differencer, der op-
star som falge af omregning af de udenlandske enheders resultat-
opggarelser til gennemsnitskurser og balanceposter til balance-
dagens kurser, posteres pa egenkapitalen. Kursdifference, opstaet
ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders egen-
kapital ved arets begyndelsetil balancedagens kurs, posteres pa
egenkapitalen.

Kursregulering af mellemveerender med udenlandske tilknyttede
virksomheder, der i realiteten er et tillaeg til den tilknyttede virk-
somheds egenkapital, samt valutakursdifferencer vedrgrende
sikring af udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital
posteres pa egenkapitalen.

Urealiserede kursreguleringer af terminskontrakter, der er ind-
gdet med henblik pa at kurssikre kommende ars indtegter og
udgifter, udskydes indtil det varesalg, de er indgdet med henblik
pa at sikre, bliver udfaktureret.

@vrige kursreguleringer er indeholdt i resultatopggrelsen.

Resultatopggrelsen

Der foretages periodisering af alle vaesentlige indtaegter og
omkostninger. Resultatopggrelsen er funktionsopdelt, hvilket
indebeerer, at alle omkostningstyper, herunder afskrivninger, rela-
teres til produktions-, distributions-, administrations- samt forsk-
nings- og udviklingsfunktionerne. Denne opdeling er gennemfgrt
i alle selskaber uanset formalet med det enkelte selskab.

Nettoomsatning

Som indtaegtskriterium anvendes faktureringsprincippet. Netto-
omsatningen repraesenterer arets salg fratrukket provision,
rabatter samt returvarer.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostningerne omfatter de direkte og indirekte
fremstillingsomkostninger, herunder gager og afskrivninger.



Forsknings- og udviklingsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger omfatter samtlige omkost-
ninger i forbindelse med forskning, udvikling og prototypekon-
struktion samt udvikling af nye forretningskoncepter. Forsknings-
og udviklingsomkostninger udgiftsfgres i det regnskabsar, hvori
de afholdes.

Distributionsomkostninger

Distributionsomkostninger omfatter omkostninger afholdt til
uddannelse, kundestgtte, salg, markedsfgring, distribution og
afskrivninger.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger inkluderer omkostninger til det
administrative personale, herunder kontor- og informations-
teknologiomkostninger og afskrivninger.

Ekstraordinzere poster

Ekstraordinaere poster omfatter vaesentlige indtegter og udgifter,
der fremkommer som fglge af begivenheder eller forhold, der
klart adskiller sig fra koncernens ordineare drift.

Skat

Moderselskabet er sambeskattet med visse 100 procent ejede
danske og udenlandske tilknyttede virksomheder. Selskabsskat
vedrgrende de sambeskattede selskaber fordeles mellem de
overskuds- og underskudsgivende danske selskaber (fuld forde-
ling). For de danske sambeskattede selskaber beregnes betal-
bare skatter med 30% og udskudte skatter med 30%.

Skat af arets resultat omfatter aktuel skat samt andring i
udskudt skat. Tilleeg, fradrag og godtggrelser vedrgrende den
danske acontoskatteordning indgar i aktuel skat. Skat af arets
resultat henfgres til henholdsvis ordinzert og ekstraordinaert re-
sultat. Skat af egenkapitalbevaegelser posteres direkte pa egen-
kapitalen. Aktuel skat omfatter betalbar skat beregnet med
udgangspunkt i arets forventede skattepligtige indkomst samt
eventuel regulering af tidligere ars betalbare skat.

Der hensattes udskudt skat efter den balanceorienterede geelds-
metode af alle midlertidige forskelle mellem skattemaessige og
regnskabsmaessige veardiansattelser, bortset fra forskelle ved-
rgrende kapitalandele i tilknyttede virksomheder. Udskudt skat
beregnes med udgangspunkt i de gaeldende skatteregler og skat-
tesatser i de respektive lande. Virkningen pa den udskudte skat
af eventuelle @&ndringer i skattesatser medtages i resultatop-
g@relsen. Den skattemassige veerdi af underskud, der vurderes
at kunne fremfgres til modregning i fremtidig skattepligtig ind-
komst, modregnes i den udskudte skat inden for samme juridiske
skatteenhed og jurisdiktion. Eventuelle udskudte skatteaktiver
optages efter en forsigtig vurdering i balancen. Den skat, der vil
fremkomme ved et eventuelt salg af aktier i tilknyttede virksom-
heder, hensattes ikke i balancen, safremt aktierne ikke forventes
afhandet inden for en kort periode.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver optages til anskaffelsesveerdi med
fradrag af akkumulerede afskrivninger. Indretning af lejede loka-
ler afskrives lineart over lejeperioden. @vrige immaterielle
anlaegsaktiver afskrives lineaert over aktivernes forventede brugs-
tid.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver optages til anskaffelsesveerdi med til-
leeg af eventuelle opskrivninger og med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Materielle anlaegsaktiver afskrives linezert
over aktivernes forventede brugstider.

Bygninger 33-50 ar
Tekniske anlaeg og maskiner 3-5 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-5 ar
IT hardware og software 3ar

Investeringer, der ikke overstiger 50.000 DKK, udgiftsfares fuldt
ud i anskaffelsesaret.

Finansielt leasede aktiver optages i balancen til handelsveaerdi
eller til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser pa anskaf-
felsestidspunktet, safremt denne er lavere. Finansielt leasede
aktiver afskrives som koncernens gvrige materielle anlagsaktiver.
Den kapitaliserede restleasingforpligtelse opfgres i balancen som
en geeldspost.

Ved operationel leasing udgiftsfgres leasingydelserne over lea-
singperioden. Under eventualforpligtelser er leasingforpligtelsen
opgjort til nominel vaerdi.

Finansielle anleegsaktiver

Moderselskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder veerdi-
ansattes efter equity-metoden, hvilket indebaerer, at aktierne
optages i balancen til den forholdsmaessige andel af deres indre
veerdi. Moderselskabets lan til afbalancering af negative kapital-
interesser er medregnet i den indre veerdi. | resultatopggrelsen
medtages moderselskabets forholdsmaessige andel af de tilknyt-
tede virksomheders resultat fgr skat efter forholdsmaessigt fra-
drag af arets forskydning i ikkerealiserede interne avancer.

Kapitalandele i associerede virksomheder optages efter samme
principper som for de tilknyttede virksomheder.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele omfatter investeringer i akti-
er og obligationer, som vardiansattes til anskaffelsesveerdi, idet
der dog foretages nedskrivning som fglge af vedvarende veerdi-
forringelse.

Egne aktier
Ved kab henholdsvis salg af egne aktier fares anskaffelsessum-
men henholdsvis afha@ndelsessummen direkte pa egenkapitalens
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frie reserver. Kapitalnedsattelse ved annullering af egne aktier
reducerer selskabskapitalen med et belgb svarende til aktiernes
nominelle veerdi. Belgbet overfgres til frie reserver.

Varebeholdninger

Ravarer, indkgbte komponenter og handelsvarer optages til an-
skaffelsespris eller nettorealisationspris, hvor denne er lavere.
Egenproducerede varer samt varer under fremstilling vaerdi-
ansaettes til veerdien af direkte medgdede materialer, direkte lgn
og hjelpematerialer samt en andel af indirekte produktionsom-

kostninger (IPO). I IPO indgér den andel af kapacitetsomkostnin-

gerne, der har direkte sammenhang med de egenproducerede
varer samt varer under fremstilling.

Varebeholdninger er vaerdiansat efter FIFO-princippet, der med-
farer, at de senest modtagne varer anses for vaerende i behold.
Pa ukurante varer samt langsomt omsattelige varer er foretaget
forngdne nedskrivninger.

Tilgodehavender fra salg
Tilgodehavender fra salg optages efter fradrag af hensaettelse til
tab opgjort pd baggrund af en individuel vurdering af tabsrisici.

Andre vardipapirer og kapitalandele
Verdipapirer opfgrt som omsatningsaktiver veerdiansaettes til
kursveerdien pa balancedagen

Geeld
Geeld optages til nominel veerdi.

Pengestrémsopggrelse

Pengestrgmsopggrelsen er opstillet efter den indirekte metode
og viser koncernens nettopengestrgmme opdelt i hovedaktivite-
terne drift, investering og finansiering.

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter omfatter pengestrgmme fra
drets drift reguleret for driftsposter uden likviditetsvirkning og
@ndringer i driftskapital. Driftskapital omfatter omsatningsakti-
ver eksklusiv poster, der indgar i likvide midler, og kortfristet geeld
reguleret for afdrag pa langfristet geeld, bankgaeld og udbytte.

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter omfatter pengestrgm-
me i forbindelse med kgb og salg af anlaegsaktiver.

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter omfatter betalinger til
og fra aktionaerer samt optagelse og afdrag pa langfristet og kort-
fristet geeld, der ikke indgar i driftskapitalen.

Likviditetspositionen udggres af likvide beholdninger og veerdi-
papirer med fradrag af bankgaeld.

Pengestrammene kan ikke alene udledes af det offentliggjorte
regnskabsmateriale.



RESULTATOPGOWRELSE FOR ARET 2001

MODERSELSKAB

Note

(Belgb i 1.000 DKK)

KONCERN

2001

o
o
-18.768
11.770
-6.998

652.404
199
-6.507
639.098

-157.709

481.389

481.389

481.389

2 Nettoomsatning

6 Produktionsomkostninger

5,6

Bruttoresultat

Forsknings- og udviklingsomkostninger
Distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Indtaegter fra tilknyttede virksomheder

Resultat af primeer drift

Resultatandele fgr skat i tilknyttede virksomheder
Resultatandele fgr skat i associerede virksomheder
Finansielle poster, netto

Resultat fgr skat og minoriteter

Skat af arets resultat

Resultat efter skat

Minoritetsinteressers andel

Arets resultat

Der foreslas fordelt saledes:

Overfart til selskabets reserver

2001

3.506.191

-1.276.165

2.230.026

-253.029

-1.037.763

-255.971

683.263

195

-43.341

639.727

-157.709

482.018

-629

481.389
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BALANCE PR. 31.12.2001

MODERSELSKAB

Note

Aktiver (Belgb i 1.000 DKK)

KONCERN

2001

27.375
o

594
27.969

110.564

o|lO0O O O

138.958

276.277
429
332

415.996

415.996

560.074

5,6

Indretning af lejede lokaler
Immaterielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger

Tekniske anleeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlaegsaktiver

Kapitalinteresser i tilknyttede virksomheder
Kapitalinteresser i associerede virksomheder
Lan til tilknyttede virksomheder

Andre veerdipapirer og kapitalandele

Andre tilgodehavender

Udskudt skat, aktiv

Beholdning af egne aktier

Finansielle anlaegsaktiver

Anlaegsaktiver i alt

Ravarer og indkgbte komponenter

Varer under fremstilling

Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer
Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Tilgodehavende udbytter

Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2001

32.649
32.649

164.211
105.653
117.253

387.117

717

6.831
18.864
39.311

o}
65.723

485.489

253.655
62.242

357-247

673.144

641.535

39.215
44.516
725.266

120.045

1.518.455

2.003.944



MODERSELSKAB Note Passiver (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
74.713 Selskabskapital 74.713
o Overkurs ved emission o
93.943 Reserver i gvrigt 93.943
168.656 9 Egenkapital 168.656
- Minoritetsinteresser o
3.381 7 Hensattelser til udskudt skat 26.658
o 10 Andre hensattelser 109.514
3.381 Hensattelser 136.172
o Prioritetsgeeld 3.666
109.024 Anden langfristet geeld 865.498
109.024 11 Langfristet gaeld 869.164
10.265 Kortfristet del af langfristet geeld 13.887
155.949 Rentebaerende kortfristet gaeld 258.735
o Varekreditorer 164.227
13.300 4 Selskabsskat 41.666
95.971 Geeld til tilknyttede virksomheder
3.528 Anden gald 267.160
o) Periodeafgransningsposter 84.277
279.013 Kortfristet geeld 829.952
388.037 Gald i alt 1.699.116
560.074 Passiver i alt 2.003.944
12 Eventualforpligtelser
13 Medarbejderforhold
14 Revisionshonorarer
15 Nertstdende parter
16 Offentlige tilskud
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PENGESTROMSOPGORELSE FOR ARET 2001

(Belgb i 1.000 DKK) Note KONCERN
2001
Resultat af primeer drift 683.263
Af -og nedskrivninger 98.111
/Andring i tilgodehavender* -128.610
Andring i varebeholdninger* -157.055
Andring i leverandgrgaeld m.v.* 47.979
Andring i hensattelser* -7.232
Pengestrgmme fra ordinaer drift 536.456
Finansielle poster m.v. -44.165
Selskabsskatter -174.881
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter 317.410
Kgb af virksomheder 1 -476.883
Udgiftsfgrte investeringer under DKK 50.000* -17.885
Investering i immaterielle anleegsaktiver* -10.758
Afgang i immaterielle anlaegsaktiver 207
Investering i materielle anlaegsaktiver* -159.669
Afgang i materielle anlaegsaktiver 8.488
Investering i finansielle anlaegsaktiver* -4.119
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -660.619
Forskydning i langfristet geeld, netto 555.737
Aktieemission o]
Provenu ved salg af medarbejderaktier o
Kgb af egne aktier -26.946
Andre reguleringer -32.770
Betalt udbytte o}
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter 496.021
Arets likviditetsvirkning, netto 152.812
Likviditetsposition, netto 1. januar -291.502
Likviditetsposition, netto 31. december -138.690
Likviditetsposition, netto 31. december, sammensattes som fglger:
Likvide beholdninger 120.045
Rentebaerende kortfristet gaeld -258.735
-138.690

* Eksklusive tilgang ved kgb af virksomheder.



NOTER TIL REGNSKAB

B Note 1 - Kgb af virksomheder (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001
Anlaegsaktiver -10.999
Varebeholdninger -16.721
Tilgodehavender -62.242
Hensattelser 2.942
Kortfristet gaeld 62.847
Langfristet geeld 15.446
Likvide beholdninger, netto -44.4,00
Keb af nettoaktiver T 53127
Goodwill afskrevet over egenkapitalen -468.156
Anskaffelsessum W
Heraf likvide beholdninger 44.400
Kgbspris W
B Note 2 - Nettoomsaetning (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001
Europa 1.572.104
Nordamerika 1.306.795
Asien 182.433
Oceanien 263.043
@vrige lande 181.816
| alt 3.506.191
MODERSELSKAB B Note 3 - Finansielle poster, netto (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
15.551 Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder
-4.129 Renteudgifter til tilknyttede virksomheder
371 Renteindtaegter 13.450
-17.134 Renteudgifter -55.625
1.424 Realiserede kursreguleringer, valuta 1.424
-2.590 Urealiserede kursreguleringer, valuta -2.590
-6.507 | alt -43.341



William Demant Holding A/S

MODERSELSKAB

H Note 4 - Skat (Belgb i 1.000 DKK)

KONCERN

2001

1.369
-138.958
-25.066
-14
5-247

o}

-287

-157.709

14.209
“5.247
137.589
-133.251
(0]
13.300

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat i moderselskabet

Skat af arets resultat i sambeskattede selskaber

Skat i gvrige tilknyttede og associerede virksomheder
Forskydning i udskudt skat, netto

Regulering af skatter vedr. tidligere ar

Regulering af udskudt skat fra 32% til 30%

Andre skatter

lalt

Afstemning af skatteprocent

Dansk skatteprocent

Afvigelse i ikkedanske selskabers skat i forhold til
dansk skatteprocent

Regulering af udskudt skat fra 32% til 30%

Udnyttelse af ikkeaktiverede skattemaessige underskud
Andet, herunder reguleringer tidligere ar

lalt

Selskabsskat

Pr.1.1

Regulering vedrgrende tidligere ar
Skat af arets resultat

Betalt i arets lgb

Skat af egenkapitalbevaegelser
Pr.31.12

2001

1.369
-138.958
-37.723
4.983
12.824

0

-204

-157.709

30,0%

-1,9%
0,0%
-2,7%
-0,7%
24,7%

53.855
-12.824

175.516
-174.881

41.666



B Note 5 - Anlaegsaktiver (Belgb i 1.000 DKK)

MODERSELSKAB

Andre anleeg, Kapitalinteresser Kapitalinteresser Andre veerdi-

Grunde og driftsmateriel i tilknyttede i associerede papirer og

bygninger og inventar virksomheder virksomheder kapitalandele

Anskaffelsessum 1.1.2001 30.318 1.354 1.344.410 2.819 4.825
Tilgang i arets lgb o 0 99 o o
Afgang i arets lgh o o o -2.819 o
Anskaffelsessum 31.12.2001 30.318 1.354 1.344.509 o 4.825
Op- og nedskrivninger 1.1.2001 0 0 -997.881 -2.699 759
Kursregulering af tilknyttede virksomheder o o) -38.679 o] o]
Tilknyttede virksomheder med positivt resultat fgr skat o o 725.882 199 0
Tilknyttede virksomheder med negativt resultat far skat o 0 -73.478 0 o}
Skat i tilknyttede virksomheder o 0 -164.024 o o
Intern avanceforskydning pa varebeholdninger o o) -28.323 o o
Udbytte o o -277.077 o o
Goodwill afskrevet over egenkapitalen 0 0 -468.156 o} o}
@vrige op- og nedskrivninger o} o 87.791 2.500 -39
Op- og nedskrivninger 31.12.2001 o o -1.233.945 o 720
Afskrivninger 1.1.2001 -2.108 -489 o o o
Arets afskrivninger -835 -271 o o o
Afgang i arets lgb o 0 o o o
Afskrivninger 31.12.2001 -2.943 -760 o o o
Bogfart vaerdi 31.12.2001 27.375 594 110.564 o 5.545
Bogfgrt vaerdi 31.12.2000 28.210 865 346.529 120 5.584

Koncernens selskaber fremgar af oversigten pa side 33.

Moderselskabet har i arets lgb afgivet lan til tilknyttede virksomheder for t.DKK 3.397 og modtaget afdrag pa t.DKK 16.152.



William Demant Holding A/S

H Note 6 - Anlaegsaktiver (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
Andre anleeg, Kapitalinteresser Andre vaerdi-
Indretning af Grunde og Tekniske anleg driftsmateriel i associerede papirer og
lejede lokaler bygninger og maskiner og inventar virksomheder kapitalandele
Anskaffelsessum 1.1.2001 55.309 170.796 216.793 256.628 2.919 15.186
Kursregulering -63 930 2.332 1.097 0 0
Tilgang af virksomheder 2.866 o} o 19.792 0 o}
Tilgang i arets lgb 10.756 35.431 64.928 57.619 617 o
Afgang i arets lgb -1.307 o -3.881 -23.335 -2.819 o)
Anskaffelsessum 31.12.2001 67.561 207.157 280.172 311.801 717 15.186
Af- og nedskrivninger 1.1.2001 -31.195 -34.273 -148.472 -158.325 -2.799 -6.660
Kursregulering 65 -294 -1.809 -565 o o}
Tilgang af virksomheder 0 o} o} -11.659 -195 0
Arets afskrivninger* -4.882 -8.379 -26.670 -40.295 o] o]
Arets nedskrivninger o o o o) o -1.714
Tilbagefgrsel af tidligere
ars nedskrivninger 0 0 o 0 0 19
Afgang i arets lgb 1.100 o 2.432 16.296 2.994 0
Af- og nedskrivninger 31.12.2001 -34.912 -42.946 -174.519 -194.548 o -8.355
Bogfgrt veerdi 31.12.2001 32.649 164.211 105.653 117.253 717 6.831
Bogfgrt vaerdi 31.12.2000 24.114 136.523 68.321 98.303 120 8.526
Den kontante vurdering af grunde og bygninger i Danmark udggr pr. 1.1.2001 t.DKK 69.500 og har en bogfgrt veerdi
pa t.DKK 78.743. Under grunde og bygninger indgar finansielt leasede bygninger med en bogfart veerdi pad t.DKK 6.595.
*Arets afskrivninger fordelt pa funktioner 2001 2000
Produktionsomkostninger -22.622 -17.044
Forsknings- og udviklingsomkostninger -18.301 -13.932
Distributionsomkostninger -24.090 -16.513
Administrationsomkostninger -15.213 -17.265
-80.226 -64.754
Tab/gevinst ved salg af anlaegsaktiver 343 174
lalt -79.883 -64.580

Andre tilgodehavender vedrgrer deposita og diverse udlan til anskaffelsesvaerdi.



MODERSELSKAB B Note 7 - Udskudt skat (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
Udskudt skat, aktiv
0 Pr. 1.1 26.576
o Regulering af udskudt skat fra 32% til 30% o
o] Forskydning i udskudt skat, aktiv 12.735
o Pr. 31.12 39.311
Hensattelse til udskudt skat
3.367 Pr.1.1 18.906
o Regulering af udskudt skat fra 32% til 30% o
14 Forskydning i hensattelse til udskudt skat 7.752
3.381 Pr. 31.12 26.658
Skatte- Skatte- Skatte- Skatte-
aktiver passiver Specifikation af udskudt skat pr. 31.12.2001 aktiver passiver
(o] o] Immaterielle anlaegsaktiver o -398
o 3.381 Materielle anlaegsaktiver o] 10.360
o o Omsaetningsaktiver 37.013 13.248
o] o] @vrige 2.298 3.448
o 3.381 | alt 39.311 26.658

B Note 8 - Beholdning af egne aktier

MODERSELSKAB & KONCERN

Egne aktier pr. 1.1.2001
Tilgang i aret

Afgang i aret

Egne aktier pr. 31.12.2001

Ved kgb henholdsvis salg af egne aktier fgres

Antal/ % af registreret
nominel selskabskapital
513.612 0,7%
114.450 0,1%
o} 0,0%
628.062 0,8%

anskaffelsessummen henholdsvis afhaendelsessum-

men direkte pa egenkapitalens frie reserver.

Som et led i selskabets aktietilbagekgbsprogram er
der i 2001 erhvervet i alt 114.450 styk egne aktier for

i alt DKK 26,9 mio.



William Demant Holding A/S

MODERSELSKAB B Note 9 - Egenkapital (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
74.713 Selskabskapital 1.1. 74.713
o) Emission 0
74.713 Selskabskapital 31.12. 74.713
137.752 Overkurs ved emission 1.1. 137.752
o] Emission o
-137.752 Overfgrt til frie reserver -137.752
o Overkurs ved emission 31.12. o
o} Frie reserver 1.1. o
-30.096 Kursregulering af tilknyttede virksomheder m.v. -30.096
o Nedsettelse af aktiekapital o}
-468.156 Nedskrivning af goodwill -468.156
o Provenu ved salg af medarbejderaktier o
o Skat af egenkapitalbevaegelser o
-26.946 Nedskrivning af egne aktier -26.946
481.389 Henlagt af arets overskud 481.389
137.752 Overfgrt fra overkurs ved emission 137.752
93.943 Frie reserver 31.12. 93.943
168.656 Egenkapital 31.12. 168.656
Selskabskapitalen pa nominelt DKK 74.712.906 er fordelt pa det tilsvarende antal aktier a DKK 1 eller multipla heraf.
Ved udgangen af 2001 er der 74,1 mio. aktier i omlgb, idet selskabet har en beholdning af egne aktier pa 0,6 mio. styk.
| aktierelaterede nggletal fragar egne aktier i den periode, de har veeret i selskabets besiddelse.
MODERSELSKAB M Note 10 - Andre hensattelser (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN

2001

o|O0 O O

Fratraedelses- og pensionsforpligtelser
Garantihensattelser

@vrige henseattelser

lalt

2001

14.543
75.937
19.034
109.514



MODERSELSKAB B Note 11 - Langfristet geeld (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
67.964 Langfristet geeld, der forfalder efter 5 ar 69.994
MODERSELSKAB B Note 12 - Eventualforpligtelser (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
158.297 Kautionsforpligtelse, tilknyttede virksomheders kreditlinier
99.012 Heraf udnyttet
Huslejeforpligtelser 53.183
Operationelle leasingforpligtelser 13.862
De sambeskattede danske selskaber hafter solida-
risk for skatten af sambeskatningsindkomsten.
Til dekning af koncernens valutarisiko er der pr.
31.12.2001 abne terminskontrakter til en samlet
veerdi af DKK 1.046 mio. (DKK 927 mio. i 2000).
MODERSELSKAB B Note 13 - Medarbejderforhold (Belgb i 1.000 DKK) KONCERN
2001 2001
6 Antal fuldtidsbeskaftigede*) 3.997
Personaleudgifter:
9.183 Gage og lgn 1.078.033
423 Pensionsbidrag 13.490
23 Sociale udgifter 79.743
9.629 lalt 1.171.266
Heraf udggr vederlag til ledelsen:
4.531 Direktion 4.531
1.140 Bestyrelse 1.335

*) Antal medarbejdere i pro rata-konsoliderede virk-
somheder indgar med koncernens andel. For de pro
rata-konsoliderede virksomheder udggr det gennem-
snitlige antal medarbejdere totalt 378.
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MODERSELSKAB

W Note 14 - Revisionshonorarer (Belgb i 1.000 DKK)

2001

300
172

300
351

Deloitte & Touche, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Honorar til revision
Honorar vedrgrende gvrige ydelser

KPMG C.Jespersen
Honorar til revision
Honorar vedrgrende gvrige ydelser

W Note 15 - Neaertstaende parter

Selskabets neartstaende parter er hovedaktionaeren William Demants og Hustru Ida Emilies Fond (Oticon Fonden),
Strandvejen 58, 2900 Hellerup samt selskabets direktion og bestyrelse.

Oticon Fonden udlejer kontor- og produktionslokaler til koncernselskaberne Oticon A/S og Danacom A/S pa markeds-
maessige vilkar. Oticon Fonden betaler administrationsbidrag til koncernselskabet Oticon A/S for varetagelse af Fondens

administration.

Herudover er der ikke i 2001 indgaet aftaler eller pa anden made gennemfgrt handler eller transaktioner med
koncernen, hvor de naertstdende parter har gkonomiske interesser.

B Note 16 - Offentlige tilskud

William Demant Holding-koncernen har hverken i 2000 eller 2001 modtaget offentlige tilskud i naevneveerdig grad.



SELSKABSOVERSIGT

Selskab Ejerandel Datterselskaber
William Demant Holding A/S, Danmark Moderselskab Bernafon U.K. Ltd., Storbritannien 100%
Bernafon Inc., USA 100%
Datterselskaber Dahlberg Sciences Ltd., Canada 100%
Oticon A/S, Danmark 100% Bernafon Australia Pty Ltd., Australien 100%
Oticon A/S, Norge 100% Australian Hearing Aids Pty. Ltd., Australien 100%
Oticon AB, Sverige 100% National Hearing Aid Systems Pty. Ltd., Australien 100%
Oticon GmbH, Tyskland 100% Bernafon K.K., Japan 100%
Oticon Nederland B.V., Holland 100% Phonic Ear Holdings Inc., USA 100%
Oticon Belgium N.V., Belgien 100% Phonic Ear Ltd., Canada 100%
Oticon S.A., Schweiz 100% Logia A/S, Danmark 100%
Oticon Italia S.r.l., Italien 100% Danacom A/S, Danmark 100%
Oticon Espaia S.A., Spanien 100% Maico Diagnostic GmbH, Tyskland 100%
Oticon Polska Sp.z 0.0., Polen 100% RhinoMetrics A/S, Danmark 100%
Oticon Limited, Storbritannien 100% Interacoustics A/S, Assens, Danmark 100%
Oticon, Inc., USA 100% DancoTech A/S, Danmark 100%
Oticon Australia Pty Ltd., Australien 100% Hidden Hearing Ltd., Storbritannien 100%
Oticon New Zealand Ltd., New Zealand 100% Hidden Hearing (Portugal), Unipessoal Lda., Portugal 100%
Oticon K.K., Japan 100% Hidden Hearing Limited, Irland 100%
Oticon Singapore Pte Ltd., Singapore 100% Akoustica Medica M EPE, (Hidden Hearing), Graekenland 100%
Oticon Nanjing Audiological Technology Co. Ltd., Kina 100% Centro Auditivo Telex S.A., Brasilien 100%
Oticon South Africa (Pty) Ltd., Sydafrika 100%
Prodition S.A., Frankrig 100% Joint venture-selskaber
Bernafon AG, Schweiz 100% American Hearing Aid Association, Inc. (AHAA), USA 49%
Bernafon Danmark A/S, Danmark 100% Hearing Healthcare Management, Inc. (Avada), USA 47%
Bernafon AB, Sverige 100%
Bernafon Horgerdte GmbH, Tyskland 100% Associerede selskaber
Bernafon S.r.l., Italien 100% HIMSA A/S, Danmark 25%
Maico S.r.l., Italien 100% NewDae Technologies Inc., USA 25%

Ovenstadende oversigt deekker koncernens aktive selskaber.
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