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Formandens beretning pa William Demant Holding A/S'
ordinaere generalforsamling
mandag den 31. marts 2008 kl. 16.00

Det erigen i ar med stor glaede, at bestyrelsen ser tilbage pa det forgangne ar.

William Demant Holding-koncernen har i 2007 opnaet betydelige vakstrater og har sdledes endnu
engang formaet at vinde markedsandele. 2007 blev aret, hvor koncernen tog teten som hgreappa-
ratindustriens absolutte "first mover" ved at introducere verdens hidtil farste helt igennem trad-
lgse hgreapparatlgsning. Dette betyder, at to apparater — et pa hvert gre — tradlgst kan kommuni-
kere med hinanden og saledes fungere som én central processor. Vi kan alle gleede os over de
mange nye muligheder, den tradlgse teknologi abner op for, og samtidig vare stolte over endnu et
veloverstdet ar i koncernens historie. Vi har, ligesom de fleste andre bgrsnoterede selskaber, pa
det seneste oplevet betydelige fald i aktiekursen, men mener dog ikke, at de store kursfald afspej-
ler udviklingen i koncernen.

Til at begynde med vil jeg gerne fremhave nogle af de finansielle resultater, der er opnaet i 2007:

e Koncernen naede i 2007 en omsatning pa knap DKK 5,5 mia. svarende til en vakst pa 8 %.
Dette til trods for en negativ valutakurspavirkning pa 3 %.

e Driftsresultatet [a pa niveau med 2006 med knap DKK 1,3 mia., men nar der korrigeres for saer-
lige poster, har den underliggende forretning faktisk leveret det bedste resultat nogensinde
med en overskudsgrad pa mere end 25 %.

e Det forgangne ar resulterede i betydelige pengestramme, og koncernen betalte knap DKK 1
mia. tilbage til aktionarerne i form af gennemfarte aktietilbagekab.

Arets resultat har som omtalt vaeret pavirket af sarlige poster af forskellig art. Den vaesentligste
post vedrgrer omkostninger afholdt i forbindelse med en amerikansk patentsag. Ifglge en naevnin-
geafggrelse har William Demant Holding kraenket to patenter, og ejeren er blevet tilkendt en ska-
deserstatning pa omkring DKK 8o mio. Derudover har koncernen afholdt betydelige omkostninger
til advokatbistand, saledes at de samlede omkostninger belgber sig til i alt DKK 140 mio. Indeholdt
i dette belgb er dog sagsomkostninger til den ventede ankesag. Det samlede belgb indgar i kon-
cernens administrationsomkostninger i 2007 og pavirker derfor resultatet negativt. Vi fastholder
dog, at koncernen jkke har kraenket de to patenter, og vi har derfor til hensigt at anke afggrelsen.
Det er i denne forbindelse vigtigt at pointere, at sagen drejer sig om patenter, som allerede er ud-
lgbet, og som dermed ikke kan pavirke indtjeningen pa nuvaerende og fremtidige produkter.

Markedsvaksten i 2007 har ligget over vores langsigtede forventninger om en arlig stykvaekst pa
niveau 2-4 %, hvortil man kan laegge 1-2 procentpoint som fglge af svagt stigende salgspriser. Den
hgjere markedsvaekst i 2007 kan dog primeert tilskrives en betydelig fremgang i efterspgrgslen fra
de engelske sundhedsmyndigheder NHS og amerikanske Veterans Affairs. Nar vi ser bort fra den
ggede efterspgrgsel fra disse to store enkeltindkgbere af hgreapparater, har markedsvaeksten vae-
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ret pa niveau med vores langsigtede forventninger. Det er bestyrelsens vurdering, at hgreapparat-
industrien ikke i veesentlig grad svinger i takt med den generelle gkonomi, og vi har da heller ikke
observeret nogen markbar aendring i slutbrugernes adfaerd i perioder med lav vaekst.

2007 blev aret, hvor William Demant Holding-koncernen endnu engang cementerede sin position
som industriens teknologiske "innovator". Forarets lancering af Epog, som er verdens hidtil fgrste
helt igennem tradlgse, binaurale hgreapparatlgsning, var et teknologisk kvantespring. Epoq har
abnet op for en helt ny verden af audiologiske fordele, og slutbrugeren oplever en markant forbed-
ret lydgengivelse.

Den afggrende forskel mellem Epoq og andre avancerede hgreapparatlgsninger ligger i den trad-
lgse, kontinuerlige gre til gre-kommunikation. Epoq er baseret pa Oticons egenudviklede, tradlgse
bredbandsarkitektur RISE, som er resultatet af koncernens stgrste udviklingsprojekt nogensinde.
Epoq blev praesenteret pa den amerikanske hgreapparatkongres AAA i april maned sidste ar, og
produktet er det hidtil fgrste baseret pa den nye RISE-arkitektur.

Epoq er blevet seerdeles godt modtaget af savel hgreapparattilpassere som slutbrugere. Vi har ik-
ke tidligere oplevet en sa stor brugertilfredshed, og diverse produkttest viser da ogsa, at denne
forbedring er sa markant, at den svarer til springet i brugertilfredshed ved at ga fra ét til to kon-
ventionelle hgreapparater. Det er isar produktets genskabelse af brugerens rumfornemmelse og
evne til at lokalisere lydkilder, som er arsag til den store begejstring.

Produktet er da heller ikke gdet ubemaerket hen. Ud over at vaere det mest omtalte produkt i indu-
strien i 2007 har Epoq vundet et stort antal prestigefyldte priser — herunder (1) fagbladet Ingenig-

rens Danish Product Award 2007 for arets mest innovative produkt; (2) Best of Innovations 2008

Design and Engineering Awardi kategorien Healthcare, som blev tildelt i forbindelse med Consu-

mer Electronics Showi Las Vegas i januar og (3) Red Dot Design Award.

Succesen med produktkonceptet Oticon Delta fortsatte i 2007, og Delta er efterhanden blevet re-
ferenceproduktet i segmentet for de kosmetisk attraktive bag gret-apparater. Delta har i vid ud-
streekning domineret dette segment siden lanceringen i foraret 2006, og selvom konkurrencen er
gget betydeligt siden da, sa er konceptet fortsat meget populeaert pa de fleste markeder.

Bernafon-forretningen markerede sig ligeledes staerkt i 2007 med lanceringen af Brite. Dette at-
traktive miniapparat er kendetegnet ved et innovativt design og avanceret teknologi. Konceptet er
blevet rigtigt godt modtaget og har da ogsa vundet den prestigefyldte Red Dot Design Award. Ber-
nafon har desuden introduceret det nye Super Power-apparat Xtreme samt nye versioner af bade
ICOS og Prio i henholdsvis hgj- og mellemprissegmentet.

Koncernens to gvrige forretningsaktiviteter Diagnostiske Instrumenterog Personlig Kommunikati-
onhar ogsa udviklet sig tilfredsstillende i 2007.

Diagnostiske Instrumenterhar styrket distributionen pa en reekke markeder, dels gennem opret-
telse af egne selskaber, og dels i samarbejde med andre af koncernens selskaber.
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Personlig Kommunikation opnaede i 2007 flotte tocifrede vaekstrater. Vaeksten har isar veeret dre-
vet af salget af tradlgse FrontRow-hgjttalersystemer, men ogsa salget af nye tradlgse headset fra
Sennheiser Communications har udviklet sig positivt.

Det er fortsat bestyrelsens opfattelse, at de langsigtede vaekstplaner bedst kan realiseres gennem
dedikeret fokus pa innovation og udvikling. De mange spaendende produktlanceringer, som jeg
netop har omtalt, er resultatet af denne betydelige indsats. Vi har dog ikke tankt os at stoppe her,
og fremadrettet vil vores pipeline afspejle vores fortsatte fokus pa forskning og udvikling. Vi kun-
ne allerede i forbindelse med offentliggarelsen af arsrapporten i begyndelsen af maneden lgfte
slgret for nogle af de mange interessante produktlanceringer i forbindelse med arets AAA-kongres,
som starter pa onsdag i USA. Oticon vil i Premium-segmentet udvide markedspotentialet for Epoq
ved at introducere et meget lille Power bag gret-apparat til brugere med et kraftigt hgretab, en
helt ny Epog-produktfamilie og ikke mindst adskillige nye features til hele Epog-produktprogram-
met, herunder et staerkt forbedret antifeedback-system. Vi vil endvidere styrke vores position i
midtprissegmentet med introduktionen af yderligere to komplette familier af kvalitetshgreappara-
ter. Disse sma bag @ret-apparater vil vaere tilgaengelige i alle varianter og i mange forskellige far-
ver og vil desuden vaere lette at tilpasse.

Vi har i 2007 gennemfg@rt en omfattende produktionsomlaegning, og st@rre dele af produktionen er
nu overfgrt til vores nye produktionsfaciliteter i Mierzyn i Polen. Vi har overtaget produktionsap-
paratet fra en af vores underleverandgrer og har i den forbindelse kunnet ansatte en del af deres
dygtige medarbejdere. | det hele taget er processen forlgbet tilfredsstillende, og vi forventer der-
for at realisere omkring halvdelen af de arlige fremtidige besparelser allerede i ar. | forbindelse
med omlaegningen har vi beklageligvis mattet sige farvel til 100 medarbejdere pa fabrikken i Thi-
sted, men vi er nu godt rustet til at handtere den fremtidige vakst — bade i forhold til tilgangen til
kvalificeret arbejdskraft og i forhold til vores produktionskapacitet.

Bestyrelsen har igen i 2007 forholdt sig til Anbefalinger for god selskabsledelse opstillet af K-
benhavns Fondsbars' komité for god selskabsledelse. En samlet gennemgang kan findes pa kon-
cernens hjemmeside, ligesom side 16 og 17 i den netop offentliggjorte arsrapport indeholder et
fyldigt resumé. Informationsniveauet til koncernens interessenter er nok engang blevet udvidet i
2007, herunder i sarlig grad hvad angar koncernens risikostyringsaktiviteter. Det er bestyrelsens
opfattelse, at koncernen lever op til alle vasentlige anbefalinger.

Bestyrelsen har valgt ikke at have et selvstaendigt punkt pa dagsordenen omkring incitamentspro-
grammer. Arsagen hertil er ganske enkelt, at der for hverken bestyrelse eller direktion er etableret
saerlige incitamentsordninger.

Bestyrelseshonoraret forbliver uandret for indevaerende ar, og der er ikke etableret bestyrelses-
udvalg, hvori der oppebares sarskilte honorarer. Der er heller ikke udbetalt serlige arbejdsveder-
lag i lgbet af regnskabsaret.

Vi har igen i ar valgt at benytte aktietilbagekgb som "udbytteinstrument”, hvorfor aktionaererne
ikke modtager en egentlig dividende. De tilbagek@bte aktier vil under et senere punkt pa dagsor-
denen blive foreslaet annulleret, hvorved aktionzarerne gger deres ejerandel i koncernen. Det er
koncernens holdning, at denne form for udbytte samlet set er mest hensigtsmaessig for selskabet
og for aktionaererne. Aktionarerne undgar at skulle genplacere den udbetalte dividende i samme
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aktie. Og de aktionaerer, som gnsker at bibeholde den samme ejerandel, kan blot frasalge deres
ggede ejerskab umiddelbart efter generalforsamlingen.

Jeg vil gerne rette en stor tak til koncernens mange kompetente medarbejdere, som i det forgang-
ne ar har ydet en flot indsats. At vi ar efter ar formar at seette dagsordenen som den mest innovati-
ve aktgr i hgreapparatindustrien, kan kun lade sig ggre med de bedste medarbejdere. Og 2007 var
ingen undtagelse. Tak for det!

2008 vil igen blive et vaekstar for koncernen. Vi forventer en fremgang i omsatningen pa 7-10 %,
hvilket svarer til en omsatning pa DKK 5,70-5,85 mia. Trods en forventet negativ valutaeffekt i
omegnen af DKK 100 mio. efter indregning af de DKK 40 mio. i 2007 er der gode muligheder for et
nyt ar med rekordhgj indtjening.

Afslutningsvis vil jeg gerne fremhave, hvorfor jeg er overbevist om, at William Demant Holding-
koncernen star godt rustet til at mgde udfordringerne pa det globale hgreapparatmarked:

e Koncernen rader over industriens fgrende teknologi, og den seneste RISE-arkitektur er pa
mange mader banebrydende. Vi har allerede foretaget betydelige investeringer i forskning og
udvikling, og vi mener derfor, at vi har de bedste forudsaetninger for ogsa i fremtiden at kunne
lancere de bedste og mest innovative produkter.

e Vihariforvejen den mest komplette produktportefglje i de fleste segmenter, og med arets
annoncerede produktintroduktioner er der god grund til at holde fanen hgijt. Dertil kommer, at
vi med Epoq indtil videre er den eneste leverandgr, som kan tilbyde en helt igennem tradlgs,
binaural hgreapparatlgsning.

e Etableringen af koncernens nye produktionsfaciliteter i Polen har skabt tilstraekkelig kapacitet
til at imgdekomme de naeste mange ars vaekst. Denne vaekst kan desuden opnas uden tilsva-
rende store anlaegsinvesteringer — og tilmed med opretholdelse af en hgj grad af effektivitet
og kvalitet.

Inden jeg giver ordet videre til Niels for en gennemgang af regnskabet for 2007, vil jeg benytte
lejligheden til at gnske Oticon Fonden et stort til lykke med sidste ars 50-ars jubilaeum. Vi er fort-
sat glade for Fondens status som hovedaktionzer i William Demant Holding, og vi er overbevist om,
at den stabilitet og horisont, som dette ejerskab repraesenterer, er med til at sikre koncernens
fortsatte eksistens — ogsa om 10, 50 0g 100 ar! Jeg vil desuden gerne rette en stor tak til Knud
Sgrensen, som siden 1998 har vaeret formand for Oticon Fonden. | Knud Serensens regeringstid

er der behandlet mere end 16.000 ansggninger og uddelt omkring DKK 0,5 mia. Fondens uddelin-
ger har ikke blot bidraget til at styrke den audiologiske og naturvidenskabelige udvikling og forsk-
ning, men har ogsa fremmet en lang reekke projekter inden for kunst og kultur. Den smukke reno-
vering af Kongens Nytorv og den kommende genskabelse af Israels Plads er blot nogle eksempler
herpa.

Knud Sgrensen har varetaget opgaven i Fonden med en sjelden blanding af ordentlighed og frem-
synethed. Endnu engang tak til Knud Sgrensen. Niels Boserup er udpeget til at fare Fondens virk-

somhed videre.

Varsagod Niels!
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