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Det er med gleede, bestyrelsen ser tilbage pa det forgangne ar.

William Demant Holding-koncernen kom i 2009 atter tilbage pa vaekstsporet, og som formand er
det en forngjelse at kunne konstatere, at vi pa ny formaede at vinde markedsandele. Min tilfreds-
hed med denne udvikling skyldes ikke mindst, at aret forinden, altsa 2008, pa mange mader var
en usadvanligt udfordrende periode for koncernen. Et kreevende teknologiskifte ind i den tradlgse
verden betgd, at vi ikke formaede at ramme den normale kadence i vores produktlanceringer,
hvorved fornyelsen af vores produktprogram gennem 2008 ikke kunne leve op til vores sadvan-
ligvis hgje standard. Resultatet blev, at vi i 2008 for farste gang i mange ar ikke formaede at vinde
markedsandele. Samtidig matte vi konstatere en nedgang i indtjeningen, hvilket i nogen grad kan
tilskrives den generelle gkonomiske krise.

Til gengeeld blev 2009 sa aret, hvor vi kunne hgste de farste frugter af de betydelige investeringer i
den nye teknologi, og jeg vil indledningsvis fremhaeve nogle af de gkonomiske resultater, der blev
opnaet i det forgangne ar:

»  Koncernen naede en omsaetning pa 5,7 milliarder kroner svarende til en vaekst pa 6 %.

= Driftsresultatet steg med 10 % til 1,15 milliarder kroner.

» Indtjeningen pr. aktie naede op pa 13,6 kroner, hvilket i forhold til 2008 repraesenterer en
fremgang pa mere end 17 %.

Vi er endnu ikke helt, hvor vi gerne vi veere, men med de vundne markedsandele og den hgjere
indtjening er vi ndet langt. Aktiemarkedet kvitterede da ogsa med en stigning i aktiekursen pa hele
80 % i 2009 svarende til en fremgang i selskabets markedsveerdi pa mere end 10 milliarder kr.
Stigningen skal ganske vist ses i sammenhang med det voldsomme fald i 2008, og ja, der er fort-
sat et stykke vej til niveauet for nogle fa ar siden, men fremgangen vidner ikke desto mindre om et
aktiemarked med en betydelig tiltro til koncernen — pa bade den korte og den lange bane. Som ek-
sempler herpa kan naevnes, at to af verdens farende kapitalforvaltere, som generelt kun foretager
langsigtede investeringer, i 2009 valgte at gge deres ejerandel i koncernen til mere end 5 % hver.

Hvis vi kigger pa kursudviklingen i forhold til OMX C20, sa har koncernen ogsa klaret sig ganske
peent.

Det globale hgreapparatmarked stabiliserede sig i 2009, og stykveeksten skannes at have ligget

i den gvre ende af vores langsigtede forventninger. Stykveeksten blev dog neutraliseret af et tilsva-
rende fald i de gennemsnitlige engrospriser, hvilket samlet set betad, at hgreapparatmarkedet
veerdimaessigt udviklede sig fladt. Koncernen formaede som sagt at vinde markedsandele i 2009,
og dette skyldes hovedsageligt en gunstig eendring i vores sakaldte produkt- og kanalmiks. Ek-
sempelvis ggede vi salget til de uafhaengige forhandlere, samtidig med at salget til den engelske
stat faldt, og disse forskydninger pavirkede tilsammen den gennemsnitlige salgspris i positiv ret-
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ning. Samlet set klarede vi os lidt bedre end markedet i 2009, hvilket skal ses i lyset af, at vi i ho-
vedparten af perioden var i en ufordelagtig position i forhold til to af verdens sterste indkgbere af
hgreapparater: Vi var — og er fortsat — den ene af to hovedleverandgrer til det engelske sundheds-
vaesen, men deres efterspargsel faldt 4 % i 2009. Til gengeeld var vi det meste af aret udelukket fra
at kunne levere hgreapparater til amerikanske Veterans Affairs, som i 2009 ggede sin efterspgrg-
sel med hele 28 %. Til dem, som ikke lige ved det, sa er Veterans Affairs den organisation i USA,
der stgtter amerikanske soldater, blandt andet i form af sundhedsydelser, herunder ogsa afhjeelp-
ning af hgretab. Fra 1. november kom vi med savel Oticon som Bernafon pa listen over virksomhe-
der, som kan levere hgreapparater til Veterans Affairs, men det skete jo sent pa aret og naede der-
for ikke at fa nogen starre effekt for os i 2009.

Koncernens egne detailaktiviteter klarede sig i 2009 overordentlig positivt, og det lykkedes os
saledes at realisere en flot organisk vaekst pa hele 8 %.

Koncernen har gennem de seneste par ar investeret ganske betragtelige belgb i forskning og ud-
vikling, herunder iser i tradlgs teknologi. Da vi i 2007 lancerede verdens ferste tradlgse hgreap-
parat med fuld gre til gre-kommunikation, var det uvist, hvor leenge vi kunne bevare farerpositio-
nen og dermed ogsa, om vi kunne retfeerdiggare de forholdsmaessigt store investeringer. Her tre
ar efter er vi ikke i tvivl om, at det var den rigtige satsning. Jovist, vi havde en reekke begyndervan-
skeligheder, som kostede noget salg til at begynde med. Det er en udfordring at veere pioner for
en ny banebrydende teknologi. Men kan bestemt veere stolte af, at vi nu har lanceret vores anden
generation af tradlgs teknologi — og dette endda inden sterstedelen af vores konkurrenter er be-
gyndt at lancere deres farste generation. Vi kan selvfalgelig ikke bare laene os tilbage og hvile pa
laurbzerrene, for det er naturligvis ikke nok alene at have det teknologiske farerskab. Vi skal frem-
adrettet ogsa kommercielt veere industriens farende aktar.

Oticon Agil er den farste produktfamilie, som er baseret pa den nye tradlgse platform, og den glo-
bale lancering i begyndelsen af marts forlgb planmaessigt. Oticon Agil indeholder markedets mest
avancerede signalbehandling og seetter helt nye standarder for afhjeelpning af hgretab i stgjende
omgivelser. Jeg vil ikke her komme ind pa yderligere detaljer omkring Oticon Agil, men blot kon-
statere, at vi indtil videre har modtaget exceptionelle tilbagemeldinger fra slutbrugerne, og at pro-
duktfamilien forventes at bidrage vaesentligt til veeksten i 2010.

Diagnostiske Instrumenter har endnu engang haft et imponerende ar og har saledes opnaet en
omsatningsvaekst pa hele 19 %, hvilket skal ses i forhold til en flad markedsvaekst. En del af suc-
cesen kan tilskrives vores evne til at udnytte en reekke stordriftsfordele og dermed opna betydelig
salgsveekst og hgj leansomhed. Tilfgjelsen af high-end-brandet Grason-Stadler mod slutningen af
2009 har forstaerket vores position yderligere, og vi kan nu praesentere en komplet produktporte-
falje for vores kunder indeholdende hele fire brands.

Personlig Kommunikation er det mindste af vores tre aktivitetsomrader og samtidig den del af for-
retningen, der er mest pavirket af konjunkturerne. Personlig Kommunikation har samlet set mattet
indkassere en nedgang pa 6 % i omsaetningen. Selvom tilbagegangen ikke er tilfredsstillende, ma

vi alligevel gleede os over, at de to forretningsaktiviteter i de senere ar samlet set har gget deres
respektive markedsandele, og at der nu forventes fremgang som fglge af de mildere vinde, der —
billedligt talt — er begyndt at bleese over markedspladsen.
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2009 blev ogsa aret, hvor Oticon Medical gjorde sin entré pa markedet for benforankrede hgresy-
stemer. Kombinationen af et steerkt produktprogram og Oticons gode omdgmme giver overordent-
lig positive reaktioner hos klinikkerne, og vi naerer ikke uden grund store forventninger til omradet.

Og nu til nogle lidt mere generelle forhold.

Det har altid vaeret en del af William Demant Holdings idégrundlag at optreede ansvarligt over for
virksomhedens interessenter, uanset om der er tale om kunder, medarbejdere, investorer eller an-
dre grupper, og vi har hgje etiske standarder for vores made at drive forretning pa, og vi har netop
valgt at tilslutte os FN’s Global Compact, hvilket forpligter os til globalt at efterleve og fremme
principper om menneske- og arbejdstagerrettigheder, miljgbeskyttelse samt antikorruption. Vores
tilslutning sker med baggrund i et gnske om at systematisere arbejdet med ansvarlighed yderlige-
re, og fordi vi gnsker at anvende en anerkendt global ramme for afrapporteringen af denne indsats.

For virksomhederne i William Demant Holding-koncernen daekker ansvarlighed fire hovedtemaer,
som vi beskeeftiger os med i en global kontekst og under hensyntagen til lokale forhold: De fire
temaer er: (1) God selskabsledelse , (2) Hensynet til mennesker og samfund, (3) Miljghensyn
og (4) Forretningsetik.

Med udgangspunkt i retningslinjerne i FN's Global Compact har vi vedtaget 14 principper, der pree-
ciserer vores overordnede stillingtagen til og intentioner pa de fire omrader. Endvidere er der ved-
taget en uddybende politik for forretningsetik, der preeciserer, hvordan vi ud fra en etisk synsvin-
kel gnsker at drive vores forretning, og hvordan vi interagerer med vores kunder. Desuden har vi
for vores leverandgrer vedtaget et omfattende kodeks, som vi er i feerd med at implementere i hele
koncernen. Eksempelvis har koncernen en nultolerancepolitik, hvad angar bgrne- og tvangsarbej-
de. Den formelle procedure for godkendelse af nye leverandgrer indebaerer, at der skal gennemfg-
res auditering af leverandgren, hvis der vurderes at veere risiko for, at en potentiel leverandgr ikke
efterlever vores kodeks.

Pavirkningerne af miljget i forbindelse med fremstilling af koncernens produkter er begreensede,
men vi har alligevel valgt at rapportere om koncernens CO2-udledninger via Carbon Disclosure
Project, hvilket ggr det muligt for os selv og vores interessenter at sammenligne koncernens CO2-
udledning og dennes forretningsmaessige betydning med andre selskabers CO2-udledninger.

Alle de relevante principper og politikker pa ansvarlighedsomradet, herunder vores CO2-opgarel-
se samt uddybende information om arbejdet med ansvarlighed, kan findes pa koncernens hjem-
meside. Med deltagelsen i Carbon Disclosure Project og tilslutningen til FN's Global Compact gn-
sker koncernen at markere, at dette arbejde vil blive prioriteret og udviklet yderligere i de kom-
mende ar.

Det er naeppe forbigaet forsamlingens opmaerksomhed, at vi ikke leengere trykker og udsender
koncernens arsrapport. Jeg vil gerne forklare baggrunden for vores beslutning: Vi har besluttet at
anvende elektroniske medier som de primare midler i kommunikationen med vores mere end
18.000 navnenoterede aktiongerer og andre interessenter, da vi ad den vej kan ggre kommunikati-
onen hurtigere og mere effektiv og samtidig skane miljget gennem en veesentlig reduktion af pa-
pirforbrug, energi til distribution porto osv. Vi har samtidig konstateret, at gnsket om trykte ars-
rapporter i de senere ar har veeret steerkt for nedadgaende, hvilket sammenholdt med den ikke
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ubetydelige miljgbelastning ved trykning og udsendelse af arsrapporten har fert til vores beslut-
ning om ikke lzengere at trykke og udsende arsrapporten. Den fulde arsrapport vil naturligvis veere
tilgeengelig i elektronisk form pa selskabets hjemmeside, hvorfra den kan downloades. Aktionzerer
og andre interessenter opfordres til pa vores hjemmeside at tilmelde sig en nyhedsservice, sa-
ledes at man fremover vil modtage en e-mail, nar der er nyheder fra selskabet, herunder arsrap-
port, halvarsrapport, periodemeddelelser og gvrige selskabsmeddelelser. Alle aktionzerer har i gv-
rigt modtaget et brev med posten om tilmeldingsproceduren, og det ser ud til, at rigtig mange har
benyttet sig af denne mulighed. | lzbet af bare halvanden maned har vi via hjemmesiden og aktio-
neerportalen faet flere tilmeldinger til den elektroniske nyhedstjeneste, end vi farhen havde mod-
tagere af den trykte arsrapport. Det er mit hab, at aktionaererne samlet set vil seette pris pa initia-
tivet — og sammen med selskabet pa denne made vil medvirke til at reducere miljgbelastningen.

Bestyrelsen har igen i det forlgbne ar forholdt sig til Anbefalinger for god selskabsledelse, og det

er bestyrelsens opfattelse, at koncernen lever op til alle veesentlige anbefalinger. Ledelsen fglger
udviklingen pa omradet ganske teet og er opmaerksom pa, at anbefalingerne i gjeblikket undergar
en starre revision. Komitéens arbejde hermed ventes afsluttet i dette forar, hvorefter et st revi-

derede anbefalinger forventes offentliggjort.

| henhold til nye lovkrav har koncernen i 2009 etableret et revisionsudvalg, og bestyrelsen har
valgt, at den samlet varetager denne opgave. Der udbetales ikke saerskilt honorar for arbejdet i re-
visionsudvalget, og der er ikke etableret andre bestyrelsesudvalg, hvori der oppebeeres seerskilte
honorarer. Bestyrelseshonoraret for dette generalforsamlingsar er usendret.

Jeg vil gerne benytte lejligheden til at knytte en kommentar til vores beslutning i efteraret 2008 om
at indstille selskabets aktietilbagekabsprogram. Siden da er koncernens betydelige pengestram-
me i vid udstreekning blevet anvendt til Ilzbende geeldsafvikling og akkvisitioner, hvilket ogsa ven-
tes at fortseette i 2010. | de kommende maneder vil selskabet imidlertid tage fornyet stilling til
koncernens kapitalstruktur, herunder til eventuelle fremtidige aktietilbagekab. | forbindelse med
fremlaeggelsen af selskabets halvarsrapport i august vil vi offentliggere resultatet af disse overve-
jelser. En ting, jeg gerne vil love, er, at vi ikke gnsker at opbygge en stgrre kassebeholdning i kon-
cernen. De pengestreamme, som vi genererer, skal ud og arbejde: Enten i forbindelse med ekspan-
sion af selskabets aktiviteter eller ude hos aktionaererne via tilbagekab af aktier.

Jeg vil ogsa gerne benytte lejligheden til at takke koncernens mange dygtige medarbejdere for den
store indsats i det forgangne ar. Det betydelige engagement har i hgj grad veeret medvirkende til,
at koncernen igen i 2009 vandt markedsandele og fremadrettet er staerkt positioneret til yderligere
fremgang. For dette en stor tak til koncernens medarbejdere.

Hvis vi retter blikket mod 2010, tegner det til at blive endnu et ar, hvor koncernen vil veere i stand
til at opna en vaekst, som vaesentligt overstiger markedsveeksten. Optimismen skyldes forskellige
forhold, men farst og fremmest lanceringen af tidligere omtalte Oticon Agil. Lanceringer af hgj-
prisprodukter af denne kaliber kan veere betydelige vaekstdrivere, og dette er bestemt ogsa for-
ventningen til dette produkt, som vi betegner som verdens bedste hgreapparat. Dertil kommer, at
bade Oticons og Bernafons produktportefglje er meget steerke - faktisk sa steerke, at man skal ad-
skillige ar tilbage i tiden for at finde tilsvarende dybde og bredde i portefeljen. Adgangen til at le-
vere til amerikanske Veterans Affairs vil givetvis ogsa repraesentere en vaekstfaktor i 2010, omend
effekten forventes at blive mere udtalt fra naeste ar og fremefter. Pa denne baggrund ventes udvik-
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lingen i koncernens engrossalg af hareapparater i 2010 at overstige markedsvaeksten med 3-5 pro-
centpoint opgjort i veerdi. Sammen med effekten af opkab af detailvirksomheder svarer dette til en
forggelse af koncernens andel af engrosmarkedet pa omkring 1 procentpoint.

Diagnostiske Instrumenter forventes i 2010 at opna en moderat etcifret vaekst i et ellers fladt mar-
ked, og dertil kan leegges omsatningseffekten fra akkvisitionen af Grason-Stadler — i runde tal
omkring 60-70 millioner kroner. | Personlig Kommunikation forventes der efter et par ar med me-
get sveere markedsvilkar en positiv omsaetningsvaekst.

Sa alti alt et godt ar for koncernen og store forventninger til et endnu bedre 2010.

Veersagod, Niels.
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