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Tuned for growth

Over de seneste to ar er der sket vaesentlige &ndringer og moderni-
seringer pa alle omrader i Ambu, og der er skabt et staerkt fundament.
Resultatet af @ndringerne er en vaekst, der er hejere end markedsvaek-
sten, og en markant forbedring af indtjeningen. Ambu er nu klar til at
tage fat pa naste fase, hvor negleordet er yderligere vakst.

For to ar siden lancerede Ambu en firearig strategi, GPS Four.
Malet var at na en signifikant hejere omszatning og indtjening
samt at sikre en effektiv drift og en nedbringelse af arbejdska-
pitalen. Vi er nu halvvejs igennem strategiperioden, og de for-
ste to ar er afsluttet med succes.

| det forste ar af strategiperioden udviklede og forbedrede vi
Ambu's samlede platform. Salgsindsatsen blev styrket og effek-
tiviseret via opdeling i veldefinerede salgsregioner. Der blev
etableret en global innovationsorganisation med det mal at
udvikle nye produkter hurtigere og billigere -og sa tet som
muligt pa kunder og produktion. Samtidig implementerede vi
nye globale it-systemer, og vi tog ligeledes de forste skridt
mod at opna nedvendige produktionsfordele ved en flytning af
elektrodeproduktionen fra Danmark til Malaysia.

| det forlebne ar har vi opnaet en vaekst i omsaetningen, der er
over markedsvaeksten, og samtidig har vi optimeret vores om-
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kostningsstruktur. Den resterende del af den danske produkti-
on er blevet flyttet til Malaysia, og hele vores produktion er nu
samlet i Asien. Det giver os en betydelig konkurrencefordel og
et godt grundlag for den videre udvikling af virksomheden.
Samtidig har vi samlet vores hovedkontor i Danmark pa én
adresse i Ballerup. Vi har ogsa optimeret og styrket vores glo-
bale innovationsorganisation, som nu har base i bade Dan-
mark, Kina og Malaysia. Endelig har vi fortsat vores investerin-
ger i salgsorganisationerne, primaert i USA og pa emerging
markets. Det giver os en reekke nye muligheder for fremover at
fokusere endnu mere pa at ege omsatningen og fortsaette
med at styrke Ambu i en periode kendetegnet ved tiltagende
konkurrence inden for produktion og salg af engangsprodukter
til sundhedssektoren.

2010/11 blev aret, hvor vi for alvor kunne se resultaterne af
vores egede satsning pa nye markeder. P4 disse markeder steg
omsztningen med hele 18% fra et relativt lavt niveau, og vi



har faet et godt fodfaeste i en reekke lande, hvor sundhedssek-
toren er under opbygning, og hvor eftersporgslen efter den
type produkter, som Ambu tilbyder, er ganske hej. Vi forventer
derfor, at de nye markeder vil bidrage vasentligt til vaeksten i
Ambu over de kommende ar.

Vores position i USA er samtidig blevet yderligere styrket, og vi
har vundet markedsandele, mens vaeksten pa flere markeder i
Europa, herunder Sydeuropa og England, har vaeret pavirket af
de statslige budgetudfordringer. Der er dog opndet en pzn
vaekst bade pa de nordiske markeder samt pa et af vores stor-
ste markeder, nemlig Tyskland.

Vi har ogsd i 2010/11 udvidet vores portefolje af produkter
med bade nye familiemedlemmer samt produkter fra helt

nye platforme. Seneste lancering er engangsvideoskopet
aScope 2. Vi arbejder fokuseret pa udvikling af en reekke nye
spendende og innovative produkter, som vil blive lanceret i
den kommende tid. Vi har i dag en staerk pipeline, og pa salgs-
siden har et af de vigtige indsatsomrader i det forlebne ar vee-
ret at styrke evnen til at lancere nye produkter hurtigt og effek-
tivt. Det er afgerende for, at vi kan na vores vakstmal.

Tilstreekkelig ledelseskraft er et vasentligt element i realiserin-
gen af Ambu's ambitiese strategi. Globaliseringen af Ambu
kreever ledere, som kan lede og implementere strategier pa
tvaers af greenser og kulturer, ligesom det er vigtigt, at Ambu's
ledere agerer ud fra en fzlles ledelseskultur. Derfor har vi i lo-
bet af det seneste ar defineret klare principper for ledelse, kal-
det “Five Star Leadership”, og vi har gennemfort forste fase af
et nyt ledelsesprogram baseret pa disse principper. Negleorde-
ne er Authenticity, Inspiration, Empowerment, Customer focus
og Business drive, og de vil sikre, at Ambu's ambition om at
vaere en effektiv global organisation tager afsat i steerke lokale
lederegenskaber med forankring i vores overordnede malsaet-
ning om at veere en organisation der bade kan lede, fastholde,
udvikle og motivere vores medarbejdere. Som led i gennemfo-
relsen af strategien er der i begyndelsen af regnskabsaret
2011/12 gennemfert en reekke organisatoriske @ndringer. Disse
@ndringer betyder, at salgsorganisationen nu opdeles i tre om-
rader, Europa, USA og Asien/Pacific, mens der etableres en for-
enklet struktur i innovationsorganisationen.

Efter de forste to ar i strategiperioden har vi nu fundamentet
for vores forretning pa plads. Vi er godt tilfredse med bade at
have opnaet gode vaekstrater og vaesentlige indtjeningsforbed-
ringer samtidigt med, at der er blevet gennemfert store struk-
turelle ndringer i hele organisationen.

Med et solidt afsaet i vores GPS Four strategi er vi nu klar til ar
tre af vores firedrige plan, og der er fastlagt en plan for det
kommende ar med overskriften “Tuned for Growth". Over-
skriften signalerer, at Ambu efter de mange @ndringer nu er
bedre beredt til at skabe vaekst. Vores klare mal er:
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e En vekst i omsatningen, der er hejere end markedsvaek-
sten, og en omsaetning pa over 1 mia. kr.

e En forbedring af EBIT-marginen, sa denne kommer til at lig-
ge hojere end den oprindelige malsatning for 2013, som
var pa 15%

e Et salg af nye produkter lanceret efter 2009 pa mere end
10% af omszetningen

e En yderligere effektivisering af produktionsenhederne i Asien

e FEtablering af nye partnerskaber inden for bade udvikling og
distribution.

Vi seenker ikke vores ambitioner, selvom vi befinder os i en pe-
riode preeget af betydelig usikkerhed i verdensekonomien og
en presset sundhedssektor i flere af de lande, som er vigtige
markeder for Ambu. Vi tror pa, at malene kan nas trods disse
udfordringer. Forst og fremmest fordi Ambu's produkter kan
medvirke til, at hospitaler over hele verden kan drives mere ef-
fektivt med reducerede sundhedsomkostninger til folge samti-
dig med, at patienterne far en bedre behandling. Dernzaest fordi
vi har forberedt os godt over de sidste ar og har udviklet
Ambu, sa virksomheden er gearet til vaekst.

Vi ved hvilke midler, der skal tages i brug for at na vores ambi-
tiose mal. Bade salget af nye familiemedlemmer til eksisteren-
de produkter, nyere innovative produkter og eksisterende aner-
kendte produkter skal eges. Der er opndet en god sammen-
haeng mellem search, innovation og salg, sa evnen til at udvik-
le produkter med attraktivt potentiale er til stede, og vi vil for-
bedre vores evne til efterfelgende at lancere dem hurtigt og ef-
fektivt pd udvalgte markeder. De tre markedsomrader Europa,
USA og emerging markets udvikler sig forskelligt, og vi vil der-
for have en differentieret tilgang til de enkelte markeder. Vi vil
fortsaette investeringerne i USA og pa emerging markets samt
fastholde vores organisationer i Europa pa de nuvaerende ni-
veauer. Over den seneste periode er hele salgsorganisationen
blevet optimeret, og der er udviklet en reekke nye salgsvaerkte-
jer som skal gere vores direkte salgsindsats mere malrettet. In-
troduktionen af nye medier, herunder apps, lancering af et nyt
branding-koncept, en ny website samt e-handel vil sammen
med vores interne og eksterne salgsorganisation skabe god
grobund for yderligere vaekst. Endelig vil vi fortlebende arbejde
pa at indga nye partnerskaber og aktivt sege at kebe virksom-
heder, som kan tilfere Ambu veerdi og styrke produkttilbuddet
til vores kunder.

Det er ledelsens vurdering, at indsatsen pa disse omrader kan
sikre en fortsat tilfredsstillende vaekst i Ambu's omsaetning i de
kommende ar, og at vi i 2013 har ndet vores mal om hej om-
setningsvekst og indtjening samt et overordnet sterkere
Ambu, der er global leder inden for engangsprodukter til ho-
spitaler og redningstjenester.

Lars Marcher
Administrerende direktor
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Hovedpunkter

Status pa strategien GPS Four

e For to ar siden lancerede Ambu den fire-
arig strategi, GPS Four, og er nu halwejs
igennem strategiperioden. De forste to ar
er afsluttet med succes, og fundamentet
for hele Ambu's forretning er pa plads -
bade hvad angar innovation, salg, pro-
duktion og it-systemer.

¢ | det forlebne ar er omkostningsstruktu-
ren blevet optimeret. Hele Ambu's pro-
duktion er nu samlet i Asien, der er sket
en samling af Ambu's hovedkontor i Bal-
lerup, og etableringen af den globale in-
novationsorganisation er afsluttet.

e Samtidig er der sket en udvidelse af Am-
bu's produktportefolje, og der er arbejdet
pa udvikling af en reekke nye spandende
og innovative produkter, som vil blive lan-
ceret i den kommende tid.

¢ Der er lagt en ambities plan for det kom-
mende ar med overskriften “Tuned for
Growth". Her er malene en vaekst i om-
seetningen, der er hejere end mar-
kedsvaeksten, en vaesentlig forbedring af
EBIT-marginen i forhold til den oprindeli-
ge malsztning i strategien GPS Four
(15%), et salg af nye produkter lanceret
efter 2009 pa mere end 100 mio. kr.
samt en yderligere forbedring af effektivi-
teten pa fabrikkerne i Asien. Der vil des-
uden blive arbejdet malrettet pa at indga
strategiske partnerskaber, som kan bidra-
ge til at skabe yderligere vaekst.

Udviklingen i 2010/11

e Dereri2010/11 opnaet en tilfredsstil-
lende stigning i omsztningen, som er
over markedsvaeksten, og en vaesentlig

bedre indtjening for szerlige poster end
aret for.

Omsaetningen blev i 2010/11 pa 983
mio. kr., hvilket svarer til en stigning i for-
hold til det foregaende regnskabsar pa
5% bade malt i danske kroner og i lokal
valuta.

Omsztningsstigningen afspejler en hoj
procentvis veekst i omsaetningen pa
emerging markets, hvor en intensiveret
salgsindsats baerer frugt, samt en fortsat
hoj vaekst i USA, der er betydeligt over
markedsveeksten. | Europa har der pa fle-
re enkeltmarkeder veeret en lavere vaekst
end i de foregaende ar som felge af
presset pa sundhedssektoren i flere lan-
de. Der er dog opnaet en fortsat tilfreds-
stillende vaekst pa det tyske marked, pa
de nordiske markeder samt i det europae-
iske distributersalg.

EBIT-marginen blev pa 14,7% svarende
til 144 mio. kr. for afholdelse af szerlige
omkostninger - en stigning pa 22% i for-
hold til 2009/10. Forbedringen af EBIT
kan primeert tilskrives den hojere omsaet-
ning, en forbedret bruttomarginal og den
forbedrede omkostningseffektivitet. Efter
seerlige poster pa 33 mio. kr. - primaert
omkostninger i forbindelse med indgael-
se af forlig vedrerende patentsag - blev
EBIT 111 mio. kr. mod 116 mio. kr. i
2009/10. Udviklingen i valutakurserne
har haft en negativ effekt pa EBIT pa ca.
9 mio. kr.

Resultat fer skat blev pa 98 mio. kr.,
mens arets resultat udgjorde 69 mio. kr.
mod 84 mio. kr. i 2009/10.

e Det frie cash flow for akkvisitioner ud-
gjorde 64 mio. kr. mod 31 mio. kr. aret
for. Forbedringen af det frie cash flow
kan tilskrives et hejere cash flow fra
driftsaktiviteter samt lavere investeringer
i forhold til 2009/10. Det frie cash flow
er derimod pavirket negativt af afholdel-
se af saerlige omkostninger pa 33 mio. kr.

¢ Ambu afsluttede i 2010/11 den verseren-
de patentsag med LMA International om
kreenkelse af LMA International’s patent.
LMA International afsluttede samtidig den
af Ambu anlagte sag om brugen af unfair
markedsfering. Netto betalte Ambu ca.
31 mio. kr. til LMA International samt til
advokatomkostninger. Alle verserende sa-
ger er dermed afsluttet.

e Bestyrelsen indstiller, at der for regn-
skabsaret 2010/11 udbetales et udbytte
pa 2,00 kr. pr. aktie, svarende til 34% af
arets overskud.

Forventninger til 2011/12

e 12011/12 forventes den samlede omsaet-
ning at stige til i intervallet 1.025-1.035
mio. kr. svarende til en stigning pa ca.
5%. Omsaetningsforventningen er baseret
pa en gennemsnitlig USD-kurs pa 540 og
en GBP-kurs pa 850.

¢ EBIT-marginen forventes i 2011/12 at bli-
ve i niveauet 15-15,5%, mens resultatet
for skat forventes at ligge i niveauet
14,5% af omsaetningen.

¢ Det frie cash flow forventes i 2011/12 at
blive i niveauet 100 mio. kr. med et inve-
steringsniveau for akkvisitioner pa ca. 5%
af omsaetningen.

Omseztning og EBIT-margin for
serlige poster
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Hoved- og negletal

Mio. kr. 2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11
Hovedtal

Omsztning 715 784 877 940 983
EBITDA for saerlige poster *! 115 138 167 179 201
Primaer drift (EBIT) for szerlige poster 74 94 110 118 144
Primaer drift (EBIT) 69 86 76 116 111
Finansielle poster, netto (15) (18) (3) 0 (13)
Resultat for skat (PBT) 54 68 74 116 98
Arets resultat 43 50 56 84 69
Samlede aktiver, ultimo 681 732 782 876 889
Egenkapital, ultimo 418 452 480 562 580
Aktiekapital 119 119 119 119 119
Investeringer i anlegsaktiver og akkvisitioner 56 49 96 68 44
Af- og nedskrivninger, anlaegsaktiver 41 45 56 61 56
Pengestromme fra driftsaktiviteter 90 84 113 99 102
Frit cash flow 33 36 18 31 64
Antal medarbejdere, gns. 1.216 1.397 1.608 1.728 1.637
Nogletal

EBITDA-margin for szerlige poster, % 2! 16,1 17,6 19,0 19,0 20,4
EBIT-margin fer sarlige poster, % 3! 10,3 12,0 12,6 12,6 14,7
Afkastningsgrad, % 4 10,8 12,8 14,1 13,5 16,2
Egenkapitalens forrentning, % ° 10,6 11,5 12,0 16,1 12,1
Egenkapitalandel, % © 61 62 61 64 65
Resultat pr. 10 kr. aktie 7! 3,62 4,24 4,73 7,16 592
Indre veerdi pr. aktie & 35 38 40 47 49
Aktiekurs ultimo 87 73 110 136 139
CAPEX, % 9 7,8 6,2 10,9 7,2 4,5
ROIC, % 9.1 11,4 13,4 13,2 14,9
NIBD/EBITDA I 1,2 0,9 0,7 0,6 0,5

1 EBITDA: Resultat af primaer drift for ordinaere afskrivninger, amortisering og sarlige poster

2l EBITDA-margin: EBITDA for szrlige poster i % af omsatning

31 EBIT-margin: Resultat af primeer drift for seerlige poster i % af omsatning

4 Afkastningsgrad: Resultat af primaer drift for saerlige poster i % af samlede aktiver

51 Egenkapitalens forrentning: Ordinzert resultat efter skat i forhold til gennemsnitlig egenkapital

¢ Egenkapitalandel: Egenkapitalens andel af samlede passiver, ultimo

7} Resultat pr. 10 kr. aktie: Resultat efter skat i forhold til gennemsnitligt antal aktier fratrukket egne aktier
8 Aktiernes indre vaerdi: Samlet egenkapital i forhold til antal aktier, ultimo

9 CAPEX: Investeringer i anlegsaktiver og akkvisitioner i forhold til omsatningen

s

ROIC: EBIT for szrlige poster fratrukket skat i forhold til aktiver fratrukket ikke rentebarende gaeld

NIBD: Netto rentebaerende geld

De anferte negletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Negletal 2010".
Vedrorende aktierelaterede noegletal henvises til side 28.
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Innovation - produkter og
produktudvikling

Ambu har i det forlebne ar afsluttet etableringen af en global innovati-
onsorganisation, og det vil styrke udviklingen af savel nye familiemed-
lemmer til eksisterende produkter som helt nye innovative produkter.
Der er opbygget en steerk pipeline, som forventes at medfere lancering
af flere innovative produkter med et attraktivt potentiale.

Innovation er kernen i Ambu's virksomhed, og Ambu har en
lang tradition for og en anerkendt evne til at finde nye veje til
at forbedre patientbehandlingen og assistere professionelle
behandlere i hele verden.

Innovationsindsatsen tager afszt i den ramme, der er fastlagt i
forbindelse med strategien GPS Four. Som led i realiseringen af
strategien pa innovationsomradet fokuserer Ambu pa en lo-
bende styrkelse og stremlining af innovationsorganisationen,
udvikling af nye produktplatforme samt insourcing af selektive
produkter og teknologier, der kan styrke Ambu's produktsorti-
ment og opbygning af en staerk pipeline.

| de forste to ar i strategiperioden er der opnaet en reekke re-
sultater pa innovationsomradet:
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e Der er defineret og implementeret en ny innovationsstrategi

e Der er med aScope lanceret en ny produktplatform

e Der er defineret en reekke nye vaekstmuligheder

e Der er identificeret nye platforms-projekter, og flere af disse
er pabegyndt

e Der er lanceret en reekke opdateringer af eksisterende pro-
dukter.

| det kommende regnskabsar vil der isaer veere fokus pa den vi-
dere udvikling af pipelinen af nye produktplatforme, pa at ud-
vikle nye familiemedlemmer til de eksisterende produkter og
pa at reducere omkostninger knyttet til fremstillingen af pro-
dukter. Derudover vil der ske en lebende tilpasning og optime-
ring af den globale udviklingsorganisation saledes, at Ambu
kan udvikle produkter hurtigere og billigere og dermed drage
fordel af innovationsafdelingerne i Kina og Malaysia.



Det er mdlsatningen, at 30% af omsatningen i 2013 skal
komme fra nye produktplatforme, nye produktfamilier og in-
sourcede produkter lanceret siden 1. oktober 2009. | det for-
lebne regnskabsar kom 8% af omsatningen herfra.

| Danmark har innovationsarbejdet i 2010/11 vaeret koncentre-
ret om videreudviklingen af de nyeste produktplatforme.

Innovationsorganisationerne i Kina og Malaysia har ansvaret
for videreudvikling af de produkter, der produceres i de respek-
tive lande. Samtidig er det madlet, at innovationsorganisatio-
nerne i de to lande skal begynde at opbygge kompetencer i til-
pasning af eksisterende produkter til emerging markets. | takt
med opbygningen af sundhedssektoren pa emerging markets
vil der vaere en stigende efterspergsel efter skreeddersyede pro-
dukter med faerre features og til lavere priser, og disse vil pri-
meert blive udviklet i Ambu's innovationsafdelinger i Kina og
Malaysia.

Innovationsorganisationen var ved udgangen af 2010/11 p3
knapt 50 medarbejdere fordelt med ca. 20 medarbejdere i Asi-
en og ca. 30 i Danmark. Der forventes i det kommende regn-
skabsar at kunne opnas en hejere udviklingshastighed som led
i reorganiseringen og styrkelsen af innovationsindsatsen.

Efter regnskabsarets afslutning er der sket en forenkling af
strukturen i innovationsorganisationen. Malet med &ndringer-
ne er at skabe basis for en endnu mere malrettet og effektiv
udvikling af nye produkter - med henblik pa at na de ambitiese

mal for vaekst via salg af nye produkter. Der er over de seneste
ar lanceret en raekke nye innovative produkter, men malet er at
oge hastigheden, hvormed dette sker, og samtidig at fokusere
pa produkter, der forsvarer og udbygger Ambu's position inden
for de vigtigste produktomrader.

Insoucing af produkter

Det er en vigtig del af Ambu's strategi at identificere speenden-
de nye produkter, der via insourcing kan supplere selskabets
eksisterende produktportefolje og medvirke til at tilbyde de pri-
maere kundegrupper innovative lesninger.

I januar 2011 indgik Ambu en eksklusivaftale med det israelske
selskab MFS Medical om distribution af produkterne Smartinfu-
ser™ pPain Pump og SmartBlock™. Der er tale om engangspum-
per, der anvendes til at smertebehandle patienter - oftest i
forbindelse med ortopadkirurgiske operationer.

Regional anastesi er et voksende marked, da det giver mulig-
hed for en mere begrenset anvendelse af fuld anastesi, bedre
smertebehandling og kortere indlaeggelse. Produkterne passer
dermed godt ind i Ambu's strategi om at ege omsatningen ved
at markedsfere innovative produkter, der forbedrer patientbe-
handlingen og reducerer omkostningerne pa hospitalerne.

Pumperne anvendes typisk af anastesileegerne pa hospitaler-
ne, og de styrker dermed Ambu's eksisterende produkttilbud til
anaestesiafdelingerne.

Ideas that work for life

Ideas

X*

Innovation is the core of Ambu. Every step towards
better healthcare starts with an idea.

Work

We support doctors, nurses and paramedics worldwide

to do a better job.

Life

Our vision is expressed in seven words: To save lives
and improve patient care.

Ledelsesberetning 2010 | 2011
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Ambu aScope 2

Ambu Blue Sensor Neo X

Ambu Redi-ACE

Ambu's traeeningsdukker
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Som en del af aftalen har Ambu mulighed for at kebe produkt-

teknologien.

Produkterne vil blive markedsfert i USA i sidste kvartal af 2011.

Der er gode erfaringer med anvendelse af sddanne produkter i
USA, og det vurderes, at der er et attraktivt potentiale for sal-

get af produkterne.

....................................................

)t Samarbejde med internationale

eksperter

Ambu har indgdet samarbejde med femten
af verdens forende anaestesilaeger, som del-
tager i et sakaldt Advisory Board. Ambu har
hermed faet et panel af eksperter, med
hvem der kan diskuteres trends og mulig-
heder, og som kan vaere med til at malrette
Ambu's innovationsindsats.

....................................................

Pipeline

Ambu har fokus pd at udvikle nye produkter, der fra starten har

et vaesentligt markedspotentiale, og hvor det vurderes, at

Ambu kan opna en ledende markedsposition og opna et signi-

fikant bidrag til omsaetningen.

Ledelsesberetning 2010 | 2011

Der arbejdes fokuseret og struktureret med at identificere nye
trends, produktmuligheder, anvendelsesmetoder og teknologi-
er. Identifikationen sker blandt andet med afszt i folgende
overordnede tendenser:

Der er et aget behov for visualisering. Laeger eftersperger i
stigende grad produkter, der gor det muligt at se, hvor der

opereres, og produkter til udferelse af undersegelser.

Et stadig sterre antal patienter har alvorlige vaegtproblemer,
der ofte skaber vanskelige luftveje.

Der er nye muligheder for anvendelse af elektronik, som er
faldet veesentligt i pris og nu i stigende omfang kan anven-

des i engangsprodukter.

Hospitaler eftersporger nye produkter, der kan optimere ar-
bejdsgangene og reducere omkostninger.

Ambu har det forlebne ar arbejdet intenst pa udvikling af nye
platformsprodukter, isxr inden for Airway Management, samt
pa produktopdateringer inden for Emergency Care.

Det vurderes, at Ambu p.t. har en interessant pipeline, og det
forventes, at der i det kommende ar vil blive markedsfert flere
spendende platformsprodukter.

Der er tale om produkter, der

bygger videre pa de erfaringer, som Ambu har inden for
blandt andet anastesiomradet

udvider de nuvaerende anvendelsesmuligheder for Ambu's
produkter

kombinerer brugen af engangs- og flergangsprodukter
Inkorporerer elektronik

bygger pa insourcing af nye spandende, komplementaere
produkter og teknologier.
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Markeder og salg

Ambu opndede igen i 2010/11 en vakst, der er hejere end markeds-
vaeksten. Det skyldes en stadig mere effektiv salgsindsats, en lebende
lancering af nye innovative produkter, yderligere opbygning af salgs-
organisationen i USA og en eget satsning pa nye vaeekstmarkeder.

Ambu har i det forlebne ar arbejdet pa at etablere grundlaget
for fortsat vaekst.

Europa og USA er Ambu's mest betydende markeder, og her
arbejdes der lebende pa at styrke Ambu's position. Samtidig
sker der ogsa i disse ar en eget satsning pa emerging markets.
Disse markeder er generelt kendetegnet ved en hej ekonomisk
vekst og en lebende opbygning af sundhedssystemerne og
dermed en stigende eftersporgsel efter den type produkter,
som Ambu tilbyder. Emerging markets forventes at bidrage vae-
sentligt til Ambu's vaekst over de kommende ar i takt med ud-
viklingen af sundhedssystemerne i disse regioner.

| det forlebne ar er der arbejdet intensivt med at styrke Ambu's
generelle evne til at lancere nye produkter. Effektiviteten og
processerne pa dette omrade er saerdeles vigtige for, at Ambu's
vekststrategi kan lykkes.

Der har endvidere vearet stort fokus pa at fremme salget af nye
produkter og produktplatforme, og salgsindsatsen bliver stadig
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mere struktureret. Den strukturerede tilgang betyder, at der
legges oget vaegt pa at opna bade klinisk og ekonomisk evi-
dens vedrerende de enkelte produkter i den sidste del af ud-
viklingsfasen, at positionere de enkelte produkter via malrettet
marketing samt at uddanne egne s=lgere og lxger.

Som led i indsatsen inden for disse omrader er der i lebet af
2010/11 blandt andet implementeret nye og bedre marketing-
verktejer, der er etableret e-learning inden for vigtige produkt-
omrader, der er etableret en e-handelsplatform, og der er
etableret et advisory board bestdende af en reekke af verdens
forende anaestesileeger. Der er ogsa i det forlebne ar fastlagt
en ny kundefokuseret branding-strategi.

Ambu's samlede omsaetning steg i 2010/11 med 5% til 983
mio. kr. malt i bade danske kroner og lokal valuta. Vaeksten i
omszetningen i de enkelte geografiske regioner har varieret
noget i 2010/11. Ambu's position i USA er blevet styrket med
en vaekst pa 9%, og der er opndet en vekst pa 18% pa emer-
ging markets, hvor der er sket en intensivering af salgsindsat-



sen. | dele af Europa har der fortsat vaeret en tilfredsstillende
vaekst, herunder pa de nordiske markeder, i Tyskland og i det
europaiske distributersalg, hvorimod der i Sydeuropa og Eng-
land har veeret en lavere vaekst end i de foregaende ar grundet
pres pa sundhedssektoren.

Efter regnskabsarets afslutning er organiseringen inden for
salgsomradet blevet @ndret. Omorganiseringen sker med hen-
blik pa at styrke grundlaget for yderligere vaekst og betyder, at
Global Sales fremover organiseres i tre salgsomrader, USA,
Europa og Asien/Pacific, og at der er udnaevnt en leder for hver
af de tre salgsomrader.

Markedsudvikling

Den underliggende globale efterspoergsel efter engangsmedico-
tekniske produkter er stigende, og denne udvikling forventes
at fortsaette i de kommende ar. Markedsvaeksten er primaert
betinget af en eget ldrebefolkning, en stigning i livsstilssyg-
domme, introduktion af nye teknologier, egede diagnostice-
rings- og behandlingsmuligheder samt opbygning af sundheds-
systemer pd emerging markets, herunder Asien, Mellemesten,
og visse lande i Sydamerika. Den amerikanske sundhedsreform
ses som en mulighed for Ambu, da den pa sigt vil skabe grund-
lag for flere patienters adgang til hospitaler og klinikker og
derved skabe storre anvendelse af produkterne inden for Am-
bu's forretningsomrader.

Udsving i de ekonomiske konjunkturer og forholdene i sund-
hedssektoren i de enkelte lande og regioner har betydning for,
i hvilket omfang den underliggende vzkst i efterspoergslen af-
spejler sig i vaekst i den aktuelle efterspergsel. Overordnet set
vurderes Ambu at vaere godt positioneret til at fa del i vaeksten
via sin globale salgsplatform, de tatte relationer til kunderne,
produktion i Asien samt lanceringen af nye produkter, sdsom
aScope og SmartBlock™, hvor der kan dokumenteres eget om-
kostningseffektivitet.

Turbulent ekonomisk udvikling preeger markederne

| den forste del af det forlebne regnskabsar var der klare tegn
pa, at den ekonomiske vakst i verdensekonomien var ved at
bide sig fast, men hen over sommeren 2011 er der opstdet
betydelig ekonomisk usikkerhed iszer i Europa og USA - ikke
mindst grundet udfordringer vedrerende den offentlige g=ld
og den finansielle sektor. Pa tvaers af alle regioner betyder den
nuverende ekonomiske situation stort omkostningsfokus og
generel tilbageholdenhed blandt Ambu's kunder og dermed
oget eftersporgsel efter produkter, der kan bidrage til mere ef-
fektive og billigere processer pa hospitalerne.

| Europa - is@r i Sydeuropa - har der over de seneste ar vaeret
generelle budgetnedskaeringer pa hospitalerne, lavere investe-
ringsbudgetter, pres for lavere priser, reduktion af lagre samt

en oget genbrugsrate af genanvendelige produkter. Det er dog

Ledelsesberetning 2010 | 2011

lykkedes Ambu at vinde markedsandele for eksempelvis larynx-
masken, samt ikke mindst at fastholde kunderne i en situation
med eget konkurrence, hvilket fremadrettet er af stor betyd-
ning for Ambu's forretning.

| USA har hospitaler og redningstjenester i stigende grad fokus
pa omkostningseffektivitet, hvilket giver Ambu en staerk ud-
gangsposition, da Ambu's produkter bidrager til storre effekti-
vitet og en bedre behandlingsekonomi. Det er derfor ogsa Ilyk-
kedes Ambu at opna en vaekst pa det amerikanske marked, der
er vaesentligt hojere end markedsvaeksten.

Pa emerging markets er markedsvaeksten uandret hej, og
Ambu har pa basis af en eget kommerciel indsats og opbyg-
ning af salgsorganisationen opnaet tocifrede vaekstrater i om-
seetningen pa disse markeder.

Samlet vurderes markedsvaksten inden for Ambu's forretnings-
omrader at ligge i niveauet 1-3% - varierende fra region til re-
gion. Markedsvaeksten i Europa vurderes at ligge pa 0-2%, i
USA pa ca. 1-3% og pa emerging markets pa ca. 15%.

©get konkurrence

De sidste ar har budt pa en generel eget konkurrence inden for
Ambu's forretningsomrader. Markedsdeltagerne har fokus pa at
vinde markedsandele, og priskonkurrencen er derfor intens.

Det er Ambu's vurdering, at evnen til innovation, til at opna
omkostningsmassige konkurrencefordele, og evnen til at til-
passe sig de enkelte markeders behov er afgerende for at kun-
ne udnytte de nye muligheder, der opstar. Da kunderne i sti-
gende grad har fokus pa omkostninger, vil innovation ogsa
fremadrettet betyde, at Ambu skal vaere i stand til at tilbyde
nye lesninger, der bade er til lavere priser, og som medferer en
dokumenterbar bedre behandlingsekonomi.

....................................................

)% Ambu's vakst er hejere end

markedsvaksten

Ambu har over flere dr opndet en hejere
veekst end vaeksten pa vores markeder, og
den uavikling skyldes isar lanceringen af
nye innovative produkter, tette relationer
til kunderne, succes pa det amerikanske
marked og opdyrkning af nye markeder.

....................................................

Kundernes omkostningsfokus betyder ogsd, at salgsindsatsen
generelt har @ndret sig over de seneste ar. Tidligere var der pri-
meert fokus pa produkterne, men i dag skal Ambu typisk i salgs-
situationen kunne preesentere en samlet business case for kun-
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den, hvor der ikke mindst er fokus pa den totale behandlings-
okonomi. Samtidig skal Ambu i stadig hejere grad veere i stand til
at synliggere de serviceydelser, som tilbydes ud over produkter
til konkurrencedysgtige priser. Salgsindsatsen er samtidig nu i
sterre udstreekning @ndret til at sxlge lesninger indeholdende
flere af Ambu's komplementaere produkter, fra tidligere at sal-
ge enkelte produkter. Ambu arbejder malrettet pa at uddanne
og trene sin salgsstyrke til at handtere disse udfordringer.

£ndringer i markedsstruktur pa flere markeder

Der pagar ikke sterre @endringer i markedsstrukturen pa de
europaiske markeder, men der er et betydeligt pres pa sund-
hedsbudgetterne, hvilket medferer stort fokus pa effektivise-
ring og optimering af indkeb af sygehusartikler. Det forventes,
at Ambu gennem en erfaren og effektiv salgsorganisation samt
konkurrencedygtige produkter kan fortsette sin positive udvik-
ling i Europa til trods for den skarpede konkurrence om sund-
hedsbudgetterne.

| USA er der udsigt til @ndringer i markedsforholdene som led i
sundhedsreformen, der ventes fuldt ud implementeret i 2018.
Sundhedsreformen betyder, at vaesentligt flere amerikanere pa
sigt far deekning af deres sundhedsomkostninger, og forbruget
af sundhedsydelser forventes at stige. Samtidig forventes den
samlede struktur i finansiering, indkeb m.v. at blive andret. Fle-
re patienter betyder et sterre marked for Ambu's produkter, men
samtidig ses der allerede nu en eget konkurrence og et betyde-
ligt fokus pa at opna omkostningsbesparelser og effektivitetsfor-
bedringer i patientbehandlingen. Ambu vurderer, at sundhedsre-
formen vil medfere egede afsetningsmuligheder for de selska-
ber, der kan tilbyde innovative engangsprodukter, der imede-
kommer kravet om konkurrencedygtig prissetning og dokumen-
terbare forbedringer i behandlingsekonomien. Ambu forventer
ogsa, at der vil blive eget fokus pa diagnostik med henblik pa et
sikre en hurtigere og mere effektiv behandling. Denne udvikling
vurderes at veere til Ambu's fordel, eftersom en reekke af selska-
bets produkter inden for Patient Monitoring & Diagnostics an-
vendes til diagnostiske formal.

| Asien og pa visse andre emerging markets er der udsigt til
vaesentlige strukturelle ndringer i takt med udbygningen af
sundhedssektoren pa disse markeder. Samtidig er eftersporgs-
len efter bedre behandlingsmetoder for den bedre stillede del
af befolkningen stigende. Ambu seger aktivt at positionere sig,
sa disse markedsmuligheder kan udnyttes bedst muligt.

Lebende teknologisk udvikling

Der sker en lebende teknologisk udvikling inden for Ambu's
forretningsomrader, og behovene for behandling daekkes til
stadighed af bedre og mere effektive produkter. En af tenden-
serne er indbygning af elektronik i engangsprodukterne. Dette
muliggeres blandt andet af de stadigt lavere priser pa elektro-
niske komponenter. Udviklingen af Ambu aScope er et eksem-
pel pa et engangsprodukt med indbygget elektronik, og marke-
det for denne type produkter forventes at vokse veesentligt i
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de kommende ar. @vrige tendenser er udvikling af produkter,
der benytter sig af mobil kommunikation (sakaldte telemedi-
cinske produkter) samt tradlese produkter og produkter, der
giver mulighed for at folge forskellige funktioner via kamera

(visualisering).

Akkvisitioner og partnerskaber

Opkeb af virksomheder eller produkter er et vaesentligt ele-
ment i Ambu's GPS Four strategi. Med gennemferselen af de
mange strukturelle tiltag, sdsom flytning af produktion til Asi-
en, implementering af nye staerkere it-systemer, fokusering af
salgsorganisationen og generelle optimeringer af organisatio-
nen star Ambu i en gunstig position til at foretage opkeb.
Igennem lzngere tid er der arbejdet struktureret med at af-
daekke Ambu's mulige partnere og opkebsmuligheder. Der pa-
gar lebende dialog med en reekke virksomheder om muligheder
for opkeb, der kan styrke Ambu inden for virksomhedens ker-
neomrader som leverander af engangsprodukter til hospitaler
og redningstjenester. Det vurderes, at tidspunktet for opkeb er
gunstigt, og at Ambu bade finansielt og organionisationsmaes-
sigt er godt rustet til at gennemfere en eller flere akkvisitioner
samt efterfelgende effektivt at integrere de kebte aktiviteter.

Partnerskaber forventes at komme til at spille en eget rolle for
Ambu i fremtiden. Partnerskaber vil kunne bidrage til at sup-
plere Ambu's portefolje af produkter til eksisterende kunder og
inden for de nuveerende forretningsomrader. Men partnerska-
ber vil ogsa kunne bidrage til at fremme brugen af Ambu's tek-
nologi inden for omrader, hvor Ambu ikke i dag er til stede.

Udviklingen inden for forretnings-
omraderne

Ambu fokuserer primaert pa at udvikle og szlge produkter in-
den for tre forretningsomrader:

e Airway Management
e Patient Monitoring & Diagnostics
e Emergency Care

Airway Management

Ambu's produkter inden for Airway Management omfatter pri-
meert larynx-masker, ansigtsmasker til kunstig ventilering af pa-
tienter og skoper. Malgruppen for disse produkter er hospitaler
og ambulancetjenester.

Den generelle markedsvaekst inden for denne gruppe af Am-
bu's produktomrader skennes at vaere pa 1-3%.

Ambu er en vasentlig akter inden for Airway Management og
har en bred produktportefelje samt en gunstig markedspositi-
on, iseer inden for ansigtsmasker til kunstig ventilering og la-



rynx-masker. Ambu vurderer, at der er gode muligheder for at
opna en vasentlig vaekst inden for dette omrade i de kommen-
de ar, ikke mindst via lancering af nye produkter som fx aScope
og opgradering af eksisterende produkter.

| de seneste ar har Ambu styrket sin position pa anastesiomra-
det, og satsningen pa dette omrade er intensiveret yderligere,
blandt andet med lanceringen af Ambu aScope og insourcing af
produkterne Smartinfuser™ Pain Pump og SmartBlock™.

Der har i 2010/11 veret anvendt betydelige ressourcer pa ud-
vikling og markedsfering af aScope, og produktet anvendes nu
pa mere end 600 hospitaler. Salget af aScope er steget i det
forlebne ar, og der er stor interesse for produktet. Vi har
yderligere forbedret aScope for savidt angar linsen og timer-
funktionen, ligesom erfaringen har vist, at det tager tid for et
helt nyt produkt at sla igennem. Det samlede salg af aScope
er saledes indtil videre noget lavere end oprindeligt estimeret,
men det forventes, at salget vil fortsaette med at stige vae-
sentligt over den kommende periode. aScope er et vigtigt led i
bestrebelserne pa at levere mere komplette lesninger til ho-
spitalerne og ligeledes pa at sikre et oget salg af eksisterende
kerneprodukter.

Vaksten i omsatningen af larynx-masker var stadig tocifret i
store dele af Europa i 2010/11, mens vaeksten i omsaetningen
stagnerede i USA grundet eget priskonkurrence. Volumen fort-
satte dog med at stige i USA. Konkurrencen inden for larynx-
masker skarpes fortlobende i takt med, at der kommer nye
udbydere pa markedet, og markedet bliver mere modent.
Omsatningen inden for Airway Management steg i 2010/11
med 3% malt i danske kroner og med 4% malt i lokal valuta.
Vaksten var hejest inden for larynx-masker og aScope, mens
salget af genanvendelige ansigtsmasker faldt.

Ambu's tre forretningsomrader

Patient Monitoring & Diagnostics

Produkterne inden for Patient Monitoring & Diagnostics omfat-
ter engangselektroder til kardiologiske og neurologiske under-
sogelser. Malgruppen for disse produkter er hospitaler, klinik-
ker, ambulancetjenester og sevnlaboratorier.

Markedsvaeksten inden for Ambu's EKG-elektroder skennes at
veere pa ca. 1-2%, mens den inden for elektroder til neurologi-
ske undersegelser og sevnundersegelser skannes at ligge pa
ca. 2-4%. Neurology/Sleep-omradet er sdledes et vaesentligt
omrade for Ambu's fremtidige vaekst. Markedet er attraktivt,
bade hvad angdr sterrelse og potentiale.

Ambu har en steerk position i Europa inden for kvalitetselektro-
der til kardiologiske undersegelser, mens markedsstrukturen i
USA betyder, at Ambu pa dette marked primaert szlger elektro-
der til diagnostiske undersegelser og ambulant behandling fx
ambulancetjenester uden for hospitalerne. Der har i de sidste
par ar pagaet en reekke aktiviteter for at ege vaeksten og for-
bedre konkurrencesituationen inden for engangselektroder til
kardiologiske undersegelser. Flytningen af elektrodeproduktio-
nen fra Danmark til Malaysia, der blev tilendebragt i 2010/11,
har vaeret et led i styrkelsen af Ambu's konkurrenceevne pa
dette produktomrade.

Omsztningen inden for Patient Monitoring & Diagnostics steg

i det forlebne ar med 4% malt i danske kroner og med 5% malt
i lokal valuta. Inden for EKG-elektroder steg omsatningen sva-

rende til markedsvaeksten med undtagelse af tre salgsregioner,
NEM (Nordic), Asien og USA, hvor vaeksten var betydeligt hejere
end markedsvaksten. Omsaetningen af neurologi-produkter steg
betydeligt mere end markedsvaeksten pa hovedmarkederne.

Airway Management

Produkter

Primaert larynx-masker, ansigtsmasker til
kunstig ventilering og skoper

Brugere
Hospitaler og ambulancetjenester
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Patient Monitoring & Diagnostics
Produkter

Engangselektroder til neurologiske og
kardiologiske undersogelser

Brugere
Hospitaler, klinikker, ambulancetjenester
og sevnlaboratorier

Emergency Care

Produkter

Ventilationsposer, halskraver og dukker
til treening i forstehjzlp

Brugere
Hospitaler, ambulancetjenester, hjzlpe-
organisationer og forsvaret
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Emergency Care
Produkterne inden for Emergency Care omfatter ventilationspo-
ser, halskraver og dukker til treening i forstehjzlp.

Omsatningen inden for Emergency Care steg i 2010/11 med
6% malt i danske kroner og med 7% malt i lokal valuta.

Der har vzret en betydelig vaekst i omsatningen inden for en-
gangsventilationsposer og halskraver, hvor Ambu vinder mar-
kedsandele, mens omsatningen af dukker til forstehjalpstre-
ning og andre genanvendelige produkter inden for omradet
fortsat har vaeret pavirket af den lave ekonomiske vakst pa en
reekke vigtige markeder.

Udviklingen pa de enkelte markeder

USA

| USA, der er det storste enkeltmarked for Ambu, steg omsaet-
ningen i 2010/11 med 6% malt i danske kroner og med 9%
malt i lokal valuta. Der har vaeret tocifrede vaekstrater inden for
Emergency Care, ligeom der har varet en tilfredsstillende ud-
vikling inden for Patient Monitoring & Diagnostics samt Airway
Management.

Vaksten i USA var vaesentligt over markedsvaeksten, og der er
saledes vundet markedsandele. Der er vundet markedsandele
pa GPO-kontrakterne inden for ventilationsposer, og der har
veeret tocifrede vaekstrater inden for nale og elektroder til neu-
rologi-undersoegelser.

Salgsstyrken i USA fokuserer isaer pa kunder med et betydeligt
potentiale - herunder indkebssammenslutninger (GPO'er) - for
pa denne made at sikre eget vaekst med de nuvaerende salgs-
ressourcer.

Der er i det forlebne ar sket flere tiltag for at styrke salgsind-

satsen og forberede de kommende produktlanceringer. Salgs-

ledelsen er blevet reorganiseret med henblik pa at sikre teette-
re og bedre support til salgsstyrken, der er blevet tilknyttet kli-
niske specialister, og marketingfunktionen er blevet udvidet.

| tider med ekonomiske stramninger og eget konkurrence er
det vaesentligt at opbygge steerke relationer til relevante kun-
degrupper, og der er blevet arbejdet intensivt pa denne front
med henblik pa at fastholde eksisterende kunder samt sikre
det bedst mulige udgangspunkt for at accelerere vaeksten i sal-
get af nyere produkter.

Ambu forventer, at bade en lang reekke af de nuvaerende pro-
dukter og nye produkter er attraktive for den amerikanske sund-
hedssektor, idet produkterne kan sikre bade bedre patientbe-
handling og forbedret behandlingsekonomi. Et sddan eksempel
er det insourcede produkt, smertepumpen Smartinfuser™ Pain
Pump. Pumpen kan give jeevn smertelindring og imedekommer
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hospitalernes enske om et kunne sende patienterne hurtigere
hjem efter operationer - og dermed reducere omkostninger.

Det forventes, at Ambu i lebet af det kommende ar vil kunne

opna en maerkbar effekt af den mere effektive salgsindsats og
indtreengningen af nye produkter, men der er dog ogsa stadig
behov for en betydelig salgsstotte til eksisterende produkter i

den kommende periode.

Europa

Omsatningen i Europa steg i 2010/11 med 1% malt i sdvel
danske kroner som i lokal valuta. Vaeksten var pa 7% i salgsre-
gion Central, og 3% i den europziske del af salgsregion NEMW,
mens omsatningen i de evrige salgsregioner er faldet mellem
1% og 3%.

Arsagen til de positive vaekstrater i salgsregion Central og i den
europiske del af salgsregion NEM er, at Ambu i disse omrader
har haft god succes med salget af de nylancerede produkter, li-
gesom der ikke har vaeret samme budgetudfordringer i sund-
hedssektoren som i en reekke af de ovrige europ=iske lande.

Faldet i omsaetningen pa flere af de europaeiske markeder skyl-
des ikke mindst, at flere europziske lande, iszr de sydeuro-
paeiske, i det forlebne ar er blevet ramt af alvorlige problemer
vedrerende den offentlige geeld. Dette har smittet af pa ind-
kebsmenstrene og budgetterne i sundhedssektoren. Der er sa-
ledes generelt betydelig fokus pa pris og pa at kebe produkter,



der kan medvirke til at skabe omkostningsbesparelser og ef-
fektiviseringer pa hospitalerne. Samtidig er der fokus pa at re-
ducere lagre.

Der har varet pzne vakstrater inden for Airway Management,
hvor der fortsat vindes markedsandele inden for larynx-masker.
Der har ligeledes vaeret en pan vaekst inden for Neurology/
Sleep-omradet. Inden for Emergency Care har omsaetningen
generelt vaeret pavirket negativt af en lavere eftersporgsel efter
flergangsprodukter.

| alle de europ=eiske salgsregioner er salgsindsatsen blevet ef-
fektiviseret, og der fokuseres pa at opbygge og styrke relatio-
nerne til eksisterende og potentielle kunder samt pa at positi-
onere de nye produkter. Ambu har en vasentlig fordel i det di-
rekte salg, og effektiviteten i dette er afgerende for at kunne
realisere de fastsatte vakstmal.

| det kommende ar ventes der en positiv effekt af de aktivite-
ter, der har veeret pa salgssiden over de seneste ar, og det for-
ventes, at det staerkere produktudbud, ikke mindst til anzeste-
siafdelingerne, og positioneringen af disse produkter vil med-
fore en oget vaekst i omsatningen, som dog pavirkes negativt
af de ekonomiske udfordringer i flere af de europ=iske lande.

Resten af verden

Ambu eger i disse ar sin satsning pa emerging markets, som
vurderes at rumme et vaesentligt veekstpotentiale over de kom-
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)% O@get satsning pa nye
vekstmarkeder
Ambu satser i eget omgang pd emerging
markets. Disse markeder er generelt kende-
tegnet ved en haj okonomisk vaekst og en
lebende opbygning af sundhedssystemerne -
og dermed en stigende eftersporgsel efter
den type produkter, som Ambu tilbyder. De
nye markeder forventes at bidrage vasent-
ligt til Ambu's vaekst over de kommende ar.

mende ar. Disse markeder er blandt andet Brasilien, Kina og
Indien samt det evrige Asien. Satsningen pa emerging markets
har baret tydelig frugt i 2010/11, hvor omsaetningen steg med
18%. Det hojeste vaekstbidrag kommer fra Asien, Brasilien samt
Australien, hvor Ambu etablerede et salgsselskab for snart to
ar siden.

Gruppen af nye markeder er pa et meget forskelligt udviklings-
stade, og markederne har en meget forskellig struktur. Derfor
er der behov for at tilgd de enkelte markeder pa forskellige
mader og for lebende at evaluere erfaringerne og tilpasse stra-
tegien. Ambu arbejder bade med direkte salg og distributersalg
pa de nye markeder, og i landene i Asien udnyttes de erfarin-
ger, som Ambu har opbygget i en arreekke via produktionsen-
hederne i Kina og Malaysia. | det kommende ar vil Ambu ege
ressourceindsatsen yderligere, specielt pa de store potentielle
markeder i Kina og Indien.

Det er en szrlig udfordring lebende at sikre, at produktudbud-
det matcher de nye markeders behov, som ikke nedvendigvis
er de samme som pa de mere modne markeder. Derfor arbej-
der Ambu ogsa pa at kunne tilpasse produkterne, og det vur-
deres, at dette bliver en vigtig konkurrenceparameter.
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Effektivitet - operation og systemer

Hele Ambu’s produktion er i det forlebne ar blevet samlet i Kina og
Malaysia, og det giver en betydelig konkurrencefordel. Bestraebelserne
pa at optimere og effektivisere produktionen stopper dog ikke her. Der
gennemfores lebende aktiviteter for at forbedre effektivitet og output
fra produktionen, ligesom produktionsenhederne i Kina og Malaysia

udbygger deres kompetencer.

Der er over de seneste ar sket en vaesentlig andring af pro-
duktionen i Ambu - den er bade blevet globaliseret og effekti-
viseret.

Effektiviseringen omfatter blandt andet:

e Samling af produktionen i Asien

e Styrkelse af de lokale organisationer og kompetencer
e Optimering af den samlede supply chain

e Optimering af indkeb

e Implementering af globale systemer

Lean global operation

Ambu har over en arreekke haft produktion i bade Danmark,
Kina og Malaysia, og det har givet en betydelig konkurrencefor-
del. Med flytningen af den resterende danske elektrodeproduk-
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tion til Malaysia i det forlebne ar er hele Ambu's produktion nu
samlet i Asien. Af omsaetningen produceres ca. 49% i Kina og
ca. 45% i Malaysia, mens ca. 6% kebes hos underleveranderer.
Sidste fase af produktionsflytningen, svarende til knapt 6% af
den arlige omsaetning, blev gennemfort i 4. kvartal 2010/11, og
de sidste 40 medarbejdere i produktion og supportfunktioner i
Danmark er fratradt ved udgangen af regnskabsaret. Flytningen
er forlebet helt som planlagt efter en detaljeret planlaegning af
flytning, opleering og indkering. Produktionen af de produkter,
der senest er blevet flyttet fra Danmark, finder sted i en lejet
bygning, der er placeret som nabo til den oprindelige produkti-
onsbygning, og dette set-up giver mulighed for at udvide pro-
duktionen yderligere, nar der bliver behov for det.

| lobet af aret er aktiviteterne i Danmark samtidig blevet samlet
pa Ambu's lokation i Ballerup.



| takt med, at en stadig sterre del af produktionen er flyttet til
Asien, har produktionsenhedernes rolle &ndret sig markant.
Fra primaert at sta for produktproduktion til lave omkostninger
har de to produktionsenheder i Kina og Malaysia nu ogsa et
vasentligt ansvar for produktinnovation, opbygning af teknolo-
gisk know-how, regulatoriske forhold og overordnet planlaeg-
ning. Kina er kompetencecenter for produkter inden for plast-
sprojtestebning og montering, mens Malaysia er kompeten-
cecenter for elektroder og produkter baseret pa elektronik. An-
tallet af medarbejdere i Kina er ca. 750 og i Malaysia ca. 500.

| den kommende periode vil der ske en lebende styrkelse af
kompetencerne i produktionsenhederne i Kina og Malaysia, sa-
ledes at de kan patage sig stadig sterre ansvar og stadig mere
komplicerede opgaver - og dermed komme til at spille en end-
nu vigtigere rolle i Ambu's strategiske udvikling.

I Kina er der i lobet af 2010/11 gennemfert en reekke Lean-ak-
tiviteter med henblik pa at optimere produktionen yderligere.
Disse aktiviteter er gennemfort med et godt resultat og har
blandt andet omfattet indkering af robotter til handtering af
nogle af de processer, der kreever meget manuelt arbejde og
rummer mange gentagelser. Optimeringen er med til at redu-
cere effekten af stigende lenninger i Kina og stigende priser pa
en rekke rdvarer.

Der arbejdes ogsa med indkering af Lean-princippet i Malaysia,
og her kan der drages nytte af de erfaringer, som Ambu allere-
de har opnaet i Kina.

Optimering af supply chain
Der er over de sidste par ar implementeret nye systemer, der
sikrer sterre gennemsigtighed inden for hele logistik-omradet.

Der er blandt andet indfort et forecastingsystem, der skal sikre
bedre prognosticering af salget samt en mere effektiv produk-
tions- og lagerplanlagning. Systemet er nu velfungerende og
har betydet, at der er en klar sammenhang mellem de over-
ordnede processer og den selvstendige planlagning i den en-
kelte produktionsenhed.

Samtidig er der etableret bedre styringsvaerktejer, som giver
mulighed for lebende at folge udviklingen i udvalgte KPI'er (Key
Performance Indicators) med fokus pa blandt andet leverings-
evne 0g preecision.

De mal, der har vaeret i forbindelse med de nye systemer, er
stort set ndet, og et af resultaterne er en reduktion af de glo-
bale lagre. Der er dog fortsat muligheder for at forbedre pro-
cesserne forbundet med forecasting og produktionsplanleg-
ning, og det arbejdes der pa.

| det kommende ar vil der blive ivaerksat flere aktiviteter, der

skal medvirke til yderligere effektivisering af den globale supply
chain. Disse aktiviteter omfatter:
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e Styrkelse af salgs- og produktionsplanlagningen

¢ Implementering af fase 1 af et nyt europaeisk distributions-
setup, hvor der blandt andet sker en centralisering af lagre-
ne i Centraleuropa

e Analyse af mulighederne for at andre det amerikanske di-
stributions-setup

e Styrkelse af supply chain-organisationen

)% "Up to next level”
Det er overskriften for de aktiviteter, som
Ambu er i fuld gang med at gennemfore
for at styrke sin operation. Det handler om
at styrke den samlede supply chain, at
styrke organisation og kompetencer, at bli-
ve endnu mere lean og at producere pro-
dukter af endnu bedre kvalitet.

Optimering af indkeb

Ambu arbejder systematisk med at optimere sine indkeb med
henblik pa at opnad lebende besparelser. Bestrebelserne bety-
der blandt andet, at der er etableret en global indkebsstruktur,
hvor stadig flere indkeb l2gges ud til de lokale enheder, at
stadig flere indkeb kommer i udbud, og at samarbejdet med
udvalgte leveranderer udvides.

Den globale indkebsstruktur har blandt andet betydet, at
Ambu har veeret godt forberedt til at handtere de stigende ra-
varepriser og pa i sterst muligt omfang at reducere effekten af
disse.

Efter flytningen af den danske elektrodeproduktion til Malaysia
pagar der et lobende arbejde med at fa etableret nye lokale af-
taler i forbindelse med indkeb til den produktion, der er flyttet.

©get indsats inden for kvalitet og regulatoriske forhold

Evnen til at producere produkter af hej kvalitet er altafgerende
for Ambu for at opna "License to sell”. Samtidig eges de regu-
latoriske krav til Ambu's produkter i takt med, at produkterne
bliver stadig mere teknologisk komplekse, og kravene for god-
kendelse af medicotekniske produkter generelt bliver stram-
met. Derfor fokuserer Ambu i stigende grad pa styring af kvali-
tet og udvikling af kompetencer inden for godkendelse af pro-
dukter. En kundeundersogelse udfert i foraret 2011 understre-
ger vigtigheden af dette omrade, da kunderne angiver, at hoj
kvalitet er den vaesentligste arsag til, at de veelger at kebe Am-
bu's produkter.

Der er igangsat, og der bliver over den kommende periode
igangsat en rekke aktiviteter, der yderligere skal styrke Ambu's
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)% Produktionsenheder: Fra produktion til kompetencecenter
Produktionsenhederne i Ambu har faet en vasentlig mere betydende rolle. Fra at have stdet for pro-
duktion af produkter til lave omkostninger har de to produktionsenheder i Kina og Malaysia nu en be-
tydelig bredere rolle. De har udviklet sig til lokale kompetencecentre, der varetager en bred vifte af
opgaver - fra produktinnovation, opbygning af teknologisk know-how til regulatoriske forhold og

overordnet planlegning.

.....................................................

position inden for kvalitet og regulatoriske forhold. Disse om-
fatter blandt andet:

¢ Opbygning af en sterkere global QA-organisation (Quality
Assurance)

e Styrkelse af kompetencerne i Asien

¢ Indferelse af nye felles globale kvalitetspolitikker og proce-
durer samt samling af produktdokumentation og informati-
on om globale kvalitetsprocesser i ét system.

Disse aktiviteter skal bidrage til at sikre, at Ambu er den leden-
de virksomhed, hvad angar evnen til at levere produkter af hoj
kvalitet pa en hurtig og omkostningseffektiv made - ogsa pa
en rekke nye markeder.

Implementering af globale systemer og standarder

Etableringen af fzlles globale systemer og standarder er et
vaesentligt led i optimeringen i Ambu. Alle vasentlige systemer
er nu globale.

De vaesentligste koncernsystemer er ERP-systemet (Entreprise
Ressource Planing), CRM-systemet (Customer Relation Ma-

nagement), Bl-systemet (Business Intelligence) og PLM-syste-
met (Product Lifecycle Management). PLM-systemet skal veere
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med til at ege effektiviteten i den globale udviklingsfunktion
samt sikre en let tilgengelig produktdokumentation. Disse sy-
stemer optimeres lebende, og der er i lebet af 2010/11 imple-
menteret en ny version af ERP-systemet, som blandt andet in-
deholder nye og forbedrede funktioner inden for e-handel, har
et bedre bruger-interface, en forbedret performance og er
mere skalerbart. Implementeringen af anden fase af PLM-sy-
stemet er i gang, og implementeringen af tredje fase er under
forberedelse. Anden fase omfatter blandt andet projektstyring
og et feelles kvalitetsstyringssystem.

Standardsystemerne er med til at ege effektiviteten i den glo-
bale organisation samt sikre let tilgengelighed til informatio-
ner og data.

Der gennemfoeres lebende Lean-aktiviteter pa fabrikkerne i
Kina og Malaysia, hvilket har resulteret i forbedring af effektivi-
teten i og output fra produktionen. Der arbejdes ligeledes efter
feelles principper for, hvordan der kan opnas forbedringer.

Kvalitetsstyring og dokumentation er afgerende for at kunne

opna godkendelse af Ambu's produkter. | det kommende regn-
skabsar implementeres der en faelles global kvalitetsmanual, lige-
som der etableres standardiserede dokumentationsprocedurer.



Finansiel redegorelse

Arsrapporten for Ambu A/S for 2010/11 afleegges i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Resultatopgoerelse

Nettoomsaetning

Koncernens nettoomsaetning blev i 2010/11 pa 982,8 mio. kr. i
forhold til en omsaetning pa 939,7 mio. kr. i 2009/10, hvilket er
en stigning pa 5% malt bade i danske kroner og i lokal valuta.
£ndringerne i valutakurserne, vaesentligst USD og GBP, har pa-
virket omsatningen negativt med 7,1 mio. kr.

Nar der korrigeres for udviklingen i valutakurserne, har vaeksten
vaeret hejest i USA, hvor omsztningen steg med 9%, samt i
Asien/Pacific og Latinamerika, hvor den samlede vaekst var
18%, dog fra et lavere udgangspunkt. Omsaetningen i Europa
steg med 1%.

Omsztningen i Europa udgjorde 58% af den samlede omszet-
ning, og omsatningen i USA 32%. Omsatningen pa de ovrige
markeder udgjorde de resterende 10%.

Salgsselskabernes omsatning indregnes i lighed med tidligere
ar pa basis af de gennemsnitlige valutakurser for aret.

Bruttoresultat og udvikling i bruttomargin

Bruttoresultatet steg med 7% fra 510,5 mio. kr. til 546,0 mio. kr.
malt til aktuelle valutakurser. Bruttoresultatgraden er eget fra
54,3% i 2009/10 til 55,6% i 2010/11.

De indirekte produktionsomkostningers i forhold til omsatnin-
gen er reduceret med ca. 2 procentpoint i 2010/11 i forhold til
aret for. Det kan tilskrives den fortsatte flytning af produktionen
til Asien, som er gennemfort i regnskabsaret.

Da=kningsgraden er reduceret med knapt 1 procentpoint. Dette
kan tilskrives flere forhold sdsom andring i produktmiks og geo-
grafisk sammensatning, et mindre fald i de gennemsnitlige
salgspriser samt stigende rdvarepriser, herunder stigende selv-
priser i srdeleshed.

Omkostninger

Koncernens omkostninger til salg, udvikling, ledelse og administra-
tion blev 7,5 mio. kr. hejere end i 2009/10, svarende til en stigning
pa 1,9%. Stigningen i omkostningerne dakker over en foregelse af
omkostningerne inden for salg og marketing pa 11,4 mio. kr., en
reduktion af udviklingsomkostningerne pa 6,6 mio. kr. samt en stig-
ning i omkostningerne til ledelse og administration pa 2,7 mio. kr.

Stigningen i omkostninger til salg og marketing skyldes foregelse
af salgsressourcerne i salgsselskaberne, herunder en styrkelse af
det strategiske fokus pa salg i Asien.

Omszetning fordelt pa forretningsomrader

Mio. kr. 2009/10 2010/11

Airway Management 174,5 179,7

Patient Monitoring & Diagnostics 443,3 463,0

Emergency Care 3219 340,1

I alt 939,7 982,8
Airway

Management 18%

Emergency
Care 35%

Patient Monitoring &
Diagnostic 47%

Omsztning fordelt geografisk

Mio. kr. 2009/10 2010/11
USA 298,8 316,9
Europa 557.9 566,0
Resten af verden 83,0 99,9
I alt 939,7 982,8

Resten af verden 10%

USA 32%
Europa 58%
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Reduktionen i udviklingsomkostningerne skyldes primart to
forhold. Aktiveringen af omkostninger pa igangvaerende udvik-
lingsprojekter er oget med 1,9 mio. kr. som folge af eget pro-
jektaktivitet. Derudover er omkostningerne reduceret som folge
af flytningen af en del af innovationsorganisationen til de asia-
tiske produktionslokationer. Udviklingsaktiviteterne har vaeret
pa niveau med sidste ar.

Stigningen i omkostninger til ledelse og administration er vee-
sentligst i moderselskabet Ambu A/S. Stigningen skyldes gene-
relle stigninger i kapacitetsomkostningerne samt, at der er til-
fort kompetencer inden for kvalitetsomradet og ressourcer til
akkvisitioner. Desuden er der anvendt omkostninger i forbin-
delse med udviklingen af et nyt branding-koncept for Ambu's
produkter.

Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter omfatter den regnskabsmaessige effekt af
optionsordning, warrantsordning og medarbejderaktieordning.
| 2010/11 var der andre driftsudgifter pa 6,5 mio. kr. mod 4,5
mio. kr. aret for. Stigningen skyldes, at der i 2010/11 er gen-
nemfort et medarbejderaktieprogram, som har en regnskabs-
maessig effekt pa 2,6 mio. kr.

Seerlige poster

Saerlige poster er pa 33,0 mio. kr. og omfatter advokatomkost-
ninger pa 10,9 mio. kr., omkostninger til organisatoriske 2n-
dringer pa 1,9 mio. kr. samt helt overvejende nettobetaling af
erstatning i forbindelse med forliget med LMA i den nu afslut-
tede patentsag pa 20,2 mio. kr. | 2009/10 blev der afholdt 2,5
mio. kr. i advokat-omkostninger i samme sag.

EBITDA og EBIT
EBITDA-marginen, som er resultatet af primaer drift for afskriv-
ninger, amortiseringer og srlige poster i forhold til omsaetnin-

gen, var 20,4% i 2010/11, hvilket er 1,4 procentpoint hejere
end i 2009/10.

EBIT-marginen, som er resultatet af primaer drift for saerlige
poster i forhold til omsatningen, var i 2010/11 14,7% mod
12,6% i 2009/10. Efter szrlige poster blev EBIT-marginen pa
11,3% i 2010/11 mod 12,3% i 2009/10.

EBIT for szerlige poster blev 144,3 mio. kr. svarende til en stig-
ning pa 26,0 mio. kr. i forhold til 2009/10. EBIT for szerlige po-
ster er steget 22,0%. Efter szerlige poster blev EBIT 111,3 mio.
kr.12010/11 mod 115,8 mio. kr. i 2009/10.

£ndringer i valutakurserne i forhold til sidste ar har pavirket

EBIT negativt med ca. 9 mio. kr. Den relativt store valutakurs-
pavirkning pa EBIT skyldes styrkelsen af den malaysiske MYR
og den kinesiske CNY over for USD, hvilket har indflydelse pa
produktionsomkostningerne.

Finansielle omkostninger

Koncernens netto finansielle omkostninger, som omfatter ren-
ter og valutakursreguleringer, udgjorde i 2010/11 13,3 mio. kr.
mod en indtaegt pa 0,2 mio. kr. aret for. Renteudgifter, netto,
faldt i 2010/11 med 1,0 mio. kr. til 4,4 mio. kr. i forhold til aret
for. Valutakursreguleringsomkostningerne blev pa 8,8 mio. kr.
netto i 2010/11 mod en indtzgt pa 5,5 mio. kr. i 2009/10, en
stigning pa 14,3 mio. kr. Valutakursreguleringen skyldes vae-
sentligst valutakursregulering af balanceposter.

Resultat for skat

Resultatet for skat men efter szrlige poster udgjorde i
2010/11 98,1 mio. kr. mod 116,1 mio. kr. i 2009/10, svarende
til et fald pa 15,5%. Dette skyldes en stigning i seerlige poster
pa 30,5 mio. kr., jf. ovenfor.

EBITDA- og EBIT-margin for sxrlige poster
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Skat

Skat af arets resultat udgjorde 28,9 mio. kr. eller 29,4% af re-
sultatet for skat sammenholdt med 32,0 mio. kr. eller 27,6% af
resultatet fer skat i 2009/10. Skatteprocenten i 2010/11 er 4,4
procentpoint hojere end den danske skatteprocent pa 25%,
hvoraf 0,5 procentpoint skyldes regulering af skatten vedreren-
de tidligere ar, 2,9 procentpoint skyldes regulering af skatten i
udenlandske tilknyttede virksomheder i forhold til den danske
skat pa 25%, og 1,0 procentpoint skyldes skat af ikke fradrags-
berettigede omkostninger. Overskudsgraderne i Ambu's datter-
selskaber fastsaettes ud fra koncernens transfer pricing-politik,
som er udarbejdet pa baggrund af OECD's retningslinjer.

Arets resultat

Arets nettoresultat udgjorde 69,2 mio. kr. mod 84,1 mio. kr.
aret for. Det faldende arsresultat skyldes stigningen i saerlige
poster.

Balancen

Ved udgangen af regnskabsaret udgjorde balancesummen
889,2 mio. kr., hvilket er en stigning pa 13,3 mio. kr. i forhold
til udgangen af regnskabsaret 2009/10. De vasentligste &n-
dringer er en stigning i tilgodehavender fra salg pa 20,8 mio.
kr., en stigning i varebeholdninger pad 7,0 mio. kr. samt et fald i
materielle og immaterielle anlegsaktiver pd samlet 17,6 mio.
kr.

Anlagsaktiver

Arets immaterielle investeringer i udviklingsprojekter udgjorde
20,3 mio. kr. Der er feerdiggjort udviklingsprojekter for 7,9 mio.
kr.i2010/11.

Af- og nedskrivninger pa immaterielle anleegsaktiver udgjorde
18,4 mio. kr. mod 22,3 mio. kr. aret for.

Arets materielle investeringer udgjorde 23,9 mio. kr. og kan
vaesentligst henferes til udvidelse af produktionskapaciteten i
Asien, produktionsudstyr blandt andet til nyudviklede produkter
samt implementering af globale it-systemer. Afskrivningerne pa
materielle aktiver udgjorde 37,4 mio. kr. mod 38,9 mio. kr. aret
for.

Varebeholdninger

Varebeholdningerne var pa 208,1 mio. kr. ved udgangen af
regnskabsaret, hvilket er 7,0 mio. kr. hejere end aret for. Op-
gjort til uendrede valutakurser er varebeholdningerne oget
med 6,1 mio. kr. Varebeholdningerne er steget som felge af
den leengere lead time, som opstar ved flytning af produktion
til Asien, samt den hejere omsztning.

Tilgodehavender fra salg

Koncernens tilgodehavender fra salg udgjorde ultimo regn-
skabsaret 237,4 mio. kr., hvilket er en stigning pa 20,8 mio. kr.
i forhold til ultimo 2009/10. Reguleret for valutakurseffekter er
tilgodehavender fra salg steget med 20,4 mio. kr. Stigningen i
tilgodehavender fra salg skyldes den stigende omsztning samt
en hej omsatning i regnskabsarets sidste kvartal.

Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender udgjorde ultimo regnskabsaret 12,8
mio. kr. og er dermed reduceret med 1,2 mio. kr. i forhold til
2009/10.

Likviditet

Koncernens likvider udgjorde 25,7 mio. kr. ved udgangen af
regnskabsaret, hvilket er en stigning pa 2,2 mio. kr. i forhold til
det foregdende ar. Hertil kommer uudnyttede ikke committede
treekningsmuligheder pa bankkreditter, som ultimo regnskabs-
aret udgjorde 112,7 mio. kr.

Kapitalstruktur
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Egenkapital

Egenkapitalen er i 2010/11 foreget med arets opndede resul-
tat samt veerdiregulering pa ikke-afviklede finansielle instru-
menter og udgjorde ved udgangen af regnskabsaret 579,9
mio. kr. Egenkapitalen er tillagt valutakursreguleringer vedroe-
rende kapitalinteresser i datterselskaber samt reguleret for ud-
betalt udbytte for 2009/10 og effekten af aktiebaseret aflon-
ning.

Langfristede gzeldsforpligtelser

De samlede langfristede forpligtelser udgjorde ved udgangen
af regnskabsaret 68,8 mio. kr., hvoraf 14,2 mio. kr. forfalder i
det kommende regnskabsar, og 25,1 mio. kr. er udskudt skat.

Kortfristede g=eldsforpligtelser

De samlede geeldsforpligtelser med fradrag af langfristede for-
pligtelser udgjorde ultimo 2010/11 240,5 mio. kr., hvilket er en
stigning pa 5,3 mio. kr. De vaesentligste @ndringer er en stig-
ning i kortfristet bankgaeld pa 12,0 mio. kr., et fald i skyldig sel-
skabsskat pa 3,9 mio. kr. og et fald i anden gzld pa 9,6 mio. kr.
Leveranderer af varer og tjenester er steget med 6,8 mio. kr.

Andre forpligtelser

Ambu A/S har indgdet en 15-arig operationel leasingaftale ved-
rerende ejendommen i Ballerup. Restlebetiden pa aftalen ved
udgangen af finansaret er fem ar. Leasingkontrakten er i
2010/11 udvidet med et beleb svarende til investeringen i om-
bygning af ejendommen, som er gennemfort og har medfert,
at alle danske medarbejdere er samlet pa lokationen i Ballerup.

Pengestremsopgerelse

Pengestremme fra driftsaktiviteter udgjorde 102,1 mio. kr. i
2010/11 mod 98,7 mio. kr. aret for. £ndringen kan henferes til
2ndringerne i driftskapitalen, som har pavirket negativt med
27,9 mio. kr. i 2010/11 mod 65,1 mio. kr. i 2009/10.

Pengebindingen i varebeholdninger har pavirket pengestrem-
mene i 2010/11 negativt med 6,1 mio. kr. Stigningen i varebe-
holdninger skyldes primart den leengere lead time efter flytnin-
gen af den danske produktion til Asien.

Pengebindingen i tilgodehavender er eget med 19,2 mio. kr.,
vaesentligst som folge af aktivitetsforegelsen. £ndringerne i le-
verandergzld m.v. har pavirket likviditeten negativt med 2,7
mio. kr.

Pengebindingen i arbejdskapitalen, netto, som procent af om-
seetningen, udgjorde 32,5% mod 30,4% aret for. Der vil blive
arbejdet pa at reducere pengebindingen i arbejdskapitalen i
2011/12, blandt andet gennem en forbedring af pengebindin-
gen i debitorer, via fokus pa optimering af betalingsbetingelser
og betalingsflow samt effektivisering af lagerbindingen relativt
til omsaetningen via fokus pa centralisering af lagre.
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| 2010/11 blev der netto investeret 38,0 mio. kr. i immaterielle
og materielle aktiver mod 67,6 mio. kr. aret for. Arsagen til de
lavere nettoinvesteringer er blandt andet salg af anlagsaktiver
i forbindelse med outsourcing af nogle delkomponenter til
elektrodeproduktionen, samt at der igennem de sidste par ar
er afholdt investeringer til udvidelse af produktionskapaciteten
i Kina og Malaysia.

Det frie cash flow i 2010/11 blev 64,1 mio. kr., hvilket er 33,1
mio. kr. bedre end de 31,0 mio. kr. i 2009/10. De szrlige om-
kostninger pa 33 mio. kr., vaesentligst relateret til patentsagen
mod LMA, har pavirket det frie cash flow negativt.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter udgjorde minus 62,3
mio. kr. Der er netto nedbragt langfristet geld med 14,8 mio.
kr., optaget kortfristet gaeld med 11,9 mio. kr. og betalt udbyt-
te pd 29,2 mio. kr. Derudover er der kebt egne aktier for 32,7
mio. kr. Indbetaling fra medarbejderaktier udgjorde 2,5 mio. kr.

Saledes udgjorde den samlede likvide @&ndring 1,8 mio. kr., og
de likvide beholdninger pr. 30. september 2011 var 25,7 mio. kr.

Efterfelgende begivenheder

Der har ikke vret efterfolgende begivenheder af betydning
for arsrapporten for 2010/11 efter regnskabsarets afslutning
30. september 2011.

Sag om patentkraenkelse

Patentsag med LMA i USA og Europa

Ambu A/S og LMA International N.V. indgik i april 2011 et glo-
balt forlig geldende for alle verserende retssager, herunder
Ambu's modkrav i USA og Europa. Alle sager er sdledes ende-
ligt afsluttede.

Som en del af forliget indvilliger Ambu i ikke at szlge visse la-
rynx-masker med forstaerket spids i USA. Ambu's aftale pavirker
ikke selskabets mulighed for at s=lge sit eksisterende produkt-
sortiment af larynx-masker. Ambu vil saledes fortsaette med at
sxlge produkter med henholdsvis ikke-forsteerkede spidser i
USA og forsteerkede spidser uden for USA.

LMA har accepteret et permanent pabud, som forbyder brug af
det reklamemateriale og de udsagn fra LMA, som har veeret
genstand for Ambu's modkrav.

Omkostninger i forbindelse med patentsagerne

| henhold til forliget skal bade LMA og Ambu erlaegge visse
kontantbetalinger til modparten. Den samlede netto omkost-
ning til afslutning af forliget er fort under szerlige poster i re-
sultatopgerelsen og udger i niveauet 31 mio. kr.



Forventninger til 2011 | 2012

Der forventes i den kommende periode at vare en relativ lav
markedsvaekst pa flere af Ambu's markeder grundet udsigten til
lav ekonomisk vaekst og pres pa sundhedssektoren i flere lan-
de. Vxksten forventes dog at variere betydeligt fra marked til
marked. Der er ligeledes eget priskonkurrence pa de enkelte
markeder, og denne tendens forventes at fortsaette i det kom-
mende regnskabsar.

Ambu har over de seneste to ar under strategien GPS Four gen-
nemfort en reekke projekter, der skal sikre vaekst i omsatningen,
reducere omkostningerne, oge effektiviteten og indtjeningen.
Processen med at styrke og udvikle virksomheden fortszettes, og
der er fastlagt nye delmal for det kommende regnskabsar i en
plan, der har overskriften "Tuned for Growth". P& den baggrund
forventer Ambu fortsat at kunne opna en vaekst i omsaetnin-
gen, der er hojere end markedsvaksten.

Inden for Ambu's fire strategiske omrader indeholder planen
for 2011/12, "Tuned for Growth", blandt andet folgende mal
og aktiviteter:

1. Innovation

e Udnyttelse af potentialet i forbindelse med den globale ud-
viklingsfunktion i Danmark, Kina og Malaysia

e Lancering af flere nye produkter

¢ Opnaelse af en omsaetning pa over 100 mio. kr. for produk-
ter lanceret efter 1. oktober 2009

e Effektiv lancering af nye produkter.

2. Markeder og Salg

¢ Hojere markedsandele i Nord- og Sydamerika samt udvidel-
se af samarbejdet med de store indkebssammenslutninger

e Fokus pa at udnytte vaekstmuligheder pa de europaeiske
markeder

¢ Qget markedspenetration pa emerging markets

e Yderligere fokusering og effektivisering af salgsindsatsen i
de enkelte regioner

e Fokus pa indgdelse af partnerskaber.

3. Effektivitet

e Yderligere optimering af produktionen i Asien

e Fortsat implementering og udvikling af globale systemer

e Implementering af ledelsesprogrammet "Five Star Leader-
ship" og det nye globale HR-system.

4. Akkvisitioner

e Fortsat indsats med henblik pa at afsege markedet for at
identificere attraktive opkebskandidater - bade sterre og
mindre virksomheder, ligesom muligheder for keb af pro-
duktlinjer, der supplerer produktportefeljen inden for de ek-
sisterende produktomrader afseges.

Ledelsesberetning 2010 | 2011

Forventninger

Forventningen til EBIT er blandt andet felsom over for @ndrin-
ger i folgende valutaer, der fremgar af tabellen nedenfor. De
sterste pavirkninger kommer ved en isoleret @ndring i den ki-
nesiske CNY eller den malaysiske MYR.

2011/12 Forudsaetninger
Omszetning | intervallet @get omstning pa emerging mar-
1.025-1.035 kets og opnaelse af succes med nye
mio. kr. produkter
Vaekst Ca. 5% Malt i DKK og i lokal valuta
©@gede markedsandele og vaekst
hoejere end markedsvaksten
Indgaelse af partnerskaber
Kurs pa USD: 540
Kurs pa GBP: 850
EBIT-margin | niveauet @get omsatning
15,0-15,5% Reduktion af kostpriser
Fortsat fokus pa effektiviseringer
Prispres
Resultat for | niveauet
skat, % af 14,5%
omsatning
Investeringer, Ca. 5% Investering i produktudvikling, pro-
% af omsaet- cesudstyr, udvidelse af produktions-
ning kapacitet og it
Frit cash flow  Minimum Fortsat fokus pa nedbringelse af ar-
100 mio. kr. bejdskapital

Valutafelsomhed
Ved en &ndring i kursen pa -5% i forhold til danske kroner:

Mio. kr. uUsD GBP CNY MYR total
Omsatning (18) (4) 0 0 (22)
EBIT 2 (3) 6 8 13

Udtalelser om fremtidige forhold

Ovenstdende udsagn om fremtidige forhold, herunder isar fremtidig
omsatning og driftsresultat, er usikre og forbundet med risici. Mange
faktorer vil vaere uden for Ambu'’s kontrol og kan medfere, at den fakti-
ske udvikling afviger vaesentligt fra de forventninger, som indeholdes i
rapporten. Sadanne faktorer omfatter blandt andet andringer i mar-
kedsforholdene, forandringer i verdensekonomien, succes med salget af

nyere produkter og &ndringer i valutakurser.

Se endvidere afsnittet om risikoforhold pa side 33.
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Aktionarforhold

Aktieinformation

Aktiekapitalen i Ambu bestod ved udgangen af regnskabsaret
af i alt 11.908.080 aktier a 10 kr., svarende til en nominel ak-
tiekapital pa 119.080.800 kr. Aktiekapitalen er fordelt pa
1.716.000 A-aktier og 10.192.080 B-aktier.

Aktiekapitalen er i 2010/11 blevet udvidet med 31.782 B-ak-
tier i forbindelse med udstedelse af medarbejderaktier (se ne-
denfor under "Incitamentsprogrammer).

Ambu's B-aktier er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen A/S
under fondskoden DK0010303619 og kortnavn AMBU B. Ambu
indgar i MidCap-indekset.

Ved regnskabsarets begyndelse var kursen pa Ambu-aktien
135,5, mens den ved regnskabsarets udgang 13 pa 138,5 - en
stigning pa 2,2%. Til sammenligning steg Health Care-indekset
pa NASDAQ OMX Copenhagen i samme periode med 2%, mens
MidCap-indekset faldt 22%.

Kurszendringen i lebet af regnskabsaret har medfert, at Ambu's
markedsveerdi (bade A- og B-aktier indregnet til kursen pa B-
aktierne) ved udgangen af september 2011 udgjorde 1.649
mio. kr. mod 1.609 mio. kr. dret for.

Der blev i regnskabsaret omsat i alt 1.722.721 B-aktier via
NASDAQ OMX Copenhagen svarende til 17% af det samlede
antal B-aktier ved arets udgang (2009/10: 21%).

Ambu-aktien dxkkes af:

e ABG Sundal Collier

e (Carnegie

¢ Danske Market Equities
e Enskilda Securities

Ejerforhold

Ambu havde primo oktober 2011 ca. 2.400 navnenoterede ak-
tionzerer, som tilsammen ejede 96% af den samlede aktiekapi-
tal.

Ambu opfordrer aktionzrerne til at lade deres aktier notere pa
navn, saledes at der sikres den bedst mulige kommunikation
mellem aktionaren og selskabet. Navnenotering sker ved, at
aktionzren henvender sig i sit pengeinstitut.

Medlemmer af Ambu's bestyrelse og direktion ejede pr. 30.
september 2011 i alt 0,3% af aktiekapitalen.

Ambu ejede pr. 30. september 2011 223.938 stk. egne aktier
svarende til 1,9% af aktiekapitalen.

Folgende aktionzerer har over for Ambu oplyst at besidde 5%
eller derover af aktiekapitalen eller stemmerettighederne:
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Andel Andel

af aktie- af stem-

kapital, % mer, %

Inga Kovstrup, Fredericia 10,1 23,2
Dorrit Ragle, Lyngby 8,7 22,6
Tove Hesse, Virum 7.2 21,9
N.P. Louis Hansen Aps, Niva 15,6 6,8
Chr. Augustinus Fabrikker A/S, Kebenhavn 10,3 4,5
ATP, Hillered 9,0 3.9

Udbytte
Ambu's udbyttepolitik indebzrer, at der som udgangspunkt
foreslas et arligt udbytte i niveauet 30% af selskabets resultat.

Bestyrelsen har pa baggrund af udbyttepolitikken, arets resul-
tatudvikling og forventningerne til det kommende ar besluttet
at indstille til generalforsamlingen, at der udbetales et udbytte
pa 2,00 kr. pr. aktie (2009/10: 2,50 kr. pr. aktie), svarende til
34% af arets resultat.

Udbytte for regnskabsaret 2010/2011 udbetales automatisk
via VP umiddelbart efter generalforsamlingen.

Incitamentsprogrammer

Det er en del af Ambu's strategi at etablere incitamentsprogram-
mer med det formal at fremme vaerdiskabelsen i virksomheden,
opnaelse af koncernstrategien og sikre sammenfaldende interes-
ser hos ledelse, medarbejdere og selskabets aktionzerer. Det
overordnede program for incitaments-aflenning af bestyrelse og
direktion blev godkendt pa generalforsamlingen i december 2008.

Ambu's incitamentsordninger indeholder:

e Aktieoptions- og warrantsprogram for direktion og ledende
medarbejdere

e Bonusprogram for direktion og ledende medarbejdere

e Medarbejderaktier

Aktieoptions- og warrantsprogrammer

Direktionen i Ambu har faet tildelt 189.000 aktieoptioner, der
tildeles successivt over tre ar med en 1/3 hvert ar. Forste tilde-
ling skete i regnskabsaret 2009/10 til kurs 83,75, anden tilde-
ling skete i regnskabsaret 2010/11 til kurs 90,45, og tredje til-
deling sker i 2011/12. Tildelingerne sker med et tilleg pa 8%
p.a. til kursen for forste tildeling. Den samlede markedsvaerdi
af de tildelte aktieoptioner udger ca. 4 mio. kr. beregnet efter
Black-Scholes-modellen.

Ambu's bestyrelse besluttede i juni 2007 at etablere et aktie-
optionsprogram for ledende medarbejdere i Ambu og dets dat-
terselskaber. Aktieoptionsprogrammet omfatter 17 medarbej-
dere i Ambu-koncernen. Tildeling af aktieoptionerne er sket ad
fire gange - forste gang var ved etableringen af programmet i



juni 2007 (til kurs 104), anden gang efter udgangen af regn-
skabsaret 2006/07 (til kurs 112), tredje gang efter udgangen
af regnskabsaret 2007/08 (til kurs 121) og sidste tildeling efter
udgangen af regnskabsaret 2008/2009 til kurs 131. Det totale
antal aktieoptioner, der er tildelt over hele perioden, blev
977.013 svarende til 8,2% af Ambu's aktiekapital. Den samle-
de markedsveerdi af aktieoptionstildelingerne udger i alt ca. 25
mio. kr. beregnet efter Black-Scholes-modellen. Det samlede
aktieoptionsprogram periodiseres og omkostningsferes over
den 7-arige optjeningsperiode. Der er ingen szrlige optje-
ningsbetingelser tilknyttet aktieoptionsprogrammet, udover
fortsat ans=ttelse og ejerskab af et antal Ambu B-aktier.

Ambu's bestyrelse besluttede i april 2011 at udnytte bemyndi-
gelsen til at udstede aktietegningsretter (warrants) til tegning af
nominelt kr. 1.100.000 B-aktier svarende til 110.000 B-aktier a
10 kr. ved tegning blandt koncernens ledende medarbejdere og
uden fortegningsret for selskabets aktionzrer. Warrantspro-
grammet omfatter 49 medarbejdere i Ambu-koncernen og er
tegnet til en udnyttelseskurs pa 160,5 kr. pr. aktie. Kursen er
fastsat som gennemsnitskursen de forste fem dage efter offent-
liggerelse af arsrapporten for 2009/10. Udnyttelsen af warrants
kan ske i perioden 4. april 2014 til 4. april 2016. Kapitaludvidel-
sen vil ske umiddelbart efter, at indehaveren af warrants har ud-
nyttet disse og derefter blive registreret og aktierne optaget til
notering pa NASDAQ OMX Copenhagen. Den samlede markeds-
veerdi af warrantstildelingerne udger i alt ca. 4,5 mio. kr. bereg-
net efter Black-Scholes-modellen. Warrantsprogrammet periodi-
seres og omkostningsferes over den 3-arige optjeningsperiode.
Der er ingen szrlige optjeningsbetingelser tilknyttet aktieopti-
onsprogrammet, udover fortsat ans=ttelse.

Den regnskabsmaessige pavirkning i regnskabsaret 2010/11 af
ovenstaende programmer er ca. 3,9 mio. kr. mod ca. 4,5 mio.
kr. i 2009/10. Yderligere oplysninger om aktieoptions- og war-
rantsprogrammerne fremgar af note 3.

Bestyrelsen deltager ikke i options- og warrantsprogrammer.

Kursudvikling
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Ledelsesberetning 2010 | 2011

Bonusprogram

Ambu etablerer for et ar ad gangen et bonusprogram for direk-
tion og ledende medarbejdere. Tildelingen af den arlige kon-
tante bonus til koncernledelsen sker pa baggrund af opfyldel-
sen af de fastlagte ekonomiske mal for den samlede virksom-
hed, mens tildelingen af bonus til evrige ledende medarbejde-
re er baseret pa opfyldelse af bade overordnede ekonomiske
mal og forretningsomradespecifikke mal for de enkelte delta-
gere i programmet. Sterrelsen af bonus er afhangig af graden
af opfyldelsen af de fastlagte mal.

Medarbejderaktieprogram

Bestyrelsen besluttede i februar 2011 at udnytte sin bemyndi-

gelse til at forheje aktiekapitalen ved udstedelse af medarbej-

deraktier. Efter naermere fastsatte vilkar kunne medarbejderne i
perioden 28. februar til 4. marts 2011 tegne aktier til 80 kr. pr.
aktie. | forbindelse med emissionen blev der tegnet 31.782 B-

aktier. 58% af de medarbejdere, der kunne kebe medarbejder-
aktier, valgte at kebe aktier. De kinesiske medarbejdere deltog

ikke i medarbejder-aktieprogrammet grundet den lokale kinesi-
ske lovgivning pa dette omrade.

Den regnskabsmaessige pavirkning i 2010/11 af medarbejder-
aktieprogrammet er 2,6 mio. kr. mod 0 i 2009/10.

Investor Relations

Ambu tilstreber at opretholde et hojt og ensartet informati-
onsniveau over for sine aktionzrer og ovrige interessenter.
Selskabet ensker at sikre en aktiv dialog med aktionzerer, aktie-
analytikere, pressen og offentligheden som helhed. Kommuni-
kationen med interessenterne finder sted via den lebende of-
fentliggerelse af meddelelser, investorpreesentationer samt in-
dividuelle meder. Malet er at sikre en fair aktiepris, der afspej-
ler Ambu's underliggende vzerdier.

Hjemmesiden www.ambu.com er interessenternes primaere in-
formationskilde, og den opdateres lebende med ny og relevant
information om Ambu's resultater, aktiviteter og strategi. Akti-

onzrer, analytikere, investorer, bersmaglerselskaber samt an-

dre interesserede, der har spergsmal vedrerende Ambu, bedes
henvende sig til:

Ambu A/S
Baltorpbakken 13
2750 Ballerup

Kontaktpersoner
Administrerende direkter Lars Marcher eller
okonomidirekter Anders Arvai

Telefon
(+45) 72 25 20 00

E-mail

Lars Marcher: Im@ambu.com
Anders Arvai: aa@ambu.com
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Generalforsamling

Selskabets ordinzre generalforsamling afholdes den 15. de-
cember 2011 kl. 16.00 pa Den Sorte Diamant, Seren Kierkega-
ards Plads 1, 1016 Kebenhavn K.

Bestyrelsesbeslutninger og forslag til generalforsamlingen
Udbytte og resultatdisponering

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at arets koncer-
noverskud pa 69,2 mio. kr. disponeres sdledes:

Der stilles derudover forslag om bemyndigelse til udstedelse af
warrants til virksomhedens globale lederteam.

Finanskalender

201112012

15. december 2011
21. december 2011
9. februar 2011

3. maj 2011

Generalforsamling

Udbetaling af udbytte

Delarsrapport for 1. kvartal 2011/12
Delarsrapport for 2. kvartal 2011/12

23. august 2011 Delarsrapport for 3. kvartal 2011/12
Udbytte pa 2,00 kr. pr. aktie 23,8 30. september 2011 Afslutning pa regnskabsaret 2011/12
Overfeort til egenkapital 45,4
I alt 69,2 201212013

15. november 2012 Arsrapport 2011/12
ovrige forslag 13. december 2012 Generalforsamling

Der stilles forslag om bemyndigelse til bestyrelsen til pa Ambu's
vegne at erhverve egne aktier op til 10% af aktiekapitalen.

Aktierelaterede nogletal

2006/07 2007/08 2008/09 2009/10 2010/11
Resultat pr. 10 kr. aktie *! 3,62 4,24 4,73 7,16 5,92
Cash flow pr. 10 kr. aktie 2! 7,54 7,11 9,51 8,31 8,57
Indre veerdi pr. aktie 3 35 38 40 47 49
Aktiekurs ultimo 87 73 110 136 139
Borskurs / indre veerdi 2,5 1,9 2,7 2,9 2,8
Udbytte pr. aktie 4 1,50 1,50 1,50 2,50 2,00
Pay-out ratio, % ° 42 36 32 35 34
Price earningskvote (PE) © 24 17 23 19 23

1 Resultat pr. 10 kr. aktie: Resultat efter skat i forhold til gennemsnitligt
antal aktier fratrukket egne aktier

2l Cash flow pr. 10 kr. aktie: Pengestrem fra ordinaere driftsaktiviteter i
forhold til antal aktier, ultimo

3 Aktiernes indre vaerdi: Samlede egenkapital i forhold til antal aktier,
ultimo

4 Udbytte pr. aktie: Udbytte i forhold til antal aktier, ultimo
51 Pay-out ratio: Deklareret udbytte i procent af arets overskud
o Price earnings-kvote: Berskurs/Indtjening pr. aktie

De anferte nogletal er beregnet i overensstemmelse med Den danske
Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Negletal 2010".

Meddelelser til NASDAQ OMX Copenhagen i 2010/11

8. november 2010
24. november 2010
26. november 2010
16. december 2010
. januar 2011
. januar 2011
. februar 2011
. februar 2011

Arsrapport 2009/10

Ordinzer generalforsamling i Ambu A/S

Delarsrapport for 1. kvartal 2010/11
Medarbejderaktieprogram opstart

N NN NN o b

25. august 2011 Delarsrapport for 3. kvartal 2010/11

Anmodning om revurdering af afgerelse i LMA patentsag

Chr. Augustinus Fabrikker A/S eger deres aktiebeholdning i Ambu

Ambu indgar aftale inden for regional anaestesi
Ambu's anmodning om revurdering af LMA patentsagen afvist af The United States Court of Appeals

. april 2011 Incitamentsprogram - aktietegningsretter (warrants)
. april 2011 Medarbejderaktie-emission afsluttet
19. april 2011 Ambu indgar globalt forlig i retssager med LMA
9. maj 2011 Delarsrapport for 2. kvartal 2010/11
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Forretningsdrevet samfundsansvar

Ambu har altid haft fokus pa ansvarlighed, og malet er at skabe vardi
for bade virksomheden og det omgivende samfund via fremstillingen
af selskabets produkter og arbejdet med samfundsansvar. Ambu har
styrket sin indsats pa en reekke omrader, og arbejdet med at styrke
sammenhangen mellem ansvarlig og vardiskabende virksomhedsdrift

fortsaettes.

For Ambu hanger ansvarlighed og forretning uleseligt sam-
men. Det skyldes ikke alene, at det er Ambu's vision at redde
liv og forbedre patientbehandlingen. Arbejdet med samfunds-
ansvar bidrager ogsa til at sikre gode samarbejdsrelationer
med kunder og leveranderer, oge produktionseffektiviteten og
mindske spildet, reducere ikke-finansielle risici og styrke sel-
skabets identitet og kultur.

Ambu's arbejde med forretningsdrevet samfundsansvar tager
udgangspunkt i principperne i FN's Global Compact og kan ind-
deles i tre overordnede fokusomrader, som er sarligt relevante
for indsatsen i Ambu:

¢ Mennesker og samfund
e Omgivelser og produkter
e Forretningsetik

Pa baggrund af de tre overordnede fokusomrader er der udarbej-
det en Corporate Guideline indeholdende ni falles retningslinjer
for arbejdet med forretningsdrevet samfundsansvar i Ambu.

Mennesker og samfund

Retningslinjer

1. Vi arbejder for at fremme mangfoldighed, og vi accepterer
ikke diskrimination af medarbejdere

2. Vi arbejder for et sikkert og sundt arbejdsmilje

3. Vi forbyder brug af tvangs- og bernearbejde

4. Vi stotter lokal uddannelse.

Handlinger og resultater i 2010/11

e Ambu arbejder lebende pa at ege sikkerheden i alle proces-
ser og registrerer leabende skader og ulykker samt felger op
pa disse. Der er i 2010/11 globalt registreret i niveauet 10
skader. Dette er et fald i forhold til aret for, og skaderne
kan betegnes som mindre skader i kategorien haendelige
uheld.

e Ambu har besluttet at etablere en whistleblower-ordning,
sa blandt andet medarbejdere kan rapportere eventuelle
brud pa love, Ambu's politikker eller andre vaesentlige ure-
gelmaessigheder.
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¢ Der gennemferes lokal uddannelse savel som global over-
forsel af viden for at ege kvalifikationer og kompetencer.

e Der foretages lobende leveranderevalueringer med henblik
pa at sikre, at der ikke anvendes tvangs- og bernearbejde i
leveranderkaden. Kravet om ikke at anvende tvangs- og
bernearbejde er en integreret del af Ambu's Code of Con-
duct, som skal underskrives af selskabets leveranderer.

e | Malaysia er det almindelig kutyme, at medarbejdere fra
lande uden for Malaysia skal aflevere deres pas, nar de rej-
ser ind i landet. Ambu har lagt pres pa de lokale myndighe-
der for at sikre, at de udenlandske medarbejdere i Ambu
kunne fa undtagelse fra denne regel og saledes opretholde
deres frihed og mobilitet, og dette er lykkedes.

Omgivelser og produkter

Retningslinjer

5. Vi fokuserer pa at reducere Ambu's miljepavirkning i vores
arbejde med innovation samt i produktionen og distributio-
nen af vores produkter

6. Vi bruger materialer effektivt og streber efter at optimere
indpakning og behandling af spild

7. Vi arbejder pa at reducere energiforbruget.

Handlinger og resultater i 2010/11

e Ambu's eksisterende miljepolitik er blevet opdateret.

¢ Ambu fokuserer pa at identificere og anvende materialer,
der ikke er skadelige, og der er i det seneste ar arbejdet pa
udvikling af “grenne" udgaver af eksisterende produkter, og
flere af disse forventes at blive lanceret i lobet af det kom-
mende regnskabsar.

¢ Der arbejdes lebende pa at minimere miljebelastningen for
nye produkter blandt andet ved at inkludere overvejelser
vedrerende materialevalg og bortskaffelse allerede fra de
forste faser i udviklingsprocessen.

e Anvendelsen af videokonferenceudstyr er eget med henblik
pa at reducere miljebelastningen i forbindelse med rejser.

¢ Der arbejdes lebende pa at reducere spild i forbindelse med
Ambu's produktionsprocesser, og i 2010/11 er der blandt
andet via introduktion af robotter skabt bedre muligheder for
genbrug og recirkulation af spild fra produktionen.

side 29



e Ambu hari 2010/11 tilmeldt sig det danske samarbejde
Carbon 20, der tilbyder de deltagende virksomheder vaerk-
tojer og viden, der kan stette i forbindelse med beregning
af CO2-udledning, Carbon Footprint og gennemforelse af
CO2-reduktioner. Det forventes, at Ambu via dette samar-
bejde kan opna erfaringer og pa sigt blive i stand til at male
CO2-udledningen samt ivaerksaette yderligere foranstaltnin-
ger til reduktion af udledningen.

Forretningsetik

Retningslinjer

8. Vi er forpligtet til at overholde lovgivning og regler i de lan-
de, vi opererer i. | de tilfelde, hvor lovgivning og regler ikke
findes, henholder vi os til internationale standarder og in-
dustrinorm

9. Vi accepterer ikke bestikkelse eller nogen form for korruption.

Handlinger og resultater i 2010/11

e Der er udarbejdet globale retningslinjer for Ambu's forret-
ningsetik.

e Der er udarbejdet en fzlles Code of Conduct for Ambu's ek-
sisterende leveranderer, og denne er udsendt til alle leve-
randerer. Der pagar p.t. en proces, hvor svar fra leverande-
rerne indsamles.

Organisering af CSR-arbejdet

Arbejdet med forretningsdrevet samfundsansvar i Ambu er for-
ankret i en CSR-enhed med deltagelse af medarbejdere fra af-
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delingerne Sales and Marketing, Finance, HR, Communications,
R&D og Operations og reference til Executive VP for Finance, IT
and Business Systems. CSR-enheden har ansvaret for at sikre,
at Ambu er pa forkant med udviklingen pa omradet, og rappor-
terer lebende til direktionen. En gang arligt fastleegges hand-
lingsplaner for indsatsen i det kommende ar pa baggrund af en
workshop med deltagelse af CSR-enheden samt reprasentan-
ter fra de ovrige organisatoriske enheder i Ambu og represen-
tanter fra Ambu's datterselskaber. Derudover medes CSR-en-
heden hvert kvartal og pa ad hoc-basis efter behov.

Arbejdet med CSR bliver stadig mere struktureret og bredt fun-
deret i den globale organisation.

Tiltag i 2011/12

¢ Der vil blive arbejdet pa implementeringen af miljopolitikken
globalt. Miljepolitikken indeholder blandt andet retningslin-
jer vedrerende brug af szerlige stoffer, spild og forbrug af
energi.

¢ Der etableres globale retningslinjer for handtering af leve-
randerer, som enten ikke vil underskrive Ambu's Code of
Conduct for leveranderer eller som underskiver, men afviger
fra denne pa visse punkter. Det vil sdledes blive segt at af-
klare, hvorfor leveranderen ikke kan underskive, og eventu-
elle alternative leveranderer vil blive overvejet.

e Der etableres fzlles regningslinjer for audits af leveranderer.

Yderligere information om Ambu's Corporate Guideline for ar-
bejdet med forretningsdrevet samfundsansvar kan findes pa
www.ambu.com/CSR.



Organisation og medarbejdere

For Ambu er det vigtigt at motivere medarbejderne til at udnytte deres
fulde potentiale og medvirke til realiseringen af de overordnede mal.
Udviklingen af en falles ledelseskultur og fxlles principper for ledelse
bidrager til dette. Et nyt globalt system vil medvirke til at styrke den glo-
bale integration i Ambu og binde virksomheden endnu bedre sammen.

Ambu er en innovativ virksomhed og er afhangig af dygtige og
dedikerede medarbejdere. Ambu ensker derfor at veere en at-
traktiv virksomhed, der formar at tiltreekke og fastholde inno-
vative medarbejdere, som kan bidrage til Ambu's fortsatte ud-
vikling. Som en global virksomhed er det endvidere vigtigt, at
der eksisterer en staerk virksomhedskultur, der binder virksom-
heden sammen.

Styrkelse af global integration

Integration, stremlining og optimering af den globale organisa-
tion star hejt pa Ambu's dagsorden, og det kreever ledere, som
kan lede og implementere strategier pa tvaers af greenser og
kulturer. Derfor er det vigtigt, at Ambu's ledere agerer ud fra
de samme principper, uanset hvor i verden, de arbejder. Ambu
har en overordnet malsaetning om, at ledelse skal udeves pro-
fessionelt og med et fzlles afs=t i en ledelseskultur, som kan
bringe forretningen videre. Der er i det seneste ar defineret kla-
re principper for ledelse i Ambu, kaldet "“Five Star Leadership".

Five Star Leadership

Principperne i “Five Star Leadership" er baseret pa overskrifter-
ne: Authenticity, Inspiration, Empowerment, Customer focus
og Business drive. Ambu skal levere kvalitetsprodukter og ser-

Five Star Leadership

vice, som overgar kundernes forventninger. Det er nedvendigt,
at alle medarbejdere tager ansvar og tenker innovativt via et
globalt samarbejde og gensidig respekt.

Samtidig er der fokus pa resultater. Det er vigtigt at formulere
klare malsatninger og udstikke en retning for Ambu, sa alle i

Ambu arbejder mod det samme overordnede mal, uanset om

de arbejder i fx Danmark, Kina eller Malaysia.

Dette grundlag er med til at skabe én ledelseskultur, som kan
adskille Ambu fra konkurrenterne, og som kan medvirke til at
fastholde og tiltreekke kompetente ledere - det er afgerende
for realiseringen af Ambu's vaekstplaner.

"“Five Star Leadership"” implementeres i flere faser. Forste fase
er gennemfort og inkluderede den overste ledelse. De ovrige
faser pabegyndes lebende, indtil alle ledere har vaeret igennem
forlebet.

Et globalt HR-system

Ambu ensker at skabe de optimale rammer for medarbejderne
og samtidig optimere de interne processer. Derfor er det be-
sluttet at indfere ét globalt HR-system. Det primaere formal

1. Authenticity
Ambu vil vaere kendt som en sikker leverander af kvali-
tetsprodukter og lesninger, udviklet via et globalt sam-
arbejde og gensidig respekt.

2. Inspiration
Passion, ambition og en innovativ tankegang er ned-
vendigt for at levere de bedste resultater.

3. Empowerment
Ambu opfordrer til at tage medansvar ved at skabe mu-
ligheder, uddelegere ansvar og belenne den gode ind-
sats.
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4. Customer focus
Det er vitalt, at Ambu forstar kundernes behov og leve-
rer lesninger og service, der overgar deres forventninger.

5. Business drive
Det er essentielt at saette et klart mal, have dygtige
medarbejdere samt fokus pa udferelse og opfelgning for
at skabe de bedste finansielle resultater.
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med systemet er at skabe en falles platform, der kan under-
stotte realiseringen af Ambu's overordnede strategi.

HR-systemet skaber synlig ssmmenhang mellem den overord-
nede strategi og den enkelte medarbejders mal. Systemet ska-
ber endvidere overblik over den enkelte medarbejders indsats,
som kobles sammen med den arlige regulering af aflenningen.
Der sikres saledes klar sammenhang mellem preestation og
kompensation.

Systemet supporterer rekrutteringsprocesserne og kan des-
uden bruges proaktivt i forhold til organisations- og talentud-
vikling.

Implementeringen af HR-systemet forventes pabegyndt i be-
gyndelsen af 2012.

Nye teknologiske muligheder
Den teknologiske udvikling skaber nye muligheder for at tilga
viden og anvende mobile lesninger.

Det globale intranet er omdrejningspunktet i den interne kom-
munikation og videnudveksling. Intranettet udvikles lebende,
og senest er der lanceret flere nationale intranet, sa lokal in-
formation kan gives direkte til de relevante medarbejdere. Der-
udover er platformen blevet videreudviklet, sa e-learning ogsa
er en del af den interne palette. Det betyder, at medarbejder-
ne hurtigt kan tilegne sig ny viden og skabe vardi for Ambu.
Naeste skridt bliver at udvikle app's (applikationer) til
SmartPhones, sa medarbejderne altid har informationen til-

gengelig.

Samarbejde med studerende

Ambu arbejder generelt med at tiltreekke og fastholde talent-
fulde unge medarbejdere og tage et socialt ansvar for deres
uddannelse. Som et led i dette har Ambu etableret tre pro-

Et globalt HR-system

Geografisk fordeling af medarbejdere

Danmark 12%

Resten af Europa 8%

USA 6%

Asien 74%

grammer, der giver unge studerende mulighed for at kombine-
re akademiske evner med praktisk erfaring:

e Anvende Ambu som casevirksomhed
e Folge et praktikforleb i Ambu
e Arbejde som studenterassistent i Ambu

Derudover samarbejder Ambu med DTU, Danmarks Tekniske
Universitet, hvor Ambu er casevirksomhed i undervisningsma-
terialet for ingenierstuderende.

2011/2012
Fokus i det kommende ar er at forankre “Five Star Leadership”
i hele organisationen og skabe én global ledelsesramme.

Samtidig vil implementeringen af det globale HR-system spille
en veesentlig rolle for det videre arbejde med at definere klare
mal for medarbejderne og optimere medarbejderudviklingen.

Et system

Systemet sikrer, at information om medar-
bejderne er gennemsigtig og tilgeengelig i
ét globalt system.

Sammenhang med overordnet strategi
Der skabes en direkte sammenhzng
mellem Ambu's overordnede strategi og
den enkelte medarbejders mal.
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Medarbejderpraestationer

Der opnas overblik over preestationer,
hvilket medvirker til, at alle medarbejde-
re udnytter deres potentiale fuldt ud, og
at de motiveres til at skabe de bedste
resultater.

Effektivitet

Systemet effektiviserer medarbejder-
processerne, sa indsatsen sker dér, hvor
der skabes mest veerdi.

Opkeb og fusion

Systemet vil forenkle processerne i for-
bindelse med fremtidige opkeb og fusio-
ner.



Risikoforhold

Ambu har politikker og procedurer, der sikrer en sa effektiv styring af
de identificerede globale risici som muligt, og Ambu’'s ledelse har fokus
pa at sikre, at koncernens risikoforhold til enhver tid er tilfredsstillende

belyst.

Ambu har en reekke generelle og specifikke kommercielle og fi-
nansielle risici, som kan have negativ effekt pa virksomhedens
fremtidige vaekst, aktiviteter, ekonomiske stilling og resultat.
Ambu arbejder lebende med at identificere disse risici og seger
i videst muligt omfang at imedega og begreense de risici, som
selskabet via egne handlinger kan pavirke. Nedenfor beskrives
en reekke af selskabets risikofaktorer. Beskrivelsen er ikke ned-
vendigvis udtemmende, og der er ikke tale om en prioriteret
reekkefolge.

Ambu har endvidere etableret interne kontrol- og risikosty-
ringssystemer i forbindelse med regnskabsaflaggelsen.

Kommercielle risici

Konkurrence- og markedsforhold

Hospitalers og redningstjenesters indkeb af medicotekniske
produkter sker i stigende omfang via indkebssammenslutninger
og via offentlige udbud. Samtidig er der en generel tendens i
retning af egede krav til effektiviteten inden for sundhedssek-
toren. Disse strukturelle @ndringer medferer prispres pa alle
medicotekniske produkter. Samtidig ser Ambu, at der ofte mar-
kedsferes prisbillige kopiprodukter.

Ambu's mulighed for at leve op til de fastsatte ekonomiske mal
er blandt andet afhangig af virksomhedens evne til at positio-
nere sine produkter pa en sddan made, at den afgerende
salgsparameter ikke alene er prisen.

Sundhedssektoren er pavirket af den lave ekonomiske vaekst
og de offentlige gxldsproblemer i en reekke lande, men Ambu
har i 2010/11 kun maerket effekten af dette pa visse markeder.
Pavirkningen forventes at fortsaette i 2011/12, og situationen
folges neje, saerligt med henblik pa at konstatere eventuelle
2ndrede samhandelsmenstre.

Ambu har i lebet af 2010/11 flyttet den resterende danske
produktion til Malaysia, og al produktion sker ved udgangen af
2010/11 i Kina og Malaysia. Dette medferer reducerede pro-
duktionsomkostninger og eger Ambu's muligheder for at ime-
degd fremtidig priskonkurrence.
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Produktudvikling

Ambu's mulighed for at realisere sine strategiske mal er af-
hangig af selskabets evne til i tilstrekkelig hejt tempo at ud-
vikle produkter, der er unikke og af hoj kvalitet, og samtidig
opna differentierede priser. Der er etableret en innovationsaf-
deling i Malaysia i 2010/11, og produktudvikling foregar nu i
Danmark, Kina og Malaysia. Ambu arbejder malrettet med at
forbedre eksisterende produkter og udvikle nye produkter og i
bred forstand at styrke selskabets evne til at skabe innovation.
Der afholdes sdledes lebende betydelige beleb til produktud-
vikling og markedsfering af nye produkter, og forudsztningen
for at na de opstillede mal er, at produkterne opnar markeds-
maessig succes.

Evne til at tiltreekke og fastholde medarbejdere

For fortlebende at kunne udvikle innovative produkter og sikre
tilfredsstillende ekonomiske resultater er det nedvendigt glo-
balt at kunne tiltreekke og udvikle de rette medarbejdere. Ambu
har indtil nu kunnet tiltreekke de enskede medarbejdere. Med
henblik pa fortsat at kunne tiltreekke og fastholde medarbejde-
re med de rette kompetencer fokuserer Ambu pa udviklingen af
den enkelte medarbejder, pa lebende karriereudvikling og pa at
give medarbejderne en betydelig grad af ansvar.

Varemaerker, branding og patenter

Selskabets logo og navn skaber sammenhang mellem virksom-
heden og dens produkter og gor virksomheden let genkendelig
for kunder og interessenter. Ambu-navnet anvendes som en
del af alle produktnavne, og den aktive branding af produkter-
ne skal medvirke til at sikre, at der ikke sker plagiering af sel-
skabets produkter. Der er udarbejdet en brandingstrategi og en
brandingmanual til sikring af en lebende opdatering af Ambu's
brand samt en ensartet branding i alle koncernselskaber.

Det er selskabets politik at patentbeskytte de produkter, der
har en hej markedsmaessig vaerdi, og som er centrale for Am-
bu's fortsatte vakst. Inden for den medicotekniske branche er
der ofte divergerende opfattelser af, om der i en given situati-
on foreligger patentbeskyttelse, hvorfor eventuelle patent-
retssager vil kunne medfere vasentlige omkostninger for at
beskytte Ambu's ret eller forsvare Ambu mod pastaede patent-
kreenkelser. Da det er Ambu's ambition at lancere flere helt nye
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produkter i drene fremover, eges ogsa risikoen for patentsager.
For at minimere risikoen for patentsager foretager Ambu inden
pabegyndelse af et projekt en grundig undersegelse af, om der
findes patenter inden for det pagzeldende projektomrade.

Produktion og kvalitet

Der er risiko for driftsforstyrrelser eller driftsafbrydelser pa Am-
bu's produktionsenheder, hvilket vil kunne pavirke virksomhe-
dens leveringsevne. En reekke aktiviteter - herunder brandsik-
ring og opbygning af lagre af en vis minimumssterrelse - er
med til at begreense denne risiko.

Ambu's produktion er i al vaesentlighed placeret i Kina og Ma-
laysia. | forbindelse med placeringen af selskabets produkti-
onsenheder er der foretaget en risikovurdering, som blandt
andet omfatter vurdering af risikoen for naturkatastrofer, poli-
tiske forhold, muligheden for at tiltreekke medarbejdere med
de nedvendige kvalifikationer samt valutakursrisiko.

| takt med vaeksten i omsaetningen sker der en lebende vurde-
ring af produktionskapaciteten, og der gennemfores lebende
udbygning af produktionsenhederne, sa den nedvendige kapa-
citet er til radighed.

Ambu's produkter anvendes oftest i kritiske situationer, og kva-
liteten af selskabets produkter er afgerende for at opnd fremti-
dig forretningsmaessig succes. Med henblik pa at varetage bru-
gerbehov og minimere patienternes risici foretages der i for-
bindelse med produktudvikling og produktion risikovurderinger,
kliniske afprevninger og procesvalidering. Ambu lever op til
FDA- og CE-kravene, hvorfor virksomheden lebende forholder
sig til disse standarder.

Forsikringsforhold

Selskabets forsikringspolitik fastlaegger de overordnede ram-
mer for omfang og styring af selskabets forsikringsmaessige ri-
sici. Forsikringspolitikken giver retningslinjer for koncernens
sikrings- og forsikringsforhold pa baggrund af en Risk Manage-
ment-model, hvor faserne risikoafgreensning, risikoanalyse, ri-
sikovurdering, risikobegreensning, risikofinansiering og risiko-
opfelgning gennemlobes.

Forsikringsforholdene og de forsikringsmaessige risici vurderes
arligt i samarbejde med internationale forsikringsradgivere.

Udover lovpligtige forsikringer er der tegnet forsikringer mod
produktansvar og driftstab. Ejendomme, driftsmateriel og vare-
lager er pa allrisk basis forsikret til genanskaffelsesveerdi.

| 2010/11 har der i samarbejde med Ambu's forsikringspartner
veret gennemfort et "Liability Risk Management"-eftersyn ud
fra et ansvarssynspunkt. Den generelle konklusion i forbindelse
med dette eftersyn er, at Ambu har styr pa sine ansvarsrisici.
Der var fa omrader, hvor der var forbedringsforslag, og disse
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blev igangsat, og forbedringerne er i vaesentligt omfang gen-
nemfort.

Miljo

Ambu seger i udevelsen af sin virksomhed at vurdere og be-
greense de miljemaessige pavirkninger og bade direkte og indi-
rekte at bidrage til et baredygtigt milje. Ambu har indarbejdet
miljehensyn i den samlede livscyklus for produkterne omfatten-
de udvikling, produktion, distribution, brugen af selskabets
produkter samt bortskaffelse af affaldsprodukter. | forbindelse
med produktionen tilstreebes det at reducere belastningen af
miljoet ved at minimere brugen af materialer og elektricitet
samt ved at minimere emissionen fra virksomhedens processer.

Ambu's direkte pavirkning af miljeet er beskeden. De vaesent-
ligste miljepavirkninger i relation til Ambu's produktion fore-
kommer i forbindelse med forbrug af energi, rdvarer og heraf
afledte materialespild. Der anvendes PVC i visse af Ambu's pro-
dukter. Ambu leverer sine affaldsprodukter til godkendte af-
faldsbehandlere.

| forbindelse med opvarmning og nedkeling af selskabets byg-
ninger, forbrug af elektricitet samt vand laegges der vaegt pa at
velge miljemassigt fornuftige lesninger.

Produktionsenhederne i Kina og Malaysia folger generelt de
samme retningslinjer, der er indeholdt i den miljelovgivning,
som danske produktionsenheder er underlagt.

Ambu er ikke involveret i miljesager. Ambu er ikke omfattet af
reglerne om miljegodkendelse og lov om aflaeggelse af “grenne
regnskaber".

Finansielle risici

Udviklingen i Ambu's resultat og egenkapital er pavirket af en
reekke finansielle risici, herunder valuta-, rente-, likviditets- og
kreditrisici.

Ambu har centraliseret styringen af finansielle risici i koncer-
nens finansfunktion, der samtidig fungerer som servicecenter
for alle dattervirksomheder.

Ambu forseger i storst muligt omfang at afdaekke finansielle ri-
sici og anvender hertil afledte finansielle instrumenter, primaert
valuta- og renteswaps samt termins- og optionskontrakter til
afdekning af en rekke af de finansielle risici, der kan henfores
til koncernens kommercielle aktiviteter. Generelt vaelges den
mindst komplicerede risikoafdekningsmetode. Koncernen fore-
tager ikke spekulative dispositioner.

De finansielle risici og styringen heraf er uddybet i note 13, 16
og 20.



Kontrol- og risikostyringssystemer

Ambu's interne kontrol- og risikostyringssystemer i forbindelse
med regnskabsaflaggelsen kan beskrives som folger:

Kontrolmilje

Bestyrelsen har oprettet et revisionsudvalg, hovedsageligt for
at assistere bestyrelsen med at overvage henholdsvis regn-
skabsafleeggelsen og effektiviteten af interne kontrol- og risi-
kostyringssystemer. Revisionsudvalget rapporterer til den sam-
lede bestyrelse. Ansvaret for den daglige opretholdelse af et
effektivt kontrolmilje og internt kontrol- og risikostyringssystem
i forbindelse med regnskabsaflaggelsen ligger hos direktionen.
Ledere pa forskellige niveauer er ansvarlige inden for deres re-
spektive omrader.

Ansvar og befojelser er defineret i bestyrelsens instruktioner til
direktionen, politikker og procedurer. Bestyrelsen godkender
Ambu's valuta- og finanspolitik, rammerne for risikostyringen
samt virksomhedens kodeks for forretningsferelse. Direktionen
godkender andre politikker og procedurer, og de ansvarlige
funktioner udsteder retningslinjer og ferer tilsyn med anven-
delsen af alle politikker og procedurer.

Ambu's regnskabspraksis og procedurer for regnskabsafleggel-
sen fremgar af en regnskabsmanual, der er tilgengelig for re-
levante ekonomimedarbejdere. Den organisatoriske struktur og
de interne retningslinjer udger kontrolmiljeet sammen med
love og andre regler.

Risikovurdering

Der er relativt storre risiko for fejl i forbindelse med de poster i
regnskabet, der er baseret pa sken eller genereres gennem
komplekse processer, end for andre poster. En risikovurdering
med det formal at identificere disse poster koordineres af virk-
somhedens interne controlling.

Der er tidligere gennemfort et risikostyringsprojekt, som havde
til formal at identificere de vaesentligste operationelle risici og
risici knyttet til human ressources. Der er efterfelgende gen-
nemfort aktiviteter for at reducere eller eliminere de vesentlig-
ste potentielle risici. Risikooversigten opdateres arligt, og der
udarbejdes handlingsplaner for at minimere risikoen pa de vee-
sentligste risikoomrader.

| 2010/11 er der ligeledes indfert et system, hvor markedsrisi-
ci, finansielle risici samt risici inden for human ressources og
ovrige omrader vurderes ud fra risikoens storrelse pa kort savel
som lang sigt. Risici dreftes loebende i bestyrelsen.

Kontrolaktiviteter

Malet med kontrolaktiviteterne er at forhindre, opdage og kor-
rigere eventuelle fejl og uregelmaessigheder. Aktiviteterne er
integreret i Ambu's regnskabs- og rapporteringsprocedurer og
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omfatter blandt andet procedurer for attestation, autorisation,
godkendelse, afstemning, analyser af resultater, adskillelse af
uforenelige funktioner, kontroller vedrerende it-applikationer
og de generelle it-kontroller.

Ambu har indfert standarder for intern kontrol, dvs. standarder
for kontrolaktiviteter vedrerende regnskabsafleeggelsen. Malet
med disse standarder er at give sikkerhed for og opretholde et
ensartet niveau for intern kontrol vedrerende regnskabsafleg-
gelsen i hele Ambu. Der er en klar organisationsstruktur i
Ambu, hvor alle datterselskabernes ekonomifunktioner ogsa
har reference til koncernens ekonomidirekter, og herudover har
en central koncernfunktion ansvar for controlling af den finan-
sielle rapportering fra datterselskaberne.

Information og kommunikation

Ambu opretholder informations- og kommunikationssystemer
for at sikre, at regnskabsafleggelsen er korrekt og fuldstendig.
Regnskabsmanualen og andre rapporteringsinstruktioner opda-
teres, herunder budget- og manedsafslutningsprocedurer, nar
det er nedvendigt, og gennemgas mindst én gang om aret.
Disse er sammen med andre politikker, der er relevante for in-
tern kontrol vedrerende regnskabsaflaeggelsen, sasom politik
for kreditgivning og anlaegsinvesteringer, tilgeengelige pa Am-
bu's intranet for relevante medarbejdere.

Overvagning

Ambu anvender et omfattende ekonomisystem til overvagning
af selskabets resultater, og dette gor det muligt pa et tidligt
tidspunkt at opdage og korrigere eventuelle fejl og uregelmaes-
sigheder i regnskabsafleeggelsen, herunder konstaterede svag-
heder i de interne kontroller, manglende overholdelse af pro-
cedurer og politikker m.v. Ambu anvender ensartede IFRS-reg-
ler som anfort i selskabets regnskabsmanual. Regnskabsmanu-
alen omfatter regnskabs- og vurderingsprincipper samt rappor-
teringsinstruktioner og skal noje folges af alle selskaber i kon-
cernen. Manualen opdateres og gennemgas lebende. Der ind-
hentes arligt formelle bekreeftelser om overholdelse af regn-
skabsmanualen samt andre koncernpolitikker, de sakaldte
regnskabserklzringer, fra alle dattervirksomheder.

Udferlige manedsvise regnskabsdata rapporteres fra alle kon-
cernvirksomheder. Disse finansielle data analyseres og overva-
ges pa koncern- og selskabsniveau samt pa andre driftsmaessi-
ge niveauer.
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Selskabsledelse

Ambu’s ledelse legger vaegt pa, at der udeves god selskabsledelse, og
selskabets ledelsessystemer udvikles og justeres lobende, saledes at
de afspejler &ndringer i lovkrav, forretningsudviklingen og interessen-

ternes forventninger.

Anbefalingerne fra NASDAQ OMX Copenhagen vedrerende god
selskabsledelse, geldende bersregler, myndighedskrav, best
practice pa omradet og interne regler setter ammen for Am-
bu's selskabsledelse.

Anbefalingerne fra NASDAQ OMX Copenhagen folges med gan-
ske fa undtagelser. Den samlede redegerelse for Ambu's sel-
skabsledelse findes pa selskabets hjemmeside www.ambu.com
under "Investor Relations" og punktet "Corporate Governance”,
Lovpligtig redegorelse for virksomhedsledelse (www.ambu.
com/corpgov). Redegorelsen er udarbejdet pa grundlag af an-
befalingerne af 8. april 2010, og indeholder saledes ikke en re-
degorelse for de konkrete mal vedrerende mangfoldighed.

Aktionzerernes rettigheder

Ambu's aktiekapital er opdelt i A-aktier og B-aktier. A-aktierne,
der alle ejes af efterkommere af selskabets grundlzgger, har ti
stemmer pr. aktie a 10 kr., mens B-aktierne har én stemme for
hver aktie a 10 kr.

A-aktierne er ikke omsaetningspapirer og derfor ikke noteret pa
NASDAQ OMX Copenhagen. Ifelge Ambu's vedtaegter kan over-
dragelse af mere end 5% af den samlede A-aktiekapital kun
ske til en kurs hejere end den pa NASDAQ OMX Copenhagen
noterede kurs pa selskabets B-aktier pa overdragelsestidspunk-
tet, safremt erhververen tilbyder samtlige selskabets A- og B-
aktionzerer at kebe disses aktier til samme kurs. Ambu's A-akti-
onzrer har informeret selskabet om, at der er indgaet en akti-
onaroverenskomst 26. maj 1987. Indholdet i aktionaeroverens-
komsten er beskrevet i Ambu's bersprospekt fra 1992.

Bestyrelsen har ogsa i 2010/11 droftet ejerstrukturen med sel-
skabets A-aktionaerer. Bade A-aktionzererne og bestyrelsen har
indtil videre fundet, at den nuvaerende ejerstruktur har vaeret
og fortsat er hensigtsmaessig for alle selskabets interessegrup-
per, da den meduvirker til at skabe en god ramme for imple-
menteringen af selskabets strategi og dermed tilgodeser alle
aktionzerer.

Aktionzrerne ejer selskabet og udever deres ret til at treeffe
beslutninger vedrerende Ambu pa generalforsamlingerne, hvor
blandt andet godkendelse af arsrapport, andringer af vedtaeg-
terne samt valg af bestyrelsesmedlemmer og revisorer finder
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sted. Indkaldelse til generalforsamling offentliggeres og udsen-
des til de navnenoterede aktionzrer senest tre uger og tidligst
fem uger forud for afholdelsen. Alle aktionzrer har ret til at
deltage i og stemme pa generalforsamlingen, jf. vedtaegterne.
Aktionzrer har samtidig mulighed for at afgive fuldmagt til be-
styrelsen eller andre til hvert punkt pa dagsordenen, ligesom der
er mulighed for at stemme per brev. Generalforsamlingen giver
aktionaererne mulighed for at stille spergsmal til bestyrelse og
direktion, ligesom aktionzrerne inden for en angiven frist kan
stille forslag, der enskes behandlet pa generalforsamlingen.

Alle dokumenter vedrerende generalforsamlinger offentliggeres
pa Ambu’'s hjemmeside senest tre uger for den pagzldende
generalforsamling.

Selskabets vedtzgter indeholder ingen grenser for ejerskab
eller stemmeret.

Vedtzgterne indeholder ingen szrlige regler vedrerende &n-
dringer af selskabets vedtagter. Det er sdledes udelukkende
selskabslovens bestemmelser, der er geeldende pa dette omra-
de.

Bestyrelsen

Ambu har en todelt ledelsesstruktur, der bestar af bestyrelsen
og direktionen. De to organer er uafhangige af hinanden, og
der er ikke sammenfald i personkredsen.

Bestyrelsen varetager pa aktionzaerernes vegne den overordne-

de ledelse af Ambu og fastlegger selskabets mal og strategier

samt godkender de overordnede budgetter og handlingsplaner.
Desuden forer bestyrelsen i bred forstand tilsyn med selskabet
og ferer kontrol med, at dette ledes pa forsvarlig vis og i over-

ensstemmelse med lovgivning og vedtzgter.

Ifelge Ambu's vedtaegter skal bestyrelsen besta af fire til otte
generalforsamlingsvalgte medlemmer. Hertil kommer medlem-
mer, der vlges i henhold til den danske lovgivnings regler om
repreesentation af medarbejdere i bestyrelsen. Bestyrelsen be-
star for ojeblikket af otte medlemmer, hvoraf seks medlemmer
er generalforsamlingsvalgte og to er valgt af medarbejderne.
De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer velges af
generalforsamlingen for et ar ad gangen med mulighed for



genvalg. Medarbejderrepraesentanternes valgperiode er fastsat
i overensstemmelse med Aktieselskabslovens regler og er pd
fire ar. Bestyrelsen valger en formand og en nastformand.
Oplysninger om de enkelte bestyrelsesmedlemmer findes pa
side 38 i drsrapporten.

Der har i 2010/11 veeret afholdt otte bestyrelsesmeder, hvoraf
et af mederne blev holdt pa Ambu's fabrik i Malaysia. | forbin-
delse med mederne har der vaeret ét afbud. Koncernledelsen
deltager i bestyrelsesmederne, hvilket sikrer, at bestyrelsen er
velinformeret om selskabets drift.

| forbindelse med indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer sker
der en neje vurdering af, hvilken viden og professionel erfaring
der er behov for med henblik pa at sikre tilstedevaerelse af de
nedvendige kompetencer i bestyrelsen. Samtidig arbejder be-
styrelsen pa at opnd en sammensatning, sa dens medlemmer
bedst muligt supplerer hinanden i forhold til alder, baggrund,
ken m.v. med henblik pd at sikre et kompetent og alsidigt bi-
drag til bestyrelsesarbejdet i Ambu.

Aldersgreensen for nyvalg er 65 ar og 70 ar for genvalg.

Tre af de seks generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer
vurderes som uafhangige, mens tre bestyrelsesmedlemmer
ikke er uafhangige jf. NASDAQ OMX Copenhagens anbefalin-
ger herom. Bestyrelsesformand N.E. Nielsen, nastformand
Bjorn Ragle og John Stzr har vaeret medlemmer af bestyrelsen
i 12 ar eller mere.

Ambu's bestyrelse foretager hvert ar en evaluering af bestyrel-
sens og dens individuelle medlemmers bidrag og resultater.
Formanden forestar den lebende evaluering og drefter denne
med bestyrelsen. | forlaengelse af den seneste selvevaluering
blev det besluttet at intensivere arbejdet med risikostyring som
folge af, at en stadig sterre del af Ambu's aktiviteter finder
sted i Asien, ligesom samarbejdet mellem bestyrelse og direkti-
on tilrettelegges, sa det mest optimalt stetter eksekveringen
af den fastlagte strategi samt opfelgningen pa denne.

Ledelsesudvalg

Der er etableret et revisionsudvalg bestaende af to medlem-
mer af bestyrelsen, John Steer (formand) og Mikael Worning.
Det er udvalgets formal at stette bestyrelsens arbejde med at
sikre kvalitet og integritet i selskabets regnskabsaflaggelse,
revision og finansielle rapportering. Samtidig ferer udvalget til-
syn med regnskabs- og rapporteringsprocesser, revisionen af
selskabets finansielle rapportering og den eksterne revisors
arbejdsindsats og uafhangighed. Der er i 2010/11 afholdt to
meder i revisionsudvalget.

Der er desuden etableret et vederlags- og nomineringsudvalg.
Ambu har saledes valgt at etablere et felles udvalg og ikke to
separate udvalg, da dette vurderes at vaere mest effektivt hen-
set til Ambu's sterrelse og kompleksitet. Medlemmerne i dette
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udvalg er N.E. Nielsen (formand), Jens Bager og Bjern Ragle.
Der er i 2010/11 afholdt tre meder i vederlags- og nomine-
ringsudvalget.

Direktion og koncernledelse

Direktionen udpeges af bestyrelsen, der fastlegger direktionens
ansattelsesvilkar. Direktionen, der bestar af én person, er an-
svarlig for den daglige drift af Ambu, herunder Ambu's aktivi-
tets- og driftsmaessige udvikling og resultater samt interne an-
liggender. Bestyrelsens delegering af ansvar til direktionen er
fastlagt i selskabets forretningsorden og i Selskabslovens regler.

Efter regnskabsarets afslutning er der som led i Ambu's strategi
og den fortsatte effektivisering af virksomheden gennemfort
en rekke organisatoriske tilpasninger, og to medlemmer af
Ambu's koncernledelse forlader i denne forbindelse Ambu.
Koncernledelsen i Ambu bestar herefter af den administreren-
de direkter samt to medlemmer, der begge har titel af Execu-
tive Vice President.

Vederlag til bestyrelse og direktion

Ambu seger at sikre, at vederlaget til bestyrelse og direktion er
pa et konkurrencedygtigt og rimeligt niveau, og at det er til-
streekkeligt til at sikre, at Ambu kan tiltreekke og fastholde kom-
petente personer.

Hvert medlem af bestyrelsen modtager et fast arligt vederlag,
som godkendes af generalforsamlingen i forbindelse med god-
kendelse af arsrapporten. | regnskabsaret 2010/11 udgjorde
vederlaget til bestyrelsen 2.422.000 kr., heraf 500.000 kr. til
formanden.

Der er ikke etableret incitamentsprogrammer eller andre bo-
nusordninger for bestyrelsen.

Aflenningen af direktionen fastlegges af bestyrelsen. Aflennin-
gen er fastsat, sd den afspejler markedsniveauet og de opnae-
de resultater. 1 2010/11 bestod aflenningen af direktionen (én

person) af en grundlen inklusive saedvanlige goder som bil, te-
lefon, aktieoptionsordning og kontant bonusordning. Direktio-

nens samlede vederlag udgjorde i 2010/11 7,5 mio. kr.

Direktionens ansttelsesforhold, herunder aflenning og fratree-
delsesvilkar vurderes at vaere i overensstemmelse med sadvan-
lig standard for stillinger af denne karakter og medforer ikke
srlige forpligtelser for selskabet.

Whistleblower-ordning

Ambu har besluttet at etablere en whistleblower-ordning og er
i gang med at forberede implementeringen af denne.

side 37



Bestyrelse, direktion og
koncernledelse

Bestyrelsen

N.E. Nielsen, fedt 1948
Advokat

Formand for bestyrelsen
Indtradt i bestyrelsen i 1999,
genvalgt i 2010

Bestyrelsesformand i
Charles Christensen A/S
Danica-Elektronik A/S
Gammelrand Holding A/S
InterMail A/S

MK af 2010 A/S

Pele Holding A/S

P.0O.A. Ejendomme A/S
SCF Technologies A/S
Torm A/S

Bestyrelsesmedlem i
Weibel Scientific A/S, alle med tilheren-
de selskaber

Seerlige kompetencer

Generel ledelse bl.a. som formand for
bersnoterede selskaber med internatio-
nal forretning samt selskabsretlige for-
hold.

Bjorn Ragle, fodt 1945
Naestformand for bestyrelsen
Indtradt i bestyrelsen i 1987,
genvalgt i 2009

Formand for bestyrelsen for
Kimet Invest A/S

Jens Bager, fodt 1959

President og CEO for ALK-Abelld A/S
Indtradt i bestyrelsen i 2010
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Bestyrelsesmedlem i
DBV Technologies S.A. (Frankrig)
Odin Equity Partners

Seerlige kompetencer

Generel ledelse med fokus pa internatio-
nalt salg og markedsfering samt akkvisi-
tioner inden for bl.a. ingrediensindustri-
en og laegemidler.

Anne-Marie Jensen, fedt 1955
Documentation Assistant
Indtradt i bestyrelsen i 2002
Medarbejdervalgt

Anne Blankse Pedersen, fedt 1965
Category Manager

Indtradt i bestyrelsen i 2009
Medarbejdervalgt

John Staer, fedt 1951

Adm. direkter i Satair A/S
Indtradt i bestyrelsen i 1998,
genvalgt i 2009

Bestyrelsesmedlem i
Diverse selskaber i Satair-koncernen
DLH A/S

Seerlige kompetencer

Generel ledelse, herunder ledelse af in-
ternationale aktiviteter, keb og salg af
virksomheder samt ekonomistyring.

Anders Williamsson, fedt 1954
Managing Director

Indtradt i bestyrelsen i 2006,
genvalgt i 2010

Bestyrelsesformand i
Aerocrine AB

Biomain AB

Danske Bank i Helsingborg
Nano Bridging Molecules S.A.
Dreamwork AB

Fade Hook & Draw AB

Bestyrelsesmedlem i

HTL-Strefa S.A.

Tigran Technologies AB

HIF (Helsingborgs Idrottsforening)

Seerlige kompetencer

Generel ledelse med lang erfaring fra in-
ternationale virksomheder inden for Life
Science, specielt pa det amerikanske
marked.

Mikael Worning, fedt 1962
Viceadm. direkter, Oticon A/S
Indtradt i bestyrelsen i 2010

Bestyrelsesmedlem i
Diverse selskaber i William Demant kon-
cernen

Seerlige kompetencer

Generel ledelseserfaring med fokus pa
internationalt salg og markedsfering af
medico-tekniske artikler samt styring af
internationale salgsorganisationer.



Direktion Koncernledelse

Lars Marcher, fodt 1962 Lars Marcher
Administrerende direktor Administrerende direktor
Ansat i Ambu i oktober 2008
Anders Arvai
Bestyrelsesmedlem i Executive Vice President, Finance, IT &
Danish American Business Forum Business Systems
(naestformand)
DI's Internationale Markedsudvalg Bjarne Nergaard Serensen
Dansk Industri - Sundhedspolitisk Executive Vice President, Global Operati-
Udvalg ons
Bestyrelsesformand i

Datterselskaber i Ambu koncernen

Bestyrelsens og direktionens aktiebesiddelser

Antal aktier
pr. 30. september 2011 Salg i 2010/11 Keb i 2010/11

Bestyrelse

N.E. Nielsen 6.640 0

Bjern Ragle 0 0

Jens Bager 20.000 0

Anne-Marie Jensen 992 0 86
Mikael Worning 0 0 0
Anne Blankse Pedersen 465 0 121
John Staer 700 0 0
Anders Williamsson 1.000 0 0
Direktion

Lars Marcher 5.124 0 1.793
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Pategninger

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2010 - 30. septem-
ber 2011 for Ambu A/S.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber. Ledelsesberetningen er udarbejdet i over-
ensstemmelse med danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver derfor efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2011 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestrom-
me for regnskabsaret 1. oktober 2010 - 30. september 2011 i overensstemmelse med den valgte regnskabspraksis.
Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens og selskabets aktivi-
teter og ekonomiske forhold, arets resultat og af den finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som koncernen og selskabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Ballerup, den 18. november 2011

Direktion Bestyrelse
Lars Marcher N.E. Nielsen Bjorn Ragle Jens Bager
Administrerende direktor Formand Naestformand
Anne-Marie Jensen Mikael Worning Anne Blankse-Petersen
John Steaer Anders Williamsson
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Revisionspategning afgivet af selskabets uafhangige revisor

Til aktionaererne i Ambu A/S

Vi har revideret koncernregnskabet, arsregnskabet og ledelsesberetningen for Ambu A/S for regnskabsaret 1. oktober 2010 - 30.
september 2011. Koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter resultatopgerelse, opgorelse over totalindkomst, balance, penge-
stromsopgorelse og egenkapitalopgerelse og noter for savel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udar-
bejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede
selskaber. Ledelsesberetningen udarbejdes ligeledes efter danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav for bers-
noterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vasentlig fejlinformation,
uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ansvaret omfatter endvidere valg og anvendelse af en hensigtsmassig
regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmaessige skon, som er rimelige efter omstzndighederne. Ledelsen har endvidere an-
svaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redegorelse i overensstemmelse med danske oplys-
ningskrav for bersnoterede selskaber.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet, arsregnskabet og ledelsesberetningen pa grundlag af vores re-
vision. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til
etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at koncernregnskabet, ars-
regnskabet og ledelsesberetningen ikke indeholder vasentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de beleb og oplysninger, der er anfert i koncernregnskabet, arsregn-
skabet og ledelsesberetningen. De valgte handlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vasentlig
fejlinformation i koncernregnskabet, arsregnskabet og ledelsesberetningen, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl.
Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et kon-
cernregnskab og et drsregnskab, der giver et retvisende billede samt for udarbejdelse af en ledelsesberetning, der indeholder en ret-
visende redegorelse, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det
formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til,
om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udevede regnskabsmaessige sken er rimelige, samt
en vurdering af den samlede preesentation af koncernregnskabet, arsregnskabet og ledelsesberetningen.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2011 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestrom-
me for regnskabsaret 1. oktober 2010 - 30. september 2011 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU, og yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber. Det er endvidere vores opfattelse, at ledel-
sesberetningen indeholder en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og ekonomiske for-
hold, arets resultat og af koncernens og selskabets finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som koncernen og selskabet star over for i overensstemmelse med danske oplysningskrav for bersnoterede selska-
ber.

Kebenhavn, den 18. november 2011
PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Torben Jensen Martin Lunden

Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Resultatopgoerelse 1. oktober - 30. september

Koncern Moderselskab
1.000 kr. Note 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Nettoomsaetning 2 982.812 939.688 677.373 697.869
Produktionsomkostninger 3,12 (436.837) (429.201) (437.323) (455.472)
Bruttoresultat 545.975 510.487 240.050 242.397
Salgsomkostninger 3 (216.182) (204.818) (47.549) (48.810)
Udviklingsomkostninger 3 (26.265) (32.817) (25.904) (32.817)
Ledelse og administration 3,4 (152.679) (149.970) (89.957) (83.829)
Andre driftsudgifter 3,21 (6.536) (4.541) (5.718) (3.398)
Primaer drift (EBIT), for szrlige poster 144.313 118.341 70.922 73.543
Serlige poster 25 (32.979) (2.517) (32.979) (2.517)
Primaer drift (EBIT) 111.334 115.824 37.943 71.026
Finansindtaegter 5 370 6.912 20.224 4.907
Finansudgifter 6 (13.640) (6.668) (5.328) (5.319)
Resultat fer skat (PBT) 98.064 116.068 52.839 70.614
Skat 7 (28.851) (32.013) (10.095) (14.920)
Arets resultat 69.213 84.055 42.744 55.694
Overskudsdisponering
Foreslaet udbytte for aret 23.816 29.691 23.816 29.691
Overfort til/fra egenkapital 45.397 54.364 18.928 26.003
69.213 84.055 42.744 55.694

Resultat pr. aktie i kr. 11
Resultat pr. aktie (EPS) 5,92 7,16
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) 5,83 7,08
Opgorelse af totalindkomst 1. oktober - 30. september
Arets resultat 69.213 84.055 42.744 55.694
Kursregulering i udenlandske datterselskaber 5.674 16.049 320 2.360
Skat af kursregulering i udenlandske datterselskaber (1.403) (1.292) (1.403) (1.292)
Periodens dagsveerdi regulering

Afgang indregnet i finansielle poster (524) (645) (524) (645)

Tilgang vedrerende sikringsinstrumenter (2.687) 2.025 (2.687) 2.025
Skat af sikringstransaktioner 803 (345) 803 (345)
Totalindkomst 71.075 99.847 39.253 57.796
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Balance 30. september

Aktiver Koncern Moderselskab
1.000 kr. Note 30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 9
Feerdiggjorte udviklingsprojekter 38.612 46.355 38.612 46.355
Rettigheder 18.104 20.672 16.607 19.026
Goodwill 146.196 146.007 143.317 143.128
Udviklingsprojekter under udforelse 18.281 5.802 18.281 5.802
221.193 218.836 216.817 214.311
Materielle aktiver 10
Grunde og bygninger 64.112 69.382 27.103 31.630
Produktionsanlaeg og maskiner 69.922 79.575 935 17.925
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar 26.297 29.334 19.523 20.978
Forudbetalt og anlaeg under opforelse 18.535 20.571 2.280 1.701
178.866 198.862 49.841 72.234
Andre langfristede aktiver
Aktier i datterselskaber 8 = - 65.996 65.996
Tilgodehavende i datterselskaber = - 5.022 5.022
Udskudt skatteaktiv 14 3.026 2.755 0 0
3.026 2.755 71.018 71.018
Langfristede aktiver i alt 403.085 420.453 337.676 357.563
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Varebeholdninger 12 208.098 201.088 48.020 67.340
Tilgodehavender 13
Tilgodehavende fra salg 237.365 216.559 36.858 38.950
Tilgodehavende hos datterselskaber = - 279.162 245.013
Andre tilgodehavender 12.824 13.994 1.710 2.944
Tilgodehavende selskabsskat 15 2.055 277 0 0
252.244 230.830 317.730 286.907
Likvide beholdninger 25.729 23.500 0 0
Kortfristede aktiver i alt 486.071 455.418 365.750 354.247
AKTIVER | ALT 889.156 875.871 703.426 711.810
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Balance 30. september

Passiver Koncern Moderselskab
1.000 kr. Note 30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10
Egenkapital

Aktiekapital 119.081 118.763 119.081 118.763
Overkurs ved emission 8.897 4.046 8.897 4.046
Reserve for sikringstransaktioner (4.216) (1.807) (4.217) (1.807)
Reserve for valutakursregulering 1.731 (17.311) 0 0
Foreslaet udbytte 23.816 29.690 23.816 29.690
Overfort resultat 430.547 428.214 226.630 237.896
Egenkapital i alt 11 579.857 561.596 374.208 388.588
Forpligtelser

Langfristede forpligtelser

Kreditinstitutter 16 29.546 44.149 29.546 43.788
Hensaettelse til udskudt skat 14 25.104 20.546 25.514 25.886
Kortfristede forpligtelser

Kortfristet andel af langfristet gzld 16 14.199 14.423 14.199 14.423
Bankgeld 86.598 74.579 76.883 64.322
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 48.084 41.259 13.897 23.106
Geeld til datterselskaber 0 0 110.286 88.497
Selskabsskat 15 10.496 14.412 8.907 11.948
Anden gzld 95.273 104.907 49.986 51.252
Forpligtelser i alt 309.300 314.275 329.218 323.222
PASSIVER | ALT 889.156 875.871 703.426 711.810
Pantseetninger 17

Operationel leasing 18

Naertstaende parter 19

Finansielle instrumenter 20

Andre driftsudgifter 21

Eventualforpligtelser 22

Finansiering af anlegskeb 23

Efterfolgende begivenheder 24

Sarlige poster 25
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Pengestromsopgorelse 1. oktober - 30. september

Koncern Moderselskab

1.000 kr. Note 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Arets resultat 69.213 84.055 42.744 55.694
Reguleringer A 105.002 96.863 33.440 59.026
/Andring i driftskapital B (27.936) (65.065) (4.643) (81.829)
Pengestremme fra drift for finansielle poster 146.279 115.853 71.541 32.891
Renteindbetalinger og lignende 370 6.912 20.224 4.907
Renteudbetalinger og lignende (13.640) (6.668) (5.328) (5.319)
Pengestremme fra ordinzer drift 133.009 116.097 86.437 32.479
Betalt selskabsskat (30.938) (17.442) (14.108) (2.358)
Pengestremme fra driftsaktivitet 102.071 98.655 72.329 30.121
Keb af anlegsaktiver 23 (44.366) (67.619) (33.079) (31.389)
Salg af anlaegsaktiver 6.370 0 22.005 25.578
Akkvisitioner 0 0 0 0
Pengestremme fra investeringsaktivitet (37.996) (67.619) (11.074) (5.811)
Frit cash flow 64.075 31.036 61.255 24.310
Optagelse/afdrag pa langfristet geeld (14.826) (11.296) (14.242) (14.529)
Forskydning i kortfristet bankgzeld 11.879 8.546 12.337 12.762
Salg af medarbejderaktier 2.543 0 2.543 0
Keb Ambu A/S aktier (32.737) (4.729) (32.737) (4.729)
Betalt udbytte (29.156) (17.814) (29.156) (17.814)
Pengestremme fra finansieringsaktivitet (62.297) (25.293) (61.255) (24.310)
Andring i likvider 1.778 5.743 0 0
Likvider primo 23.500 17.308 0 0
Kursregulering af likvider 452 449 0 0
Likvider ultimo 25.730 23.500 0 0
Note A: Reguleringer
Afskrivninger 56.345 60.553 32.523 40.296
Regulering, optionsordninger 6.536 4.541 5.718 3.398
Renter og lignende, netto 13.270 (244) (14.896) 412
Skat af drets resultat 28.851 32.013 10.095 14.920

105.002 96.863 33.440 59.026
Note B: £ndring i driftskapital
£ndring i varebeholdninger (6.079) (36.179) 19.320 (3.595)
£ndring i tilgodehavender (19.193) (20.500) 3.326 2.022
Forskydning i mellemvaerender med koncernselskaber 0 0 (12.361) (61.967)
Andring i leverandergzeld m.v. (2.664) (8.386) (14.929) (18.289)

(27.936) (65.065) (4.643) (81.829)
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Egenkapitalopgerelse

Koncern
Reserve for
Overkurs  sikrings- Reserve for
ved trans- valutakurs- ~ Overfert  Foreslaet

1.000 kr. Aktiekapital ~ emission aktioner regulering resultat udbytte I alt
Egenkapital 1. oktober 2009 118.763 4.046  (2.842) (17.311) 359.151 17.814 479.621
Arets resultat 84.055 84.055
Kursregulering i udenlandske datterselskaber 13.689 2.360 16.049
Skat af kursregulering i udenlandske datterselskaber (1.292) (1.292)
Periodens dagsveerdiregulering -

Afgang indregnet i finansielle poster (645) (645)

Tilgang vedrerende sikringsinstrumenter 2.025 2.025
Skat af sikringstransaktioner (345) (345)
Totalindkomst i alt - - 1.035 13.689 85.123 - 99.847
Transaktioner med ejerne,
indregnet direkte i egenkapitalen
Aktieoptioner 4.541 4.541
Keb egne aktier (4.729) (4.729)
Udloddet udbytte (17.814) (17.814)
Udbytte, egne aktier 131 131
Foresldet udbytte (29.691) 29.691 -
Egenkapital 30. september 2010 118.763 4.046  (1.807) (3.622) 414.526 29.691 561.597
Arets resultat 69.213 69.213
Kursregulering i udenlandske datterselskaber 5.353 320 5.674
Skat af kursregulering i udenlandske datterselskaber (1.403) (1.403)
Periodens dagsveerdiregulering -

Afgang indregnet i finansielle poster (524) (524)

Tilgang vedrerende sikringsinstrumenter (2.687) (2.687)
Skat af sikringstransaktioner 803 803
Totalindkomst i alt - - (2.409) 5.353  68.130 - 71.075
Transaktioner med ejerne,
indregnet direkte i egenkapitalen
Kapitaludvidelse - medarbejderaktieordning 318 4.851 5.169
Udnyttelse optionsordning 39.884 39.884
Aktieoptioner 3.910 3.910
Kob egne aktier (72.621) (72.621)
Udloddet udbytte (29.691) (29.691)
Udbytte, egne aktier 535 535
Foreslaet udbytte (23.816) 23.816 -
Egenkapital 30. september 2011 119.081 8.897  (4.216) 1.731 430.547 23.816 579.857
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Egenkapitalopgerelse

Moderselskab

Reserve for
Overkurs  sikrings- Reserve for
ved trans- valutakurs- ~ Overfert  Foreslaet

1.000 kr. Aktiekapital ~ emission aktioner regulering resultat udbytte I alt
Egenkapital 1. oktober 2009 118.763 4.046  (2.842) - 212.025 17.814 349.806
Arets resultat 55.694 55.694
Kursregulering i udenlandske datterselskaber 2.360 2.360
Skat af kursregulering i udenlandske datterselskaber (1.292) (1.292)
Periodens dagsveerdiregulering -

Afgang indregnet i finansielle poster (645) (645)

Tilgang vedrerende sikringsinstrumenter 2.025 2.025
Skat af sikringstransaktioner (345) (345)
Totalindkomst i alt - - 1.034 - 56.762 - 57.796
Transaktioner med ejerne,
indregnet direkte i egenkapitalen
Aktieoptioner 3.398 3.398
Keb egne aktier (4.729) (4.729)
Udloddet udbytte (17.814) (17.814)
Udbytte, egne aktier 131 131
Foresldet udbytte (29.691) 29.691 -
Egenkapital 30. september 2010 118.763 4.046  (1.808) - 237.896 29.691 388.588
Arets resultat 42.744 42.744
Kursregulering i udenlandske datterselskaber 320 320
Skat af kursregulering i udenlandske datterselskaber -1.403 (1.403)
Periodens dagsveerdiregulering -

Afgang indregnet i finansielle poster (524) (524)

Tilgang vedrerende sikringsinstrumenter (2.687) (2.687)
Skat af sikringstransaktioner 803 803
Totalindkomst i alt - - (2.409) - 41.661 - 39.253
Transaktioner med ejerne,
indregnet direkte i egenkapitalen
Kapitaludvidelse - medarbejderaktieordning 318 4.851 5.169
Udnyttelse optionsordning 39.884 39.884
Aktieoptioner 3.092 3.092
Kob egne aktier (72.621) (72.621)
Udloddet udbytte (29.691) (29.691)
Udbytte, egne aktier 535 535
Foreslaet udbytte (23.816) 23.816 -
Egenkapital 30. september 2011 119.081 8.897  (4.217) - 226.630 20.816 374.208
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Noter

Note 1. Anvendt regnskabspraksis

Ambu A/S er et aktieselskab hjemmeherende i Danmark. Ars-
rapporten for perioden 1. oktober 2010 - 30. september 2011
omfatter bade koncernregnskab for Ambu A/S og dets datter-
selskaber (koncernen) samt separat arsregnskab for modersel-
skabet.

Koncernregnskabet og arsregnskabet for Ambu A/S for
2010/11 afleegges i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnote-
rede virksomheder.

Grundlag for udarbejdelse
Arsrapporten preesenteres i DKK afrundet til naermeste 1.000
DKK.

Arsrapporten er udarbejdet efter det historiske kostprincip,
bortset fra afledte finansielle instrumenter, der males til
dagsveerdi.

Langfristede aktiver og afhandelsesgrupper bestemt for salg

males til den laveste veerdi af regnskabsmaessig veerdi for den

2ndrede klassifikation eller dagsvaerdi fratrukket salgsomkost-
ninger.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er
anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstal-
lene.

Ny regnskabsregulering

Ambu har implementeret alle relevante nye og opdaterede
regnskabsstandarder, som er udstedt af IASB geeldende pr. 1.
oktober 2010. Implementeringen af disse nye og opdaterede
regnskabsstandarder har ikke haft veesentlig belebsmaessig ef-
fekt pa opgerelsen af Ambu's resultat, aktiver og forpligtelser
samt egenkapital i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen for
de praesenterede regnskabsar.

Der foreligger ikke nogen regnskabsstandarder, der skal imple-
menteres i regnskabsaret 2011/12, der vil fa vaesentlig belobs-
maessig effekt pa opgerelsen af Ambu's resultat, aktiver og for-
pligtelser samt egenkapital i forbindelse med regnskabsafleg-
gelsen for 2011/12.

Ledelsens sken og vurderinger

Opgorelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver og
forpligtelser kreever sken over, hvorledes fremtidige begivenhe-
der pavirker vaerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balan-
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cedagen. Sken, der er vaesentlige for regnskabsaflaeggelsen,
foretages bl.a. ved opgorelsen af nedskrivninger, levetider og
restveerdier pa langfristede aktiver.

Der er vaesentlige sken og forudsaetninger forbundet med den
regnskabsmaessige behandling af:

e Goodwill

¢ Udviklingsprojekter

Udviklingsomkostninger indregnes som aktiv, safremt der er
tale om udvikling af produkter, som af kunden opfattes som et
nyt produkt, samt at projekterne er klart definerede og identifi-
cerbare. Udviklingsomkostninger, der ikke indregnes som akti-
ver, indregnes i resultatopgerelsen, efterhdnden som omkost-
ningerne afholdes. Der foretages kontinuerligt impairment test
pa savel afsluttede som igangvaerende udviklingsprojekter.

Goodwill og udviklingsprojekter er beskrevet i note 9.

De anvendte sken er baseret pa forudsatninger, som ledelsen
vurderer er forsvarlige, men som i sagens natur er forbundet
med usikkerhed. Forudsatningerne kan veere ufuldstaendige el-
ler unejagtige, og uventede begivenheder eller omstendighe-
der kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt risici og
usikkerheder, som kan fere til, at de faktiske resultater afviger
fra disse skon.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Ambu A/S samt
dattervirksomheder, hvori Ambu A/S har bestemmende indfly-
delse pa virksomhedens finansielle og driftsmaessige politikker
for at opna afkast eller andre fordele fra dens aktiviteter. Be-
stemmende indflydelse opnas ved direkte eller indirekte at eje
eller rade over mere end 50% af stemmerettighederne eller pa
anden made kontrollere den pagzldende virksomhed.

Koncernregnskabet er udarbejdet som et sammendrag af mo-
derselskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber
opgjort efter koncernens regnskabspraksis, elimineret for kon-
cerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, inter-
ne mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealise-
rede fortjenester ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder. Urealiserede tab elimineres pa samme made
som urealiserede fortjenester, i det omfang der ikke er sket
veerdiforringelse.
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Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholds-
maessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi af identifi-
cerbare nettoaktiver og indregnede eventualforpligtelser pa
overtagelsestidspunktet.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
overtagelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
nyerhvervede virksomheder. Ved keb af nye virksomheder, hvor
Ambu opnar bestemmende indflydelse over den kebte virk-
somhed, anvendes overtagelsesmetoden. De tilkebte virksom-
heders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforplig-
telser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Identifi-
cerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan udskil-
les eller udspringer fra en kontraktlig ret, og dagsvaerdien kan
opgores palideligt. Der indregnes udskudt skat af de foretagne
omvurderinger. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor
Ambu faktisk opnar kontrol over den overtagne virksomhed.

For virksomhedssammenslutninger indregnes positive forskels-
beleb (goodwill) mellem kostprisen for virksomheden og
dagsveerdien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtel-
ser og eventualforpligtelser som goodwill under immaterielle
aktiver. Goodwill amortiseres ikke, men testes arligt for veerdi-
forringelse. Forste veerdiforringelsestest udferes inden udgan-
gen af overtagelsesaret. Ved overtagelsen henferes goodwill til
de pengestremsfrembringende enheder, der efterfelgende
danner grundlag for vaerdiforringelsestest. Goodwill og
dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af en
udenlandsk enhed med en anden funktionel valuta end DKK
behandles som aktiver og forpligtelser tilherende den uden-
landske enhed og omregnes til den udenlandske enheds funk-
tionelle valuta med transaktionsdagens valutakurs.

For virksomhedssammenslutninger til og med regnskabsaret
2008/09 bestar kostprisen for en virksomhed af dagsveerdien
af det aftalte vederlag med tilleeg af omkostninger, der direkte
kan henferes til overtagelsen. Safremt dele af vederlaget er
betinget af fremtidige begivenheder, indregnes disse dele af
vederlaget i kostprisen, i det omfang begivenhederne er sand-
synlige, og vederlaget kan opgeres palideligt.

Leasing
Leasingforpligtelser opdeles regnskabsmaessigt i finansielle og
operationelle leasingforpligtelser.

En leasingaftale klassificeres som finansiel, nar den i al vae-
sentlighed overforer risici og fordele ved at eje det leasede ak-
tiv. Andre leasingaftaler klassificeres som operationelle.

Den regnskabsmaessige behandling af finansielt leasede akti-

ver og den tilherende forpligtelse er beskrevet i afsnittene om
Materielle aktiver henholdsvis Finansielle forpligtelser.
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Leasingydelser vedrerende operationelle leasingaftaler indreg-
nes linezert i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder i koncernen fast-
settes en funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den va-
luta, som benyttes i det primaere ekonomiske milje, hvori den
enkelte rapporterende virksomhed opererer.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til DKK med transak-
tionsdagens kurs.

Tilgodehavender, geld og andre monetaere poster i fremmed
valuta omregnes til den funktionelle valuta til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa
tidspunktet for tilgodehavendets eller gldens opstaen eller
kursen i den seneste arsrapport indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle poster.

Ved indregning af udenlandske virksomheder omregnes resul-
tatopgerelserne til transaktionsdagens kurs, og balanceposter-
ne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursforskelle, op-
staet ved omregning af disse virksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved om-
regning af resultatopgerelser fra transaktionsdagens kurs til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen
under en sarskilt reserve for valutakursreguleringer.

Kursregulering af mellemvaerender, der anses for en del af den
samlede nettoinvestering i udenlandske virksomheder, indreg-
nes i koncernregnskabet direkte i egenkapitalen under en saer-
skilt reserve for valutakursreguleringer og i moderselskabets
arsregnskab i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og
males i balancen til dagsveerdi. Positive og negative dagsveerdi-
er af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodeha-

vender henholdsvis anden gzeld. Dagsveerdier for afledte finan-
sielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsda-
ta samt anerkendte vaerdiansattelsesmetoder.

Andringer i dagsverdien af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring af
dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtel-
se, indregnes i resultatopgerelsen sammen med andringer i
veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse for sa
vidt angar den del, der er sikret.

/Andringer i den del af dagsvaerdien af afledte finansielle in-
strumenter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige betalingsstremme, og som effektivt
sikrer @endringer i verdien af det sikrede, indregnes i egenkapi-
talen under en szerskilt reserve for sikringstransaktioner, indtil



den sikrede transaktion realiseres. Pa dette tidspunkt overferes
gevinst eller tab vedrerende sadanne sikringstransaktioner fra
egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost som det
sikrede. Ved sikring af provenu fra fremtidige Ianoptagelser
overfores gevinst eller tab vedrerende sikringstransaktioner
dog fra egenkapitalen over lanets lebetid.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betin-
gelserne for behandling som sikringsinstrument, indregnes zn-
dringer i dagsveerdi lobende i resultatopgerelsen.

Segmentoplysninger

Ambu leverer medicotekniske produkter til hele verdensmarke-
det. Bortset fra omsaetningen af de forskellige produkter er der
ikke strukturelle og organisatoriske forhold, der muligger en
opdeling af indtjeningen pa de forskellige produkter, idet af-
setningskanalerne, kundetyperne, og salgsorganisationerne er
sammenfaldende pa alle vaesentlige markeder. Herudover er
produktionsprocesserne og den interne styring og rapportering
sammenfaldende, hvilket betyder, at alt andet end omsaetnin-
gen styres pa totalniveau.

Ambu har sdledes kun identificeret et operativt segment og
har derfor alene vist aktiviteternes geografiske fordeling.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Omsztningen ved salg af varer indregnes i resultatopgerelsen,
safremt levering og risikoovergang til keber har fundet sted in-
den arets udgang, og safremt indtaegten kan opgeres palideligt
og forventes modtaget.

Omsaetningen males til dagsveerdien af det aftalte vederlag
ekskl. moms og afgifter opkreevet pa vegne af tredjepart. Alle
former for afgivne rabatter indregnes i nettoomsaetningen.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter omkostninger, der afholdes
for at opna arets nettoomsztning. | produktionsomkostninger
indgar direkte og indirekte omkostninger til ravarer og hjzlpe-
materialer, lon og gager, leje og leasing samt af- og nedskriv-
ninger pa produktionsanleg.

Salgsomkostninger

| salgsomkostningerne indregnes omkostninger til salgsperso-
nale, reklame- og udstillingsomkostninger samt af- og ned-
skrivninger.
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Udviklingsomkostninger

| udviklingsomkostninger indregnes gager og omkostninger, der
direkte og indirekte kan henferes til forskning, til produktfor-
bedringer og til udvikling af nye produkter, der ikke opfylder
kriterierne for aktivering, herudover indregnes af- og nedskriv-
ning pa aktiverede udviklingsomkostninger.

Administrationsomkostninger

| administrationsomkostninger indregnes omkostninger, der er
afholdt i aret til ledelse og administration, herunder omkost-
ninger til det administrative personale, kontorlokaler og kon-
toromkostninger samt af- og nedskrivninger.

Andre driftsudgifter
Andre driftsudgifter indeholder regnskabsposter af sekundaer
karakter i forhold til vicksomhedernes aktiviteter.

Sarlige poster

| seerlige poster indgar vaesentlige beleb fra forhold, der ikke
kan henferes til den normale drift, sdsom advokat- og forligs-
omkostninger i forbindelse med vasentlige patentsager, vee-
sentlige omstruktureringsomkostninger og omkostninger af en-
gangskarakter.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger indeholder renter, kurs-
gevinster og -tab samt nedskrivninger vedrerende gzld og
transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle akti-
ver og forpligtelser, herunder finansielle leasingforpligtelser,
samt tilleg og godtgerelser under acontoskatteordningen m.v.
Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder indtaegtsfores i
moderselskabets resultatopgoerelse i det regnskabsar, hvor ud-
byttet deklareres.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og @ndring i ud-
skudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der
kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med
den del, der kan henferes til posteringer direkte i egenkapita-
len.

Skat afsettes pa grundlag af de skatteregler og skattesatser,
der er geeldende i de respektive lande.

Balancen

Immaterielle aktiver

Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen til kostpris
som beskrevet under Virksomhedssammenslutninger. Efterfol-
gende males goodwill til kostpris med fradrag af akkumulerede
nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af goodwill.
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Goodwill henferes pa anskaffelsestidspunktet til den eller de
pengestremsgenererende enheder, som forventes at opna for-
dele af virksomhedssammenslutningen, dog ikke til et lavere
niveau end det laveste af segmentniveau og det niveau, hvor
goodwill overvages i den interne ekonomistyring.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare,
hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstreekkelige ressourcer og
et potentielt fremtidigt marked eller anvendelsesmulighed i
virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at frem-
stille, markedsfere eller anvende projektet, indregnes som im-
materielle aktiver, safremt kostprisen kan opgeres palideligt, og
der er tilstreekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening
eller nettosalgsprisen kan dakke produktions-, salgs- og admi-
nistrationsomkostninger samt udviklingsomkostningerne. @vri-
ge udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgerelsen, ef-
terhanden som omkostningerne afholdes.

Indregnede udviklingsomkostninger males til kostpris med fra-
drag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfat-
ter gager og andre eksterne omkostninger som konsulenter,
rejser og lignende, der direkte kan henferes til selskabets ud-
viklingsaktiviteter.

Efter feerdiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklings-
projekter linezert over den vurderede ekonomiske brugstid fra
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Afskrivningsperioden
udger sadvanligvis fem ar. Afskrivningsgrundlaget reduceres
med eventuelle nedskrivninger.

Rettigheder i form af forhandlerrettigheder og licenser m.v.
males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Rettigheder afskrives linezrt over den resterende afta-
leperiode eller brugstiden, hvis denne er kortere.

Andre immaterielle aktiver, herunder immaterielle aktiver er-
hvervet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger, ma-
les til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger. Andre immaterielle aktiver afskrives linezrt over den
forventede brugstid.

Materielle aktiver

Grunde og bygninger, investeringsejendomme, tekniske anleg
og maskiner samt andre anleg, driftsmateriel og inventar ma-
les til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskriv-
ninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger di-
rekte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen
direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter,
underleveranderer og len. Kostprisen pa et samlet aktiv opde-
les i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt
brugstiden pa de enkelte bestanddele er forskellig.
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For finansielt leasede aktiver opgeres kostprisen til laveste
veerdi af aktivernes dagsveerdi eller nutidsveerdien af de fremti-
dige minimumsleasingydelser. Ved beregning af nutidsveerdien
anvendes leasingaftalens interne rentefod som diskonterings-
faktor eller en tilnaermet veerdi for denne.

Materielle aktiver afskrives linezrt over aktivernes/ komponen-
ternes forventede brugstid, der udgor:

BYEGNINGET ittt e eiiiee e eee et e e e e e e 25 ar
Bygningsinstallationer .........ccceveeiiiiiii e 10 ar
Tekniske anlaeg 0g MasKiNer........ccccvveeeviiicciiiiiieeeeeee, 2-10ar
Andre anleg, driftsmateriel og inventar..........ccccccveeen... 3-5ar

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyntagen til aktivets
scrapvaerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. Scrap-
veerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes
arligt. Overstiger scrapvaerdien aktivets regnskabsmaessige veer-
di, opherer afskrivning.

Ved @ndring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indreg-
nes virkningen for afskrivninger fremadrettet som en @ndring i
regnskabsmaessigt skon.

Afskrivninger indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis
produktions-, distributions- samt administrationsomkostninger,
i det omfang afskrivninger ikke indgar i kostprisen for egen-
fremstillede aktiver.

Aktier i datterselskaber

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris i moder-
selskabets arsregnskab. Safremt der er indikation for veerdifor-
ringelse, foretages veerdiforringelsestest. Overstiger kostprisen
genindvindingsveerdien, nedskrives til denne lavere veerdi.

Vardiforringelse af langfristede aktiver

Goodwill testes arligt for veerdiforringelse, forste gang inden
udgangen af overtagelsesaret. Igangvaerende udviklingsprojek-
ter testes tilsvarende arligt for veerdiforringelse.

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill testes for vaerdifor-
ringelse sammen med de evrige langfristede aktiver i den pen-
gestromsfrembringende enhed, hvortil goodwill er allokeret, og
nedskrives til genindvindingsvaerdi over resultatopgerelsen, sa-
fremt den regnskabsmaessige veerdi er hejere. Nedskrivning af
goodwill indregnes pa en separat linje i resultatopgerelsen.

Udskudte skatteaktiver vurderes arligt og indregnes kun i det
omfang, det er sandsynligt, at de vil blive udnyttet.

Den regnskabsmaessige vaerdi af evrige langfristede aktiver vur-
deres arligt for at afgere, om der er indikation af veerdiforrin-
gelse. Nar en sadan indikation er til stede, beregnes aktivets



genindvindingsveerdi. Genindvindingsveerdien er den hojeste af
aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhaendelsesom-
kostninger eller kapitalveerdi. Kapitalverdien beregnes som nu-
tidsvaerdien af forventede fremtidige pengestremme fra aktivet
eller den pengestremsfrembringende enhed, som aktivet er en
del af.

Et tab ved vaerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmaes-
sige veerdi af et aktiv henholdsvis en pengestremsfrembringen-
de enhed overstiger aktivets eller den pengestremsfrembrin-
gende enheds genindvindingsveerdi. Tab ved verdiforringelse
indregnes i resultatopgerelsen under henholdsvis produktions-,
salgs-, udviklings- samt administrationsomkostninger.

Nedskrivninger pa goodwill tilbageferes ikke. Nedskrivninger pa
andre aktiver tilbageferes i det omfang, der er sket @®ndringer i
de forudsaetninger og sken, der forte til nedskrivningen. Ned-
skrivninger tilbageferes kun i det omfang, aktivets nye regn-
skabsmaessige vaerdi ikke overstiger den regnskabsmaessige
veerdi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, safremt aktivet
ikke havde vaeret nedskrevet.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter FIFO-metoden
eller nettorealisationsveerdien, safremt denne er lavere. Netto-

realisationsvaerdien opgeres som salgssum med fradrag af feer-
diggerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at

effektuere salget.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer om-
fatter anskaffelsespris med tilleeg af hjemtagelsesomkostnin-
ger.

Kostpris for fremstillede faerdigvarer samt varer under fremstil-
ling omfatter kostpris for ravarer, hjelpematerialer, direkte lon
og indirekte produktionsomkostninger i form af logistik og
planlegningsomkostninger, produktionsledelse samt omkost-
ninger til produktionsbygninger og -udstyr m.m.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris med fradrag af
individuelle nedskrivninger. Tilgodehavender fra salg vurderes
for vaerdiforringelse, nar der foreligger objektiv indikation her-
for i form af forsinkede indbetalinger, debitors paviselige finan-
sielle problemer eller lignende.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter
betalte omkostninger vedrerende efterfolgende regnskabsar og
males til kostpris.
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Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet
for vedtagelse pa den ordinzre generalforsamling (deklare-
ringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vi-
ses som en s&rskilt post under egenkapitalen.

Acontoudbytte indregnes som en forpligtelse pa beslutnings-
tidspunktet.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstdelsessummer samt udbytte for egne ak-
tier indregnes direkte i overfort resultat i egenkapitalen. Prove-
nu ved salg af egne aktier henholdsvis udstedelse af aktier i
Ambu A/S i forbindelse med udnyttelse af aktieoptioner eller
medarbejderaktier feres direkte pa egenkapitalen.

Reserve for valutakursregulering

Reserve vedrerende valutakursregulering i koncernregnskabet
omfatter kursdifferencer, opstaet ved omregning af regnskaber
for udenlandske virksomheder til DKK. Reserve for valutakurs-
regulering er nulstillet 1. oktober 2004 i overensstemmelse
med IFRS 1.

Medarbejderydelser

Pensionsforpligtelser og lignende langfristede forpligtelser
Koncernen har indgaet bidragsbaserede pensionsaftaler med
en rekke af koncernens ansatte.

Forpligtelser vedrerende bidragsbaserede pensionsordninger,
hvor koncernen lebende indbetaler faste pensionsbidrag til
uafhaengige pensionsselskaber, indregnes i resultatopgoerelsen
i den periode, de optjenes, og skyldige indbetalinger indregnes
i balancen under anden geld.

Koncernen har ingen ydelsesbaserede pensionsforpligtelser el-
ler lignende forpligtelser.

Aktiebaseret aflenning
Ledende medarbejdere i koncernen er omfattet af en aktieop-
tionsordning, som er en egenkapitalordning.

Dagsveerdien af de ydelser, som medarbejderne leverer som
modydelse for tildeling af aktieoptioner, opgeres ud fra veerdi-
en af de tildelte optioner. Beregningen af dagsveerdien pa til-
delingstidspunktet af de tildelte aktieoptioner sker pa basis af
Black-Scholes-modellen. Ved beregningen tages der hensyn til
de betingelser og vilkar, der knytter sig til de tildelte aktieopti-
oner.
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Dagsveerdi af aktiebaseret aflenning pa tildelingstidspunktet
indregnes som en omkostning over den periode, hvor medar-
bejderne optjener retten til aktieoptionerne. Ved indregning af
dagsveerdien tages der hejde for det antal medarbejdere, der
forventes at opna endelig ret til optionerne, og ved hver perio-
deafslutning reguleres der for dette sken, saledes at der kun
sker indregning af det antal optioner, der er opnaet endelig ret
til.

Veerdien af egenkapitalafregnede ordninger modposteres pa
egenkapitalen.

Betalbar skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat ind-
regnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gzldsmetode
af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skat-
temaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes ikke
udskudt skat af midlertidige forskelle, der opstar ved forste
indregning af goodwill. Udskudte skatteaktiver, herunder skat-
teveerdien af fremforselsberettigede skattemaessige underskud,
indregnes under andre langfristede aktiver med den veerdi,
hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatte-
forpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne
elimineringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skatte-
satser i de respektive lande, der med balancedagens lovgivning
vil vaere gzeldende, nar den udskudte skat forventes udlest som
aktuel skat. £ndring i udskudt skat som felge af @ndringer i
skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af
en begivenhed indtruffet for eller pa balancedagen har en ret-
lig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma af-
gives okonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Garantiforpligtelser indregnes i takt med salg af varer og tjene-

steydelser baseret pa niveauet for afholdte garantiomkostnin-
ger i tidligere regnskabsar.
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Kreditinstitutter

Geeld til kreditinstitutter m.v. indregnes ved lanoptagelse til det
modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsom-
kostninger. | efterfelgende perioder males de finansielle for-
pligtelser til amortiseret kostpris ved anvendelse af “den effek-
tive rentes metode”, sdledes at forskellen mellem provenuet og
den nominelle veerdi indregnes i resultatopgerelsen under fi-
nansielle omkostninger over laneperioden.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede
restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter, malt til
amortiseret kostpris.

Qvrige forpligtelser males til amortiseret kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, om-
fatter modtagne betalinger vedrerende indtegter i de efterfol-
gende ar, malt til kostpris.

Pengestremsopgoerelse

Pengestremsopgerelsen viser pengestreomme fordelt pa drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskyd-
ning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestremme fra driftsaktiviteter

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte
metode som resultat for skat reguleret for ikke-kontante drifts-
poster, @ndring i driftskapital, modtagne og betalte renter,
modtagne udbytter samt betalt selskabsskat.

Pengestremme fra investeringsaktiviteter

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i for-
bindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter, keb
og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver
samt keb og salg af vaerdipapirer, der ikke medregnes som li-
kvider.

Indgdelse af finansielle leasingaftaler betragtes som ikke-likvi-
de transaktioner.

Pengestremme fra finansieringsaktiviteter
Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter ndringer i
sterrelse eller sammensaetning af aktiekapital og omkostninger



forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebze-
rende geld, keb og salg af egne aktier samt betaling af udbyt-
te til selskabsdeltagere.

Pengestremme vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes
som betaling af renter og afdrag pa geeld.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger. Pengestremme i andre
valutaer end DKK omregnes med gennemsnitlige valutakurser,
med mindre disse afviger vaesentligt fra transaktionsdagens
kurser.

Nogletal

Resultat pr. aktie (EPS) og udvandet resultat pr. aktie (EPS-D)
opgores i overensstemmelse med IAS 33.

Qvrige nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den
Danske Finansanalytikerforenings anbefalinger.
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Koncern

1.000 kr. 2010/11 2009/10

Note 2. Oplysninger om aktiviteternes geografiske fordeling

Geografisk fordeling, opdelt pa kebsland

Europa 566.011 557.928
USA 316.890 298.787
Resten af verden 99.911 82.973
Nettoomsaetning i alt 982.812 939.688
Koncern 30.09.11 Koncern 30.09.10

Materielle Materielle

1.000 kr. Aktiver investeringer Aktiver investeringer

Europa 538.018 12.917 542.304 13.624

USA 127.752 577 132.902 407

Resten af verden 223.386 10.421 200.665 35.155

889.156 23.915 875.871 49.186

Koncern Moderselskab
1.000 kr. 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10

Note 3. Personaleudgifter, aktiebaseret
aflenning og afskrivninger

Under funktionsomkostninger er medtaget
personaleudgifter med folgende beleb:

Produktionsomkostninger 99.512 128.219 44.365 79.495
Salgsomkostninger 115.474 109.994 10.275 10.884
Udviklingsomkostninger 12.857 13.354 12.479 13.354
Ledelse og administration 97.200 89.148 61.370 59.498
Andre driftsudgifter 6.536 4.541 5.718 3.398
Personaleudgifter i alt 331.579 345.256 134.207 166.629

Personaleudgifter specificeres saledes:

Vederlag, direktion 6.617 6.090 6.617 6.090
Pensionsbidrag, direktion 39 112 39 112
Aktieoptioner 883 883 883 883
Personaleudgifter, direktion 7.539 7.085 7.539 7.085
Lenninger og gager 283.669 297.460 109.269 141.589
Pensionsbidrag 10.659 13.055 7.945 10.399
Udgifter til social sikring 21.637 21.748 2.197 2.791
Aktieoptioner og warrants 3.027 3.658 2.209 2.515
Medarbejderaktier 2.626 0 2.626 0
Vederlag, bestyrelse 2.422 2.250 2.422 2.250
Personaleudgifter i alt 331.579 345.256 134.207 166.629
Gennemsnitligt antal beskaftigede 1.637 1.728 189 284

side 56



1.000 kr.

Note 3. Personaleudgifter, aktiebaseret aflenning og afskrivninger (fortsat)

Pensionsordninger:

Ambu koncernen har kun bidragsbaserede pensionsordninger, hvor Ambu er forpligtet til at indbetale et bestemt bidrag. | forbin-
delse med de bidragsbaserede ordninger baerer koncernen ikke risikoen med hensyn til den fremtidige udvikling i rente, inflation,
dedelighed og invaliditet.

Aktieoptionsordning, direktionen:

Det blev pa generalforsamlingen i december 2008 besluttet at tildele koncernens direktion aktieoptioner. Direktionen far tildelt i
alt 189.000 aktieoptioner, der tildeles successivt over tre ar med 1/3 hvert ar, ferste gang den 1/10 2009, hvor tildelingen er sket
til kurs 83,75. Aktieoptionerne kan udnyttes i en periode, som begynder tre ar efter, at de respektive aktieoptioner er tildelt, og
slutter seks ar efter, at de respektive aktieoptioner er tildelt. Hver option giver ret til at kebe én B-aktie a nom. kr. 10 til en pris
pr. aktie svarende til berskursen pa det initielle tildelingstidspunkt med et tilleeg pa 8% p.a.

Aktieoptionsordning, ledende medarbejdere:

Et optionsprogram, der omfatter 17 af koncernens ledende danske og udenlandske medarbejdere, blev etableret i juni 2007. For-
malet med optionsprogrammet har vaeret at fremme vaerdiskabelsen i Ambu ved realisering af virksomhedens strategiske mal og at
skabe sammenfaldende interesse mellem deltagerne i optionsprogrammet og selskabets aktionzerer. Tildelingen har veeret afhan-
gig af, at deltagerne erhverver et antal Ambu B-aktier til markedskurs. Den samlede vaerdi, som en deltager i optionsordningen
kan opna, er maksimeret til et beleb svarende til fire ars gage for den enkelte deltager. Tildeling af aktieoptionerne sker ad fire
gange - forste gang var ved etableringen af programmet i juni 2007 til kurs 104, og herefter efter udgangen af regnskabsarene
2006/07, 2007/08 og 2008/09 med et arligt tilleg til kursen pa 8%. Det totale antal aktieoptioner, der blev tildelt over hele perio-
den er 977.013 stk. svarende til 8,2% af Ambu's aktiekapital.

Warrantsordning, ledende medarbejdere:

Et warrantsprogram, der omfatter 49 af koncernens ledende danske og udenlandske medarbejdere, blev etableret i april 2011.
Formalet med programmet har varet at fremme vaerdiskabelsen i Ambu ved realisering af virksomhedens strategiske mal og at
skabe sammenfaldende interesse mellem deltagerne i warrantsprogrammet og selskabets aktionzerer. Tildeling af warrants, hvor
hver warant giver retten til at tegne én B-aktie a nom. kr. 10 til kurs 160,5, er sket ved etableringen af programmet i april 2011.
Det totale antal warrants, der blev tildelt, er 110.000 stk. svarende til 0,9% af Ambu's aktiekapital.

Incitamentsprogrammerne periodiseres og omkostningsferes over optjeningsperioden. Der er ingen szrlige optjeningsbetingelser
tilknyttet programmerne, udover fortsat anszettelse og for ledende medarbejderes aktieoptionsordning ejerskab af et antal Ambu

B-aktier.

Incitamentsprogrammerne leber med en bindingsperiode pa tre ar samt en udnyttelsesperiode pa to ar derefter.

Udnyttel- Antal
Antal  seskurs pr. optioner/ Rest- Markeds-
optioner/ option/ warrants, der lobetid veerdi
Aktieoptioner/-warrants i Ambu A/S warrants warrant i kr. kan udnyttes iar it.kr.
Direktionen, aktieoptioner:
Udestdende pr. 1. oktober 2009 0 0 0 0 0
Tilgang i dret, stk. 63.000 84 0 5 1.436
Udnyttede optioner i aret 0 0 0 0 0
Markedsveaerdiregulering - - 0 0 2.083
Ledende medarbejdere, aktieoptioner:
Udestdende pr. 1. oktober 2009 816.275 115 118.149 3 16.924
Tilgang i dret, stk. 160.738 131 0 5 3.143
Udnyttede optioner i aret 0 0 0 0 0
Markedsveaerdiregulering - - 0 0 5.409
Udestaende pr. 30. september 2010 1.040.013 - 118.149 - 28.995
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1.000 kr.

Note 3. Personaleudgifter, aktiebaseret aflenning og afskrivninger (fortsat)

Udnyttel- Antal
Antal seskurs pr. optioner/ Rest- Markeds-

optioner/ option/ warrants, der lebetid vardi
Aktieoptioner/-warrants i Ambu A/S warrants  warrant i kr. kan udnyttes iar i t.kr.
Direktionen, aktieoptioner:
Udestaende pr. 1. oktober 2010 63.000 84 0 4 3.519
Tilgang i aret, stk. 63.000 91 0 5 1.432
Udnyttede optioner i aret 0 0 0 0 0
Markedsveerdiregulering - - 0 0 2.383
Ledende medarbejdere, aktieoptioner:
Udestaende pr. 1. oktober 2010 977.013 - 118.149 1 25.476
Modnet i aret, stk. - - 323.626 - -
Udnyttede 1. portion optioner i aret (105.800) 104 (105.800) 1 (3.032)
Udnyttede 2. portion optioner i aret (257.894) 112 (257.894) 1 (6.788)
Markedsveerdiregulering - - 0 0 123
Ledende medarbejdere, warrants:
Udestaende pr. 1. oktober 2010 0 0 0 0 0
Tilgang i aret, stk. 110.000 161 0 5 4.449
Udnyttede optioner i aret 0 0 0 0 0
Markedsveaerdiregulering - - 0 0 (1.374)
Udestaende pr. 30. september 2011 849.319 - 78.081 - 26.188

Markedsvaerdien af aktieoptioner og warrants beregnes pa basis af Black-Scholes-modellen for verdiansattelse af optioner/war-
rants. Ved ansattelsen af vaerdien af optioner og warrants ved udgangen af aret er der taget udgangspunkt i den historiske vo-
latilitet. Den risikofrie rente er baseret pa en CIBOR-rente, der har en lebetid svarende til ordningernes forventede restlebetid.
Ordningernes forventede lebetid er fastsat til et ar efter udlebet af bindingsperioden.

Optionerne er udnyttet i perioden december 2010 til juni 2011, hvor den vaegtede aktiekurs var 160.
Ved beregningen af markedsveerdien ved udgangen af perioden er der anvendt felgende forudsztninger:
Udbytte pr. aktie, kr. 2,00

Volatilitet, 32%

Gennemsnitlig risikofri rente, imellem 0,64% til 1,28% afhaengig af ordningernes lobetid
Aktiekurs 138,5
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Koncern Moderselskab
1.000 kr. 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Note 3. Personaleudgifter, aktiebaseret aflenning
og afskrivninger (fortsat)
Under funktionsomkostninger er medtaget afskrivninger
og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
med folgende belob:
Afskrivninger og nedskrivninger
Produktionsomkostninger 25.592 27.995 4.299 9.989
Salgsomkostninger 498 568 471 355
Udviklingsomkostninger (immaterielle) 15.596 19.595 15.596 19.595
Udviklingsomkostninger (materielle) 140 197 126 197
Ledelse og administration 14.519 12.198 12.031 10.160
Afskrivninger og nedskrivninger i alt 56.345 60.553 32.523 40.296
Note 4. Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Revisionshonorar til PwC 1.307 1.318
Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 55 88
Skatteradgivning 313 482
Andre ydelser 129 153
Samlet honorar i alt 1.804 2.041
Note 5. Finansindtaegter
Udbytte fra datterselskaber = - 19.050 3.725
Renteindtaegter af 1an til datterselskaber = - 1.050 820
Valutakursgevinst, netto 0 6.567 0 239
Renteindtaegter 370 345 124 123
370 6.912 20.224 4.907

Note 6. Finansudgifter
Renteudgifter af 1an fra datterselskaber = - 219 150
Renteudgifter 4.801 5.740 4.514 5.170
Valutakurstab, netto 8.839 928 595 0

13.640 6.668 5.328 5.319
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Koncern Moderselskab

1.000 kr. 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Note 7. Skat af arets resultat
Aktuel skat 24.370 27.444 11.451 14.010
Regulering tidligere ar 456 1.658 797 (563)
Udskudt skat 4.026 2.911 (2.153) 1.473
Skat af arets resultat i alt 28.851 32.013 10.095 14.920
Skat af arets resultat kan forklares sdledes:
Beregnet 25% skat af arets resultat for skat 24.516 29.017 13.210 17.653
Regulering tidligere ar 456 1.658 797 (563)
Regulering af beregnet skat i udenlandske tilknyttede
virksomheder i forhold til 25% 2.882 1.570 12 20
Skatteeffekt af:
Ikke-fradragsberettigede omkostninger i evrigt 997 (232) 839 (1.259)
Ikke-skattepligtige indteegter i ovrigt 0 0 (4.762) (931)

28.851 32.013 10.095 14.920
Note 8. Aktier i datterselskaber
Anskaffelsessum primo 65.996 65.996
Afgang 0 0
Tilgang 0 0
Anskaffelsessum ultimo 65.996 65.996
Bogfort vaerdi pr. 30. september 65.996 65.996
Aktier i datterselskaber Etableret/ Aktiekapital
Datterselskaber - 100%-ejet Hjemsted Kebt Nominel
Ambu Inc. USA 1983 usD 250.000
Ambu S.A.R.L. Frankrig 1989 EUR 170.245
Ambu Ltd. England 1991 GBP 1.000
Ambu GmbH Tyskland 1992 EUR 51.129
Ambu S.r.l. Italien 1992 EUR 68.200
Ambu S.L. Spanien 1993 EUR 200.113
Ambu Sdn. Bhd. Malaysia 1995 MYR 2.400.000
Ambu (China) Ltd. Kina 1998 CNY 6.623.760
Ambu Japan KK (hvilende selskab) Japan 2000 JPY  20.000.000
Ambu BV Holland 2006 EUR 22.700
Ambu (China) Trading Ltd. Kina 2008 usD 70.000
Ambu Australia Pty Australien 2010 AUD 1

Ambu har herudover filialer i henholdsvis Sverige og Finland.
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2010/11

1.000 kr.

Note 9. Immaterielle aktiver

Udviklings-

Fardiggjorte projekter

udviklings- under
Koncern projekter  Rettigheder Goodwill udferelse I alt
Anskaffelsessum primo 126.621 26.178 146.007 5.802 304.608
Kursregulering 0 (15) 189 0 174
Tilgang i aret 0 119 0 20.332 20.451
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Overfort i aret 7.853 0 0 (7.853) 0
Anskaffelsessum ultimo 134.474 26.282 146.196 18.281 325.233
Af- og nedskrivninger primo 80.266 5.507 0 0 85.772
Kursregulering 0 (147) 0 0 (147)
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
Arets afskrivninger 15.596 2.819 0 0 18.415
Af- og nedskrivninger ultimo 95.862 8.179 0 0 104.040
Bogfort vaerdi ultimo 38.612 18.104 146.196 18.281 221.193
Afskrives over 5ar 10-20 ar - - -

Moderselskab

Anskaffelsessum primo 126.621 23.501 143.128 5.802 299.052
Kursregulering 0 132 189 0 321
Tilgang i aret 0 0 0 20.332 20.332
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Overfort i aret 7.853 0 0 (7.853) 0
Anskaffelsessum ultimo 134.474 23.633 143.317 18.281 319.705
Af- og nedskrivninger primo 80.266 4.475 0 0 84.741
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
Arets afskrivninger 15.596 2.551 0 0 18.147
Af- og nedskrivninger ultimo 95.862 7.026 0 0 102.888
Bogfort vaerdi ultimo 38.612 16.607 143.317 18.281 216.817
Afskrives over 5ar 10-20 ar - - -

Goodwill i koncernen pa 146 mio. kr. vedrerer primart goodwill i forbindelse med kebet af Medicotest koncernen i 2001 samt
keob af aktiviteterne i Sleepmate Inc. i 2008. Medicotest koncernen og Sleepmate Inc. er integreret i alle dele af Ambu-koncer-
nen, hvorfor goodwillvaerdien relaterer sig til hele Ambu.

Ledelsen har pr. 30. september 2011 gennemfert en veerdiforringelsestest af den regnskabsmaessige veerdi af goodwill. Der er pa
baggrund heraf ikke fundet grundlag for at nedskrive pa goodwill. Ved nedskrivningstesten sammenholdes den pengestremsfrem-
bringende enheds tilbagediskonterede cash flow med de regnskabsmaessige vaerdier. Cash flows baseres pa budgettet for
2011/12 samt en vakst i terminalperioden pa 0% (2009/10: 0%). Ved tilbagediskontering er anvendt den vejede kapitalomkost-
ning svarende til 8,0% efter skat (2009/10: 8,7%).

Nogleforudsaetninger for impairment testen er den vejede kapitalomkostning og EBIT-margin.

Det er ledelsens vurdering, at selv vaesentlige @ndringer i disse forudsatninger ikke vil medfere nedskrivning af goodwill.
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2009/10

1.000 kr.

Note 9. Immaterielle aktiver (fortsat)

Udviklings-

Fardiggjorte projekter

udviklings- under
Koncern projekter  Rettigheder Goodwill udferelse I alt
Anskaffelsessum primo 88.280 25.104 144.614 25.710 283.708
Kursregulering 0 1.074 1.393 0 2.467
Tilgang i aret 0 0 0 18.433 18.433
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Overfort i aret 38.341 0 0 (38.341) 0
Anskaffelsessum ultimo 126.621 26.178 146.007 5.802 304.608
Af- og nedskrivninger primo 60.671 2.780 0 0 63.450
Kursregulering 0 0 0 0 0
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
Arets afskrivninger 19.595 2.727 0 0 22.322
Af- og nedskrivninger ultimo 80.266 5.507 0 0 85.772
Bogfort vaerdi ultimo 46.355 20.672 146.007 5.802 218.836
Afskrives over 5 ar 10-20 ar - - -

Moderselskab

Anskaffelsessum primo 88.280 22.079 141.735 25.710 277.804
Kursregulering 0 1.075 1.393 0 2.468
Tilgang i aret 0 347 0 18.433 18.780
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Overfort i aret 38.341 0 0 (38.341) 0
Anskaffelsessum ultimo 126.621 23.501 143.128 5.802 299.052
Af- og nedskrivninger primo 60.671 2.008 0 0 62.679
Afgang i aret 0 0 0 0 0
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 0
Arets afskrivninger 19.595 2.467 0 0 22.062
Af- og nedskrivninger ultimo 80.266 4.475 0 0 84.741
Bogfort vaerdi ultimo 46.355 19.026 143.128 5.802 214.311
Afskrives over 5 ar 10-20 ar - - -
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2010/11

1.000 kr.

Note 10. Materielle aktiver

Produktions- Andre anlaeg, Forudbet. og

Grunde/ anlag og driftsmateriel anlag under
Koncern Bygninger maskiner  og inventar opferelse | alt
Anskaffelsessum primo 141.027 216.796 76.701 20.571 455.095
Kursregulering 625 1.890 293 58 2.866
Tilgang i aret 2.194 11.747 7.794 2.180 23.915
Afgang i aret (3.106) (27.507) (4.235) 0 (34.848)
Overfort i aret 0 2.826 1.448 (4.274) 0
Anskaffelsessum ultimo 140.740 205.752 82.001 18.535 447.028
Af- og nedskrivninger primo 71.645 137.221 47.367 0 256.233
Kursregulering 617 1.593 130 0 2.340
Tilbageforsel ved salg (1.666) (22.304) (3.850) 0 (27.820)
Arets afskrivninger 6.032 19.320 12.057 0 37.409
Af- og nedskrivninger ultimo 76.628 135.830 55.704 0 268.162
Bogfert vaerdi ultimo 64.112 69.922 26.297 18.535 178.866
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 307 0 307
Afskrives over 10-25 ar 2-10ar 3-5ar - -
Moderselskab
Anskaffelsessum primo 84.826 62.050 56.250 1.701 204.827
Tilgang i aret 0 0 0 12.747 12.747
Afgang i aret (3.106) (59.989) (3.338) 0 (66.433)
Overfort i aret 27 4.044 8.097 (12.168) 0
Anskaffelsessum ultimo 81.747 6.105 61.009 2.280 151.141
Af- og nedskrivninger primo 53.196 44.125 35.272 0 132.593
Tilbageforsel ved salg (1.666) (40.839) (3.164) 0 (45.669)
Arets afskrivninger 3.114 1.884 9.378 0 14.376
Af- og nedskrivninger ultimo 54.644 5.170 41.486 0 101.300
Bogfert vaerdi ultimo 27.103 935 19.523 2.280 49.841
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 307 0 307
Afskrives over 10-25 ar 2-10ar 3-5ar - -
Der er ingen kontraktlige forpligtelser til keb af langfristede materielle aktiver.
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2009/10

1.000 kr.

Note 10. Materielle aktiver (fortsat)

Produktions- Andre anlaeg, Forudbet. og

Grunde/ anlag og driftsmateriel anlag under

Koncern Bygninger maskiner  og inventar opferelse | alt
Anskaffelsessum primo 124.781 213.655 62.007 11.245 411.688
Kursregulering 5.545 12.215 972 962 19.694
Tilgang i aret 8.956 10.360 4.163 25.707 49.186
Afgang i aret (1.099) (21.261) (3.113) 0 (25.473)
Overfort i aret 2.844 1.827 12.672 (17.343) 0
Anskaffelsessum ultimo 141.027 216.796 76.701 20.571 455.095
Af- og nedskrivninger primo 64.770 130.567 38.764 0 234.101
Kursregulering 1.517 5.493 553 0 7.563
Tilbageforsel ved salg (1.017) (20.638) (2.722) 0 (24.377)
Arets afskrivninger 6.375 21.799 10.772 0 38.946
Af- og nedskrivninger ultimo 71.645 137.221 47.367 0 256.233
Bogfert vaerdi ultimo 69.382 79.575 29.334 20.571 198.862
Heraf finansielt leasede aktiver 1.836 0 1.790 0 3.626
Afskrives over 10-25 ar 2-10ar 3-5ar - -
Moderselskab

Anskaffelsessum primo 82.173 128.229 44.675 6.088 261.165
Tilgang i aret 0 0 0 12.956 12.956
Afgang i aret (191) (68.006) (1.097) 0 (69.294)
Overfort i aret 2.844 1.827 12.672 (17.343) 0
Anskaffelsessum ultimo 84.826 62.050 56.250 1.701 204.827
Af- og nedskrivninger primo 49.399 87.502 28.040 0 164.941
Tilbageforsel ved salg (140) (49.292) (897) 0 (50.329)
Arets afskrivninger 3.937 5.915 8.129 0 17.981
Af- og nedskrivninger ultimo 53.196 44.125 35.272 0 132.593
Bogfert vaerdi ultimo 31.630 17.925 20.978 1.701 72.234
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 1.790 0 1.790
Afskrives over 10-25 ar 2-10ar 3-5ar - -
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1.000 kr.

Note 11. Aktiekapital og egne aktier

A-aktier, 10 stemmer pr. aktie, 1.716.000 stk. aktier a 10 kr.
B-aktier, 1 stemme pr. aktie, 10.192.080 stk. aktier a 10 kr.

A-aktier B-aktier
2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Antal udstedte aktier pr. 1. oktober 1.716.000 1.716.000 10.160.298 10.160.298
Tilgang 0 0 31.782 0
Afgang 0 0 0 0
Antal udstedte aktier pr. 30. september 1.716.000 1.716.000 10.192.080 10.160.298

Ledelsen har i aret gennemfort en aktieudvidelse af B-aktier pa 31.782 stk. a 10 kr. Overkurs pa nytegningen andrager 4.851 tkr.
Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Egne aktier - B-aktier Antal stk. Nominel vardi (tkr.) % af selskabskapital
2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10

1. oktober 131.560 87.320 1.316 873 11 0,7
Tilgang 456.072  44.240 4.561 442 3,8 0,4
Afgang (363.694) 0 (3.637) 0 (3,1) 0
Egne B-aktier 30. september 223.938 131.560 2.239 1.316 19 11

Egne aktier er kebt til brug for afdekning af optionsprogram.

Koncern
Resultat pr. aktie 2010/11 2009/10
Arets resultat 69.213 84.055
Gennemsnitligt antal udestaende A- og B- aktier 11.684.142 11.744.738
Gennemsnitligt antal udvandede A- og B- aktier 11.878.570 11.866.359
Resultat pr. aktie (EPS) a 10 kr. i kr. 5,92 7,16
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a 10 kr. i kr. 5,83 7,08

Arsregnskab 2010 | 2011 side 65



Koncern Moderselskab

1.000 kr. 30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10

Note 12. Varebeholdninger

Ravarer og hjzlpematerialer 66.195 58.090 2.991 9.823
Feerdigvarer 141.903 142.998 45.029 57.517

208.098 201.088 48.020 67.340
Arets vareforbrug 314.590 292.978 373.830 372.865

Nedskrivning af lager

Nedskrivning pr. 1. oktober 5.154 5.415 1.196 1.115
Kursregulering (366) 231 0 0
Tilgange 1.733 367 600 81
Afgange (810) (859) (810) 0
Nedskrivning pr. 30. september 5.711 5.154 986 1.196

Afgang pa nedskrivning af lageret skyldes, at ukurante varer
er skrottet.

Note 13. Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg 237.365 216.559 36.858 38.950
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 0 0 279.162 245.013
Andre tilgodehavender 14.879 14.271 1.710 2.944
Tilgodehavender i alt 252.244 230.830 317.730 286.907
Nedskrivning pr. 1. oktober 3.125 2.502 1.010 666
Kursregulering 9 58

Arets nedskrivning pa tilgodehavender 101 617 0 0
Arets tilbageforsel af tidligere nedskrivninger 0 (52) 0 344
Nedskrivning indeholdt i ovenstdende tilgodehavender

30. september 3.235 3.125 1.010 1.010
Kreditrisici

Ambu udsaettes for kreditrisici pa tilgodehavender og indestaender i pengeinstitutter. Den maksimale kreditrisiko svarer til den
regnskabsmaessige vaerdi. Der vurderes ikke at vaere kreditrisici forbundet med likvide beholdninger, da modparten er banker med
god kreditrating.

Der sker lobende central opfelgning pa udestdende tilgodehavender i overensstemmelse med selskabets debitorpolitik, der base-

res pa konkrete debitorvurderinger pa private kunder. Offentlige kunder er en vasentlig del af selskabets tilgodehavender, og det

vurderes, at der ikke er debitorrisici i forbindelse med offentlige kunder. Hvor der opstar usikkerhed om en kundes evne eller vilje

til at betale et tilgodehavende, og det skennes, at fordringen er risikobehaftet, foretages der nedskrivning til afdekning af denne
risiko. 40% af udestaende debitorer udgeres af offentlige kunder, hvilket reducerer tabsrisikoen.

Ambu's salg sker primzert i aben regning til kunder over det meste af verden, dels via remburs eller forudbetaling fra distribute-
rer.

Til imedegaelse af tab pa debitorer hensaettes der efter en individuel vurdering af debitorerne. Der er ikke i indevaerende regn-
skabsar sket nogen vaesentlig 2ndring af henszttelserne til tab pa debitorer.
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Koncern Moderselskab

1.000 kr. 30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10

Note 13. Tilgodehavender (fortsat)

Tilgodehavender fra salg

0-30 dage 144.077 124.665 33.493 25.737
31-60 dage 24.608 30.881 441 410
61-90 dage 11.746 13.990 95 1.975
91-120 dage 8.484 10.829 683 2.916
121-180 dage 14.906 13.099 (21) 2.983
> 180 dage 33.544 23.095 2.167 4.929
Nedskrevet vaerdi 30 september 237.365 216.559 36.858 38.950

Note 14. Hensaettelse til udskudt skat

Udskudt skat 1. oktober 17.791 13.251 25.886 25.016
Kursregulering (81) 178 0 0
Udskudt skat af anden totalindkomst (111) 345 (111) 345
Arets udskudte skat 4.026 2911 (2.153) 1.472
Zndring til tidligere ar 452 1.106 1.892 (947)
Udskudt skat 30. september 22.078 17.791 25.514 25.886
Udskudt skat vedrorer:
Immaterielle aktiver 19.222 6.949 18.577 15.578
Materielle aktiver 9.643 9.081 7.011 6.452
Omsatningsaktiver (5.023) 3.980 18 4.102
Geldsforpligtelser (1.764) (2.218) (91) (246)
Fremforselsberettigede skattemaessige underskud 0 0 0 0
22.078 17.791 25.514 25.886

Udskudt skat fordeles saledes:

Udskudt skatteaktiv (3.026) (2.755) 0 0
Udskudt skat 25.104 20.546 25.514 25.886
Udskudt skat der forfalder inden for 12 maneder (6.787) 1.761 (73) 3.856

Note 15. Selskabsskat

Skyldig selskabsskat 1. oktober 14.135 2.109 11.948 (1.380)
Kursregulering 228 177 0 0
Betalt i aret (30.938) (17.442) (14.108) (2.358)
Regulering vedr. tidligere ar 1.337 (392) 308 (563)
Skat af anden totalindkomst (692) 2.239 (692) 2.239
Skat af arets resultat 24.370 27.444 11.451 14.010
Netto gzeld/tilgodehavende 8.441 14.135 8.907 11.948

Er klassificeret i balancen saledes:
Tilgodehavende selskabsskat (2.055) (277) 0 0
Skyldig selskabsskat 10.496 14.412 8.907 11.948
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Koncern

Moderselskab

1.000 kr.

30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10

Note 16. Kreditinstitutter

Regnskabsmaessig vaerdi:

Lan Udleb Type Fast/variabel Rente
usD 2014 Bank Variabel 2,5% 20.667 28.666  20.667 28.666
EUR 2014 Bank Fast 3,5% 6.563 8.749 6.563 8.749
DKK 2015 Bank Fast 3,5% 9.455 11.675 9.455 11.675
DKK 2015 Bank Fast 6,7% 445 556 445 556
DKK 2018 Bank Variabel 3,5% 6.305 7.087 6.305 7.087
DKK 2013 Finansiel leasing 5.2% 310 475 310 475
EUR 2011 Finansiel leasing 4,3% 0 360 0 0
DKK 2011 Finansiel leasing 4,4% 0 1.004 0 1.004
Kreditinstitutter i alt 30. september 43.745 58.572  43.745 58.212
Effektiv rente 3,1% 3,1%
Af den samlede gzld forfalder:
0-1ar 14.199 14.783 14.199 14.423
1-5ar 27.584  40.338  27.584  40.338
>5ar 1.962 3.451 1.962 3.451
43.745 58.572  43.745 58.212
Forpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver
indgar sdledes i geeld til kreditinstitutter:
0-1ar 173 1.528 173 1.169
1-5ar 137 310 137 310
>5ar 0 0 0 0
Forpligtelser vedrerende finansiel leasing 30. september 310 1.839 310 1.479
Koncern Moderselskab
Finansiel leasing 30. september 2011 Regns- Regn-
Min. skabs- Min. skabs-
leasing- maessig- leasing- maessig-
ydelser Rente veerdi ydelser Rente veerdi
0-1 ar 185 12 173 185 12 173
1-5ar 140 3 137 140 3 137
>5ar 0 0 0 0 0 0
326 15 310 326 15 310
Finansiel leasing pr. 30. september 2010 1.890 51 1.839 1.528 50 1.479
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Note 16. Kreditinstitutter (fortsat)

Likviditetsrisici
Ambu's finansielle beredskab bestar af lan i banker.

Regnskabs-

Dags- maessig

0-1ar 1-5ar >5ar I alt” veerdi vardi

Kreditinstitutter 15.415  29.077 2.042  46.534  43.772  43.745
Bankgeeld 86.598 0 0 86.598 86.598 86.598
Leveranderer af varer og tjeneste ydelser 48.084 0 0 48.084 48.084  48.084
Anden gzld 95.273 0 0 95273 95.273 95.273
| alt finansielle forpligtelser 245.370  29.077 2.042 276.489 273.727 273.700
Likvide beholdninger 25.729 0 0 25.729 25.729  25.729
Tilgodehavender fra salg 237.365 0 0 237.365 237.365 237.365
Andre tilgodehavender 14.879 0 0 14.879 14.879 14.879
| alt finansielle aktiver 277.973 0 0 277973 277.973 277.973
Likviditetsrisici netto 30.09.2011 (32.604) 29.077 2.042  (1.485) (4.247) (4.274)
Likviditetsrisici netto 30.09.2010 (16.737) 43.974 3.696 30.933 25.010 24.987

I alle pengestremme er ikke-diskonterede og omfatter alle forpligtelser ifelge indgaende aftaler, hvilket bl.a. omfatter fremtidige
rentebetalinger pa lan.

Koncern Moderselskab

30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10

Ikke udnyttede kreditfaciliteter
Ikke udnyttede kredit maksima 112.710 119.596 93.906 108.244

Renterisici

Det er koncernens politik at afdaekke vaesentlige renterisici pa
koncernens lan. Afdaekningen foretages normalt ved indgaelse
af renteswaps, hvor variabelt forrentede 1an omlaegges til fast
forrentede lan.

Koncernens rentebaerende nettogeaeld er opgjort som geeld til
kreditinstitutter og bankgzeld fratrukket likvide midler. Med ud-
gangspunkt i nettogzlden pr. 30. september 2011, som delvist
er fastforrentet og delvist variablet forrentet, vil en stigning/fald
i det generelle renteniveau pa 1 procentpoint have nedensta-
ende effekt pa resultatopgerelse samt egenkapital for sa vidt
angar udviklingen i renteswaps.

Rentebzerende nettogzeld 104.614 109.651
Stigning/fald i renteniveau pa 1 procentpoint - Driftseffekt +/- 878 868
Stigning/fald i renteniveau pa 1 procentpoint - Egenkapitalseffekt +/- (4.752) (915)
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Note 17. Pantsatninger

Der er ingen pantsatninger pr. 30. september 2011. Pr. 30. september 2010 var der til sikkerhed for geeld til kreditinstitutter
stillet ejerpantebreve pa nom. t.kr. 25.383 med pant i ejendomme i Danmark med en bogfert vaerdi pa t.kr. 31.630.

Koncern Moderselskab

2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Note 18. Operationel leasing
Ydelser 0-1 ar 19.662 14.505 7.517 2.770
Ydelser 1-5 ar 52.996 33.212 26.306 7.962
Ydelser > 5 ar 105.043 76.072 98.954 68.555
Operationel leasing i alt 177.701 123.789 132.777 79.287
Operationel leasing udgiftsfort i resultatopgoerelsen 20.841 20.302 7.745 7.975

Operationelle leasingaftaler er indgaet med danske og udenlandske leasingselskaber med en uopsigelig leasingperiode fra begge
parters side pa oprindeligt op til 15 ar. Leasingaftalerne giver som hovedregel mulighed for minimum at forleenge aftalerne et ar
ad gangen, og leasingydelserne er som hovedregel faste i hele lebetiden. Leasingforpligtelsen er opgjort pa baggrund af de for-
faldne ydelser i aftalernes lebetid. Der er kebsoption pa ejendommen leaset i Danmark. Kebsoptionen er baseret pa den sken-
nede handelsvaerdi pa tidspunktet for optionens udnyttelse.

Note 19. Nartstdende parter

Ambu's nartstdende parter omfatter dattervirksomheder, selskabets bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere samt disse
personers relaterede familiemedlemmer. Nartstaende parter omfatter endvidere virksomheder, hvori fernavnte personkreds har
vaesentlige interesser.

Ambu A/S har haft felgende vaesentlige transaktioner med naertstaende parter:
Moderselskab

2010/11 2009/10
Salg til datterselskaber 509.794 541.719
Keb fra datterselskaber 325.734 274.376
Keb egne B-aktier fra A-aktionzerer 13.855 0

Der har ikke i arets leb, bortset fra koncerninterne transaktioner, der er elimineret i koncernregnskabet samt ledelsesvederlag, vae-
ret gennemfort transaktioner med bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere, vasentlige aktionaerer eller andre naertstaende
parter. Ambu A/S har i 2010/11 kebt B-aktier fra A-aktionarer svarende til 85.000 styk til markedspris.

Udestaender og tilgodehavender i balancen med nzertstaende parter fremgar af moderselskabets balance og er opstaet som folge
af almindelig samhandel - keb og salg af produkter. Transaktionerne foregar pa samme vilkar som for koncernens evrige kunder
og leverandorer.

Moderselskabet har ydet langfristede lan, som dakker bygningsinvesteringer i Malaysia. Lanene forrentes pa markedsniveau. Her-
udover har moderselskabet afgivet en stotteerklaering til datterselskabet i Malaysia.

Der er pa vegne af datterselskaberne stillet kaution over for pengeinstitutter.
Moderselskab

2010/11 2009/10

Kautioner og sikkerheder pa vegne af datterselskaber 16.010 15.886
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Note 20. Finansielle instrumenter

Ca. 90% af Ambu's omsaetning faktureres i fremmed valuta, men samtidig sker en stor andel af materialeindkebet i de tilsvarende
valutaer. Ambu's vaesentligste faktureringsvalutaer er EUR, USD og GBP. En reekke nettoaktiver opgeres endvidere i disse valutaer.
Sterre udsving i de vaesentligste valutaer vil trods dette have indflydelse pa savel den finansielle stilling som konkurrenceevnen.

For at afdekke den kortsigtede valutarisiko pa de lebende betalingsstromme har Ambu fastlagt en valutapolitik, ifelge hvilken der
som hovedregel skal ske en afdekning af 3bentstaende positioner samt af den forventede fremtidige nettobetalingsstrem i op til
seks maneder. Ambu har ved regnskabsarets udleb indtil videre valgt ikke at afdekke USD og EUR.

Ambu foretager udelukkende afdaekning af kommercielle risici og indgar ikke afledte finansielle transaktioner med henblik pa han-

del eller med spekulativt formal.

Koncern Moderselskab
30.09.11 30.09.10 30.09.11 30.09.10

Indregnede finansielle instrumenter
Udlan og tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg 237.365 216.559 316.020 283.963

Likvide beholdninger 25.729 23.500 0 0

Andre tilgodehavender 12.744 13.470 1.630 2.420
Aktiver optaget til dagsvaerdi gennem resultatopgoerelsen

Sikringsinstrumenter (niveau 2)* 80 524 80 524
Regnskabsmassig vaerdi pr. 30. september 275.918 254.053 317.730 286.907
Finansielle forpligtelser indregnet til amortiseret kost

Kreditinstitutter (43.745) (58.572) (43.745) (58.211)

Bankgeeld (86.598) (74.579) (76.883) (64.322)

Leveranderer af varer og tjenesteydelser (48.084) (41.259) (13.897) (23.106)

Anden gzld (89.573) (101.974) (44.286) (48.319)
Forpligtelser optaget til dagsvaerdi gennem resultatopgerelsen

Sikringsinstrumenter (niveau 2)* (5.700) (2.933) (5.700) (2.933)
Regnskabsmassig vaerdi pr. 30. september (273.700) (279.317) (184.512) (196.891)

*)

balancedagen. Noteringskursen anvendes til koncernens finansielle aktiver som den aktuelle kebspris.
Niveau 2: Dagsveerdien af finansielle instrumenter, der ikke handles pa et aktivt marked (fx over-the counter-derivater)

bestemmes ved hjzlp af vardiansttelsesmetoder.

Niveau 3: Hvis der ikke er observerbare markedsdata, indgar instrumentet i den sidste kategori.

Arsregnskab 2010 | 2011

Niveau 1: Dagsveerdien af finansielle instrumenter, der handles pa aktive markeder er baseret pa noterede markedspriser pa
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Note 20. Finansielle instrumenter (fortsat)

Sikring af forventede fremtidige transaktioner

Til sikring af fremtidige nettobetalingsstremme i fremmed valuta, som vaesentligst omfatter varesalg og varekeb, svarende til op

til seks maneder fra balancedagen, er indgaet folgende kontrakter.

Bruttoveerdi Kontraktmaessig veerdi Dagsveerdi
Valutaterminskontrakter Betaling/udleb 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Salg af GBP <lar 20.616 13.883 20.696 14.407 80 524
20.616 13.883 20.696 14.407 80 524
Terminsforretninger i GBP dakker det forventede cash flow for seks maneder efter balancedagen.
Hovedstol Dagsvaerdi

2010/11 2009/10

2010/11 2009/10

Dagsveerdi af finansielle instrumenter
Valutaterminskontrakter

GBP omregnet til t.kr. 80 524
Rente- og valutaswaps
DKK/DKK, variabel til fast rente 9.455 11.675 (448) (542)
EUR/EUR, variabel til fast rente 6.563 8.744 (5.252) (2.391)
I alt finansielle forpligtelser 16.018 20.419 (5.620) (2.409)
Renteswaps daekker variable rentebetalinger i gennemsnitlig 5 ar.
Felsomhedsanalyse Valutarisiko - Omsaetning og EBIT-effekt
2010/11 2009/10
Omsatning EBIT Omsatning EBIT
-5 point -5 point -5 point -5 point
usb -2% -6% -2% -6%
GBP 0% -2% 0% -2%
MYR 0% 4% 0% 3%
CNY 0% 4% 0% 4%

Note 21. Andre driftsudgifter

Andre driftsudgifter deekker i 2009/10 og 2010/11 effekten af de etablerede options- og warrantsordninger. For 2010/11 dzk-

kes ogsa effekt af medarbejeraktieordning. For yderligere omtale heraf henvises til note 3.
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Note 22. Eventualforpligtelser

Patentsagen vedrerende larynx-masken er afsluttet i 2010/11, hvor Ambu og LMA indgik forlig. Patentsagen er omtalt pa side 24.
Herudover er Ambu involveret i et antal mindre retssager i ind- og udland.

Der er ydet tilbuds- og leveringsgarantier pa 2,5 mio. kr., som stilles over for nogle af Ambu's kunder. Garantierne frigives, nar

levering er foretaget og godkendt af kunden.

Koncern Moderselskab

1.000 kr. 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Note 23. Finansiering af anlagskeb
Keb af materielle aktiver jf. note 10 23.915 49.186 12.747 12.956
Keb af immaterielle aktiver jf. note 9 20.451 18.433 20.332 18.433
heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 0
Betalt vedrerende keb af materielle aktiver 44.366 67.619 33.079 31.389
Provenue ved optagelse af finansielle geldsposter 0 0 0 0
heraf leasinggzld 0 0 0 0
Provenue ved optagelse af finansielle gzldsforpligtelser 0 0 0 0
Note 24. Efterfelgende begivenheder
Det har ikke vaeret vaesentlige begivenheder
efter regnskabsarets udleb.
Note 25. Sarlige poster
Advokat- og forligsomkostninger til patentsager 31.129 2.517 31.129 2.517
Engangsomkostninger ifm organisatoriske @ndringer 1.850 0 1.850 0

32.979 2.517 32.979 2.517
Arsregnskab 2010 | 2011 side 73



Ambu kort fortalt

Ambu udvikler, producerer og markedsferer diagnostisk og liv-
reddende udstyr til hospitaler og redningstjenester. Ambu har
tre forretningsomrader: Airway Management, Patient Monito-
ring & Diagnostic og Emergency Care.

Ambu's produkter er innovative, unikke og af hej kvalitet.
Ambu har en gunstig markedsposition inden for de omrader,
som virksomheden har valgt at fokusere pa.

Ambu afsaetter sine produkter over hele verden. 98% afsettes
uden for Danmark, og afsaetningen sker gennem Ambu's uden-
landske salgsselskaber og via distributerer.

Danmark Salgsselskaber

Hovedkontoret er placeret i Ballerup i Danmark. Ambu har pro-
duktionsfaciliteter i Kina, Xiamen, og i Malaysia, Penang.

Ambu har ved udgangen af 2010/11 godt 1.600 ansatte, hvor-
af godt 150 er beskftiget i Danmark og ca. 1.450 i udlandet.

Ambu er noteret pa NASDAQ OMX Copenhagen.

TIf.: +45 72 25 20 00
E-mail: ambu@ambu.com
Internet: www.ambu.com

Ambu A/S
Baltorpbakken 13
2750 Ballerup

Fax: +45 72 25 20 50

Rugmarken 10

3650 Qlstykke
Fax: +45 72 25 20 55

side 74

Australien

Ambu Australia Pty. Ltd.
2401/4 Daydream Street
Warriewood NSW 2102
TIf: +61 29998 1000
Fax: +61 29999 6844

Benelux

Ambu B.V.

Schiphol Boulevard 127
1118 BG Schiphol

The Netherlands

TIf.: +31 182 526060
Fax: +31 182 527073

Frankrig

Ambu S.A.R.L

Airspace - 6 Rue Gagarine
33187 Le Haillan Cedex
TIf.: +33 55 792 3150
Fax: +33 55 792 3159

Italien

Ambu S.r.l.

Via Paracelso, 18

Centro Direzionale Colleoni -
Palazzo Andromeda

20041 Agrate Brianza MB-IT
Tel. +39 039 657811

Fax +39 039 6898177

Kina

Ambu (Xiamen) Trading Co. Ltd.

5/F, No. C. Warehouse Process

Complex Building Xiang Yu F.T.Z.

Xiamen 361006, P.R. Kina
TIf.: +86 592 602 5212
Fax: +86 592 602 5390

Spanien

Firma Ambu S.L.

C/ Alcald, 261-265
Edf. 2-3¢ dcha.
ES-28027 Madrid

TIf: +34 91 411 6830
Fax: +34 91 564 5082

Tyskland

Ambu GmbH

In der Hub 5

61231 Bad Nauheim

TIf.: +49 (0) 6032 92 50 0
Fax: +49 (0) 6032 92 50 200

UK

Ambu UK Ltd.

8 Burrel Road

St. Ives

Cambridgeshire PE27 3LE
TIf.: +44 1 480 498 403

Fax: +44 1 480 498 405

USA

Ambu Inc.

6740 Baymeadow Drive
Glen Burnie, MD 21060
TIf.: +1-410-768-6464
Fax: +1-410-768-3993



Produktionsselskaber

Kina

Ambu Ltd.

Warehouse & Process Complex
Building, No. C Xiang Yu F.T.Z.
Xiamen 361006 Kina

TIf.: +86 592 602 5212

Fax: +86 592 602 5390

Malaysia

Ambu Sdn. Bhd. (336938-A)
Lot 69B

Lintang Bayan Lepas 6
Phase IV, 11900 Penang
TIf.: +60 4 252 9000

Fax: +60 4 644 8932

Redaktion
Ambu A/S

Foto
Ambu A/S og Morten Jerichau

Design og produktion
Boje & Mobeck
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Ambu”

Ideas that work for life

Baltorpbakken 13
DK-2750 Ballerup

Tel.: +45 7225 2000
Fax: +45 7225 2050

Www.ambu.com





