


Ledelsesberetning - Fem års hoved- og nøgletal

2

Mio. DKK 2015/16 2014/15 2013/14 2012/13 2011/12

Resultatopgørelse

Omsætning 14.681 13.909 12.428 11.635 11.023

Forsknings- og udviklingsomkostninger -509 -442 -390 -380 -342

Resultat før renter, skat og afskrivninger (EBITDA) 4.624 2.020 3.573 4.160 3.756

Driftsresultat (EBIT) før særlige poster 4.846 4.535 4.147 3.672 3.255

Særlige poster1) -750 -3.000 -1.000 0 0

Driftsresultat (EBIT) 4.096 1.535 3.147 3.672 3.255

Finansielle indtægter og omkostninger, netto -13 -289 46 -46 -300

Resultat før skat 4.082 1.245 3.191 3.625 2.954

Årets resultat 3.143 899 2.390 2.711 2.194

Omsætningsvækst

Årlig vækst i omsætning, % 6 12 7 6 8

Stigningen fordeler sig således:

Organisk vækst, % 7 7 9 7 6

Valuta, % -1 5 -2 -1 2

Balance

Samlede aktiver 11.007 10.817 10.379 9.564 10.176

Investeret kapital 5.551 4.702 6.088 6.320 6.295

Egenkapital ultimo 5.068 4.706 6.283 6.769 6.042

Pengestrømme og investeringer

Pengestrømme fra driften 3.028 3.337 3.149 3.136 2.649

Pengestrømme fra investeringer -603 -468 -777 -159 -390

Investeringer i materielle anlægsaktiver, brutto -627 -583 -505 -409 -317

Frie pengestrømme 2.425 2.869 2.372 2.977 2.259

Pengestrømme fra finansiering -2.868 -2.963 -2.898 -3.430 -1.653

Nøgletal

Gennemsnitligt antal ansatte, omregnet til fuld tid 9.817 9.303 8.741 8.143 7.624

Overskudsgrad, EBIT, % 28 11 25 32 30

Overskudsgrad før særlige poster, EBIT før særlige poster, % 33 33 33 32 30

Overskudsgrad, EBITDA, % 31 15 29 36 34

Afkast før skat af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC), %2) 63 62 60 58 52

Afkast efter skat af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC), %2) 49 48 49 44 38

Egenkapitalforrentning, % 69 16 37 42 42

Egenkapitalandel, % 46 44 61 71 59

Indre værdi pr. frie aktie, kr.4)
24 22 30 32 29

Aktiedata

Børskurs pr. aktie, kr.4) 514 473 494 314 242

Børskurs/indre værdi4) 21 22 17 10 9

Gennemsnitligt antal udestående aktier, mio. stk.4) 212 211 211 211 210

PE, price/earnings ratio 29 111 44 24 23

Udbytte pr. aktie, kr.3) 4) 13,5 12,5 11,5 10,0 4,0

Pay-out ratio, %5) 77 82 77 78 38

Indtjening pr. aktie (EPS), udvandet4) 15 4 11 13 10

Frie pengestrømme pr. aktie4)
11 14 11 13 11

1) Særlige poster indeholder omkostninger forbundet med retssager i USA omhandlende produktansvar vedrørende brug af transvarginale net.

3) For regnskabsåret 2015/16 er vist det foreslåede udbytte.

4) For regnskabsår før 2012/13 er nøgletallet omregnet for at afspejle 1:5-aktiesplit af selskabets A- og B-aktier i regnskabsåret 2012/13.

5) For regnskabsårene 2015/16, 2014/15 og 2013/14 er nøgletallet før særlige poster. Efter særlige poster er pay-out ratio 91%/294%/101%.

2) For regnskabsårene 2015/16, 2014/15 og 2013/14 er nøgletallet før særlige poster. Efter særlige poster er ROIC før skat 80%/28%/51% og ROIC efter

skat 62%/21%/38%.
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Ledelsesberetning
For året 2015/16 leverede Coloplast 7% organisk
vækst i et marked, som voksede omkring 4-5%.
Det afspejler, at Coloplast fortsatte med at tage
markedsandele på tværs af selskabets fire forret-
ningsområder, hvilket var meget tilfredsstillende.

Coloplast øgede indtjeningen før særlige poster
med 7% svarende til en overskudsgrad på 33% i
danske kroner. Overskudsgraden i faste valuta-
kurser var 34%. Det gør, at Coloplast fortsat er
blandt de bedst indtjenende medicoselskaber i
verden. I et tilbageblik på året der gik, skilte en
række begivenheder sig ud:

Det sidste produkt i SenSura® Mio portefølje-
lanceringen, SenSura® Mio Convex porteføl-
jen med dokumenteret reduktion af lækage,
er blevet lanceret i 16 markeder, og feed-
backen fra brugere og sygeplejersker er sær-
deles positiv.
Kontinensforretningen lancerede et nyt flek-
sibelt kateter til mænd, SpeediCath® Flex,
som lanceres i alle hovedmarkeder i løbet af
2016/17.
Sårplejeforretningen lancerede en ny serie
silikonebandager under navnet Biatain® Sili-
cone Sizes & Shapes, og forretningen rum-
mer nu en komplet portefølje af silikonepro-
dukter, som lanceres i alle hovedmarkeder i
løbet af 2016/17.
De japanske sundhedsmyndigheder har pr. 1.
april 2016 forbedret tilskudsordningerne for
intermitterende katetre, hvorved tilskuddet
per kateterbruger stiger med mere end 50%
per måned.
De australske myndigheder vedtog i 2013 en
støtteordning, National Disability Insurance
Scheme, for mennesker med et varigt handi-
cap. Støtteordningen blev påbegyndt i juli
2016, og ca. 460.000 australiere herunder
mange kateterbrugere vil være omfattet af
ordningen.
Fabriksudvidelsen på ca. 20.000 kvadratme-
ter i Tatabánya i Ungarn, som blev offentlig-
gjort i oktober 2015, er blevet færdiggjort i
august 2016.
Coloplast fortsatte med at investere i nye
væksttiltag. Investeringerne vedrørte innova-

tion, med formålet at udvikle klinisk differen-
tierede produkter, samt salg og marketing
aktiviteter i USA, Kina, Storbritannien og
Tyskland.
Gennem Coloplast Care-programmet i stomi-
og kontinensforretningen vejledte Coloplast i
løbet af året mere end 400,000 brugere.
Dette er et led i opbygningen af et brugerfo-
kuseret medicoselskab.

Stomiforretningen leverede et stærkt år, under-
støttet af lanceringen af den nye produktportefølje
SenSura® Mio. Stomiforretningen voksede 9%
organisk, hvilket svarer til ca. to gange markeds-
væksten. SenSura® Mio Convex porteføljen har
været med til at øge salget, og Coloplast ser frem
til at udvide produktionskapaciteten af SenSura®
Mio Convex i 2016/17 for at kunne imødekomme
efterspørgslen. Urologiforretningen leverede 9%
organisk vækst for året drevet af en øget mar-
kedsandel i den amerikanske forretning inden for
implantatprodukter til mænd og kvinder.

Europa leverede et stærkt år med 6% organisk
vækst og stod for 48% af den samlede vækst. På
tværs af lande og forretningsområder har Colo-
plast oplevet et fint momentum, som især var
drevet af nye produktlanceringer. Den britiske
homecare-forretning, Charter, som var ramt af en
række udfordringer i 2014/15 var atter tilbage
med pæn vækst og tog markedsandele i 2015/16.
Sårplejeforretningen udmærkede sig også og
oplevede et fint momentum i Europa, som var
drevet af Biatain® Silicone porteføljen.

USA har haft et udfordrende år der har været
stærkt præget af konsolidering og lagernedbrin-
gelser i stomi- og kontinensforretningen. Den un-
derliggende efterspørgsel for disse produkter har
imidlertid udviklet sig pænt.

Landene i Øvrige markeder leverede for året en
organisk vækst på 14%, hvilket afspejlede tilfreds-
stillende vækst i et antal markeder inklusiv Argen-
tina, Rusland og en række mindre udviklingsmar-
keder. Udfordringen for 2015/16 har været udvik-
lingen i sårplejeforretningen i en række lande,
særligt Kina, Saudi-Arabien og Brasilien. Fælles for
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mange lande i denne region var ændrede mar-
kedsvilkår som følge af makroøkonomiske udfor-
dringer.

Coloplast hensatte pr. 30. september 2016 yderli-
gere 750 mio. kr. for at afdække omkostninger
forbundet med retssager i USA omhandlende
produktansvar vedrørende brug af transvaginale
net til behandling af nedsunket underliv og stress-
urininkontinens. Den totale hensættelse er nu 5,25
mia. kr. Coloplast mener fortsat, at produkterne er
effektive og sikre ved anvendelse efter forskrifter-
ne og ved professionel håndtering. Derudover har
Coloplast gennem længere tid samarbejdet med
den amerikanske FDA omkring de såkaldte 522-
studier, som skal dokumentere produkternes sik-
kerhed og effektivitet.

På kapitalmarkedsdagen i Minneapolis i USA i juni i
år havde Coloplast fornøjelsen af at præsentere
den nye strategi for de næste fem år og en ny
finansiel målsætning om 7-9% organisk vækst
samt en forbedring i EBIT-margin på ½-1% point
årligt.

Strategi
Den nye strategi LEAD20 er en vækststrategi, der
bygger videre på Coloplasts kernekompetencer.

LEAD20 fokuserer på fire temaer:
1. Unik brugerfokuseret markedstilgang.
2. Enestående produkter og innovation.
3. Effektivitet i særklasse.
4. Stærk lederudvikling.

Ved at tage en unik brugerfokuseret markedstil-
gang, udfordrer Coloplast løbende normen i mar-
kedet. I stomi- og kontinensforretningen fortsæt-
ter Coloplast med at opbygge et brugerorienteret
medicoselskab gennem direkte interaktion med
brugerne, herunder eksempelvis gennem Colo-
plast Care-programmet, og en stærkere relation til
sundhedspersonale. I sårplejeforretningen vil Co-
loplast forme den avancerede sårplejeindustri og
gøre sårpleje mere intuitivt for både sundhedsper-
sonale og brugere

, som er et redskab til valg af pleje af
forskellige sårtyper. I urologiforretningen vil Colo-

plast engagere sig i partnerskaber med læger for
at imødekomme brugernes behov.

At levere enestående produkter og innovation er
hjørnestenen i Coloplasts værdigrundlag for hvert
forretningsområde. I stomiforretningen vil Colo-
plast med næste produktgeneration fritage bru-
gerne for lækageproblemer. I kontinensforretnin-
gen ønsker Coloplast at gøre problemet med
manglende blærekontrol mindre. I sårplejeforret-
ningen vil Coloplast levere færre dage med sår for
brugerne. I urologiforretningen vil Coloplast inno-
vere for at gøre en reel forskel og udvide produkt-
porteføljen. Enestående produkter og innovation
er helt afgørende for Coloplasts mission at gøre
livet lettere for mennesker med behov inden for
intim sundhedspleje.

Effektivitet i særklasse er allerede i Coloplasts
DNA. Gennem ambitiøse globale driftsplaner

at bringe produkter hurtigere til markedet vil
Coloplasts produktionsapparat levere effektivitet i
særklasse. Samtidig vil skalerbare og effektive
supportfunktioner fortsat sikre, at datterselska-
berne kan fokusere på kommercielle aktiviteter.

Stærk lederudvikling er nøglen til at understøtte
Coloplasts vækst. Coloplast har derfor påbegyndt
et større program for både at rekruttere og udvik-
le næste generation af ledere på tværs af geografi
og funktioner. Målsætningen er således at rekrut-
tere hovedparten af fremtidens ledere internt.

Coloplast er i strategiperioden klar til at investere
op til 2 mia. kr. i nye væksttiltag for at leve op til
den nye strategi. Investeringsfokus vil være rettet
mod strategiske initiativer inden for innovation,
sårplejeforretningen og Coloplasts brugerfokuse-
rede markedstilgang såvel som i geografiske fo-
kusområder herunder Nordamerika, Storbritanni-
en, Australien, Japan og udvalgte vækstmarkeder.
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Hovedaktivitet
Coloplast udvikler og markedsfører produkter og serviceydelser, der gør livet lettere for mennesker med
yderst private og personlige lidelser. I tæt samarbejde med brugerne udvikler Coloplast løsninger, der tager
hensyn til deres særlige behov. Disse aktiviteter kalder Coloplast intim sundhedspleje.

Coloplast markedsfører og sælger produkter og serviceydelser globalt. På de fleste markeder yder de lokale
sundhedsmyndigheder tilskud til produkterne. Produkterne leveres til hospitaler, institutioner, grossister og
apoteker. På enkelte markeder leverer Coloplast dog også direkte til brugerne (homecare). Coloplast er re-
præsenteret med egne salgsselskaber på de væsentligste markeder og beskæftiger ved slutningen af regn-
skabsåret over 10.000 medarbejdere.

Coloplast opererer inden for følgende forretningsområder:

Stomi
Stomi er en operation, der er nødvendig, når en
del af tarmsystemet ikke kan anvendes på grund
af sygdom, ulykke eller medfødt defekt. Operatio-
nen består i, at et stykke af tarmen føres ud gen-
nem en åbning i bugvæggen for enten at kunne
tømme tyktarmen (kolostomi), tyndtarmen (ile-
ostomi) eller urinblæren (urostomi). 50-60% af
samtlige stomioperationer skyldes kræft. Stomipo-
ser består i dag enten af en hudklæberplade med
påsvejset pose (kaldet 1-dels system) eller af to
separate dele, hvor posen skiftes oftere end klæ-
berpladen (kaldet 2-dels system).

Det er vigtigt for brugerne at undgå lækage, så de
kan leve et så normalt liv som muligt. Klæberen
skal derfor sikre en konstant og tæt vedhæftning,
samtidigt med at den skal være nem at fjerne
uden at skade eller irritere huden.

Coloplast markedsfører også en række tilbehørs-
produkter til stomiopererede, såsom produkterne i
Brava® sortimentet.

Ud over produkterne tilbyder Coloplast service til
brugerne i form af Coloplast Care, som sikrer bru-
gerne den støtte og viden, de har brug for om-
kring livet med stomi.

Markedet
Verdensmarkedet for stomiprodukter estimeres til
15-16 mia. kr. og påvirkes blandt andet af, i hvilket
omfang der gives tilskud til produkterne. Markeds-
væksten drives af en aldrende befolkning i den
vestlige verden og øget adgang til sundhedsydel-
ser i vækstøkonomier. Den årlige markedsvækst

estimeres til 4-5%, og Coloplasts markedsandel er
35-40%, hvilket betyder, at Coloplast er global
markedsleder. I Europa er markedsandelen størst,
og den er mindst i USA. Markedsdefinitionen for
stomi indeholder også tilbehørsprodukter til bru-
gere med stomi. Markedsstørrelsen for tilbehørs-
produkter er estimeret til omkring 2 mia. kr., med
en estimeret årlig vækst på 6-8%. Coloplast har i
dag 25-30% af markedet for tilbehørsprodukter.

Kontinens
Forretningsområdet adresserer to typer af udfor-
dringer; personer der ikke selv er i stand til at
tømme blæren eller tarmen, samt personer der
ufrivilligt lækker urin eller afføring.

Personer, der ikke selv kan tømme blæren, kan
benytte et engangskateter (intermitterende kate-
ter), som indføres gennem urinrøret for at dræne
blæren. Den største brugergruppe for engangska-
tetre er personer med rygmarvsskade, som typisk
er opstået i forbindelse med en ulykke. Andre
brugergrupper er personer med multipel sklerose
samt personer med medfødt rygmarvsbrok. Colo-
plasts portefølje af engangskatetre omfatter alt
fra katetre uden overfladebehandling til diskrete
og kompakte overfladebehandlede engangskatet-
re, der ligger klar til brug i en saltvandsopløsning.

Urininkontinens består i, at man har tabt evnen til
at holde på urinen med den følge, at udsondringen
sker ukontrolleret og ufrivilligt, hvilket også kaldes
stressurininkontinens. Inkontinens er hyppigere
hos ældre mennesker end blandt yngre, fordi luk-
kemuskel og bækkenbundsmuskler gradvist
svækkes med alderen. Til opsamling af urinen
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tilbyder Coloplast et bredt sortiment af urinposer
og uridomer. Til personer, hvis tarme eller lukke-
muskel ikke fungerer ordentligt, tilbydes analirriga-
tionssystemet Peristeen® til kontrolleret tømning
af tarmen. Den typiske Peristeen® bruger er ryg-
marvskadet og har derfor mistet kontrollen over
tarmbevægelserne.

Markedet
På kontinensmarkedet er Coloplast global mar-
kedsleder med en markedsandel på omkring 40%.
Markedet vokser med 5-6% om året og har en
værdi på omkring 12 mia. kr. Katetermarkedet er
det segment, som vokser hurtigst. Her er væksten
drevet af øget anvendelse af intermitterende ka-
tetre, som alternativ til permanente katetre samt
en ændring af forbrugsmønstrene hos brugere og
professionelt plejepersonale hen imod mere avan-
cerede kateterløsninger. Denne udvikling kan i år
ses i eksempelvis Japan og Australien, hvor man
har indført forbedrede tilskudsordninger for kate-
terbrugere.

Væksten inden for uridomer og urinposer er lave-
re end i katetersegmentet. Væksten påvirkes posi-
tivt af øget efterspørgsel som følge af et stigende
antal ældre i befolkningen og en stigning i brugen
af uridomer og benposer som alternativ til vok-
senbleer. Markedet er kendetegnet ved mange
udbydere, herunder lavpriskonkurrenter.

Stomi- og kontinensforretningen betegnes Chronic
Care, eller den kroniske forretning, da de lidelser
produkterne adresserer ofte er kroniske.

Urologi
Urologi vedrører sygdomme og symptomer i urin-
vejssystemet, nedsunken bækkenbund samt
mænds forplantningssystem, såsom urininkonti-
nens, nyresten, forstørret prostata og impotens.
Forretningsområdet består af en bred portefølje af
produkter, som anvendes i forbindelse med kirur-
giske procedurer inden for urologi og gynækologi
inklusiv implantater og engangsartikler.

Coloplast producerer og markedsfører engangsar-
tikler til brug før, under og efter operationer,
blandt andet prostatakatetre og stents en del af
disse under brandnavnet Porgès. Implantatforret-

ningen producerer vaginale slynger til retablering
af kontinens samt syntetiske net til behandling af
bækkenbundssvaghed. Derudover produceres
penisimplantater til afhjælpning af svær impotens,
som ikke kan afhjælpes af lægemidler.

Markedet
Markedsvæksten inden for urologi drives generelt
af en aldrende befolkning og livsstilssygdomme
samt fortsat innovation, der leder til mere kostef-
fektive kirurgiske procedurer. For så vidt angår
implantaterne, drives væksten derudover af øget
bevidsthed omkring de behandlingsmuligheder,
der eksisterer for mænd med svær impotens samt
kvinder med urologiske problemer.

Den del af urologimarkedet, hvor Coloplast er
repræsenteret, vurderes at udgøre omkring 10
mia. kr. Markedet forventes at vokse med 3-5%
om året. Coloplasts andel af det samlede globale
marked for urologiprodukter er 10-15%.

Hud- og sårpleje
Inden for Sårpleje behandles patienterne for væ-
skende eller kroniske sår, såsom bensår, der typisk
opstår på grund af nedsat cirkulation i venerne i
benene, tryksår efter langvarigt sengeleje samt
diabetisk fodsår. En god bandage er kendetegnet
ved, at den giver såret optimale forhold for at
hele, at den er nem at skifte for sundhedspersona-
let, samt at patienten ikke skal generes af betæn-
delse, væske eller lugt. Den bedste sårbehandling
opnås, hvis helingen kan foregå i et fugtigt miljø,
hvor den optimale mængde af væske fra såret
absorberes. Coloplast har en produktportefølje
bestående af avancerede skumbandager, solgt
under navnet Biatain®, samt hydrokolloid-
bandager markedsført under navnet Comfeel®.

Coloplasts produkter til hudpleje består af desinfi-
cerende væsker og cremer, der beskytter og be-
handler huden samt bruges til rensning af sår. Til
behandling og forebyggelse af hudfoldproblemer,
såsom svampeinfektioner, beskadiget hud og
lugtgener tilbydes InterDry®, som er et tekstil, der
placeres i hudfolden for at absorbere fugt. Hud-
plejeprodukter sælges primært til hospitaler og
klinikker i USA og Canada.
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Markedet
Væksten i det globale sårplejesegment, hvor Co-
loplast konkurrerer, forventes at udgøre 3-5% og
er primært drevet af volumenvækst på grund af
generelt stigende levealder, en stigning i antallet
af diabetikere samt en stigning i antallet af patien-
ter, der behandles præventivt. Øget konkurrence
producenterne imellem og prispres på de offentli-
ge budgetter i Europa påvirker markedsvæksten
negativt.

Markedsstørrelsen vurderes at være 17-19 mia.
kr. Coloplasts markedsandel er 7-9%, hvilket gør

Coloplast til verdens femtestørste producent af
avancerede sårplejeprodukter. Der er et større
antal direkte konkurrenter og forskellige alternati-
ver, som for eksempel undertryksteknologier til
sårbehandling og mere simple sårbandager. Mar-
kedet er defineret som avancerede sårplejepro-
dukter uden undertryksteknologier til sårbehand-
ling.

Markedsstørrelsen for hudplejeprodukter er esti-
meret til 5-6 mia. kr., med en forventet vækst på
4-5%. Coloplast har i dag 7-9% af markedet for
hudplejeprodukter.

Årets resultat i hovedpunkter
Årets resultat før særlige poster var i overensstemmelse med forventningerne i Årsrapport 2014/15, dog
med en reduceret vækst i danske kroner i tråd med de seneste forventninger offentliggjort i Selskabsmedde-
lelse nr. 8 fra 16. august 2016, hvor der grundet kursudviklingen blev justeret på væksten i danske kroner i
forhold til tidligere forventninger.

Den organiske omsætningsvækst blev 7%. Målt i danske kroner steg omsætningen 6% til 14.681 mio.
kr.

I forretningsområderne blev den organiske vækst henholdsvis 9% i Stomi, 5% i Kontinens, 9% i Urologi
og 6% i Hud- og Sårpleje.

Bruttoresultatet steg 5% til 10.032 mio. kr. Bruttomargin i faste valutakurser blev 69% mod 68% året
før. Målt i danske kroner var bruttomarginen 68% mod 69% sidste år.

Driftsresultatet (EBIT) før særlige poster steg 7% og udgjorde 4.846 mio. kr. Overskudsgraden (EBIT-
marginen) før særlige poster i faste valutakurser blev 34% mod 33% sidste år. Målt i danske kroner var
overskudsgraden 33%.

Driftsresultatet (EBIT) er påvirket af en øget hensættelse på 750 mio. kr. til at afdække omkostninger
forbundet med retssager i USA vedrørende brug af transvaginale net til behandling af nedsunket un-
derliv og stressurininkontinens.

Driftsresultatet (EBIT) efter særlige poster udgjorde 4.096 mio. kr. Overskudsgraden efter særlige po-
ster i faste valutakurser blev 28%. Målt i danske kroner var overskudsgraden 28%.

Årets resultat før særlige poster steg 15% til 3.728 mio. kr. Indtjeningen pr. aktie (EPS) før særlige po-
ster, udvandet, steg tilsvarende med 15% til 17,53 kr.

Årets resultat efter særlige poster blev 3.143 mio. kr. mod 899 mio. kr. året før.

De frie pengestrømme var 2.425 mio. kr., hvilket var 444 mio. kr. mindre end sidste år, og dermed lig
med et fald på 15%. Korrigeret for udbetalinger i forbindelse med sager vedrørende brug af transvagi-
nale net blev de frie pengestrømme 4.023 mio. kr. mod 2.786 mio. kr. sidste år.

Afkastet af den investerede kapital (ROIC) efter skat før særlige poster blev 49% mod 48% året før.

Bestyrelsen indstiller på generalforsamlingen den 5. december 2016, at der udbetales yderligere ud-
bytte på 9,0 kr. pr. aktie. For året vil der således være udbetalt udbytte på samlet 13,5 kr. pr. aktie
mod 12,5 kr. pr. aktie sidste år.
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Salgsudvikling
Målt i danske kroner steg omsætningen med 6% til 14.681 mio. kr., mens den organiske vækst blev 7%. Et

fald i værdien af især det britiske pund samt den argentinske pesos mod den danske krone blev delvis mod-

svaret af en stigning af den amerikanske dollar, men samlet set blev væksten reduceret med 1% point på

grund af valuta.

Salgsudvikling pr. forretningsområde

Salgsudvikling pr. region

Stomi
Salget af stomiprodukter for året udgjorde 5.935
mio. kr., hvilket svarer til en vækst på 7% i danske
kroner. Den organiske vækst var 9% og blev fort-
sat primært drevet af SenSura® porteføljen samt
Brava® tilbehørsprodukter.

Væksten i SenSura® porteføljen var meget til-
fredsstillende og kan blandt andet tilskrives udvik-
lingen i Storbritannien, Tyskland, de nordiske mar-
keder samt USA. Det var fortsat udviklingen af
særligt SenSura® Mio produkter, som påvirkede
væksten positivt, hvor SenSura® Mio Convex bi-
drog til vækstmomentet.

SenSura® Mio Convex er lanceret i 16 lande, og
feedbacken er fortsat særdeles positiv. Der opstod
kapacitetsproblemer på SenSura® Mio Convex
produkter i løbet af Q3 2015/16 grundet væsent-

ligt større efterspørgsel end forventet. Yderligere
kapacitet bliver tilgængelig i løbet af 2016/17.

Væksten i salget af Assura/Alterna® porteføljen
var tilfredsstillende, og udviklingen var hovedsage-
ligt drevet af det kinesiske, russiske og algeriske
marked, men også det argentinske marked har en
høj vækst for året.

Udviklingen i salget af Brava® tilbehørsprodukter
var tilfredsstillende og kan primært tilskrives udvik-
lingen i Frankrig, Kina og Storbritannien.

Fra et landeperspektiv var væksten meget til-
fredsstillende i Storbritannien grundet udviklingen i
homecare-forretningen Charter, hvor der fortsat
tages markedsandele. Derudover bidrog Kina,
Rusland, de nordiske markeder samt Argentina
positivt til væksten. Kina bidrog til væksten men
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oplever en lidt lavere vækst i forhold til sidste år.
Den positive udvikling i Rusland skyldes øget ud-
budsaktivitet i første halvdel af året sammen med
en tilfredsstillende vækst i andet halvår.

Kontinens
Omsætningen i kontinensforretningen for året
udgjorde 5.182 mio. kr. og voksede med 3% i
danske kroner og 5% organisk. Salget af Speedi-
Cath® intermitterende katetre samt Peristeen®
driver væksten for året. Den positive udvikling i
salget af kompakte katetre i Storbritannien, Frank-
rig og Tyskland driver primært væksten, men også
salget i de nordiske markeder samt Italien udvikle-
de sig positivt.

Væksten i salget af standardkatetre var fortsat
udfordret, hvilket skyldes indkøbsmønsteret samt
lagerreduktioner hos distributører på det ameri-
kanske marked samt en reduktion i størrelsen af
udbuddet i Saudi-Arabien i år sammenlignet med
sidste år. Salget i Argentina og øget udbudsaktivi-
tet i Rusland påvirkede væksten positivt.

Udviklingen i salget af urinposer og uridomer var
svagt positiv grundet et forbedret moment i Rus-
land og Frankrig men negativt påvirket af øget
konkurrence i Holland.

Salget af Peristeen® voksede fortsat pænt drevet
af en god udvikling i særligt Storbritannien, USA
og Frankrig.

Fra et landeperspektiv var væksten inden for Kon-
tinens positivt påvirket af udviklingen i Storbritan-
nien grundet en tilfredsstillende vækst i homecare-
forretningen Charter. Derudover var der et for-
bedret moment i Frankrig og Argentina samt øget
udbud i Rusland særligt i første halvdel af året.
Væksten var negativt påvirket af det amerikanske
marked samt Saudi-Arabien grundet ovennævnte
forhold.

Urologi
Salget af urologiprodukter for året steg med 10%
til 1.497 mio. kr., mens den organiske vækst var
9%. Væksten var fortsat primært drevet af salget
af implantater og især Titan® penisimplantater på
det amerikanske marked. Derudover bidrog salget

af Altis® slynger og Restorelle® produkter til be-
handling af stressurininkontinens og nedsunket
underliv til væksten i USA, hvor Coloplast har
været i stand til at tage markedsandele.

Væksten i salget af kirurgiske engangsprodukter
var positivt påvirket af salget i Frankrig, men ne-
gativt påvirket af lavere udbudsaktivitet i Brasilien
og Saudi-Arabien.

Fra et landeperspektiv var væksten for Urologi
fortsat drevet af det amerikanske marked, men
også Europa og særligt Frankrig, bidrog til væk-
sten, mens hovedsageligt Brasilien påvirkede ne-
gativt.

Hud- og Sårpleje
Salget af hud- og sårplejeprodukter for året ud-
gjorde 2.067 mio. kr. svarende til en vækst for året
på 5% i danske kroner og 6% organisk. Den orga-
niske vækst i Sårpleje blev på 5% isoleret set.

Væksten i Sårpleje blev fortsat drevet af Biatain®
skumbandager og særligt salget af Biatain® Silico-
ne på det britiske og tyske marked. Udviklingen i
salget af Biatain® skumbandager blev også posi-
tivt påvirket af Kina, selvom væksten er lavere end
sidste år, mens Saudi-Arabien påvirkede væksten
negativt grundet en reduktion i størrelsen af ud-
buddet sammenlignet med sidste år.

Salget af hudplejeprodukter voksede tilfredsstil-
lende på det amerikanske marked og skyldes salg
af InterDry® produkter. Kontraktproduktionen af
Compeed® påvirkede ligeledes væksten positivt.

Fra et landeperspektiv var væksten for Hud- og
Sårpleje positivt påvirket af USA, Kina og Storbri-
tannien, hvorimod Saudi-Arabien, Frankrig og
Brasilien påvirkede væksten negativt. Frankrig var
påvirket af en refusionsændring pr. 1. april 2016.

Bruttoresultat
Bruttoresultatet udgjorde 10.032 mio. kr. mod
9.533 mio. kr. sidste år, svarende til en stigning på
5%. Bruttomarginen var 68% mod 69% sidste år.
Marginen indeholdt sidste år en lagernedskrivning
af NPWT-produkter i forbindelse med det ophørte
samarbejde med Devon Medical. Årets brutto-



Ledelsesberetning

11

margin var negativt påvirket af produktmix samt
afskrivninger på nye maskiner. Marginen var posi-
tivt påvirket af de fortsatte effektiviseringer og
særligt på grund af udflytningen af SenSura® Mio
til Ungarn samt reduceringen af antallet af pro-
duktionsmedarbejdere i Danmark med omkring
100. Udflytningen af maskiner fra Danmark til
Ungarn følger fortsat planen. I faste valutakurser
var bruttomarginen 69% mod 68% sidste år.

Omkostninger
Distributionsomkostningerne udgjorde 4.131 mio.
kr. mod 3.962 mio. kr. året før, svarende til en
stigning på 169 mio. kr. Dermed udgjorde distribu-
tionsomkostningerne 28% af omsætningen, hvil-
ket er på niveau med sidste år. Året indeholder
investeringsinitiativer inden for salg og marketing i
hovedsageligt USA, Kina, Storbritannien og Tysk-
land.

Administrationsomkostningerne for året udgjorde
561 mio. kr. mod 600 mio. kr. sidste år, svarende
til et fald på 39 mio. kr. Administrationsomkost-
ningerne sidste år indeholdt engangsomkostninger
på 75 mio. kr. i forbindelse med det amerikanske
justitsministeriums brancheundersøgelse af salgs-
og marketingsaktiviteter i USA samt øget tab på
debitorer i Sydeuropa. Målt i procent af omsæt-
ningen udgjorde administrationsomkostningerne
således 4% i år, og er dermed på niveau med
sidste år både før og efter engangsomkostninger-
ne.

Forsknings- og udviklingsomkostningerne steg 67
mio. kr. i forhold til sidste år og endte på 509 mio.
kr. Stigningen på 15% skyldes et generelt højere
aktivitetsniveau som følge af blandt andet nye
produktlanceringer som SpeediCath® Flex og
Biatain® Silicone Sizes & Shapes. Forsknings- og
udviklingsomkostningerne udgjorde dermed 3% af
omsætningen, hvilket er på niveau med sidste år.

Andre driftsindtægter og driftsomkostninger resul-
terede i en nettoindtægt på 15 mio. kr. for året
mod en nettoindtægt på 6 mio. kr. sidste år.

Særlige poster
Coloplast hensatte pr. 30. september 2016 yderli-
gere 750 mio. kr. til at afdække omkostninger

forbundet med retssager i USA omhandlende
produktansvar vedrørende brug af transvaginale
net til behandling af nedsunket underliv og stress-
urininkontinens. Det vurderes, at der på tidspunk-
tet for regnskabsaflæggelsen, er indgået forlig i
mere end 90% af antallet af sager. Den totale
hensættelse er nu 5,25 mia. kr. og udgør på nu-
værende tidspunkt det bedste skøn for den sam-
lede omkostning herunder omkostninger til dæk-
ning af nuværende og eventuelle fremtidige forlig,
mulige erstatninger samt øvrige omkostninger
inklusive juridiske omkostninger. Der henvises til
note 18 for yderligere oplysninger.

Driftsresultat
Driftsresultatet før særlige poster blev 4.846 mio.
kr. mod 4.535 mio. kr. i året før hvilket medførte
en stigning på 311 mio. kr. eller 7%. Dette svarer
til en overskudsgrad på 33% og er dermed på
niveau med sidste år. I faste valutakurser var
overskudsgraden 34% i år mod 33% i sidste år.

Driftsresultatet efter særlige poster blev 4.096
mio. kr. mod 1.535 mio. kr. sidste år. Dette svarer
til en overskudsgrad på 28% i danske kroner og
faste valutakurser mod 11% i danske kroner og
faste valutakurser sidste år.

Finansielle poster og skat
De finansielle poster udgjorde en nettoomkostning
på 13 mio. kr. mod en nettoomkostning på 289
mio. kr. i året før. Udviklingen i nettoomkostningen
skyldes hovedsageligt et tab sidste år på de reali-
serede valutaterminskontrakter især på den ame-
rikanske dollar og det britiske pund. I år blev tabet,
særligt på den amerikanske dollar og den argen-
tinske pesos, modsvaret af en gevinst på det briti-
ske pund.

Skatteprocenten blev 23 mod 28 sidste år. Skat-
teprocenten sidste år var drevet af den øgede
hensættelse på 3.000 mio. kr. i forbindelse med
retssager i USA om produktansvar vedrørende
brug af transvaginale net. Skatteudgiften sidste år
før særlige poster var på 1.006 mio. kr. hvilket
medførte en skatteprocent på 24.
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Nettoresultat
Årets resultat før særlige poster blev 3.728 mio.
kr. mod 3.239 mio. kr., hvilket var en øget indtje-
ning på 489 mio. kr. eller 15% i forhold til sidste år.
Indtjeningen pr. aktie (EPS) før særlige poster,
udvandet, steg tilsvarende med 15% til 17,53 kr.
Årets resultat (efter særlige poster) blev 3.143
mio. kr. for året mod 899 mio. kr. sidste år.

Pengestrømme og investeringer
Pengestrømme fra driften
Pengestrømme fra driften blev 3.028 mio. kr. mod
3.337 mio. kr. sidste år. Faldet skyldes primært
udbetalinger som følge af forlig i forbindelse med
retssager i USA om produktansvar vedrørende
brug af transvaginale net, modsvaret af lavere
skatteindbetalinger grundet frivillige indbetalinger i
regnskabsåret 2014/15 samt et øget driftsresul-
tat. I løbet af regnskabsåret blev der udbetalt 1,6
mia. kr. i forbindelse med de ovennævnte retssa-
ger i USA. I alt er der indtil videre udbetalt 2,4 mia.
kr.

Investeringer
Coloplast investerede 649 mio. kr. mod 617 mio.
kr. året før. Investeringer i materielle og immateri-
elle anlægsaktiver brutto (CAPEX) udgør primært
udvidelserne af fabrikken i Ungarn samt investe-
ringer i maskiner til nye og eksisterende produkter.

Salg af værdipapirer udgjorde 30 mio. kr., hvilket
er 70 mio. kr. lavere end sidste år. I alt var penge-
strømme fra investeringer negative med 603 mio.
kr.

Frie pengestrømme
De frie pengestrømme udgjorde dermed 2.425

mio. kr. mod 2.869 mio. kr. sidste år. Korrigeret for

udbetalinger i forbindelse med sager vedrørende

brug af transvaginale net blev de frie penge-

strømme 4.023 mio. kr. mod 2.786 mio. kr. sidste

år.

Kapitalberedskab
Rentebærende nettoindeståender inklusiv værdi-
papirer på balancedagen var 813 mio. kr. mod
1.300 mio. kr. sidste år.

Balance og egenkapital
Balance
Den samlede balancesum udgjorde 11.007 mio.
kr., hvilket er en stigning på 190 mio. kr. i forhold
til starten af regnskabsåret.

De immaterielle anlægsaktiver udgjorde 1.397
mio. kr., eller 114 mio. kr. mindre i forhold til star-
ten af regnskabsåret. Faldet kan henføres til af-
skrivninger på patenter og varemærker.

Materielle anlægsaktiver steg med 220 mio. kr. i
forhold til starten af regnskabsåret til 2.925 mio.
kr., hvilket primært skyldes udvidelsen af fabrikken
i Tatabánya.

Andre langfristede aktiver faldt med 315 mio. kr.
fra 836 mio. kr. til 521 mio. kr., hvilket er relateret
til reduktion af udskudte skatteaktiver som følge af
hensættelserne i forbindelse med retssager i USA
omhandlende produktansvar vedrørende brug af
transvaginale net. Dermed faldt de langfristede
aktiver samlet med 209 mio. kr. til 4.843 mio. kr.

Arbejdskapitalen målt i procent af omsætningen
var på 24%, hvilket er på niveau med starten af
regnskabsåret. Varebeholdningen steg med 45
mio. kr. til 1.518 mio. kr. grundet lageropbygning i
forbindelse med udflytning af produktion. Tilgode-
havender fra salg steg med 9% eller 212 mio. kr.
til 2.679 mio. kr., hvilket skyldes timing på ind-
købsmønstre hos en række større distributører.
Gæld til leverandører af varer og tjenesteydelser
steg med 18% eller 106 mio. kr. i forhold til star-
ten af året til 697 mio. kr., hvilket skyldes tidsfor-
skydninger i forhold til betalinger.

I løbet af året er der indgået yderligere aftaler i
forbindelse med retssager i USA omhandlende
produktansvar vedrørende brug af transvaginale
net. I den forbindelse blev deponeringerne netto
øget med 385 mio. kr. i forhold til starten af året til
totalt 457 mio. kr.

I forhold til starten af året faldt værdipapirer med
30 mio. kr. til 489 mio. kr. Likvide beholdninger
faldt med 335 mio. kr. til 546 mio. kr.

Kortfristede aktiver steg med 399 mio. kr. i forhold
til starten af året til 6.164 mio. kr.
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Egenkapital
Egenkapitalen steg med 362 mio. kr. siden årets
start til 5.068 mio. kr. Årets totalindkomst på
3.105 mio. kr., aktiebaseret vederlæggelse på 27
mio. kr. og skat af egenkapitalbevægelser på 98
mio. kr. blev modsvaret af effekten af køb og salg
af egne aktier på netto 218 mio. kr. samt udbeta-
ling af udbytte på 2.650 mio. kr.

I andet kvartal 2015/16 iværksatte Coloplast et
aktietilbagekøbsprogram på 1 mia. kr. frem til
udgangen af regnskabsåret 2016/17. Første del
på 500 mio. kr. blev afsluttet i august 2016.

Egne aktier
Beholdningen af egne aktier udgjorde pr. 30. sep-
tember 2016 4,3 mio. B-aktier, hvilket er 4,4 mio.
færre aktier end i starten af regnskabsåret. Re-
duktionen skyldes annullering af 4,0 mio. aktier,
optionsudnyttelser på 1,4 mio. aktier modsvaret af
aktietilbagekøb af 1,0 mio. aktier.

Finansielle forventninger for 2016/17
Der forventes en organisk omsætningsvækst
på 7-8% i faste valutakurser og 5-6% i dan-
ske kroner.
Der forventes en EBIT-margin på 33-34% i
faste valutakurser og omkring 33% i danske
kroner.
Anlægsinvesteringer forventes at udgøre
omkring 700 mio. kr.
Den effektive skatteprocent forventes at blive
omkring 23.

De finansielle forventninger indeholder de refor-
mer, hvor effekten er kendt. Coloplasts langsigte-
de forventninger til prispresset er uændrede og
svarer til ca. 1,0% i årligt prispres.

De finansielle forventninger forudsætter derud-
over fortsat positiv og stabil salgsudvikling på Co-
loplasts hovedmarkeder samt en fortsat succes-
fuld udrulning af nye produkter.

Forventningen til EBIT-marginen forudsætter, ud
over realisering af væksten, at Coloplast fortsat vil
være i stand til at levere skala- og effektivitetsfor-
bedringer.

Anlægsinvesteringerne indeholder yderligere pro-
duktionskapacitet til nye og eksisterende produk-
ter samt færdiggørelse af en ny fabrik i løbet af
2017/18.

Hensættelsen til dækning af omkostninger vedrø-
rende transvaginale net indeholder fortsat et væ-
sentligt element af skøn.

Andre forhold
Organisatoriske ændringer inden for Hud- og
Sårpleje i USA
Som et led i sårplejeforretningens ambition om at
fordoble omsætningen frem mod 2020/21 omor-
ganiseres den amerikanske hud- og sårplejefor-
retning således, at der bliver oprettet en dedikeret
hud- og sårplejeorganisation i USA, som fremover
rapporterer direkte til den globale hud- og sårple-
jeforretning, som ledes af Nicolai Buhl Andersen.

Forholdet til indkøbsorganisationen Premier i
USA
I løbet af 2016 skal kontrakterne inden for Stomi
genforhandles med en række store indkøbsorga-
nisationer i USA. Den amerikanske indkøbsorgani-
sation Premier har valgt ikke at inkludere Colo-
plast. Dette forhold påvirker ikke Coloplasts lang-
sigtede finansielle forventninger. Som omtalt på
kapitalmarkedsdagen i juni, på trods af at Colo-
plast i dag ikke er på kontrakterne med de store
indkøbsorganisationerne, har Coloplast mulighed
for at indgå aftaler med mere end halvdelen af de
amerikanske hospitaler. I løbet af året har Colo-
plast således lukket en række kontrakter med
større hospitaler.
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Valutakursfølsomhed
Coloplasts finansielle forventninger til regnskabsåret 2016/17 er udarbejdet på baggrund af følgende valuta-
riske forudsætninger for selskabets hovedvalutaer:

Omsætningen påvirkes især af udviklingen i USD og GBP i forhold til DKK. Driftsresultatet er påvirket af ud-
sving i HUF over for DKK, da Coloplast har en væsentlig del af produktionen og dermed omkostningerne i
Ungarn, mens salget er beskedent.

Fremadrettede udsagn
De fremadrettede udsagn, der er indeholdt i nærværende Årsrapport, herunder omsætnings- og indtjenings-
forventninger, udgør ingen garanti for fremtidige resultater. De er underlagt risici, usikkerhed og forudsæt-
ninger, hvis konsekvenser er vanskelige at forudsige. De fremadrettede udsagn er baseret på selskabets nu-
værende forventninger, estimater og forudsætninger og afgives på grundlag af oplysninger, som er tilgænge-
lige for Coloplast på nuværende tidspunkt. Coloplasts muligheder for at opnå de opstillede langsigtede mål og
opfylde forventningerne kan påvirkes af større udsving i kurserne for væsentlige valutaer, væsentlige ændrin-
ger inden for sundhedssektoren eller større ændringer i verdensøkonomien. Dette kan påvirke selskabets
økonomiske resultater.
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Vidensressourcer
Coloplast udvikler produkter og serviceydelser i
tæt samarbejde mellem medarbejdere, brugere,
behandlere samt meningsdannere. Coloplast ser
det som en forudsætning for at bibeholde sin posi-
tion som markedsleder at kunne fastholde medar-
bejdere og udvikle deres kompetencer til blandt
andet at indgå i dette samarbejde.

I Coloplast er innovationsprocessen et samarbejde
mellem marketing, udvikling, produktion og salg.
Marketing udarbejder markedsanalyser og har
kontakten med brugerne for at forstå deres be-
hov. På basis af dette udstikkes retningen for in-
novation inden for de enkelte forretningsområder.
Herefter udvikles produkter og services, der følger
denne retning. Sideløbende med udviklingen fore-
tages kliniske tests, ligesom lovgivningsmæssige
aspekter afklares tidligt i processen herunder pri-
ser og muligheder for tilskud.

Medarbejdere
Ved regnskabsårets afslutning havde Coloplast
10.275 medarbejdere, hvoraf 8.875 var ansat
uden for Danmark. I årets løb er antallet af med-
arbejdere steget med 6%.

Samfundsansvar i Coloplast
Coloplast kommunikerer åbent om samfundsan-
svar i Corporate Responsibility-rapporten, der
udgives samtidig med Årsrapporten. Rapporten er
udarbejdet i overensstemmelse med principperne i
FN Global Compact.

Om virksomhedens lovpligtige redegørelse for
samfundsansvar, jf. årsregnskabslovens § 99a og §
99b, henvises til Corporate Responsibility Report
2015/16, som findes på:

http://www.coloplast.com/About-Coloplast/Responsibility/Policies/

Risikostyring og intern kontrol
I Coloplast skal ledelsen i de enkelte forretnings-
enheder og stabsfunktioner identificere og hånd-
tere konkrete risikoforhold inden for deres del af
organisationen. De væsentligste risici rapporteres
kvartalsvis til Corporate Risk Management. Rap-
porteringsprocessen sammen med risikointerviews
danner basis for den kvartalsvise risikoopdatering
til direktion og bestyrelse.

Der foretages løbende kontrolbesøg hos Colo-
plasts datterselskaber af en central enhed fra
Corporate Finance, der skal sikre, at Coloplasts
standarder for interne kontroller er implementeret
og fungerer effektivt. Konklusionerne samt even-
tuelle forbedringsforslag fra kontrolbesøgene
bliver sendt til direktionen, revisionsudvalget samt
den eksterne revision.

Coloplasts revisionsudvalg består af bestyrelsens
formand, der er formand for udvalget, bestyrel-
sens næstformand og Jørgen Tang-Jensen som et
menigt bestyrelsesmedlem.

Revisionsudvalget overvåger følgende opgaver og
systemer:

Regnskabsaflæggelsesprocessen,
Selskabets interne kontrolsystemer og risiko-
styringssystemer,
Den lovpligtige revision af årsregnskabet, og
Kontrol af revisors uafhængighed, herunder
særligt leveringen af tjenesteydelser ud over
revision til koncernen.

Udvalget har afholdt 4 møder i 2015/16.

Direktionen er ansvarlig for den overordnede risi-
koprofil og for at afstemme denne med de over-
ordnede strategier og politikker. Direktionen er
også ansvarlig for at iværksætte og validere pro-
jekter og aktiviteter til afdækning af de væsentlig-
ste risici. Bestyrelsen behandler og tager kvartals-
vis stilling til direktionens konklusioner og anbefa-
linger.

Om virksomhedens lovpligtige redegørelse for
virksomhedsledelse, jf. årsregnskabslovens § 107b,
henvises til Risikostyring og intern kontrol, som
findes på:
http://www.coloplast.com/investor-relations/dansk-
information/selskabsledelse/lovpligtig-redegorelse-for-
virksomhedsledelse/
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Aktieklasser og bemyndigelser
Coloplast har to aktieklasser: A og B. Begge aktie-
klasser har en stykstørrelse på 1 kr. pr. aktie. Der
er 18 mio. A-aktier med ti stemmer pr. A-aktie, og
der er 198 mio. B-aktier med én stemme pr. B-
aktie. A-aktierne er ikke omsætningspapirer. B-
aktierne er omsætningspapirer og blev i 1983
introduceret på Københavns Fondsbørs (Nasdaq
Copenhagen). Ethvert ejerskifte og enhver pant-
sætning af A-aktier kræver samtykke fra bestyrel-
sen, mens B-aktierne frit kan omsættes.

Bestyrelsen kan forhøje selskabets aktiekapital
med indtil nominelt 15 mio. kr. B-aktier ad én eller
flere gange. Denne bemyndigelse løber frem til
generalforsamlingen i 2016. Bestyrelsen har end-
videre bemyndigelse til at erhverve egne aktier for
indtil 10% af selskabets aktiekapital. Det højeste
og mindste beløb, som selskabet kan betale for
aktierne, er den på erhvervelsestidspunktet gæl-
dende kurs +/- 10%. Denne bemyndigelse løber
frem til generalforsamlingen i 2016.

Generalforsamlingen afgør anliggender ved sim-
pelt stemmeflertal. For at vedtage en beslutning
om at ændre selskabets vedtægter skal mindst
halvdelen af aktiekapitalen være repræsenteret.
Desuden skal beslutningen vedtages med mindst
2/3 af de afgivne stemmer og 2/3 af den stemme-
berettigede aktiekapital, der er repræsenteret på
generalforsamlingen. Forslaget bortfalder, hvis
den nævnte aktiekapital ikke er repræsenteret, og
det ikke opnår 2/3 af de afgivne stemmer. Opnår
forslaget 2/3 af de afgivne stemmer, indkalder
bestyrelsen inden 14 dage til en ny ekstraordinær
generalforsamling.

Såfremt forslaget her opnår mindst 2/3 af såvel de
afgivne stemmer som af den repræsenterede
stemmeberettigede aktiekapital, er det vedtaget
uden hensyn til størrelsen af den repræsenterede
aktiekapital.

Hvis kontrollen med selskabet ændres som følge
af et ejerskifte, kan aktieoptioner udnyttes med
det samme. Herudover er der ingen væsentlige
aftaler, som vil blive påvirket, hvis kontrollen med
selskabet ændres som følge af overtagelse, lige-
som der ikke er særlige aftaler mellem selskabet,

dets ledelse eller medarbejdere, hvis deres stillin-
ger nedlægges på grund af ejerskifte.

Der er ingen særbestemmelser for valg af besty-
relsesmedlemmer til Coloplasts bestyrelse.

Ejerkreds og aktiebesiddelser
Ved udgangen af regnskabsåret var antallet af
aktionærer 43.169, hvilket svarer til et fald på
3.832 i forhold til sidste år. Den udenlandske insti-
tutionelle ejerandel er 30% mod 29% året før.

De navnenoterede aktier udgør 95% af samtlige
aktier. Ifølge selskabets vedtægter skal aktier væ-
re noteret på navn for at give stemmeret. Tre
aktionærer har, ifølge selskabslovens § 55, oplyst,
at de på tidspunktet for Årsrapportens aflæggelse
ejer mere end 5% af aktiekapitalen eller stemme-
rettighederne.
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Coloplast A/S besidder i alt 4.260.576 stk. egne aktier svarende til 2% af aktiekapitalen.
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Selskabsledelse i Coloplast
Coloplasts bestyrelse og direktion forholder sig
mindst én gang årligt til principperne for selskabs-
ledelse, som blandt andet stammer fra lovgivning,
praksis og anbefalinger.

Bestyrelse og direktion vurderer selskabets forret-
ningsprocesser, fastlæggelse og implementering
af idégrundlag, organisation, forhold til interessen-
ter, strategi, risici, forretningsmæssige målsætnin-
ger samt udøvelse af kontrol.

Bestyrelsen fastlægger koncernens mål, strategier
og overordnede handlingsplaner. På aktionærer-
nes vegne fører bestyrelsen tilsyn med selskabets
organisation, daglige ledelse og resultater. Besty-
relsen fastsætter desuden retningslinjer for direk-
tionens varetagelse af den daglige ledelse af sel-
skabet og af opgavernes fordeling mellem de
enkelte medlemmer af direktionen. Ingen personer
er medlem af både bestyrelse og direktion i Colo-
plast, og ingen bestyrelsesmedlemmer er tidligere
medlemmer af Coloplasts direktion.

Anbefalinger om selskabsledelse i Danmark
Komitéen for god selskabsledelses anbefalinger er
blevet revideret i maj 2013 og opdateret i maj
2014, og Nasdaq Copenhagen har vedtaget an-
befalingerne med virkning for regnskabsår, der
starter den 1. januar 2013 eller senere. Bestyrel-
sen drøfter løbende de gældende regler. Colo-
plasts bestyrelse og direktion deler disse syns-
punkter og følger i overvejende grad de nye anbe-
falinger. Der henvises til selskabets hjemmeside for
en beskrivelse af, hvilke punkter der ikke følges og
forklaring på hvorfor.

Redegørelsens formål
Coloplast informerer om holdninger og aktiviteter
vedrørende selskabsledelse i årsrapporten, på
investormøder og på koncernens hjemmeside. Det
sker for at sikre:

Information til investorer.
Større indsigt blandt investorer og medarbej-
dere i strategi, målsætninger og risici.
Tillid til selskabet blandt interessenterne.

Redegørelsen om selskabsledelse i Coloplast jf.
årsregnskabslovens § 107b kan ses i sin fulde

http://www.coloplast.com/investor-relations/dansk-
information/selskabsledelse/lovpligtig-redegorelse-for-
virksomhedsledelse/

Åbenhed og gennemsigtighed
Relationer til investorer
Coloplast har etableret en politik for information til
aktionærer og investorer, hvorefter det er direkti-
onen og Investor Relations, der kommunikerer
efter retningslinjer, der er aftalt med bestyrelsen.
Kommunikationen sker under hensyntagen til
Nasdaq Copenhagens regler og omfatter:

Helårs- og delårsmeddelelser samt årsrapport.
Besvarelse af henvendelser fra aktieanalytike-
re, investorer og aktionærer.
Besøg af investorer og analytikere på virksom-
heden.
Besøg hos danske og udenlandske investorer.
Kapitalmarkedsdag for analytikere og investo-
rer.
Telefonkonferencer i forbindelse med udsen-
delse af regnskabsmeddelelser.
Særlig sektion for investorer på Coloplasts
hjemmeside.

Bestyrelsens opgaver og ansvar
Forretningsorden
Coloplast har en forretningsorden for bestyrelsen.
Den gennemgås én gang årligt af bestyrelsen med
henblik på opdatering. Forretningsordenen fast-
lægger bl.a. retningslinjer for bestyrelsens virke,
herunder tilsynet med selskabets organisation,
daglige ledelse og resultater.

I regnskabsåret 2015/16 har bestyrelsen afholdt 6
møder.

Bestyrelsens sammensætning
Bestyrelsesudvalg
Coloplasts bestyrelse har etableret et revisionsud-
valg bestående af bestyrelsens formand og næst-
formand samt et menigt medlem af bestyrelsen.

Evaluering af bestyrelsens arbejde
Mindst hvert andet år evaluerer bestyrelsen sam-
arbejde og arbejdsform. Baseret på denne evalue-
ring drøftes bestyrelsesarbejdets organisering og
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effektivitet på et bestyrelsesmøde, og eventuelle
forbedringsforslag vedtages. Resultatet af evalue-
ringen har ikke givet anledning til bemærkninger.

Bestyrelsens og direktionens vederlag
Efter selskabslovens § 139 skal selskabets gene-
ralforsamling vedtage overordnede retningslinjer
for tildeling af incitamentsaflønning for bestyrelse
og direktion, før konkret aftale herom kan indgås.
Coloplast reviderede på generalforsamlingen den
1. december 2010 retningslinjer herfor.

Overordnede retningslinjer for selskabets afløn-
ning af bestyrelse og direktion
Bestyrelse
Bestyrelsens medlemmer modtager et fast årligt
honorar. Bestyrelsens formand og næstformand
oppebærer et tillæg til bestyrelseshonoraret. Ho-
norarets og tillæggenes størrelser godkendes af
generalforsamlingen og oplyses i årsrapporten.
Honoraret fastsættes efter sammenligning med
honorarer i andre selskaber. Bestyrelsen har ingen
incitamentsaflønning.

Direktion
Formandskabet vurderer og fastlægger hvert år
direktionens aflønning. Direktionens aflønning
består af en fast og en variabel del. Den faste
aflønning består af nettoløn, pensionsbidrag og
øvrige benefits. Værdien af hvert af disse elemen-
ter oplyses i årsrapporten for hvert enkelt direkti-
onsmedlem. Som en del af den variable aflønning
har direktionen mulighed for at opnå en årlig bo-
nus, hvis bestemte mål nås. Bonusandelen varie-
rer mellem direktionens medlemmer, men kan
udgøre højst 25% af den årlige aflønning. Den
aktuelt opnåede bonus for hvert enkelt direkti-
onsmedlem oplyses i årsrapporten. Bonusmålene
er baseret på vækst og profitabilitet, men kan
ændres af bestyrelsen.

En anden del af den variable aflønning udgøres af
optioner, der skal medvirke til at sikre overens-
stemmelse mellem direktionens incitament og den
langsigtede værdiskabelse for aktionærerne. Af
samme årsag er optionsprogrammet revolverende
og ikke afhængigt af opnåelse af bestemte mål.
Direktionens medlemmer tildeles hvert år et antal
optioner med en værdi svarende til højst 40% af
direktionens aflønning. Værdien beregnes jf.

Black- er tildelt med
en strike-kurs, som er 15% højere end markeds-
kursen på tildelingstidspunktet beregnet som gen-
nemsnittet af alle handler på kalenderårets sidste
handelsdag. Optionerne har en løbetid på 5 år og
kan udnyttes efter 3 år. Antallet af tildelte optio-
ner og deres værdi oplyses i selskabets årsrapport
for hvert enkelt direktionsmedlem. Optionerne i
direktionens aktieoptionsprogram er afdækket
gennem selskabets beholdning af egne aktier.
Formandskabet vurderer i øvrigt hvert år direktio-
nens aflønning i forhold til andre danske selska-
bers ledelser.

Fratrædelsesordninger
Der er pr. 30. september 2016 hensat 1 mio. kr. til
en nu bortfaldet efterydelsesordning for pensione-
rede bestyrelsesmedlemmer. Ordningen omfatter
én person. Ved fratræden af nuværende direkti-
onsmedlemmer har selskabet en forpligtelse på to
års løn.
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Bestyrelse
Formand
Michael Pram Rasmussen (61)
11 år i bestyrelsen

A.P. Møller - Mærsk A/S (BF) samt
BF i 1 og BNF i 1 af dets 100%
ejede datterselskaber
Henning Larsen Architects A/S
(BF)
Semler Holding (BF) og BF i 1 af
dets 100% ejede datterselskaber
Arp-Hansen Hotel Group A/S
(BM)
Louisiana Museum of Modern Art
(BM)
Museumsfonden af 7. december
1966 (BM)
JPMorgan Chase International
Council (RM)

Brian Petersen (54)
6 år i bestyrelsen

Jørgen Tang-Jensen (60)
9 år i bestyrelsen

VELUX A/S, adm. direktør
og BF i 8 og BNF i 1 af dets 100%
ejede datterselskaber
Altaterra Kft. (BF)
Danmarks Grønne Investerings-
fond (BF)
Geberit AG (BM)

Martin Giørtz Müller (53)*

2 år i bestyrelsen

Senior Project Manager
Valgt af medarbejderne

Næstformand
Niels Peter Louis-Hansen (69)*

48 år i bestyrelsen

N. P. Louis-Hansen ApS, direktør
Aage og Johanne Louis-Hansen
ApS, direktør
Aage og Johanne Louis-Hansens
Fond (BF)
Civiløkonom Niels Peter Louis-
Hansen, land og skovbrug

Birgitte Nielsen (53)
1 år i bestyrelsen

Arkil Holding A/S (BNF)
Gigtforeningen (BM)
Matas A/S (BM)
De Forenede Ejendomsselskaber
A/S (BM) og BM i 9 selskaber med
samme ejerkreds
Topdanmark A/S (BM) og BM i 1
af dets 100% ejede datterselska-
ber
Kirk Kapital A/S (BM)

Sven Håkan Björklund (60)
10 år i bestyrelsen

Acino Pharma AG (BF)
Trimb AB (BF)
Alere Inc. (BM)
Kibion AB (BM)

Torben Rasmussen (56)*

6 år i bestyrelsen

Elektriker
Valgt af medarbejderne

Per Magid (73)*

31 år i bestyrelsen

Aage og Johanne Louis-Hansen
ApS, direktør
Munksgaards Fondet (BF)
Vemmetofte Kloster (BF)
Ernst og Vibeke Husmans Fond
(BNF)
Arktisk Institut (BM)
Aage og Johanne Louis-Hansens
Fond (BM)

Jette Nygaard-Andersen (48)
1 år i bestyrelsen

Modern Times Group Central
European and African Operations,
adm. direktør
Modern Times Group AB, kon-
cerndirektør
Modern Times Group MTG A/S
(BM) og BM i 6 af dets 100%
ejede datterselskaber
MTG TV A/S (BM)
Prima Holding a.s. (BM)
Nova Broadcasting Group (BM)

Thomas Barfod (46)*

10 år i bestyrelsen

Senior Controller
Valgt af medarbejderne

* Disse bestyrelsesmedlemmer anses
ikke for uafhængige i henhold til

definitionen i de danske Anbefalinger
for god selskabsledelse.

Direktion
Adm. Direktør
Lars Rasmussen (57)
H. Lundbeck A/S (BF)
AXCEL (BM)
William Demant Holding A/S
(BM)

Koncerndirektør
Anders Lonning-
Skovgaard (44)

Koncerndirektør
Allan Rasmussen (49)

Koncerndirektør
Kristian Villumsen (46)
Chr. Hansen Holding A/S
(BM)

Bestyrelses- og direktionsmedlemmer i Coloplast A/S har pr. 2. november 2016 oplyst, at de bestrider de nævnte
ledelseshverv.
På www.coloplast.com under About Coloplast vises de enkelte bestyrelses- og direktionsmedlemmers CV med
yderligere detaljer.

(BF) Bestyrelsesformand - (BNF) Bestyrelsesnæstformand - (BM) Bestyrelsesmedlem - (RM) Repræsentantsskabsmedlem
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Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet
og godkendt årsrapporten for regnskabsåret 1.
oktober 2015 30. september 2016 for Coloplast
A/S.

Koncernregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af
EU, og årsregnskabet udarbejdes efter årsregn-
skabsloven. Koncernregnskabet og årsregnskabet
udarbejdes herudover i overensstemmelse med
yderligere danske oplysningskrav for børsnoterede
selskaber. Ledelsesberetningen udarbejdes ligele-
des efter danske oplysningskrav for børsnoterede
selskaber.

Koncernregnskabet og årsregnskabet giver efter
vores opfattelse et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. september 2016 samt af resultatet
af koncernens og selskabets aktiviteter og kon-
cernens pengestrømme for regnskabsåret 1. ok-
tober 2015 30. september 2016.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfat-
telse en retvisende redegørelse for udviklingen i
koncernens og selskabets aktiviteter og økonomi-
ske forhold, årets resultat og af koncernens og
selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse af
de væsentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som
koncernen og selskabet står over for.

Årsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Humlebæk, den 2. november 2016

I direktionen:

Lars Rasmussen Anders Lonning-Skovgaard Allan Rasmussen Kristian Villumsen

Adm. direktør Koncerndirektør Koncerndirektør Koncerndirektør

I bestyrelsen:

Michael Pram Rasmussen Niels Peter Louis-Hansen Per Magid

Formand Næstformand

Brian Petersen Birgitte Nielsen Jette Nygaard-Andersen

Jørgen Tang-Jensen Sven Håkan Björklund

Thomas Barfod Martin Giørtz Müller Torben Rasmussen

Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt
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Den uafhængige revisors erklæringer

Til kapitalejerne i Coloplast A/S
Påtegning på koncernregnskabet og årsregnskabet
Vi har revideret koncernregnskabet og årsregnskabet
for Coloplast A/S for regnskabsåret 1. oktober 2015
30. september 2016, der omfatter resultatopgørelse,
balance, egenkapitalopgørelse og noter, herunder an-
vendt regnskabspraksis for såvel koncernen som sel-
skabet samt totalindkomstopgørelse og pengestrøms-
opgørelse for koncernen. Koncernregnskabet udarbej-
des efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU, og årsregnskabet udarbejdes efter
årsregnskabsloven. Koncernregnskabet og årsregnska-
bet udarbejdes herudover i overensstemmelse med
danske oplysningskrav for børsnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og årsregn-
skabet
Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncern-
regnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
børsnoterede selskaber samt for at udarbejde et års-
regnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med årsregnskabsloven og danske oplysnings-
krav for børsnoterede selskaber. Ledelsen har endvide-
re ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen anser
nødvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et
årsregnskab uden væsentlig fejlinformation, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar
Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet og årsregnskabet på grundlag af vores
revision. Vi har udført revisionen i overensstemmelse
med internationale standarder om revision og yderlige-
re krav ifølge dansk revisorlovgivning. Dette kræver, at
vi overholder etiske krav samt planlægger og udfører
revisionen for at opnå høj grad af sikkerhed for, om
koncernregnskabet og årsregnskabet er uden væsentlig
fejlinformation. En revision omfatter udførelse af revisi-
onshandlinger for at opnå revisionsbevis for beløb og
oplysninger i koncernregnskabet og årsregnskabet. De
valgte revisionshandlinger afhænger af revisors vurde-
ring, herunder vurdering af risici for væsentlig fejlinfor-
mation i koncernregnskabet og årsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol,
der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et
koncernregnskab og et årsregnskab, der giver et retvi-
sende billede. Formålet hermed er at udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstændigheder-
ne, men ikke at udtrykke en konklusion om effektivite-
ten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfat-
ter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regn-
skabspraksis er passende, og om ledelsens regnskabs-
mæssige skøn er rimelige samt en vurdering af den
samlede præsentation af koncernregnskabet og års-
regnskabet. Det er vores opfattelse, at det opnåede
revisionsbevis er tilstrækkeligt og egnet som grundlag
for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2016 samt af resul-
tatet af koncernens aktiviteter og pengestrømme for
regnskabsåret 1. oktober 2015 30. september 2016 i
overensstemmelse med International Financial Report-
ing Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for børsnoterede selskaber.

Det er endvidere vores opfattelse, at årsregnskabet
giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. september 2016 samt af
resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsåret 1.
oktober 2015 30. september 2016 i overensstemmel-
se med årsregnskabsloven og danske oplysningskrav for
børsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til årsregnskabsloven gennemlæst
ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tillæg til den udførte revision af koncern-
regnskabet og årsregnskabet. Det er på denne bag-
grund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesbe-
retningen er i overensstemmelse med koncernregnska-
bet og årsregnskabet.

Hellerup, den 2. november 2016
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab, CVR nr. 33 77 12 31

Fin T. Nielsen Kim Tromholt
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Mio. DKK

Note 2016 2015
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10 Erhvervede patenter og varemærker mv. 468 579

10 Goodwill 844 842

10 Software 65 61

10 Forudbetalinger og immaterielle anlægsaktiver under udvikling 20 29

Immaterielle anlægsaktiver 1.397 1.511

11 Grunde og bygninger 1.089 1.017

11 Produktionsanlæg og maskiner 1.075 987

11 Andre anlæg, driftsmateriel og inventar 344 319

11 Forudbetalinger og materielle anlægsaktiver under udførelse 417 382

Materielle anlægsaktiver 2.925 2.705

Kapitalandele i associerede virksomheder 11 11

12 Udskudt skatteaktiv 495 808

Andre tilgodehavender 15 17

Andre langfristede aktiver 521 836

Langfristede aktiver 4.843 5.052

13 Varebeholdninger 1.518 1.473

14 Tilgodehavender fra salg 2.679 2.467

Selskabsskat 37 43

Andre tilgodehavender 312 203

Periodeafgrænsningsposter 126 107

Tilgodehavender 3.154 2.820

15 Deponeringer 457 72

Værdipapirer 489 519

23 Likvide beholdninger 546 881

Kortfristede aktiver 6.164 5.765

Aktiver 11.007 10.817
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Mio. DKK A-aktier B-aktier

2015/16

Balance pr. 1.10. 18 202 -54 -7 1.691 2.856 4.706

Totalindkomst:

Årets resultat 2.859 284 3.143

-83 -83

20 20

99 99

-37 -37

-14 -14

-24 2 -22

-1 -1

Anden totalindkomst i alt 0 0 -24 48 0 -62 -38

Totalindkomst i alt 0 0 -24 48 2.859 222 3.105

Transaktioner med ejere :

5 -5 0

-500 -500

282 282

27 27

98 98

-4 4 0

-954 -954

Udbetaling af udbytte vedrørende 2014/15 -1.696 -1.696

Transaktioner med ejere i alt 0 -4 0 0 -2.645 -94 -2.743

Balance pr. 30.9. 18 198 -78 41 1.905 2.984 5.068

A-aktier B-aktier

Antal udstedte aktier 18.000 198.000

Egne aktier i behold (note 16) 4.261

Udestående aktier 18.000 193.739

A-aktier B-aktier

Antal udestående aktier 1.10. 18.000 193.352

Salg af egne aktier 1.401

Køb af egne aktier -1.014

Udestående aktier 30.9. 18.000 193.739

Skatteeffekt af kursregulering af aktiver i

fremmed valuta

Reserve for

valutakurs-

reguleringer

Aktiekapital Egen-

kapital i alt

Overført

overskud

Anden totalindkomst, poster der ikke kan

blive reklassificeret til resultatopgørelsen:

Anden totalindkomst, poster der kan blive

reklassificeret til resultatopgøre lsen:

Værdireguleringer på ydelsesbaserede

pensionsordninger

Skat af værdireguleringer på ydelsesbaserede

pensionsordninger

Værdiregulering af valutaafdækning

Heraf overført til finansielle poster

Skatteeffekt af afdækning

Forslag til

udbytte

Reserve for

valuta-

afdækning

Kursregulering af primoværdier og øvrige

kursreguleringer vedrørende datterselskaber

Udbetaling af udbytte vedrørende 2015/16

Oplysning om udestående aktier

(1.000 stk)

Udestående aktier

(1.000 stk)

Overførsel

Køb af egne aktier

Salg af egne aktier

Aktiebaseret vederlæggelse

Skat af egenkapitalbevægelser

Begge aktieklasser har en stykstørrelse på 1 kr. pr. aktie. A-aktier

giver ret til 10 stemmer pr. stk., mens B-aktier giver ret til 1 stemme

pr. stk. A-aktierne er ikke omsætningspapirer. Ethvert ejerskifte og

enhver pantsætning af A-aktier kræver samtykke fra bestyrelsen. B-

aktier er omsætningsaktier og har ingen indskrænkninger i

omsættelighed. Ingen aktieklasser har særlige rettigheder til udbytte.

I 2015/16 blev en kapitalnedsættelse gennemført, hvilket har

betydet annulering af 4.000.000 stk. aktier nom. 4.000.000 kr. I

2012/13 skete ligeledes en kapitalnedsættelse på 5.000.000 stk.

aktier nom. 5.000.000 kr. Der har herudover ikke været ændringer i

aktiekapitalen i de seneste 5 år.

Kapitalnedsættelse
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28

Pengestrømsopgørelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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1. Sammendrag af væsentlig anvendt regnskabspraksis

Dette afsnit indeholder en opsummering af væsentlig anvendt regnskabspraksis, nye krav fra IFRS samt øvrig

generel regnskabspraksis. En detaljeret beskrivelse af den valgte regnskabspraksis og de anlagte skøn i relation til

de specifikke regnskabsposter er anført i den relevante note således, at al information om én regnskabspost derved

samles ét sted.

Regnskabsgrundlag

Koncernregnskabet for 2015/16 aflægges i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards

(IFRS), som er godkendt af EU samt efter yderligere danske oplysningskrav for børsnoterede selskaber.

Generelt

Årsrapporten er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip modificeret ved, at visse finansielle

aktiver måles til dagsværdi. Efter første indregning måles aktiver som beskrevet nedenfor under den enkelte

regnskabspost eller i den relevante note.

Ændring af anvendt regnskabspraksis

Coloplast koncernen har med virkning fra regnskabsåret 2015/16 implementeret alle nye eller ajourførte og

af EU, som er gældende for regnskabsåret 2015/16. Implementeringen har ikke påvirket regnskabstallene.

Vedtagne nye regnskabsstandarder

Øvrige relevante standarder og fortolkninger, som er vedtaget af IASB, men ikke er godkendt af EU, er ikke

indarbejdet i nærværende årsrapport. Nye og ændrede standarder implementeres ved ikrafttræden. Den nye IFRS

9 "Finansielle instrumenter" og den nye IFRS 15 "Indtægter fra kontrakter med kunder" forventes at gælde fra

regnskabsåret 2018/19, mens den nye IFRS 16 "Leasing" forventes at gælde fra regnskabsåret 2019/20. Det

forventes at implementering af IFRS 16 vil øge den samlede balancesum med ca. 5 %. Implementeringen af IFRS

16 vil ikke have væsentlig resultateffekt. Effekten af implementering af IFRS 9 og IFRS 15 analyseres fortsat, men

forventes ikke at have væsentlig beløbsmæssig effekt for koncernen.

Valuta

Regnskabsposter for hver af koncernens enheder måles ved anvendelse af den valuta, som benyttes i det primære

økonomiske miljø, hvori enheden driver virksomhed (funktionel valuta). Koncernregnskabet præsenteres i danske

kroner (DKK), som er moderselskabets funktionelle valuta og præsentationsvaluta. Øvrig valuta anses som

fremmed valuta.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til en enheds funktionelle valutakurs ved anvendelse af

transaktionsdagens kurs.

Monetære poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Kursregulering, der opstår som

forskellen mellem balancedagens kurs og transaktionsdagens kurs for monetære poster, medtages i

resultatopgørelsen som en finansiel post.

Ved omregning af enheder med en anden funktionel valuta end DKK omregnes balanceposter til balancedagens

valutakurs og poster i resultatopgørelsen til transaktionsdagens kurs. Valutakursregulering opstået i den forbindelse

medtages direkte i anden totalindkomst.
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10. Immaterielle anlægsaktiver, fortsat

Resterende

Mio. DKK

1 - 10 år

5 - 10 år

5 - 10 år

I alt

Mio. DKK

Afskrivningerne er fordelt således:

Produktionsomkostninger

Distributionsomkostninger

Administrationsomkostninger

Forsknings- og udviklingsomkostninger

I alt

2

2015/16

Patenterede teknologier samt ikke beskyttede teknologier 233 300

Bogført værdi

afskrivningsperiode 2015/16 2014/15

460 567

Patenterede teknologier samt ikke beskyttede teknologier

Varemærker 149 176

Kundelister/-loyalitet 78 91

Hovedparten vedrører knowhow omkring forskellige materialer og processer i produktionen. En opsplitning af de

enkelte bestanddele i mindre immaterielle anlægsaktiver er ikke vurderet som væsentlig.

Varemærker

I lighed med patenter blev der ved Mentor-købet overtaget et større antal (over 150) registrerede og uregistrerede

varemærker, herunder igangværende ansøgninger om varemærkeregistrering, men Coloplast overtog ikke

varemærket Mentor. Overtagne varemærker, som hver især udgør en begrænset værdi, er i lighed med patenterede

teknologier samt ikke-beskyttede teknologier ikke enkeltvis væsentlige for Coloplasts salg.

Ved overtagelse af Mpathy overtog Coloplast et mindre antal (under 20) varemærker.

Kundelister/-loyalitet

Coloplast overtog et væsentligt antal kundeforhold ved købet af både Mentor og Mpathy. Idet der sjældent indgås

langvarige kundekontrakter på urologiområdet, er kundelister værdiansat som en helhed på overtagelsestidspunktet.

Ved overtagelsen af Mentors urologiforretning overtog Coloplast et større antal patenterede teknologier (over 300)

samt ikke beskyttede teknologier. Ved overtagelsen af Mpathy overtog Coloplast omkring 50 patenterede teknologier.

Ikke beskyttede teknologier omfatter (alene Mentor):

1. opfindelser, der ikke kan patenteres/beskyttes

2. forretningshemmeligheder

3. knowhow

4. fortrolige informationer

5. copyright på for eksempel computersoftware, database eller instruktionsbøger

2014/15

107 108

18 18

137 138

10 10

2
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11. Materielle anlægsaktiver, fortsat

2015/16

Mio. DKK

Samlet kostpris 1.10. 2.268 3.615 781 382 7.046

Valutakurs- og anden regulering -1 0 -7 0 -8

Overførsel 31 177 74 -282 0

Nyanskaffelser og forbedringer i årets løb 134 116 60 317 627

Afgang i årets løb -8 -23 -37 0 -68

Samlet kostpris 30.9. 2.424 3.885 871 417 7.597

Samlede afskrivninger 1.10. 1.251 2.628 462 0 4.341

Valutakurs- og anden regulering -2 -1 -6 0 -9

Årets afskrivninger 92 200 99 0 391

Afskrivninger på afhændede aktiver -6 -17 -28 0 -51

Samlede afskrivninger 30.9. 1.335 2.810 527 0 4.672

Indregnet værdi 30.9. 1.089 1.075 344 417 2.925

Bruttobeløb af fuldt afskrevne

anlægsaktiver 325 1.267 537 0 2.129

Mio. DKK 2015/16 2014/15

Afskrivningerne er fordelt således:

Produktionsomkostninger 296 259

Distributionsomkostninger 26 26

Administrationsomkostninger 40 40

Forsknings- og udviklingsomkostninger 29 22

I alt 391 347

Koncernen har indgået kontrakter om levering af bygninger og tekniske anlæg og maskiner til en værdi af 123 mio. kr.

(2014/15: 63 mio. kr.).

Pr. balancedagen foretages vurdering af aktivernes restværdi, restlevetid samt afskrivningsmønster. Ændringer heri

behandles som ændringer af regnskabsmæssige skøn. Avance og tab ved afhændelse eller skrotning af et materielt

anlægsaktiv indregnes i resultatopgørelsen som andre driftsindtægter henholdsvis andre driftsomkostninger.

Grunde og

bygninger

Produktions-

anlæg og

maskiner

Andre anlæg,

driftsmateriel

og inventar

Forudbetaling-

er og anlægs-

aktiver under

udførelse

Materielle

anlægsaktiver

i alt
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12. Udskudt skat, fortsat

Væsentlige skøn og vurderinger

Mio. DKK 2015/16 2014/15

Udskudt skat, primo -807 -289

Kursregulering 0 -2

Regulering som følge af ændring i skatteprocent 2 26

Regulering vedrørende tidligere år -4 0

Øvrige ændringer i udskudt skat - ført i resultatopgørelsen 423 -478

Ændring i udskudt skat - ført på egenkapitalen -3 -64

I alt -389 -807

Heraf udskudt skatteaktiv 495 808

Hensættelse til udskudt skat 106 1

Udskudt skat hviler på følgende regnskabsposter:

Immaterielle anlægsaktiver 248 270

Materielle anlægsaktiver 56 47

Indirekte produktionsomkostninger 18 26

Ikke-realiseret fortjeneste på varesalg mellem koncernvirksomheder -269 -218

Hensættelser -316 -787

Sambeskattede selskaber (genbeskatningssaldi) 10 10

Aktieoptioner -19 -19

Fremførselsberettiget underskud og tax credits -89 -84

Andet -28 -52

I alt -389 -807

Indregning af udskudte skatteaktiver, udskudte skatteforpligtelser og usikre skattepositioner kræver ledelsens

vurdering. Udskudte skatteaktiver, herunder skatteværdien af fremførselsberettigede skattemæssige underskud,

indregnes, såfremt ledelsen vurderer, at skatteaktiverne kan udnyttes inden for en overskuelig fremtid gennem en

fremtidig positiv skattepligtig indkomst. Vurdering foretages årligt og baseres på forretningsplaner for de kommende

år, herunder planlagte forretningsmæssige tiltag. Idet der drives forretning globalt, kan der opstå transfer pricing

tvister om afregningspriser mv. med skattemyndighederne. Ledelsen vurderer de mulige udfald af sådanne tvister

udfra en sandsynlighedsvurdering.

Skattepligtige midlertidige forskelle vedrørende investeringer i dattervirksomheder, filialer og associerede

virksomheder er ubetydelige, og der er ikke afsat udskudt skat, da selskabet kan kontrollere tidspunktet for

udligningen af den midlertidige forskel, og det er sandsynligt, at den midlertidige forskel ikke vil blive udlignet inden for

en overskuelig fremtid.
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17. Hensættelser til pensioner og lignende forpligtelser, fortsat

Ydelsesbaserede ordninger

Mio. DKK 2015/16 2014/15

I resultatopgørelsen for koncernen er der indregnet følgende:

Bidragsbaserede ordninger 239 238

Ydelsesbaserede ordninger 12 12

I alt 251 250

Omkostningen ved ydelsesbaserede ordninger er indregnet i følgende regnskabsposter i

resultatopgørelsen:

Produktionsomkostninger 2 2

Distributionsomkostninger 10 10

Administrationsomkostninger 0 0

I alt 12 12

Pensionsomkostninger indregnet i resultatopgørelsen:

Pensionsomkostninger vedrørende det aktuelle regnskabsår 7 7

Nettorenteudgifter 5 5

Indregnet i alt for ydelsesbaserede ordninger i resultatopgørelsen 12 12

Pensionsomkostninger indregnet i anden totalindkomst:

Aktuarmæssige gevinster/tab på pensionsforpligtelsen -134 -19

Forskel mellem beregnet rente og faktisk afkast på pensionsaktiver 51 15

Indregnet i alt for ydelsesbaserede ordninger i anden totalindkomst -83 -4

For visse grupper af ansatte i udenlandske datterselskaber (UK, Tyskland og Frankrig) har koncernen indgået aftale

om betaling af bestemte ydelser, herunder pension. Disse forpligtelser er ikke forsikringsmæssigt afdækket eller kun

delvist afdækket (UK). De uafdækkede forpligtelser er indregnet i balancen og resultatopgørelsen som anført

nedenfor. I nedenstående er også indregnet de forpligtelser, der knytter sig til den efterydelsesordning, som gjaldt for

bestyrelsens medlemmer forud for vedtægtsændringen vedtaget på generalforsamlingen i 2002.

Pensionsordningerne er baseret på den enkelte medarbejders løn og antal år i selskabet. I enkelte lande kan der

være krav til afdækning af forpligtelsen, men for hovedparten af landene er dette ikke tilfældet. Ordningerne

indeholder ingen krav til risikospredning på aktier eller matchingstrategier. Ordningerne har en varighed på i

gennemsnit 18 år, og for alle ordningers tilfælde sker modning hovedsagligt efter mere end 10 år.



Koncernregnskab

Noter

Note

52



Koncernregnskab

Noter

Note

53



Koncernregnskab

Noter

Note

54



Koncernregnskab

Noter

Note

55



Koncernregnskab

Noter

Note

56

19. Kreditinstitutter, fortsat

Mio. DKK

Kortfristede finansielle gældsforpligtelser inkl. rente har følgende restløbetid:

Inden for 1 år

I alt

Rentebærende nettogæld pr. 30.9.

Repogæld

Kreditinstitutter i øvrigt

Værdipapirer

Bankindeståender

I alt

Valutafordeling og rentestruktur på den rentebærende nettogæld

2015/16
Hovedstol i mio. DKK/

Effektiv rentesats p.a., %

Under 1 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total under 1 år

Fra 1-5 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total fra 1-5 år

Over 5 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total over 5 år

Total

2014/15
Hovedstol i mio. DKK/

Effektiv rentesats p.a., %

Under 1 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total under 1 år

Fra 1-5 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total fra 1-5 år

Over 5 år Tilgodehavender

Forpligtelser

Total over 5 år

Total -41 -1.300-191-607-281-180

-1.300-813

3

-489

-546

-1.035

Total

Repogæld udgør pr. 30.9.2016 219 mio. kr. (30.9.2015 0 mio. kr.) med forfald den 27. oktober 2016. Repogælden

inkluderer en fast rente fra indgåelsestidspunktet på minus 0,1% (30.9.2015 0%).

0-8-238

-519

-881

100

919 691

919 691

2015/16 2014/15

219 0

GBP Rente EUR Rente DKK

-418-1940

USD Rente

0

0

-813

0

0

0

13

0

222

-813

0

0

0

-237

1

Rente Andre Rente

221

-197

-197 -237

-194

-194-51

USD

-41

-51

-51

-1340

-134

-134

GBP

-180

-180

Rente

0

-41

-607 0

DKK

-281 -607

0 -281 1

Rente EUR Rente Rente

100

-1.300

0

-191

0

0

0

0

Rente

0-9

1-13

0

Andre

-291

100

Total

-1.400
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20.

Finansielle instrumenter pr. kategori

2014/15

Aktiver

Tilgodehavender fra salg og andre tilgodehavender 81 2.687

Værdipapirer 0 519

Likvide beholdninger 0 0 881

I alt 81 4.087

Passiver

Kreditinstitutter i øvrigt 100 100

Leverandører af varer og tjenesteydelser 591 591

Anden gæld 1.670 1.747

I alt 2.361 2.438

2) Finansielle instrumenter målt til dagsværdi opdeles efter følgende målemæssige hierarki:

Valutarisici

0

02.606

519

Andre for-

pligtelser til

amortiseret

kostpris

Lån og

tilgode-

havender

Aktiver til

dagsværdi

over resultat-

opgørelsen

(niveau 1)
1)

Afledte

instrument-

er ifm.

hedging

(niveau 2)
2)

881

5193.487

Forpligtelser

til dagsværdi

over resultat-

opgørelsen1)

Afledte

instrumenter

ifm. hedging

(niveau 2)2) I alt

I alt

0

0

0

77

1) Værdipapirbeholdningen består af realkreditobligationer og virksomhedsobligationer. Den effektive rente på obligationsbeholdningen

var 0-5% (2014/15: 1-6%).

Finansielle instrumenter, fortsat

0

Niveau 1: Observerbare markedspriser på identiske instrumenter

Niveau 2: Værdiansættelsesmodeller primært baseret på observerbare priser eller handlede priser på sammenlignelige instrumenter

Niveau 3: Værdiansættelsesmodeller primært baseret på ikke observerbare priser

Dagsværdier for afledte finansielle instrumenter opgøres på grundlag af aktuelle markedsdata.

Formålet med koncernens valutapolitik er at udjævne og forsinke effekten af valutakursudsving på resultatopgørelsen

og dermed øge forudsigeligheden af det økonomiske resultat. Politikken efterleves ved at kurssikre væsentlige

balanceposter i fremmed valuta samt en andel af de forventede fremtidige pengestrømme. Valutakurssikring foretages

ved hjælp af terminsforretninger og optioner. Pr. 30.9.2016 er 83% af de første 12 måneders forventede

nettopengestrømme dækket (2014/15: 85% af de første 12 måneders pengestrømme). EUR dækkes ikke.

0

Dagsværdien af valutaterminskontrakter samt andre afledte finansielle instrumenter anses for en dagsværdimåling på

niveau 2, da dagsværdien kan fastsættes direkte ud fra de offentliggjorte valutakurser samt stillede valutaterminskurser

på balancedagen.

0 77
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20. Finansielle instrumenter, fortsat

Beholdning af afledte finansielle instrumenter

2015/16

Mio. DKK

USD

USD optioner 317 0

GBP

GBP optioner 577 0

JPY

HUF

Øvrige

I alt

USD

GBP

JPY

HUF

Øvrige

I alt

Mio. DKK 2015/16 USD USD GBP HUF

Resultatopgørelse +/- 10 +/-8 +/-7 +/-6

Anden totalindkomst -128/+146 -20/+27 -31/+68 +13/-13

+/-10

-113/+146

2014/15GBP

-42/+64

1) Stigningen henholdsvis faldet som følge af en 5% ændring er den samme i resultatopgørelsen, da de finansielle instrumenter

udelukkende består af terminskontrakter.

0

0

5

53

0

+/- 4

Koncernen havde ingen væsentlige valutakursrisici vedrørende gæld i fremmed valuta pr. 30.9.2016. Koncernens

tilgodehavender og gæld påvirkes til en vis grad af valutakursudsving, og koncernens balance er således påvirket i en vis

grad af ændringer i valutakurserne pr. 30.9.2016.

Tabellerne nedenfor viser henholdsvis effekten på de afledte finansielle instrumenters påvirkning af Resultatopgørelse

og Anden totalindkomst, ved en ændring på +/- 5% i alle valutaer mod danske kroner1) samt effekten på væsentlige

valutaer:

0

5

okt. 16 - sep. 170

178

2.800

-1

7

35

0

0

-14

1.005

53

okt. 16 - mar. 17

749

175

-320

9

35

okt. 16 - sep. 17

okt. 16 - sep. 17

okt. 16 - mar. 17

okt. 16 - mar. 17

-1

-16

Udløbsperiode

Henlagt til

reserve for

valuta

afdækning

Heraf

medtaget i

resultat-

opgørelsen

for 2015/16

Tab/gevinst

ved reg. til

markeds-

værdi

Kontrakt-

beløb

1 1

okt. 16

0

7

-1

0

-2

jul. 17

0

13

243

0

okt. 16

feb. 17

13

-2

-1

954

-5

Øvrige indgåede valutatermins-

forretninger herunder fair value hedges

pr. 30.9.

Indgåede valutaterminsforretninger og

optioner pr. 30.9. til sikring af fremtidige

pengestrømme

HUF

-/+6

+15/-15-25/+22

+/- 12

297

-14

-16

9

0

0

0

0-1.380

43 43 okt. 16 - mar. 17

okt. 16 - jan. 17
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28. Ledelsens aflønning, aktieoptioner og aktiebeholdninger, fortsat

Direktion

Mio. DKK

2015/16 I alt

Lars Rasmussen 10,5 1,6 0,4 1,6 14,1 4,7

Anders Lonning-Skovgaard 4,0 0,6 0,2 0,6 5,4 1,0

Allan Rasmussen 4,4 0,7 0,2 0,7 6,0 1,9

Kristian Villumsen 5,5 0,8 0,2 0,9 7,4 2,4

Direktionen i alt 24,4 1,0 3,8 32,9 10,0

Bestyrelse- og

revisionsudvalgshonorar 6,0 0,0 0,0 6,0 0,0

I alt 30,4 1,0 3,8 38,9 10,0

Mio. DKK

2014/15 I alt

Lars Rasmussen 10,0 0,3 0,0 11,8 4,4

Anders Lonning-Skovgaard 3,0 0,2 0,0 3,7 0,6

Allan Rasmussen 4,0 0,2 0,0 4,8 1,7

Kristian Villumsen 5,0 0,1 0,0 5,9 2,3

Direktionen i alt 22,0 0,8 0,0 26,2 9,0

Bestyrelse- og

revisionsudvalgshonorar 5,4 0,0 0,0 5,4 0,0

I alt 27,4 0,8 0,0 31,6 9,0

Direktionens aktieoptioner i Coloplast A/S udgør:

2015/16 Stk. Stk. Stk. Stk. Mio. DKK

Lars Rasmussen 100.000 132.047 822.548 140

Anders Lonning-Skovgaard 0 50.304 128.631 15

Allan Rasmussen 90.243 55.334 172.719 10

Kristian Villumsen 110.000 69.167 363.753 50

I alt 300.243 306.852 1.487.651 215

Direktionens faste aflønning består af løn, pensionsbidrag samt øvrige benefits. Direktionen har endvidere mulighed for

at opnå en årlig kontant bonus baseret på individuelt aftalte finansielle mål. Bonusandelen varierer mellem

direktionens medlemmer, men kan udgøre højst 25% af den årlige aflønning.

Herudover modtager hvert enkelt medlem af direktionen aktieoptioner med en værdi svarende til højst 40% af

direktionens aflønning. Såfremt et direktionsmedlem opsiges af selskabet, uden at dette skyldes misligholdelse fra

direktionsmedlemmets side, har direktionsmedlemmet krav på kompensation svarende til maksimalt to års løn og

pensionsbidrag.

Øvrige

benefits

Af det samlede beløb til personaleomkostninger (jf. note 4) udgør:

Netto

løn

Øvrige

benefits

Aktie-

optioner

Aktie-

optioner

Kontant

bonus

Kontant

bonusPension

Netto

løn

Pension

3,7

0,0

3,7

1,5

3,4

404.586

207.628

78.327

790.501

0,5

0,6

0,8

3,4

0,0

Udnyttet

i året

Tildelt

i året

Ved årets

afslutning

Markeds-

værdi

1.481.042

Ved årets

begyndelse
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Selskabsmeddelelser 2015/16

2015 2016

10/2015 7.10.

11/2015 21.10.

12/2015

13/2015 2.11. Årsregnskabsmeddelelse for 2015/16

14/2015 Årsrapport 2015/16

5.12.

2016 8.12.

1/2016 Coloplast gennemfører kapitalnedsættelse

2/2016 Vedtægter for Coloplast A/S 2017

3/2016 6.1.

4/2016 1.2.

7.4.

5/2016 3.5.

6/2016 7.7.

7/2016 16.8.

6.10.

8/2016 25.10.

9/2016 Finanskalender for 2016/17

2.11.

7.12.

12.12.

Banker og børsmæglerselskaber, der følger Coloplast

ABG Sundal Collier Deutsche Bank Kepler Cheuvreux

Alm. Brand Markets DnB Markets Morgan Stanley

AlphaValue Exane BNP Paribas Morningstar Inc.

Berenberg Goldman Sachs International Nordea Markets

BoA Merrill Lynch Handelsbanken Capital Markets Redburn

Carnegie Investment Bank HSBC SEB

Commerzbank AG J.P. Morgan Sydbank

Credit Suisse AG Jefferies International Ltd. S&P Capital IQ

Danske Bank Markets Jyske Bank Markets UBS Investment Bank

Kontakt med investorer

Ellen Bjurgert Email: dkebj@coloplast.com

Director, Investor Relations

Aktionærsekretariatet

Anne-Sofie Søegaard Email: dkasso@coloplast.com

Ny langsigtet guidance i forbindelse med

kapitalmarkedsdag 2016

Regnskabsmeddelelse, 9M 2015/16

Årsregnskabsmeddelelse for 2016/17

Årsrapport 2016/17

Regnskabsmeddelelse, 1. kvartal 2015/16

Coloplast iværksætter aktietilbagekøb for 1

milliard kroner

Årsregnskabsmeddelelse 2014/15

Ordinær generalforsamling i Coloplast A/S

Ordinær generalforsamling

Storaktionærmeddelelse

Finanskalender 2016/17

Tlf. 49 11 19 24

Lukkeperiode indtil 2. november

Indsendelsesfrist for emner til optagelse på

generalforsamlingens dagsorden

Tlf. 49 11 33 76

Årsrapport 2014/15

Indkaldelse til ordinær generalforsamling

Udbytte for 2015/16 til rådighed for aktionærerne

Lukkeperiode indtil 1. februar

Delårsrapport for 1. kvartal 2016/17

Lukkeperiode indtil 3. maj

Delårsrapport for H1 2016/17

Lukkeperiode indtil 16. august

Delårsrapport for 9M 2016/17

Lukkeperiode indtil 2. november

Regnskabsmeddelelse, H1 2015/16

Coloplasts bestyrelse konstituerer sig

Indsendelsesfrist for emner til optagelse på

generalforsamlingens dagsorden

Ordinær generalforsamling

Udbytte for 2016/17 til rådighed for aktionærerne



69

Årsregnskab for

moderselskabet Coloplast A/S

for 2015/16
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Resultatopgørelse
1. oktober - 30. september

Mio. DKK

Note 2015/16 2014/15
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Moderselskabsregnskab

Balance
Pr. 30. september

Mio. DKK

Note 2016 2015

71

Aktiver

9 Immaterielle anlægsaktiver 507 652

10 Materielle anlægsaktiver 1.016 1.095

11 Finansielle anlægsaktiver 2.817 3.198

Anlægsaktiver 4.340 4.945

12 Varebeholdninger 826 896

Tilgodehavender fra salg 464 429

Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 2.441 2.211

16 Udskudt skatteaktiv 57 543

Andre tilgodehavender 223 125

Periodeafgrænsningsposter 47 43

13 Deponeringer 457 72

Tilgodehavender 3.689 3.423

Værdipapirer 489 519

Likvide beholdninger 299 588

Omsætningsaktiver 5.303 5.426

Aktiver 9.643 10.371

Passiver

Aktiekapital 216 220

Reserve for valutaafdækning 41 -7

Forslag til udbytte for regnskabsåret 1.905 1.691

Overført overskud 2.399 2.324

14 Egenkapital i alt 4.561 4.228

15 Hensættelser til pensioner og lignende forpligtelser 1 1

15 Andre hensatte forpligtelser 253 1.315

Hensatte forpligtelser 254 1.316

15 Andre hensatte forpligtelser 806 2.020

Kreditinstitutter 221 0

Leverandører af varer og tjenesteydelser 263 276

Gæld til tilknyttede virksomheder 926 1.747

Selskabsskat 39 0

Anden gæld 2.573 784

Kortfristede gældsforpligtelser 4.828 4.827

Gældsforpligtelser 4.828 4.827

Passiver 9.643 10.371

17 Eventualposter og øvrige økonomiske forpligtelser
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