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Fem ars hoved- og nggletal

Mio. DKK 2007/08  2006/07  2005/06 2004/05% 2003/04"?
Resultatopgarelse

Omsaetning 8.463 8.042 6.709 6.232 6.069
Forsknings- og udviklingsomkostninger 45 319 244 215 202
Resultat for renter, skat, afskrivninger og amortisering (EBITDA) 1.531 1.590 1.304 1.348 1.295
Driftsresultat fer seerlige poster 1154 1061 939 1026 988
Driftsresultat (EBIT) 994 749 879 1.000 988
Finansielle indteegter og omkostninger, netto 2 A54 222 63 -89,
Resultat fgr skat 992 595 657 837 899
Coloplasts andel af arets resultat 715 837 614 553 577
Omsaetningsvaekst

Arlig veekst i omseetning, % 5 20 8 .. 8 ... 8
Stigningen sammenseetter sig saledes:

Organisk VeekSt, % e 0 8 8 10
Valuta, % -4 -2 1 0 -2
Tilkebte virksomheder, % .0 12 LA (U 0
Kontraktproduktion, % 2 0 0 0 0
Frasolgte virksomheder, % 0 0 -8 0 0
Balance

Samlede aktiver 7981 7750  7.982 5915 5643
Investeret kapital 7014 6874 7996 5386  5.838

Rentebeerende geeld, netto 3428 3181  3.069 867  1.465
Egenkapital ultimo, Coloplasts andel 2.290 2.398 2.804 2.512 2.357

Pengestremme og investeringer

Pengestremme fradriften 1324 . 1064 . 091 . 1383 . 845
Pengestramme fra investeringer -671 35 -3.018 -434 -621
Investeringer i materielle anleegsaktiver, brutto L 8 TAS 415 399 544
Pengestramme fra finansiering -469 -1.423 782 -446 -239
Frie pengestrgamme 653 1.099 -2.027 919 224
Nggletal

Gennemsnitligt antal ansatte, omregnet til fuld tid 7.420 7.063 5.437 6.159 6.085
Owrskudsgrad, EBIT, % 12 9 13 16 16
Owerskudsgrad, EBITDA % o A8 0201922 2
3) Afkast far skat af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC), % 14 10 15 18 17
3) Afkast efter skat af gennemsnitlig investeret kapital (ROIC), % 10 6 10 12 11
Egenkapitalforrentning, % 31 30 23 23 27
Nettogeeld i forhold til EBITDA, ratio 2,24 2,00 2,20 0,64 1,13
Rentedaekning 10 10 10 11 13
Egenkapitalandel, % 29 31 35 42 42
Geeld i forhold til enterprise value, % 16 12 12 5 10
Indre veerdi, kr. 50 50 58 52 49
Aktiedata

Barskurs pr. aktie 388 497 473 378

Ba i i

Gel g )

PE, price/earnings ratio
PE, price/earnings ratio, eksl. ophgrende aktiviteter

4) Udbytte pr. aktie, kr. 3,50
Pay-out ratio, % 29
Indtjening pr. aktie (EPS) 12
Frie pengestremme pr. aktie 19

1) Sammenligningstal for indregning af optionsomkostninger og salg af Sterling Medical Services LLC er ikke tilrettet.

2) Sammenligningstal for salg af brystplejeforretningen er ikke tilrettet.

3) Den gennemsnitlige investerede kapital for 2006/07 er i beregningen korrigeret for brystplejeforretningen og brachyterapiforretningen.
4) For 2007/08 er vist det foreslaede udbytte.

Nggletallene er beregnet og anvendt i overensstemmelse med “Den Danske Finansanalytikerforenings Anbefalinger & Nagletal 2005.”
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Ledelsesberetning

Hovedaktivitet

Coloplast er verdens fgrende leverandgr af hjeelpemidler og service inden for intim sundhedspleje.
Koncernen har opnaet sin position ved at lytte til brugerne og forsta deres seerlige behov. Gennem mere
end 50 ar har Coloplast sdledes udviklet og markedsfart innovative produkter, der ger livet lettere for
mennesker med yderst private og personlige lidelser.

Coloplast opererer inden for tre forretningsomrader:

Stomiprodukter til mennesker, der har faet et stykke af tarmen fert ud pa maven
Urologi- og kontinenshjeelpemidler til mennesker med sygdomme og skader i nyrerne,
urinvejssystemet eller de mandlige kgnsorganer

e Bandager til behandling af kroniske sar og hudplejemidler til forebyggelse og behandling.

Koncernen markedsfarer og szelger sine produkter og serviceydelser globalt, og pa de fleste markeder
yder de lokale sundhedsmyndigheder tilskud til produkterne. Coloplast leverer produkterne til hospitaler,
institutioner, grossister og detailforretninger. P& enkelte markeder leverer Coloplast dog direkte til
brugerne (homecare). Coloplast er repreesenteret med egne salgsselskaber p& de veesentligste markeder
og beskeeftiger mere end 7.500 medarbejdere.

| 2005 iveerksatte Coloplast en overordnet strategi, der i hovedtraek fokuserer pa:

At blive markedsleder inden for de tre forretningsomrader

At blive markedsleder inden for innovation

At vokse med tocifrede organiske veekstrater

At have en hgjere veerdiskabelse end sammenlignelige selskaber.

Den 21. oktober 2008 afgik fru Johanne Louis-Hansen ved dgden 93 ar gammel. Johanne Louis-Hansen
var gift med Aage Louis-Hansen og medstifter af medicovirksomheden Dansk Coloplast i 1957. Johanne
Louis-Hansen havde kontakt til hjemmesygeplejerske Elise Sgrensen, som havde fostret idéen om
verdens fgrste stomipose for at lette livet for sin stomiopererede sgster. Det lykkedes Johanne Louis-
Hansen at overbevise sin mand om at saette en produktion af stomiposer i gang pa baggrund af Elise
Sgrensens idé. Dermed blev fundamentet for Coloplast lagt.

Johanne Louis-Hansen var mere involveret i sin mands virksomhed end de fleste kvinder i sin samtid.
Indsigten i virksomheden gjorde det muligt for hende at overtage Aage Louis-Hansens opgaver ved hans
dad i september 1966. Johanne Louis-Hansen deltog i virksomhedens ledelse indtil 1970 og var medlem
af Coloplasts bestyrelse fra 1957 til 1985, heraf syv &r som formand fra 1966 til 1973.

Forretningsresultater

2007/08 blev et &r med mange udfordringer for Coloplast, og malene for organisk veekst i omsaetningen
og overskudsgrad (EBIT-margin) blev ikke opnaet. Koncernens ledelse anser derfor ikke arets resultat for
tilfredsstillende.

e Den organiske omsaetningsvaekst blev pa 7 %, og overskudsgraden blev 12 % (14 % fer
omstruktureringsomkostninger). Malene ved regnskabsarets begyndelse var 10 %
omsazetningsvaekst og en overskudsgrad pa 16-17 %

e At omseetningsveeksten var lavere end forventet skyldes i al veesentlighed den negative udvikling
i SIEWA (Coloplasts tyske homecare-aktivitet, der tidligere hed HSC), samt i hud- og
sarplejeforretningen

e Omkostninger til omstruktureringer pavirker driftsresultatet (EBIT) negativt med 160 mio. kr.

¢ Indtjeningen blev desuden lavere end forventet som falge af manglende effektivitetsforbedringer i
produktionsgkonomien samt faldet i specielt GBP mod DKK.
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Ledelsesberetning

Pa det tyske homecare-marked udbyder sundhedsmyndighederne stadig flere opgaver i licitation for at
opna lavere priser. SIEWA og andre leverandgrer har derfor mattet reducere omkostningerne i forret-
ningen. Yderligere er det lykkedes en konkurrent at hverve omkring halvdelen af salgsmedarbejderne i
SIEWA. Tabet af medarbejderne medfarte, at salget i Tyskland blev ca. 200 mio. kr. lavere end forventet,
og derfor nedjusterede Coloplast i begyndelsen af regnskabsaret forventningen til vaeksten i
omsaetningen fra 10 % til 8 %. Udviklingen gav anledning til at udarbejde en ny strategi for den tyske
homecare-forretning, sa der fremadrettet er skabt grundlag for Iansom vaekst i et marked med pres pa
priserne.

Coloplast har siden 2002 flyttet produktion fra Danmark til Ungarn og Kina, og koncernen forventede pa
den baggrund arlige besparelser i starrelsesordenen 150 mio. kr. | 2006 dannede Coloplast funktionen
Global Operations for at effektivisere produktionen. Ledelsen forventede, at dette ville udmgnte sig i en
arlig besparelse pa 50 mio. kr., men da de gnskede gkonomiske forbedringer endnu ikke havde vist sig i
august 2008, blev der foretaget aendring af ledelsen i Global Operations og et analysearbejde iveerksat.

Resultaterne af analysen samt ledelsens gnske om en mere enkel organisation medfgrte blandt andet, at
300 stillinger blev nedlagt den 25. september 2008. Som fglge af eendringerne forventer Coloplast at
opna de neevnte forbedringer inden udgangen af regnskabsaret 2010/11.

Den 1. oktober 2008 udtradte Sten Scheibye af direktionen. Lars Rasmussen (7 ar i direktionen) har
overtaget stillingen som adm. direktar, og direktionen bestar herefter af Lars Rasmussen og Lene Skole
(3 ar i direktionen). Coloplast har udviklet sig betragteligt under Sten Scheibyes trettenarige ledelse og
selskabet og bestyrelse takker for den indsats, han har ydet.

Forventninger

Forbedret profitabilitet samt finansiel stabilitet og styrke vil veere nggleordene for Coloplasts aktiviteter i
2008/09.

Der er i 2007/08 gennemfart en reekke initiativer for at forbedre profitabiliteten, og det sgede fokus pa
profitabilitet vil fortsaette i 2008/09.

| starten af 2008/09 iveerkszettes derfor en raekke initiativer i hud- og sarplejeforretningen for at skabe en
mere profitabel forretning pa laengere sigt. 1 2008/09 vil effekten af disse aktiviteter dog betyde en
reduktion i den samlede omsaetningsvaekst med 1-2 procentpoint.

Coloplast forventer i 2008/09 en organisk omsaetningsvaekst pa 7-8 % (8-9 % i DKK). Forventningen til
omsaetningsveeksten er negativt pavirket af effektiviseringstiltag inden for Hud & Sarpleje. Der forventes
en overskudsgrad i faste valutaer pa 15-16 % (14-15 % i DKK). Anleegsinvesteringer forventes i star-
relsesordenen 750-850 mio. kr. og den effektive skatteprocent forventes at blive 28.

Stabilitet og styrke er fundamentet for Coloplasts kapitalstruktur og finansielle beredskab. | lyset af den
kritiske situation pa de globale finansielle markeder og for at sikre en fortsat solid kapitalstruktur er malet
for forholdet mellem nettogeeld og EBITDA eendret til mellem 1,5 og 2,5 mod tidligere 2,0 til 3,5.
Egenkapitalandelen var ved udgangen af regnskabsaret 29 %.

Ved udgangen af 2007/08 havde koncernen lange bekreeftede kreditfaciliteter pa 4.516 mio. kr. med en
gennemsnitlig restlgbetid pa 6 ar. Heraf var 3.270 mio. kr. udnyttet og 1.247 mio. kr. til rAdighed. 73 % af
geelden er fast forrentet mindst 1 ar ud i fremtiden.

Coloplast forventer ogsa i 2008/09 at generere betydelig fri likviditet, og vil have fokus pa at begraense
pengebindingen i arbejdskapital.

Iveerksaettelsen af anden del af aktietilbagekgbsprogrammet (500 mio. kr.) er udskudt og vil blive vurderet
lgbende under hensyntagen til udviklingen pa de finansielle markeder og koncernens frie pengestrgmme.

Coloplast justerer sine langsigtede mal for at afspejle det ggede fokus pa profitabilitet.



Ledelsesberetning

Hovedpunkter i regnskabet for 2007/08

e Den organiske omsaetningsvaekst blev pa 7 %. Hertil kommer kontraktproduktionen, der ggede
omseetningsveeksten med 2 procentpoint, mens valutakursudviklingen reducerede omseetnings-
veeksten med 4 procentpoint. Omsaetningen malt i danske kroner steg séledes med 5 % til 8.463
mio. kr.

e Inden for de enkelte forretningsomrader blev den organiske vaekst henholdsvis 6 % i Stomi, 9 % i
Urologi & Kontinens og 5 % i Hud- & Sarpleje

e Bruttoresultatet steg med 3 % til 4.998 mio. kr., hvilket svarer til en bruttomargin pa 59 %.
Korrigeret for valutakurseendringer steg bruttoresultatet med 8 %, hvilket svarer til en brutto-
margin pa 60 %

e Driftsresultatet steg med 33 % til 994 mio. kr. Justeret for valutakursudvikling og engangsforhold
steg driftsresultatet med 3 %

e Overskudsgraden blev 12 % mod 9 % sidste ar. Justeret for valutakursudvikling og engangs-
forhold var overskudsgraden i lighed med sidste ar 16 %. Valutakursudviklingen reducerede
overskudsgraden med 1 procentpoint

e Arets resultat udgjorde 715 mio. kr. i forhold til 370 mio. kr. sidste ar for de fortseettende
aktiviteter

e Pengestrgmme fra driften steg med 24 % til 1.324 mio. kr. mod 1.064 mio. kr. sidste ar

e De frie pengestramme fgr kgb og salg af virksomheder udgjorde 656 mio. kr. i forhold til 376 mio.
kr. sidste ar

e Omkostninger til omstrukturering af primaert produktionen pavirker arets resultat negativt med
160 mio. kr., som indgar i "Saerlige poster”

e Detindstilles til generalforsamlingen den 17. december 2008, at der betales 6,00 kr. i ordinegert
udbytte pr. aktie mod 5,00 kr. sidste ar.

Seerlige regnskabsmaessige forhold

Kontraktproduktion af sarplejeprodukter

Coloplast har i oktober 2007 fornyet den 5-arige aftale om kontraktproduktion af Compeed-plastre, og
som fglge af eendrede betingelser i aftalen indregner Coloplast denne aktivitet linje for linje i resultat-
opggarelsen. | tidligere ar indregnede Coloplast aktiviteten som et nettoresultat i linjen "Andre drifts-
indtaegter”. Den andrede indregning har gget omsaetningen i hud- og sarplejeomradet med 179 mio. kr.
AEndringen gger den totale omsaetning med 2 procentpoint og reducerer overskudsgraden med 0,3
procentpoint.

Markedsforhold og -udvikling

| de fleste lande star sundhedsmyndighederne over for to store udfordringer. Behovet for at behandle
patienter vokser, fordi der bliver flere aeldre mennesker, men de gkonomiske bevillinger stiger ikke i
samme tempo. Selv om landene finansierer og organiserer deres sundhedssektorer forskelligt, er
udviklingen i befolkningerne en betydelig fordel for Coloplast. Dog ma koncernen imgdese et vist pres pa
priserne.



Ledelsesberetning

Salgsudvikling pr. forretningsomrade

Mio. DKK Sammenszetning af veekst Andel i Andel i Global
koncern- koncern- markeds-
2007/08  2006/07 O\;g;gfk valuta p'fgggﬁ'l‘;n Rasgeokr;‘fret O2007108 2006107 vkt
Stomi 3.569 3.474 6% 3% 3% 42 % 43 % 4-5%
Urologi & Kontinens 3.444 3.310 9% 5% 4 % 41 % 41 % 7-9 %
Hud- & Sarpleje 1.450 1.258 5% -4 % 14 % 15 % 17 % 16 % 5-7%
Nettoomsaetning 8.463 8.042 7% -4 % 2% 5 % 100 % 100 %

("Global markedsveaekst” er estimater for udviklingen i lokal valuta pa Coloplasts produktomrader)

Stomi
Coloplast blev i &r verdens fgrende producent inden for stomiprodukter. Det skyldes iseer en udbygning af
den steerke position i Europa.

Det offentlige tilskud til produkterne praeger i stort omfang markedet for stomiprodukter, og markedet
vokser i takt med, at blandt andre Rusland og en reekke lande i Asien etablerer nye sundhedssystemer.
Markedet vokser med 4-5 % om aret, og Coloplast har en markedsandel pé ca. 36 %. Koncernens
markedsandel er starst i Europa og mindst i USA, hvor koncernen fortsat har ambitioner om at opna en
tocifret markedsandel i Igbet af fa ar.

Coloplasts salg af stomiprodukter steg med 3 % til 3.569 mio. kr. Den organiske veekst var 6 % set i
forhold til markedsvaeksten pa 4-5 %.

Veeksten i salget af stomiprodukter blev imidlertid deempet af udfordringerne i Tyskland. Her blev salgs-
styrken i SIEWA markant reduceret. Efter nedjusteringen i 1. kvartal har udviklingen pa det tyske marked
dog samlet veeret som forudset, og udviklingen i salget i Tyskland er nu stabiliseret.

Stomiproduktet SenSura 1-styk var arsag til den starste del af vaeksten. Fra 2008 lancerede Coloplast
desuden SenSura som 2-styk produkt pa de veesentligste markeder. Ledelsen forventer, at SenSura-
portefgljen fortsat bidrager til en veekst, der er hgjere end markedsvaeksten.

Urologi & Kontinens

Markedet for produkter til urologi og kontinens vokser bade som fglge af nye behandlingsmetoder og den
teknologiske udvikling af udstyr til hospitalerne. Desuden pavirker de offentlige tilskud til produkterne
markedet i veesentligt omfang. Coloplast er markedsleder i USA og har yderligere konsolideret sin
farende position i Europa. Dermed fastholdt Coloplast sin position som global markedsleder pa
kontinensmarkedet.

Den del af urologi- og kontinensmarkedet, hvor Coloplast er repraesenteret med sine produkter, vokser
med 7-9 % om aret. Coloplasts andel af det globale urologi- og kontinensmarked er ca. 21 %.

Koncernens omseetning inden for Urologi & Kontinens steg med 4 % til 3.444 mio. kr., mens den
organiske veekst var 9 %. Veeksten i danske kroner blev pavirket negativt af udviklingen i USD og GBP
med 5 procentpoint.

Coloplast opnaede et meget tilfredsstillende salg af intermitterende katetre, og der var iseer stor veekst i
salget af SpeediCath-kateteret. Peristeen-systemet havde ogséa god veekst, men dog fra et lavt
udgangspunkt. Inden for urologiforretningen var der fortsat en god udvikling i salget af penisimplantater
pa det nordamerikanske marked, og for nylig lancerede Coloplast en ny produktvariant med forbedrede
egenskaber.

Pa de europaeiske markeder har Coloplast endnu ikke opnaet den forventede vaekst i salget af kirurgiske
produkter. | begyndelsen af aret matte koncernen midlertidigt treekke et produkt tilbage, og det, samt
leveranceproblemer, pavirkede salget negativt.



Ledelsesberetning

Med virkning fra 1. april 2008 ggede de regionale enheder under det amerikanske sygeforsikrings-
program Medicare patienttilskuddet til intermitterende katetre. Dermed far den enkelte patient daekket op
til 200 katetre om maneden mod tidligere 4 katetre pr. maned. De nye tilskudsregler bidrager til
Coloplasts muligheder for at opfylde de langsigtede malsaetninger. £ndringen er dog endnu ikke slaet
fuldt igennem.

Hud- & Sarpleje

Markedet for Coloplasts hud- og sarplejeprodukter er iszer pavirket af tre forhold:
e Den generelt stigende levealder

e Patienters og behandleres ggede opmaerksomhed pa behovet for hudpleje

e Udviklingen af nye og forbedrede produkter pa baggrund af brugernes behov.

Markedet for Coloplasts produkter vokser med ca. 5-7 % om aret, og koncernens andel af det globale
marked for hud- og sarplejeprodukter er ca. 9 %. Koncernen fokuserer fortsat pa udvalgte kundegrupper
og prioriterer salgsindsatsen pa udvalgte markeder. Salget voksede med 15 % til 1.450 mio. kr., og
korrigeret for valuta og kontraktproduktion var den organiske veekst 5 %.

Der er forsat hard konkurrence pa de store europaeiske markeder for hud- og sarplejeprodukter, og det
@gede pres pa priserne har resulteret i en lavere vaekst end forventet. Salget af hudplejeprodukter pa det
amerikanske marked har heller ikke udviklet sig som forventet.

Coloplast opnéede en tilfredsstillende veekst i salget af de avancerede Biatain-skumbandager til
behandling af kroniske sar, hvorimod der var tilbagegang i salget af hydrocolloid-bandagerne (Comfeel).

Geografiske markeder

Det europaeiske marked har traditionelt vaeret Coloplasts base, og badde omsaetning og markedsandele er
fortsat starst her.

Salgsudvikling pr. geografisk marked

Mio. DKK Sammenseaetning af veekst Andel i Andel i
koncem- koncem-
2007108 2006/07 O9AnISK Valuta pfggglft‘i‘gn Rapparieret o070 200607
Europa 6.705 6.418 5% -3% 2% 4% 79 % 80 %
Nord- og Sydamerika 1.155 1.111 12 % -10 % 2% 4% 14 % 14 %
Resten af verden 603 513 13 % -4 % 9% 18 % 7% 6 %
Nettoomsaetning 8.463 8.042 7% -4 % 2% 5 % 100 % 100 %

Europa
Coloplast er i Europa fgrende p& markederne for urologi-, kontinens- og stomiprodukter.

Omseetningen voksede med 4 % til 6.705 mio. kr., mens den organiske vaekst udgjorde 5 %. Vaeksten var
lavere end forudsat, og det skyldes iseer problemerne i SIEWA i Tyskland, hvor salget af stomiprodukter
var ca. 200 mio. kr. lavere end forventet. Pa de gvrige europaeiske markeder var veeksten som forventet
inden for Stomi og Kontinens, mens vaeksten inden for Urologi samt Hud- & Sarpleje 18 under det for-
ventede niveau.

Den sveekkede kurs pa GBP mod DKK reducerede regionens vaekst med 3 procentpoint.

Det britiske sundhedsministerium offentliggjorde den 9. juni 2008 et nyt hgringsdokument om vilkarene
for at levere stomi- og kontinensprodukter samt tilhgrende tjenesteydelser til patienter. Koncernen
afventer fortsat en tilbagemelding fra hgringsrunden, der lgb frem til den 9. september 2008. Koncernen
forventer, at det britiske sundhedsministerium offentligger de neeste faser i processen i januar 2009.



Ledelsesberetning

Nord- og Sydamerika

Omseaetningen pa de nord- og sydamerikanske markeder voksede med 4 % til 1.155 mio. kr. Den
organiske vaekst udgjorde 12 %, mens den sveekkede USD-kurs mod DKK reducerede vaeksten med 10
procentpoint.

Salget i USA udgjorde stgrstedelen af koncernens salg i regionen. Coloplast havde en tilfredsstillende
veekst pa markederne for stomi, urologi og kontinens. Veeksten i salget af produkter til hud- og sarpleje
levede ikke op til forventningerne.

| USA har Coloplast fortsat som mal at opna en tocifret markedsandel pa stomiomradet i lgbet af fa ar.
Koncernen vil sgge at vinde en starre andel af de nye patienter p& hospitalerne samt forbedre den lokale
adgang til Coloplasts produkter. Herudover har koncernen fokus pa fortsat veekst inden for SenSura-
portefaljen.

| USA er der nye og bedre muligheder for tilskud til intermitterende katetre, og det gger Coloplasts
muligheder for at opna de langsigtede malsaetninger for regionen.

Resten af verden

| resten af verden, hvor Japan og Australien udggr de stgrste markeder, voksede omseetningen med
18 % til 603 mio. kr., mens den organiske vaekst blev 13 %. Malt i danske kroner blev omsaetningen
pavirket negativt med 4 % af valutakursudviklingen pa iseer JPY, CNY og HKD.

Coloplast oplever i gjeblikket en god vaekst i resten af verden - iseer i Kina, Korea, Indien og Taiwan, som
alle er markeder med stor fremgang og et stort potentiale.

Omseetning og veekst

Koncernens samlede omseetning steg med 5 % til 8.463 mio. kr. Den organiske veekst var 7 %, mens
indregning af kontraktproduktion ggede omsaetningsvaeksten med 2 procentpoint, og udviklingen i valuta-
kurser reducerede omsaetningsveeksten med 4 procentpoint.

Omkostninger og driftsresultat

Bruttoresultat
Bruttomarginen udgjorde 59 % mod 60 % sidste
ar. Valutakursaendringerne for specielt GBP mod

DKK pavirkede bruttomarginen negativt. Justeret s - 10
for valutakursudvikling, kontraktproduktion og S i
engangsforhold var bruttomarginen pa niveau 6 - 8
med sidste ar.

4 -
Den manglende forbedring af bruttomarginen
skyldes isger at produktionen af SenSura og den 2 1 2
nye generation af Biatain-skumbandager er
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Bruttoresultatet udgjorde 4.998 mio. kr. mod
4.834 mio. kr. sidste ar.

Kapacitetsomkostninger
Distributionsomkostningerne steg med 2 % til 2.589 mio. kr. og udgjorde saledes 31 % af omsaetningen
mod 32 % sidste ar.

Administrationsomkostningerne blev forbedret med 11 % til 882 mio. kr. Malt i procent af omsaetningen
svarer det til en forbedring fra 12 % til 10 %. Sidste &r indeholdt denne post flere engangsomkostninger til
integrering af den tilkebte urologiforretning. Nar der bliver korrigeret for disse omkostninger, var der tale
om en forbedring fra 11 % sidste ar til 10 % i ar. Faldet skyldes ferst og fremmest effekten af en raekke
tiltag for at reducere omkostninger.



Ledelsesberetning

Coloplasts forsknings- og udviklingsomkostninger steg med 30 % til 415 mio. kr., hvilket er i overens-
stemmelse med strategien om at styrke innovationen. Koncernen indledte saledes et starre antal
udviklingsprojekter, som kraevede ggede ressourcer. Desuden er der i forbindelse med organisations-
andringer flyttet nogle omkostninger til forsknings- og udviklingsomkostninger. Forsknings- og
udviklingsomkostninger udgjorde 5 % af omsaetningen.

Andre driftsindteegter udgjorde 42 mio. kr., hvilket er et fald pa 28 mio. kr. Faldet skyldes primeert, at
indtjeningen fra kontraktproduktionen i 2007/08-regnskabet er indarbejdet linje for linje i resultatopgarel-
sen. Tidligere blev resultatet af denne forretning indregnet i andre driftsindtaegter som et nettobelgb.
Desuden er der i 2007/08 indregnet en gevinst pa 31 mio. kr. fra salget af en ejendom i Kokkedal.

Driftsresultat
Driftsresultat far seerlige poster blev 1.154 mio. kr., hvilket svarer til en overskudsgrad pa 14 % mod 13 %
aret far.

Driftsresultatet fgr szerlige poster blev 3 % stgrre end sidste ar, nar der er justeret for valutakurseffekt,
kontraktproduktion og engangsforhold. Den underliggende overskudsgrad blev 16 %, hvilket er uaendret i
forhold til sidste ar.

Engangsposter omfatter i 2007/08 omkost-

ninger til at lukke fabrikker i takt med, at Overskudsgrad

koncernen flyttede produktion fra Danmark til Mia. kr.

Ungarn og Kina. Engangsposterne udgjorde 10 20
45 mio. kr. i 2007/08 mod 70 mio. kr. aret far. g b mmmmm—mo

Seerlige poster pa 160 mio. kr. rummer farst 6 T

og fremmest omkostninger til omstrukturering 4 -0
af produktionsenheden. Sidste ar indeholdt

seerlige poster en nedskrivning af goodwill pa 2 °
283 mio. kr. i SIEWA samt udbetaling af 29

mio. kr. til medarbejderne i forbindelse med

koncernens So_érs Jub”wum 03/04 04/05 05/06 06/07 07/08
== Omkostninger far seerlige poster

. . Driftsresultat far seerlige poster
Finansielle poster og skat

Finansielle poster

De finansielle poster udgjorde i 2007/08 netto
en omkostning pa 2 mio. kr. mod 154 mio. kr. sidste ar. Fremgangen skyldes hovedsageligt en regulering
af dagsvaerdien pa optioner samt valutakursreguleringer.

--------- Overskudsgrad fagr seerlige poster

Reguleringen af optioner skyldes den faldende kurs pa Coloplast-aktien, som pavirker vaerdien af de
kontantbaserede optionsprogrammer, der udlgber frem til 2013. Coloplasts optionsordninger er fra og
med 2005 egenkapitalbaserede, saledes at omkostningen indgar i driftsresultatet efterhdnden som
optionerne optjenes.

Den ggede indtjening fra valutakursreguleringer i forhold til sidste ar skyldes farst og fremmest gevinster
fra valutaafdeekningen af selskabets eksponeringer i fremmed valuta, iseer GBP.

Coloplast kurssikrer alle for koncernen vaesentlige valutaer. Koncernen afdeekker de bogfarte netto-
positioner og dele af de budgetterede fremtidige pengestremme i fremmed valuta ved at indga kurs-
kontrakter. Desuden afdaekker koncernen de fremtidige nettopengestrgmme i de vaesentligste valutaer op
til 12 maneder frem.

Skat

Den effektive skatteprocent blev 28, hvilket svarer til en skatteudgift pa 277 mio. kr. mod 38 % og 225
mio. kr. sidste ar. Sidste ar var skatteprocenten pavirket negativt med 12 procentpoint af nedskrivningen
af goodwill. Samtidig var skatteprocenten positivt pavirket med 2 procentpoint, da den danske selskabs-
skatteprocent blev sat ned, og Coloplast derfor genberegnede henseettelsen til udskudt skat.
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Ledelsesberetning

Pengestrgmme
Pengestramme fra driften

Pengestramme fra driften blev forbedret med 260 mio. kr. til 1.324 mio. kr. Fremgangen skyldes i al

vaesentlighed gevinster fra valutaafdeekning samt lavere skattebetalinger.

Renteindtaegter og lignende udgjorde 206 mio. kr. mod 60 mio. kr. sidste &r. De ggede indteegter kom

primeert fra valutaafdaekning.

Sidste ar betalte Coloplast for meget i a conto selskabsskat, og de betalte selskabsskatter for i ar blev
derfor pavirket af en tilbagefarsel pa i alt 62 mio. kr. Desuden var perioden sidste ar negativt pavirket af

en skattebetaling pa 110 mio. kr. i forbindelse med kgbet af urologiforretningen.

Driftskapitalen steg med 96 mio. kr. som fglge af ggede varebeholdninger. Koncernen ggede lagrene for

at sikre leverancerne, nar dele af produktionen flytter fra isser Danmark til Ungarn og Kina.

Investeringer

Coloplast investerede i &ret 754 mio. kr. i
immaterielle og materielle anlsegsaktiver —
farst og fremmest til produktionsudstyr i de
nye fabrikker i Ungarn og Kina. Investering-
erne udgjorde 9 % af omsaetningen mod

10 % sidste ar. Faldet skyldes, at koncernen
sidste ar foretog starre investeringer i
fabriksbygninger i Kina og Ungarn.

Koncernen faerdiggjorde og indviede de nye
fabrikker i Zhuhai i Kina og Nyirbator i
Ungarn i Igbet af aret, og i Minneapolis i
USA begyndte koncernen at opfgre det nye
amerikanske hovedkontor. Coloplast har
investeret 100 mio. kr. i byggeriet i 2007/08
og forventer, at det star feerdigt naeste ar.

Frie pengestrgmme

De frie pengestrgmme udgjorde 653 mio. kr. i forhold til 1.099 mio. kr. sidste ar. Faldet pa 446 mio. kr.

Investeringer i materielle anleegsaktiver

Mia. kr.
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™ Grunde og bygninger
Produktionsudstyr

Regulering af anleeg under udfgrelse

skyldes blandt andet en indtaegt sidste ar pa 729 mio. kr. fra salg af virksomhed.

Finansiering

Koncernen trak i aret yderligere pa lane-
faciliteterne, i alt 411 mio. kr., som
koncernen sammen med de frie penge-
strgmme brugte til at udbetale ordineert og
ekstraordinaert udbytte til aktionsererne samt
til at kabe egne aktier tilbage.

Likvider og kapitalberedskab

De likvide nettobeholdninger udgjorde minus
293 mio. kr. ved arets udgang mod minus
452 mio. kr. aret far. lkke udnyttede kredit-
tilsagn udgjorde 2.493 mio. kr., og sammen
med de likvide beholdninger giver det et
samlet kapitalberedskab p& 2.687 mio. kr.
mod 3.023 mio. kr. sidste ar.

Mia. kr.

Pengestrgmsopgarelse
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Ledelsesberetning

Balance og egenkapital

Balance

Den samlede balancesum steg med 231 mio. kr. til 7.981 mio. kr. De materielle anlsegsaktiver steg med
319 mio. kr. til 2.734 mio. kr. som fglge af investeringer i maskiner til fabrikkerne i Kina og Ungarn, samt
investeringen i det amerikanske hovedkontor. De immaterielle anleegsaktiver faldt med 137 mio. kr. p&
grund af lavere valutakurser og arets afskrivninger.

Omseetningsaktiverne steg med 57 mio. kr. til 3.170 mio. kr. som fglge af ggede lagerbeholdninger.

Egenkapital

Egenkapitalen var ved arets udgang pa

niveau med aret fgr. Den positive pavirkning

fra arets resultat blev modsvaret af det Egenkapital og forrentning af egenkapital

udbetalte udbytte p& 396 mio. kr., og Mia. Kr. %

nettokgbet af egne aktier for 484 mio. kr. 3.0 50

Egenkapitalandelen faldt fra 31 % til 29 %. 2.8 40

Nettorentebaerende gaeld 26 = P Lot 30

Den rentebaerende nettogeeld steg med 247 T=- ——da

mio. kr. i forhold til &ret far. Stigningen 24 20

skyldes den delvise fremmedfinansiering af

tilbagekabet af aktier. 2.2 :I I l: 10
2.0 - T T T T -0

Incitamentsprogrammer 03/04  04/05  05/06  06/07  07/08

I'henhold til aktleselSk.abSIOV.enS 8 69b = Egenkapital ultimo -===----- Forrentning af egenkapital

vedtog generalforsamlingen i december

2007 overordnede retningslinjer for at tildele

bestyrelse og direktion incitaments-

aflgnning.

Hvert ar i januar tildeler Coloplast direktionen og ledende medarbejdere optioner. Det sker uafhaengigt af
de resultater, som koncernen har opnaet. Tildelingen sikrer, at ledelsen har et langsigtet incitament til at
skabe veerdi for aktionaererne. Coloplast udbetaler endvidere en kontant bonus til direktionen og
medarbejdere for opnaede resultater.

Hvert ar tildeler Coloplast direktionens medlemmer et antal optioner med en veerdi, der svarer til tre
maneders nettolan. For gvrige ledende medarbejdere har optionerne en maksimal veerdi pa to maneders
lzn. Udnyttelseskursen er 15 % hgjere end markedskursen, nar optionerne bliver tildelt. | regnskabsaret
2007/08 omfattede selskabets incitamentsprogram 249 ledende medarbejdere, der modtog optioner til en
samlet veerdi af 29 mio. kr. mod 23 mio. kr. aret far. Optionerne tildelt i 2007/08 har en udnyttelseskurs pa
531,60 kr.

Den kontante bonus kan variere mellem direktionens medlemmer, men den kan maksimalt udggre ca.
40 % af den arlige nettolgn. Bonusmalene omfattede i 2007/08 koncernens economic profit og EBIT-
margin. For gvrige medarbejdere kan bonus maksimalt udgare 25 % af den arlige nettolan.

Bestyrelsen har ingen incitamentsaflgnning.

Tilbagekgbsprogram og udbyttepolitik

Det er Coloplasts politik at skabe et attraktivt afkast p& selskabets aktier gennem en kombination af kurs-
stigninger og udbetalt udbytte. P& baggrund af selskabets likviditet og de forventede pengestremme
besluttede bestyrelsen i november 2007 at gennemfgre endnu et program for at kagbe aktier tilbage for op
til 1 mia. kr. i lgbet af 2008 og 2009. Coloplast gennemfgrte farste del af programmet i perioden fra den 6.
marts 2008 til den 21. august 2008 og tilbagekgbte ca. 1,2 mio. stk. B-aktier a 5 kr. til en samlet kurs-
veerdi pa 500 mio. kr. Coloplast har over arene erhvervet netto ca. 4,5 mio. B-aktier. Anden del af det
godkendte aktietilbagekabsprogram er udskudt p& grund af situationen pa de finansielle markeder. | Igbet
af det kommende ar vil bestyrelsen vurdere, hvornar programmet skal genoptages.
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Generalforsamlingen i december 2007 besluttede at annullere 2.000.000 stk. B-aktier fra Coloplasts
beholdning af egne aktier. Selskabet gennemfgrte kapitalnedsaettelsen den 11. april 2008. Beholdningen
af egne aktier udgjorde pr. 30. september 2008 3.171.332 stk. B-aktier, hvilket er et fald pa 808.940 stk. i
forhold til sidste ar.

Coloplasts fremtidige betaling af udbytte og eventuelle iveerksaettelse af yderligere programmer for at
opkgbe egne aktier bliver overvejet af bestyrelsen i lyset af selskabets kapitalstruktur og de forventede
muligheder for akkvisitioner.

Storaktionaer Niels Peter Louis-Hansen har meddelt selskabet, at han om ngdvendigt vil deltage i aktie-
tilbagekagbsprogrammer eller konvertere A-aktier til B-aktier for at sikre, at hans andel af stemmer ikke
overstiger ca. 37,5 %. Ligeledes har storaktionaer Aage og Johanne Louis-Hansens Fond meddelt
selskabet, at den ogsd om ngdvendigt vil deltage i tilbagekabsprogrammer for at sikre, at dennes andel af
kapitalen ikke overstiger ca. 11 %.

Kapitalstruktur og finansiel risikostyring

Det er Coloplasts malseetning at sikre stabilitet og en hgj grad af fleksibilitet i den finansielle styrke for at
understgtte den fremtidige strategiske udvikling, herunder veekst gennem opkgab.

Nettogeeld i forhold til EBITDA er et vaesentligt element for at vurdere koncernens finansielle styrke.
Nettogeeld/EBITDA-forholdet var ved udgangen af regnskabsaret pa 2,2, hvilket er pa niveau med sidste
ar. Som fglge af de generelt mere usikre lane- og kapitalmarkeder er malet for nettogzeld i forhold til
EBITDA justeret og ligger nu mellem 1,5 og 2,5.

Coloplasts forretningsmeessige aktiviteter medfgrer, at en raekke finansielle risici, der primeert har at gare
med aendringer i valutakurser og renter, pavirker koncernens resultat og egenkapital. En central Treasury
funktion overvager og styrer koncernens finansielle risici. Funktionen er underlagt instruks fra direktionen
og bestyrelsen.

Pa balancedagen udgjorde koncernens geeld til kreditinstitutter 3.270 mio. kr., hvoraf 73 % var til fast
rente i mindst et ar fra balancedagen. Bankgeelden var i al veesentlighed fordelt pa koncernens fire
hovedbanker: Danske Bank, Nordea, Citibank og Royal Bank of Scotland. Note 26 rummer yderligere
detaljer.

Ved regnskabsarets udlgb havde koncernen lange bekraeftede kreditfaciliteter med de fire hovedbanker
og med kreditforeninger pa 4.516 mio. kr., hvoraf 1.247 mio. kr. var uudnyttede. De lange bekraeftede
faciliteter har en gennemsnitlig Igbetid pa 6 ar.

Koncernen afdaekker rente- og valutarisici centralt i overensstemmelse med den fastlagte politik og ved at
benytte finansielle instrumenter. Ved regnskabsarets udgang havde koncernen &bne derivater i form af
terminsforretninger pa valuta samt valuta- og renteswaps (se note 28). Samtlige derivater er indgaet med
en af de fire hovedbanker.

Forventninger til fremtiden

Forventninger til 2008/09

Indtjeningen i hud- og sarplejeforretningen er fortsat utilfredsstillende. For at sikre en hurtigere og mere
effektivimplementering af den nuvaerende hud- og sarplejestrategi vil der i 2008/09 blive taget en raekke
initiativer. Det vil i 2008/09 reducere den totale omsaetningsvaekst med 1-2 procentpoint, men vil til
gengzeld bidrage til en mere profitabel forretning pa leengere sigt.

Coloplast har pa den baggrund fglgende finansielle forventninger for finansaret 2008/09:

e En organisk omsaetningsvaekst p& 7-8 % svarende til en vaekst i danske kroner pa 8-9 %

e Enoverskudsgrad, EBIT-margin, pa 15-16 % i lokale valutaer svarende til en EBIT-margin pa 14-
15 % i danske kroner

e Investeringer i materielle anlaegsaktiver (bygninger, maskiner og driftsmateriel) pa omkring 750-
850 mio. kr.

e Effektiv skatteprocent pa ca. 28.
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Forventningerne i danske kroner er baseret p3, at valutakurserne medio november forbliver ueendrede
resten af aret.

Langsigtede finansielle forventninger

Coloplast er i dag markedsleder og vil fremover i endnu hgjere grad prioritere profitabiliteten i selskabet.
Pa den baggrund opjusteres forventningerne til profitabiliteten, samtidigt med at Coloplast forventer at
konsolidere sin markedsposition yderligere ved at vokse mere end markedet. Bestyrelsen har derfor
besluttet, at eendre de langsigtede finansielle forventninger saledes:

e En arlig organisk omsaetningsveekst, der ligger over markedsvaeksten
e EBIT-margin pd mindst 20 %

Den samlede veegtede markedsveekst udger i ar ca. 6 % i de markeder hvor Coloplast i dag opererer.

De langsigtede forventninger er i sagens natur behaeftet med en vis usikkerhed. Vaesentlige aendringer i
valutariske, forretningsmaessige eller makrogkonomiske forhold, og herunder aendringer p& sundheds-
omradet, kan for eksempel have en indvirkning pa selskabets gkonomiske forhold.

Vidensressourcer

Coloplast udvikler sine produkter i et samspil mellem medarbejdere og eksterne relationer, isaer brugere
og behandlere. Coloplast kan kun bevare sin position som markedsleder ved at fastholde og udvikle
medarbejdernes kompetencer.

Forskning og udvikling

Siden etableringen af Global R&D i 2006/07 har koncernen haft fokus pa at forbedre udviklings-
processerne og pa at komplementere de interne udviklingskompetencer med et staerkt netveerk af
eksterne partnere. Det har resulteret i en kortere udviklingstid.

De farste erfaringer med Global R&D har ogsa gjort det muligt at samle alle specialistressourcer i R&D og
projektledelse péa tvaers af forretningsomraderne. Det har skabt mere kritisk masse, gget den
organisatoriske fleksibilitet og forbedret vidensdelingen.

Coloplast fortszetter ogs& med at seette industristandarden for at afdaekke kundernes behov. Det sker ved
at benytte de nyeste vaerktgjer inden for brugerdreven innovation, hvilket er et vigtigt element i
koncernens malsaetning om at gge veerdien af de samlede udviklingsprojekter vaesentligt.

Tiltreekning og rekruttering

Profitabilitet, veekst og innovation er vigtige fokusomrader for at na koncernens forretningsmaessige mal.
Derfor er det vigtigt at tiltreekke, fastholde og udvikle dygtige medarbejdere, og Coloplast har i Igbet af
2007/08 introduceret flere nye globale initiativer med fokus pa at udvikle medarbejdere og ledere.
Fokusomraderne er grundig test af kandidater i forbindelse med rekruttering, introduktionsprogram for
ledere og medarbejdere, treening af ledere samt et program for ledere med seerligt potentiale.

Medarbejdere
Ved regnskabsarets afslutning havde Coloplast 7.567 medarbejdere, hvoraf 5.135 var ansat i udlandet.
Koncernen ggede i arets Igb antallet af medarbejdere med 293.
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Corporate Responsibility

Coloplast tager et aktivt medansvar for at bidrage til en baeredygtig udvikling. Med udgangspunkt i FNs
Global Compact arbejder koncernen med fire centrale omrader:

God selskabsledelse
Forretningsetik
Miljgmeessigt ansvar
Socialt ansvar

| 2007/08 har koncernen haft seerlig fokus pa disse omrader:

Code of conduct - mod korruption og bestikkelse

1 2007/08 har koncernen arbejdet videre med en code of conduct mod korruption og bestikkelse.
Coloplasts code of conduct beskriver koncernens opfattelse af god forretningsetik og de rammer, som
koncernen gnsker at drive forretning under. | 2007/08 har samtlige landechefer afgivet en erkleering om,
at de overholder code of conduct. Desuden har Coloplast startet en evaluering af programmet.

Leverandgrevaluering

Coloplast evaluerer, om ravareleverandarerne overholder menneskerettigheder, arbejdstagerrettigheder
og arbejdsmiljgregler. 1 2007/08 har koncernen haft fokus pa at optimere proceduren for at godkende
leverandgrer samt kvalitetskontrol. Coloplast har evalueret alle veesentlige leverandgrer.

Miljg
Coloplast bruger koncernledelsessystemer for kvalitet, miljg og arbejdsmiljg i overensstemmelse med
internationale standarder som ISO og OHSAS (Occupational Health and Safety Assessment Series).

Kemikalier

EUs kemikalielovgivning, REACH, skal sikre mere gennemsigtighed og bedre viden om effekter af
kemikalier. For Coloplast medfgrer dette, at koncernen er i faerd med at registrere og vurdere alle ravarer
i samarbejde med leverandgrer og myndigheder.

Phthalater

Fra 2010 skal leverandgrer meerke medicinsk udstyr, hvis det indeholder visse typer af phthalater, der gar
plast blgdt. Kravet gaelder for EU, som dog endnu ikke har fastsat de praktiske forhold sdsom symbol og
eventuelle bagatelgraenser for meerkningen. Coloplast har gennem flere ar haft en politik for at mindske
brugen af den hyppigste anvendte phthalat, DEHP. Coloplast har skaerpet sit fokus pd omradet og har
udvidet sin politik med andre phthalater end DEHP. Fokus er pa phtalater som af EU er klassificerede
som problematiske. Malet er at kunne tilbyde phthalat-frie produkter, s& kunderne far mulighed for at
treeffe et valg.

Global opvarmning

Coloplast deltager i The Carbon Disclosure Project og har underskrevet FNs Global Business Leadership
Platform on Climate Change. Coloplast har udvidet sit fokus pa, hvordan koncernen kan reducere udled-
ningen af klimagasser. Koncernen har saledes kortlagt de direkte og indirekte udledninger efter den
internationalt anerkendte metode Greenhouse Gas Protocol. Det har medfart et katalog over fremtidige
muligheder for at reducere udledninger.

Der er flere informationer om Corporate Responsibility i Coloplast p& koncernens hjemmeside.
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Risikostyring

Coloplast betegner risikostyring Enterprise Risk Management (ERM), og koncernen gnsker at identificere
risici tidligt, s det er muligt at forsta og evaluere dem fyldestgarende. Det giver mulighed for at handtere
risici effektivt pa det rette kompetenceniveau. Arbejdet med ERM bygger pa en proces, der skal sikre, at
medarbejdere og ledere overalt i organisationen involverer sig i risikoarbejdet, tager ansvar og bringer de
veesentligste risici op pa passende ledelsesmaessige niveauer.

Alle forretningsenheder identificerer risici. | farste omgang vurderer de enkelte forretningsenheder de
mulige risici ud fra sandsynlighed og mulig effekt. Det sker ud fra en reekke forhold som medarbejdere,
kunder, miljg, omdgmme og effekt pa driftsresultatet. Forretningsenhederne evaluerer, samler og
rapporterer herefter risici til ERM-komiteen. | forbindelse med den arlige gennemgang af risici og
evaluering skal alle forretningsenheder udforme en plan for, hvordan de vil handtere en given risiko.
ERM-komiteen, direktionen og bestyrelsen fglger og evaluerer Igbende alle veesentlige risici alt efter
deres betydning. De enkelte enheder skal desuden hvert kvartal evaluere og rapportere om udviklingen
pa de vaesentlige kendte risici og eventuelle nye risici.

Der er flere informationer om risikostyring og de vaesentligste risikoforhold i Coloplast pa koncernens
hjemmeside.

Aktieklasser og bemyndigelser

Coloplast har to aktieklasser: A og B. Begge aktieklasser har samme stykstarrelse, 5 kr. pr. aktie. Der er
3,6 mio. A-aktier med ti stemmer pr. A-aktie og palydende i alt 18 mio. kr., og der er 42,4 mio. B-aktier
med en stemme pr. B-aktie og palydende i alt 212 mio. kr. A-aktierne er ikke omsaetningspapirer.
Coloplasts B-aktier er omszetningspapirer, som i 1983 blev introduceret pa Kgbenhavns Fondsbars.
Ethvert ejerskifte og enhver pantseetning af A-aktier kraever samtykke fra bestyrelsen, mens B-aktierne frit
kan omseettes.

Bestyrelsen kan forhgje selskabets aktiekapital med indtil nominelt 15 mio. kr. B-aktier over en eller flere
gange. Bestyrelsen har endvidere bemyndigelse til at erhverve egne aktier pa indtil 10 % af selskabets
aktiekapital. Det hgjeste og mindste belgb, som selskabet kan yde for aktierne, er den pa erhvervelses-
tidspunktet geeldende kurs +/- 10 %. Disse bemyndigelser Igber frem til generalforsamlingen i 2008.

Generalforsamlingen afger anliggender ved simpelt stemmeflertal. For at vedtage en beslutning om at
&ndre selskabets vedteegter skal mindst halvdelen af aktiekapitalen veere repraesenteret. Desuden skal
beslutningen bade vedtages med mindst 2/3 af de afgivne stemmer og 2/3 af den stemmeberettigede
aktiekapital, der er repreesenteret pa generalforsamlingen. Forslaget bortfalder, hvis det naevnte aktie-
belgb ikke er repraesenteret, og det ikke opnar 2/3 af de afgivne stemmer. Opnar forslaget 2/3 af de
afgivne stemmer, indkalder bestyrelsen inden 14 dage til en ny, ekstraordinger generalforsamling. Safremt
forslaget her opnar mindst 2/3 af s&vel de afgivne stemmer som af den repraesenterede stemmeberettig-
ede aktiekapital, er det vedtaget uden hensyn til stgrrelsen af den repraesenterede aktiekapital. Der er
ingen veesentlige aftaler, som vil blive pavirket, hvis kontrollen med selskabet eendres som falge af et
overtagelsestilbud, ligesom der ikke er seerlige aftaler mellem selskabet, dets ledelse eller medarbejdere,
hvis deres stillinger nedlaegges af samme grund. Der er ingen seerbestemmelser for valg af
bestyrelsesmedlemmer til Coloplasts bestyrelse.
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Ledelsesberetning

Ejerkreds og aktiebesiddelser pr. 30. september 2008

Antallet af aktionaerer er faldet med 1.099 fra sidste ar til 27.223. Den udenlandske institutionelle
ejerandel var 9,8 % pr. 30. september 2008 mod 10,6 % aret far. De navnenoterede aktier udger 93,1 %
af samtlige aktier. Ifglge selskabets vedteegter skal aktier veere noteret pa navn for at give stemmeret.
Fire aktioneerer har ifglge aktieselskabslovens § 28, stk. a og b oplyst, at de ejer mere end 5 % af
aktiekapitalen eller stemmerettighederne. Det er fru J. Louis-Hansen, Randers, civilgkonom N.P. Louis-
Hansen, Vedbaek, Aage og Johanne Louis-Hansens Fond, Niv& og ATP, Hillerad.

Coloplast A/S besidder i alt 3.171.332 stk. egne aktier svarende til 6,9 % af aktiekapitalen. Der vil pa
generalforsamlingen den 17. december 2008 blive stillet forslag om, at 1.000.000 aktier k@bt under
tilbagekgbsprogrammet annulleres, hvilket vil bringe selskabets beholdning af egne aktier under 5 %.

Coloplasts ejerkreds
A-aktier B-aktier Ejerandel Stemme-

30. september 2008 1.000 stk. 1.000 stk. % andel %
A-aktionaerer og familie i alt 3.600 17.673 46,2 68,5
Danske inst. investorer 10.000 21,7 12,8
Udenlanske inst. investorer 4.500 9,8 57
Coloplast A/S* 3.171 6,9

Andre aktionaerer 3.864 8,5 4.9
lkke navnenoterede aktier* 3.192 6,9

lalt 3.600 42.400 100,0 91,9

*Uden stemmeret

Aktiebesiddelser

A-aktier B-aktier Antal
30. september 2008 1.000 stk. 1.000 stk. insidere
Bestyrelse 2.457 1.492 9
- heraf uafhaengige
_ bestyrelsesmedlemmer _ _ ____________. (R I
Direktion 0 9 3
lalt 2.457 1.501 12

Selskabsledelse i Coloplast

Coloplasts bestyrelse og direktion forholder sig mindst en gang arligt til principperne for selskabsledelse,
som blandt andet stammer fra lovgivning, praksis og anbefalinger.

Bestyrelse og direktion vurderer selskabets forretningsprocesser, fastleeggelse og implementering af
idégrundlag, organisation, forhold til interessenter, strategi, risici, forretningsmaessige malsaetninger samt
udgvelse af kontrol.

Bestyrelsen fastlaegger selskabets mal, strategier, overordnede budgetter og handlingsplaner. Pa
aktionaerernes vegne farer bestyrelsen tilsyn med selskabets organisation, daglige ledelse og resultater.
Bestyrelsen fastsaetter ogsa retningslinjer for direktionens varetagelse af den daglige ledelse af selskabet
og af opgavernes fordeling mellem de enkelte medlemmer af direktionen. Ingen personer er medlem af
bade bestyrelse og direktion i Coloplast, og ingen bestyrelsesmedlemmer er tidligere medlemmer af
Coloplasts direktion.

Anbefalinger om selskabsledelse i Danmark

NASDAQ OMX Copenhagen (fondsbgrsen) offentliggjorde den 6. oktober 2005 en beslutning om at
indfgre nye “Anbefalinger for god selskabsledelse” i oplysningsforpligtelserne for bgrsnoterede selskaber.
Coloplasts bestyrelse og direktion deler disse synspunkter og fulgte allerede fra arsrapporten 2004/05
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Ledelsesberetning

denne praksis i redeggrelsen om selskabsledelse i Coloplast, da den udarbejdes i overensstemmelse
med anbefalingernes opdeling i hoved- og underafsnit.

Redeggrelsens formal

Selskabet informerer om holdninger og aktiviteter vedrgrende selskabsledelse i arsrapporten pa
investormgder og pa selskabets hjemmeside. Det sker for at sikre:

« Information til investorer

« Stgrre indsigt blandt aktionaerer og medarbejdere i strategi, malsaetninger og risici

« Tillid til selskabet blandt interessenterne
Redegarelsen om selskabsledelse i Coloplast kan ses i sin fulde laeengde pa Coloplasts hjiemmeside,
hvorfra de fglgende afsnit er udvalgt.

Abenhed og gennemsigtighed

Investorrelationer
Der er etableret en politik for information til aktiongerer og investorer, hvorefter det er direktionen og
kommunikationsafdelingen, der foretager denne kommunikation efter retningslinjer, der er aftalt med
bestyrelsen. Kommunikationen sker under hensyntagen til NASDAQ OMX Copenhagen’s regler og
omfatter:

o Helars- og delarsmeddelelser samt arsrapport

o Besvarelse af henvendelser fra aktieanalytikere, investorer og aktioneerer

« Besgg af investorer og analytikere pa virksomheden

« Besgg hos danske og udenlandske investorer

« Kapitalmarkedsdag for analytikere og investorer

« Telefonkonferencer i forbindelse med udsendelse af regnskabsmeddelelser

« Seerlig sektion p& Coloplasts hjemmeside for investorer

Bestyrelsens opgaver og ansvar

Forretningsorden

Der foreligger en forretningsorden for Coloplasts bestyrelse. Den gennemgas en gang arligt af den
samlede bestyrelse med henblik pa opdatering. Forretningsordenen fastleegger bl.a. retningslinjer for
bestyrelsens virke, herunder tilsynet med selskabets organisation, daglige ledelse og resultater.

Bestyrelsens sammenseaetning

Bestyrelsesudvalg

Coloplasts bestyrelse benytter sig ikke af faste udvalg eller komiteer, da det er bestyrelsens vurdering, at
bestyrelsens stgrrelse og virksomhedens kompleksitet ikke ngdvendigger dette. Formanden forbereder
og tilretteleegger bestyrelsens arbejde, i nogle sammenhaenge i samarbejde med naestformanden, og de
opfylder dermed det behov, der i andre virksomheder eventuelt Igses ved bestyrelsesudvalg. Bestyrelsen
tager mindst en gang arligt stilling til, om de interne kontrolsystemer er tilstraekkelige. Bestyrelsen har
vurderet, at virksomhedens stgrrelse og kompleksitet indtil videre ikke har kraevet etablering af intern
revision.

Evaluering af bestyrelsens arbejde

Mindst hvert andet &r evaluerer bestyrelsen samarbejde og arbejdsform. Til brug for evalueringen
anvendes et spgrgeskema, som bl.a. adresserer spgrgsmal om bestyrelsens samlede kompetencer.
Baseret pa denne evaluering draftes bestyrelsesarbejdets organisering og effektivitet pa et bestyrelses-
mgde, og eventuelle forbedringsforslag vedtages.

Bestyrelsens og direktionens vederlag

Efter aktieselskabslovens § 69b skal selskabets generalforsamling vedtage overordnede retningslinjer for
tildeling af incitamentsaflgnning for bestyrelse og direktion, far konkret aftale herom kan indgas. Coloplast
fremlaegger nedenstaende forslag pa generalforsamlingen den 17. december 2008. Coloplasts bestyrelse
har valgt at formulere retningslinjerne for alle former for aflanning og ikke alene, som lovforslaget kreever,
for incitamentsaflgnning.
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Overordnede retningslinjer for selskabets aflgnning af bestyrelse og direktion

Bestyrelse

Bestyrelsens medlemmer modtager et fast arligt honorar. Bestyrelsens formand og neestformand oppe-
beerer et tillaeg til bestyrelseshonoraret. Honorarets og tilleeggenes starrelser godkendes af general-
forsamlingen og oplyses i arsrapporten. Honoraret fastseettes efter sammenligning med honorarer i andre
selskaber. Bestyrelsen har ingen incitamentsaflgnning.

Direktion

Formandskabet vurderer og fastleegger hvert ar direktionens aflgnning.

Direktionens aflgnning bestar af en fast og en variabel del. Den faste aflanning bestar af nettolan,
pensionsbidrag og gvrige benefits. Vaerdien af hvert af disse elementer oplyses i arsrapporten for hvert
enkelt direktionsmedlem. Som en del af den variable aflanning har direktionen mulighed for at opna en
arlig bonus, hvis bestemte mal ns. Bonusandelen varierer mellem direktionens medlemmer, men kan
udgare hgjst ca. 40 % af den arlige nettolgn. Den aktuelt opnaede bonus for hvert enkelt direktions-
medlem oplyses i arsrapporten. Bonusmalene er ved retningslinjernes vedtagelse baseret pa veerdi-
skabelse og profitabilitet, men malene kan sendres af bestyrelsen. Safremt dette sker, vil der blive
redegjort herfor i en fondsbgrsmeddelelse.

En anden del af den variable aflanning udggres af optioner, der skal medvirke til at sikre overensstem-
melse mellem direktionens incitament og veerdiskabelsen for aktionaererne. Optionsprogrammet er
revolverende og er ikke afhaengigt af opnaelse af bestemte mal.

Direktionens medlemmer tildeles hvert ar et antal optioner med en veerdi svarende til 3 maneders
nettolgn. Veerdien beregnes ved brug af Black & Scholes formel. Optionerne tildeles med en strike-kurs,
som er 15 % hgjere end markedskursen pa tildelingstidspunktet, og direktionens medlemmer betaler 5 %
af Black & Scholes veerdien til selskabet for at modtage optionerne. Optionerne har en Igbetid pa 5 ar og
kan udnyttes efter 3 ar. Tildelingen sker pa skattemaessige vilkar, der betyder, at gevinsten beskattes
som aktieindkomst, mod at selskabet ikke far skattefradrag for omkostningerne knyttet til tildelingen.
Antallet af tildelte optioner og deres veerdi oplyses i selskabets arsrapport for hvert enkelt
direktionsmedlem. Optionerne i direktionens aktieoptionsprogram er afdeekket gennem selskabets
beholdning af egne aktier.

Konkret for 2008/09 bemyndiges bestyrelsen til at tildele direktionsmedlemmer ekstraordineert et antal
optioner svarende til 3 maneders nettolgn. Optionerne tildeles pa i @vrigt uforandrede vilkar og tildeles
primo januar 2009.

Formandskabet vurderer i gvrigt hvert ar direktionens aflgnning i forhold til andre danske selskabers
ledelser.

Fratreedelsesordninger

Der er pr. 30. september 2008 hensat 6 mio. kr. til en nu bortfaldet efterydelsesordning for pensionerede
bestyrelsesmedlemmer. Ordningen omfatter 3 personer. Der ydes pension til en tidligere direktar i
selskabet. Ved fratraeden af nuveerende direktionsmedlemmer har selskabet ikke forpligtelser ud over to
ars lgn.
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Ledelseserhverv

Bestyrelse

Formand
Michael Pram Rasmussen (53)
3 ar i bestyrelsen

A.P. Mgller - Meersk A/S (BF)
Topdanmark A/S (BF)

William Demant Holding A/S (BM)
Danske Bank A/S (RM)

Neestformand
Niels Peter Louis-Hansen (61)
40 ar i bestyrelsen

Aage og Johanne Louis-Hansens Fond (BF)

Thomas Barfod (38)
2 &r i bestyrelsen

Valgt af medarbejderne

Sven Hakan Bjorklund (52)
2 ar i bestyrelsen

Danisco A/S (BM)

Mads Boritz Grgn (41)
2 ar i bestyrelsen

Valgt af medarbejderne

Per Magid (65)
23 ar i bestyrelsen

Hgjgaard Ejendomme A/S (BF)
Knud Hgjgaards Hus EA/S (BF)

Direktion

Adm. direktar

Lars Rasmussen (49)

MT Hgjgaard A/S (BM)
Hgjgaard Holding A/S (BM)

Koncerndirektar
Lene Skole (49)
DFDS A/S (BM)

Bestyrelses- og direktionsmedlemmer i Coloplast A/S har pr. 19. november 2008 oplyst, at de bestrider de naevnte ledelseshverv i

danske selskaber.

Pa Coloplasts hiemmeside under Investors vises de enkelte bestyrelses- og direktionsmedlemmers CV med yderligere detaljer samt

Torsten E. Rasmussen (64)
16 ar i bestyrelsen

EBP Holding A/S (BF)
EVO Management A/S (BF)
Pecobra A/S (BF)

A/S Det Dstasiatiske Kompagni (BNF)

TK Development A/S (BNF)
Vestas Wind Systems A/S (BNF)
Acadia Pharmaceuticals A/S (BM)
Acadia Pharmaceuticals Inc. (BM)
ECCO Sko A/S (BM)

Natimmune A/S (BM)

Outdoor Holding A/S (BM)

Schur International A/S (BM)
Vola A/S (BM)

Vola Holding A/S (BM)

Jgrgen Tang-Jensen (52)
1 &r i bestyrelsen

VELUX Danmark A/S (BF)

Faber A/S (BF)

Faber Holding A/S (BF)

ROOfLITE A/S (BF)

Gasdal Bygningsindustri A/S (BM)
Dstbirk Bygningsindustri A/S (BM)

Ingrid Wiik (63)
5 &r i bestyrelsen

Algeta ASA (BM)

Biotec Pharmacon ASA (BM)
Human Care HC AB (BM)
Norske Skogindustrier ASA (BM)

Knud @llgaard (47)
18 ar i bestyrelsen

Valgt af medarbejderne

oplysninger om bestyrelses- og direktionsmedlemmernes gvrige ledelseshverv, herunder udenlandske.

(BF) Bestyrelsesformand

(BNF) Bestyrelsesnaestformand
(BM) Bestyrelsesmedlem

(RM) Repraesentantsskabsmedlem
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2007/08 for Coloplast A/S.

Arsrapporten for koncernen er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards, som er godkendt af EU og efter yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrs-
noterede selskaber. Arsrapporten for moderselskabet er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabs-
loven og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bagrsnoterede selskaber. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig og de udgvede regnskabsmaessige skan for forsvarlige.
Arsrapporten giver derfor efter vores opfattelse et retvisende billede af koncernens og moderselskabets
aktiver, passiver, finansielle stilling pr. 30. september 2008 og aktiviteter samt pengestrgmme for
koncernen i overensstemmelse med den valgte regnskabspraksis. Ledelsens beretning giver endvidere
et retvisende billede af udviklingen af koncernens aktiviteter og finansielle stilling samt en beskrivelse af
de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Humlebaek, den 19. november 2008.

| direktionen:

Lars Rasmussen
Adm. direktar

| bestyrelsen:

Michael Pram Rasmussen

Mads Boritz Grgn
QA Engineer

Jgrgen Tang-Jensen

Lene Skole
Koncerndirektar

Niels Peter Louis-Hansen

Per Magid

Ingrid Wiik
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Den uafheengige revisors pategning

Til aktioneererne i Coloplast A/S

Vi har revideret arsrapporten for Coloplast A/S for regnskabsaret 2007/08, side 1-59 og side 61-72, om-
fattende ledelsesberetning, ledelsespategning, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter
herunder anvendt regnskabspraksis for savel koncernen som for moderselskabet samt pengestrgms-
opggarelse for koncernen. Koncernregnskabet aflaegges efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU. Arsregnskabet for moderselskabet afleegges efter arsregnskabsloven. Arsrapporten
aflaegges herudover i overensstemmelse med yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bars-
noterede selskaber. Revisionen har ikke omfattet note 39, Resultatopggrelse kvartalsopdelt pa side 60.

Ledelsens ansvar for rsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede for
koncernen i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
de yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber og for moderselskabet i
overensstemmelse med arsregnskabsloven og de yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
bgrsnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne
kontroller, der er relevante for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden
vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og
anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udgvelse af regnskabsmaessige skan, som er
rimelige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udfarte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfart
vores revision i overensstemmelse med danske og internationale revisionsstandarder. Disse standarder
kreever, at vi lever op til etiske krav samt planlaegger og udfarer revisionen med henblik pa at opna hgj
grad af sikkerhed for, at &rsrapporten ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i
arsrapporten. De valgte handlinger afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for
vaesentlig fejlinformation i &rsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
denne risikovurdering overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejd-
else og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisions-
handlinger, 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 udgvede regnskabsmaessige
skan er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten. Det er vores opfattelse,
at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion. Revisionen
har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at rsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2008 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pengestremme
for regnskabsaret 2007/08 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og i overensstemmelse med de yderligere danske oplysningskrav til rsrapporter for
bersnoterede selskaber. Det er endvidere vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af
moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2008 og af resultatet af
moderselskabets aktiviteter for regnskabsaret 2007/08 i overensstemmelse med arsregnskabsloven og
yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Kgbenhavn, den 19. november 2008

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Lars Holtug Mogens Ngrgaard Mogensen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Koncernregnskab

Resultatopggarelse
1. oktober - 30. september

Mio. DKK
Note 2007/08 2006/07

3 Omseetning ) ) o 8.463 8.042

4,5 Produktionsomkostninger -3.465 -3.208

Bruttoresultat 4.998 4.834

4,5 Distributionsomkostninger -2.589 -2.536

4,56 Administrationsomkostninger e 882 -988

4,5  Forsknings- og udviklingsomkostninger -415 -319

Andre driftsindtaegter o 81

4,5 Andre driftsomkostninger -29 -11

Driftsresultat fgr seerlige poster 1.154 1.061

4,5,7 Seerlige poster -160 -312

Driftsresultat (EBIT) 994 749

8 Udbytte af kapitalandele 0 0

9 Rimansielle INAteeger e 2OL 68

10  Finansielle omkostninger -203 -222

Resultat fgr skat 992 595

11  Skat af arets resultat -277 -225

Arets resultat for fortseettende aktiviteter 715 370

12 Arets resultat for ophgrende aktiviteter 0 468

Arets resultat 715 838
Fordeles séledes:

Aktioneerer i COOPIAST AIS e e LD 837

13 Minoritetsinteresser 0 1

715 838

14 Indtjening pr. aktie (EPS) for fortsaettende aktiviteter (A- og B-Aktier) 16 8
14  Indtjening pr. aktie (EPS) for fortsaettende aktiviteter (A- og B-Aktier), udvandet 16 8

Overskudsdisponering

Overfrt OverskUd Or Bret e 489 405
15  Foreslaet udbytte for aret 276 432
| alt 715 837
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Balance
Pr. 30. september

Mio. DKK

Note

16
16
16
16

17
17
17
17

18

18

19

20

27

21

22

2007/08 2006/07

Erhvervede patenter og varemaerker e 1134 1215
K —. 641 | 639
Software 106 120
Forudbetalinger og anleegsaktiver under udvikling 46 30
Immaterielle anleegsaktiver 1.927 2.064
Grunde og bygninger 1.173

Produktionsanlaeg og maskiner ) ) 781

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Forudbetalinger og anleegsaktiver under udferelse 584 406
Materielle anlaegsaktiver 2.734 2.415
Kapitalandele i associerede virksomheder 0 0
Andre veerdipapirer og kapitalandele 4 13
Udskudt skatteaktiv 146 145
Finansielle anlaegsaktiver 150 158
Anleegsaktiver 4.811 4.637
Varebeholdninger 1.224 940
Tilgodehavender fra salg o o 1.563  1.619

Periodeafgraensningsposter 77 70
Tilgodehavender 1.752 1.900
Veerdipapirer 1 1
Likvide beholdninger 193 272
Omsaetningsaktiver 3.170 3.113
Aktiver 7.981 7.750
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Koncernregnskab

Balance
Pr. 30. september

Mio. DKK
Note 2007/08 2006/07
Aktiekapital 230 240
Resene for afdeekning 8 4
Forslag til udbytte for regnskabséret 257 396
Ovwerfort overskud og gwrige resener 1.795 1.758
23  Egenkapital fgr minoritetsinteresser 2.290 2.398
13 Minoritetsinteresser 1 2
Egenkapital i alt 2.291 2.400
24 Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser e N0 103
19  Henseettelser til udskudt skat 191 202
25 Andre hensatte forpligtelser e A 11
26  Geeld til realkreditinstitutter 467 580
26 KreditinstitUtter T avigl e e 2 SLB 1.792
Anden geeld 370 406
Periodeafgraensningsposter 70 0
Langfristede forpligtelser 3.520 3.094
24 Henseettelser til pensioner og lignende forpligtelser 9 3
25 Andre hensatte forpliglelSer s e A8
26  Geeld til realkreditinstitutter 13 7
26 KreditinstitUtter | oGt e TR 718
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 397 461
27 Selskabsskat 20 34
Anden geeld 1.036 1.014
Periodeafgraensningsposter 11 11
Kortfristede forpligtelser 2.170 2.256
Forpligtelser 5.690 5.350
Egenkapital og forpligtelser 7.981 7.750

28  Finansielle instrumenter

29  @wige forpligtelser

30 Ewentualposter

31  Transaktioner med neertstdende parter

32  Offentlige tilskud

33 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
34  Begivenheder efter balancedagen

39 Kvartalsopdelt resultatopgerelse (ikke revideret)
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Egenkapitalopggrelse

Aktiekapital Resernve for Resene Forslag Overfart Egen-
valutakurs- for til overskud kapital
Mio. DKK A-aktier B-aktier regulering afdeekning udbytte i alt
2006/07
Saldo pr. 1.10.2006 som rapporteret i arsrapporten 18 222 -18 -65 184 2.463 2.804
Veerdiregulering af afdaekning:
Arets veerdiregulering 111 111
Overfart til finansielle poster -15 -15
Skatteeffekt af afdaekning -27 -27
Nettogevinst/-tab ej indregnet i resultatopggrelsen 0 0 0 69 0 0 69
Kursregulering af aktiver i fremmed valuta -108 -108
/AEndring af primoveerdier og gwige reguleringer
vedr. datterselskaber -3 -3
Nettogevinster indregnet direkte p& egenkapitalen 0 0 0 0 0 -111 -111
Arets resultat 432 405 837
Arets totalindkomst 0 0 0 69 432 294 795
Kgb af egne aktier og kurstab ved udnyttelse af optioner -1.024 -1.024
Salg af egne aktier 0
Udbytte af egne aktier -36 36 0
Aktiebaseret vederlzeggelse 7 7
Udbetaling af udbytte vedrgrende 2005/06 -184 -184
Saldo pr. 30.9.2007 18 222 -18 4 396 1.776 2.398
2007/08
Saldo pr. 1.10.2007 som rapporteret i arsrapporten 18 222 -18 4 396 1.776 2.398
Veerdiregulering af afdaekning:
Avrets veerdiregulering 68 68
Overfart til finansielle poster -63 -63
Skatteeffekt af afdaekning -1 -1
Nettogevinst/-tab ej indregnet i resultatopggrelsen 0 0 0 4 0 0 4
Kursregulering af aktiver i fremmed valuta -8 -8
AEndring af primoveerdier og gwige reguleringer
vedr. datterselskaber 41 41
Nettogevinster indregnet direkte p& egenkapitalen 0 0 0 0 0 33 33
Arets resultat 276 439 715
Arets totalindkomst 0 0 0 4 276 472 752
Kgb af egne aktier og kurstab ved udnyttelse af optioner -510 -510
Salg af egne aktier 26 26
Udbytte af egne aktier -19 19 0
Aktiebaseret vederlaeggelse 20 20
Kapitalnedseettelse -10 10 0
Udbetaling af udbytte vedrgrende 2006/07 -396 -396
Saldo pr. 30.9.2008 18 212 -18 8 257 1.813 2.290
Oplysning om frie aktier pr. 30.9.2008 (1.000 stk): A-aktier B-aktier
Antal udstedte aktier 3.600 42.400
Egne aktier i behold (note 23) 3.171
Frie aktier 3.600 39.229
2007/08 2006/07

Udestdende aktier (1.000 stk): A-aktier B-aktier A-aktier B-aktier
Antal udest&ende aktier primo 3.600 40.420 3.600 42.509
Salg af egne aktier 51 10
Tilbagekgb af egne aktier -1.242 -2.099
Udestdende aktier ultimo 3.600 39.229 3.600 40.420

Der er i 07/08 sket kapitalnedseettelse, hvilket har betydet annullering af 2.000.000 stk. aktier.

Begge aktieklasser har en stykstarrelse pd 5 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 omsaetningspapirer. Ethvert ejerskifte og enhver pantseetning af A-aktier kraever samtykke fra bestyrelsen.

B-aktier er omseetningsaktier og har ingen indskreenkninger i omseettelighed. Ingen aktieklasser har seerlige rettigheder til udbytte.
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Pengestramsopgagarelse
1. oktober - 30. september

Mio. DKK
Note 2007/08 2006/07
Driftsresultat, fortseettende aktiviteter 994 749
12 Driftsresultat, ophgrende aktiviteter 0 30
Af- og nedskrivninger 537 841
35 Regulering for gwrige ikke likvide dritsposter 34 -14
36  Andringer i driftskapital -96 -83
Renteindbetalinger og lignende . .....286 60
Renteudbetalinger og lignende -233 -224
Betalt selskabsskat -50 -295
Pengestrgmme fra driften 1.324 1.064
Investeringer i immaterielle anleegsaktiver -36 -94
Investeringer i grunde 09 bygninger e 93 -243
Investeringer i tekniske anleeg m.m. -494 -203
Investering i anleegsaktiver under udfgrelse A1 -299
Salg af materielle anlaegsaktiver 86 151
Investeringer i andre veerdipapirer og kapitalandele o .6
Kgb af virksomhed -3 0
Salg af virksomhed 0 729
Pengestramme fra investeringer -671 35
Frie pengestrgmme 653 1.099
Udbytte til aktionaerer -396 -184
Investering i egne aktier, netto -484 -1.024
Finansiering fra aktionaerer -880 -1.208
Langfristet |&nefinansiering, optagelse B 522 300
Langfristet lanefinansiering, afdrag -113 -516
Langfristet lanefinansiering, valutakursregulering 2 1
Pengestrgmme fra finansiering -469 -1.423
Nettopengestrgmme 184 -324
Likvider og kortfristede kreditinstitutter pr. 1.10. -452 -128
Kursregulering af likvide beholdninger 25 0
Nettopengestrgmme 184 -324
37 Likvider og kortfristede kreditinstitutter pr. 30.9. -293 -452
37  Likvider 194 273
38  Ikke udnyttede kredittilsagn 2.493 2.750
Finansielle reserver pr. 30.9. 2.687 3.023

Pengestrgmsopggrelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte regnskabsmateriale.
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Noteoversigt

Note 1

Note 2

Note 3

Note 4

Note 5

Note 6

Note 7

Note 8

Note 9

Note 10

Note 11

Note 12

Note 13

Note 14

Note 15

Note 16

Note 17

Note 18

Note 19

Note 20

Anvendt regnskabspraksis

Veaesentlige skgn og wrderinger

Segmentoplysninger

Af- og ne