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Generalforsamling i Coloplast d. 7. december 2017

Tak for ordet.
Mit navn er Claus Wiinblad, og jeg repraesenterer ATP.

Jeg vil gerne starte med at takke for formandens beretning og
fremlaeggelsen af regnskabet for 2016/17.

Resultatet levede op til de udmeldte forventninger for bade
omseetnings- og EBIT-marginvaekst.

Ligesom de seneste ar har omsaetningsvaeksten i ar imidlertid .

. . - . Claus Wiinblad

ligget i den nedre ende af de hidtil udmeldte forventninger om en Underdirektar. Danske Aktier
omsaetningsvaekst pa 7-9 pct. om aret, som indtil nu har veeret ATP pensiong & Investments
den langsigtede malsaetning.

Endvidere har den rapporterede EBIT-margin de seneste ar veeret flad og ikke levet op til malsaetningen om
en arlig forbedring pa 0,5-1 pct. Det virker som om, at denne malsaetning har fungeret som en spaendetrgije,
der har forhindret Coloplast i at fortage de rigtige investeringer i fremtidig veekst.

Den absolutte veerdiskabelse i Coloplast er fortsat p4 et meget hgit niveau, og der er tale om gode resultater
i sammenligning med starre konkurrenter, som fx Convatec.

Den hgje veerdiskabelse illustreret i en EBIT-margin over 30 pct., bevirker, at jeg er helt enig i beslutningen
om at investere ekstra i omsaetningsvaeksten, selvom det gar lidt ud over den sidste marginale forbedring af
EBIT-marginen.

Ambitionen i Lead20, om fokus pa naerhed til patienterne og produktinnovation, virker rigtig, specielt hvis
@gede investeringer kan lgfte omsaetningsveeksten op pa et hgjere niveau.

Selvom meddelelsen pa kort sigt har medfart en faldende aktiekurs, er jeg overbevist om, at det er den
rigtige langsigtede beslutning.

Det kan imidlertid diskuteres, om beslutningen ikke burde vaere kommet pa et tidligere tidspunkt. For det
farste har det i aktiemarkedet leenge veeret diskuteret, hvorvidt de langsigtede malsaetninger var holdbare.
For det andet holdt Coloplast en stor meet-the-management-event blot to maneder tidligere, hvor de gamle
malsaetninger blev gentaget.

Sa beslutningen om at eendre de langsigtede malsaetninger er i mine gjne rigtig, men stilkarakteren for
beslutningsprocessen ligger pa et absolut lavere niveau.

Det andet emne jeg gerne vil bergre er jeres rapportering, herunder specielt jeres CSR-rapportering. Det er
et omrade som i mine gjne far en stigende grad af bevagenhed fra investorerne. Det geelder ogsa for ATP.



Coloplast har en udmeerket selvstaendig CSR-rapport. Nar man leeser rapporten, kan det veere lidt sveert at
gennemskue, hvilke elementer der er virkelig vigtige for Coloplast, og hvilke nggletal der i hgjere grad har
karakter af compliance.

Jeg sa gerne, at Coloplast opgraderede sin arsrapport til ogsa at indeholde et selvstaendigt CSR-afsnit med
rapportering pa de vigtigste omrader. Jeg gnsker ikke en fuldt integreret rapportering, men at der i
arsrapporten indgar et executive-summery af CSR-rapporteringen med opfglgning pa relevante maltal.

Pa den made vil vi mere preaecist end i dag kunne se, hvad der pa dette omrade virkelig er vigtigt for
Coloplast, og hvilke resultater man gnsker at opna.

Med de ord vil jeg gerne gnske ledelse og medarbejdere held og lykke med arbejdet for det kommende ar.
Spargsmal blev kommenteret af bestyrelsesformanden/den administrerende direkter.

Tak for ordet.

Spargsmal blev kommenteret af bestyrelsesformanden/den administrerende direkter.

| Pensions & Investments er vi godt 100 medarbejdere, som naesten alle har en videregdende uddannelse
inden for gkonomi eller naturvidenskab. Sammen er vi ansvarlige for en formue pa over 769 mia. kr., som vi
investerer i bl.a. obligationer, aktier, fast ejendom og infrastruktur. Vores mal er at skaffe det hgjest mulige
afkast til vores medlemmer.

ATP deltager aktivt i selskabernes generalforsamlinger og farer Igbende dialog med de enkelte selskaber for
at drgfte strategi og resultater og for at vurdere ledelsens fokus pa aktionzerinteresser.



