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DFDS - et forende sgbaseret
transportnetveerk i Nordeuropa

DFDS'’ rutenetveerk integrerer fragt- og passagervirksomhed: Vi udbyder
hejfrekvente og palidelige fragtruter til vognmands- og speditionsvirksom-

heder. Vi udvikler og leverer industrielle logistiklesninger i et taet samarbejde

med producenter af tungt industrigods. Til passagerer udbyder vi maritime
oplevelser og transport af passagerer, der rejser med bil.

DFDS har omkring 4.400 ansatte og beskeeftiger en flade pa omkring 64 skibe.

DFDS har hovedkvarter i Kabenhavn og er noteret pa OMX Den Nordiske Bors

Kabenhavn. DFDS blev stiftet i 1866.
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OMSA TNING +10% Resutatfor sat
DKK 8,3 MIA.

RESULTAT FOR SKAT +31%
DKK 526 MIO.
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DFDS KONCERNENS HOVEDTAL

Hovedtal
DKK mio. 2003 2004 2005 2006 2007 2007
EUR mio.”

Resultatopgerelse

Nettoomsastning?” 5265 5723 6.278 7.524 8.310 1114
- Ro-Ro Shipping 3.471 3.680 494
— Container Shipping 1.293 1.642 220
- Passenger Shipping 1.838 1.932 259
—Terminal Services 706 703 94
- Trailer Services 918 986 132

Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA)? 794 870 890 1137 1.316 176
—Ro-Ro Shipping 794 896 120
— Container Shipping 128 151 20
— Passenger Shipping 242 249 33
—Terminal Services 12 15 2
- Trailer Services 15 57 8

Avance ved salg af skibe, ejd. og terminaler -156 20 29 33 33 4

Driftsresultat (EBIT) 297 389 432 596 754 101

Finansielle poster, netto -139 -190 -202 -193 -226 -30

Resultat for skat 157 200 231 402 526 Il

Arets resultat 130 194 193 364 412 55

Arets resultat efter minoritetsinteresser 116 176 175 352 400 54

Resultat til analyseformal 17 177 182 348 485 65

Kapital

Aktiver i alt 6.999 7.986 8.457 9.991 9.610 1.289

DFDS A/S' andel af egenkapitalen 2528 2.546 2.803 3154 3.538 474

Egenkapital 2.528 2.700 2.904 3.265 3.653 490

Nettorentebeesrende geeld 2.529 3.556 3.970 4.654 3.845 516

Investeret kapital, gennemsnit 5.403 6.458 6.667 7.796 8.107 1.087

Antal medarbejdere, gennemsnit 4,108 4,026 4.215 4.346 4.427 -

Pengestromme

Pengestrom fra driften, fer finansiering og efter skat 687 829 el 1167 1.264 170

Pengestrem fra investeringsaktivitet -316 -1.449 -8565 -1.698 -151 -20
- Kab af virksomheder, aktiviteter og minoritetsinteresser 36 -18 -328 -306 -13 -2
- @vrige investeringer -3562 -1.431 -627 -1.392 -138 -19

Fri pengestrem 371 -620 -144 -531 1113 149

Nogletal for drift og afkast

Antal skibe i drift 61 66 66 68 64

Omseetningsveaekst, % 81 8,7 9,7 19,8 10,5

EBITDA-margin, % 151 15,2 14,2 15,1 15,8

Driftsmarginal, % 5,6 6,8 6,9 7,9 91

Omseaetningshastighed, investeret kapital, (antal gange) 0,97 0,89 0,94 0,97 1,03

Afkast af investeret kapital (ROIC), % 50 58 6,0 7,0 8,6

Egenkapitalforrentning, % 4,5 7,0 6,8 17 14,5

Nogletal for kapital og pr. aktie

Egenkapitalandel, % 38,5 33,8 34,3 32,7 38,0

Finansiel gearing, (antal gange) 1,00 1,40 1,42 1,48 1,09

Resultat pr. aktie (EPS), DKK 15 22 23 46 52

Udbytte pr. aktie, DKK 5,0 7,0 7.5 11,0 18,0

Antal aktier ultimo, '000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000

Aktiekurs ultimo, DKK 185 285 382 680 790

Markedsveerdi, DKK mio. 1476 2.276 3.035 5.440 6.320

Hoved- og negletal for 2004 er tipasset IFRS regnskabspraksis.

Hoved- og negletal for 2003 er ikke tilpasset IFRS regnskabspraksis.

ki Anvendt eurokurs pr. 31. december 2007: 745,66

2 1 2007 indfertes en ny forretningsstruktur og sammenligningstal pr. forretningsomrade er kun tilgeengelige for 2006.

Tallene pr. forretningsomrade summerer ikke til Koncernen, idet blandt andet elimineringer og ikke-fordelte poster ikke er medtaget.

DFDS HOVEDTAL



DFDS blev en steerkere virksomhed Forward Plan). Programmet berorer stort

i 2007, hvor vi: set alle dele af organisationen, og i flere af

beretningerne i denne arsrapport oriente-

e opdaterede strategien til res om tiltag, der er gennemfert og skal
fremtidens udfordringer gennemfores.

e indferte en ny, transparent Resutatfremgangen var meget tilfredsstil-
forretningsstruktur og tilpassede lende i 2007, hvor veerdiskabelsen udtrykt
koncernledelsen hertil ved forrentningen af den investerede kapi-

e igangsatte et omfattende for- tal (ROIC) steg med 23% til 8,6%. | 2008 er
bedrings- og effektiviserings- det vores forventning, at de seneste ars
program (Go Forward Plan) medvind fra konjunkturudviklingen lgjer af,

e opnaede et resultat for skat og maske endda bliver til modvind. Vi for-
pa en halv milliard udser derfor, at fremgang i hejere grad skal

e konsoliderede kapitalstrukturen skabes gennem dels investering i vores

LIJ til fremtidige investeringer salgsorganisation, dels udveksling af feer-

I D digheder og viden pa tveers af forretnings-
|_|_| Strategien blev opdateret pa baggrund af omrader som grundlag for et konkurrence-

|_|_| en omfattende strategiproces, der identifi- dygtigt omkostningsniveau.

K I cerede betydelige udviklingsmuligheder for DFDS har i de seneste ar ekspanderet

DFDS. Det er vores vision, at positionere betydeligt gennem investeringer i tonnage

I z DFDS som et europeeisk, sebaseret trans- 0g virksomhedskeb. | 2007 var fokus der-
portnetvaerk som kommunikeret i strategi- for pé indkering og effektivisering af ny
Qﬂ O ens overskrift "Fra ruter til netvaerk”. tonnage og aktiviteter. Investeringsniveau-
|_ U) Resultatorientering fremmes af en klar et var derfor ganske lavt, hvilket medferte
ansvarsfordeling og synlighed omkring en vaesentlig konsolidering af kapitalstruk-
CD K veerdiskabelsen i de enkelte forretnings- turen. Nar der ses bort fra eventuelle virk-
omrader og dermed virksomheden som somhedskaeb forventes kapitalstrukturen
Z m helhed. Derfor indferte vi i 2007 en ny, at blive yderligere konsolideret i 2008,
|_|J S transparent forretningsstruktur med fem hvilket giver et solidt udgangspunkt for at
forretningsomrader. Som en konsekvens forfolge strategiens ambitiose veekstmal.
af den nye struktur blev koncernledelsen Vi vil gerne takke medarbejdere og
udvidet med lederne af forretningsomra- aktioneerer samt kunder og samarbejds-
derne og personaleomradet. Sidstnasvnte partnere for jeres bidrag til DFDS’ frem-
afspejler strategiens egede fokus pa gang i 2007. Det er vores overbevisning,
medarbejderudvikling og -trivsel. at vi har et steerkt udgangspunkt for frem-
For at klargere DFDS til at realisere den adrettet at forfolge og udnytte afgerende
nye strategis ambitigse veekstmal igang- veekstmuligheder i markedet, og vi ser
satte vi i foraret 2007 et omfattende for- frem til at rapportere herom i det nye ar.

bedrings- og effektiviseringsprogram (Go

Efter betydelig resultatfrem-
gang i 2007 star DFDS
steerkt rustet til at forfalge
nye veekstmuligheder i

et marked, som rummer
udfordrende og afgerende
muligheder

IVAR SAMREN NIELS SMEDEGAARD
BESTYRELSESFORMAND ADMINISTRERENDE DIREKT@R

FORORD DFDS



FRARUTER TIL
NE TVARK

DFDS’ vision

Et europeeisk, sebaseret trans-
portnetvaerk som leverer kon-
kurrencedygtige, differentierede
og veerdiskabende transport-
lasninger til fragtkunder og
passagerer.

En udfordrende og attraktiv
arbejdsplads for vores medar-
bejdere.

En virksomhed med et stabilt,
stigende indtjeningsniveau,
som er veerdiskabende for
vores aktioneaerer.

En ansvarlig, miljgorienteret
virksomhed i konstruktiv dialog
med vores omverden.

DFDS  STRATEGI

Strategi

DFDS’ vision og strategi blev opdateret

i 2007 pé baggrund af den veesentlige
ekspansion af aktiviteterne og forbedring
af indtjeningsniveauet, der er gennemfort
i de seneste fem &r. Hertil kommer
gendringer i omverdenen og ledelses-
skiftet i begyndelsen af aret.

Koncernens nye strategi er baseret
pa fire hovedelementer:

1. Opbygning af et spbaseret europaeisk
transportnetvaerk

2. Integration af veerdiskabende kunde-
lesninger for fragt og passagerer

3. Sikring af volumener

4. Vedvarende driftsmeessig fokus

Nedenfor uddybes indledningsvis mar-
keds- og konkurrencesituationen og
derefter de fire hovedstrategier.

Markeds- og
konkurrencesituationen
Konsolideringen af europeeisk fragt- og
passagerskibsfart vil efter alt at demme
fortsaette i de kommende ar i lighed med
den konsolidering, som landtransport-

branchen har gennemgaet og fortsat
gennemgar.

Konsolideringen drives af behovet for at
realisere fordele knyttet til storre geogra-
fisk reekkevidde, hvilket skal ses i sam-
menheaeng med iseer fire forhold:

e Fragtkunder (transport- og produkti-
onsvirksomheder) bliver sterre med
mere komplekse forsyningskeeder

e Risikospredning

e Ressourcer til system- og koncept-
udvikling samt investering

e Reduktion af enhedsomkostninger

Den vigtigste drivkraft er den stadig vok-
sende storrelse af fragtkunder. Ligesom
landtransportvirksomheder er blevet storre
for at betjene stadig sterre kunder, herun-
der globale virksomheder, forudses det, at
europeeiske rederier med en hej andel af
fragtkunder vil konsolidere sig pa tveers af
regioner for at kunne levere mere konkur-
rencedygtige transportlesninger og frem-
st& som ligeveerdige samarbejdspartnere.
Behovet for risikospredning, herunder
lavere afheengighed af enkelte aktiviteter,
understotter ligeledes konsolideringspro-
cessen. Storre enheder medferer des-
uden flere ressourcer til system- og kon-




ceptudvikling samt finansiel kapacitet il
at investere i starre og mere kostbar ton-
nage. Endvidere indebeerer fordeling af
faste omkostninger p& mere volumen
okonomiske fordele gennem lavere
enhedsomkostninger.

Den fremtidige konkurrencesituation
forudses derfor i hgjere grad end i dag at
blive karakteriseret ved pa den ene side
konkurrence mellem rederier og pa den
anden side konkurrence - men ogsa inte-
gration og samarbejde - mellem so-, vej-,
bane- og luftbaserede transportnetveerk.

DFDS’ platform af aktiviteter og geo-
grafisk spredning i Nordsgen og Jster-
seen udger et steerkt udgangspunkt
for at drage fordel af konsoliderings-
processen.

De fire hovedstrategier
Visionen er at positionere DFDS som et
europeeisk, sgbaseret transportnetvaerk
med afseet i fire hovedstrategier:

Sobaseret, europaeisk transportnet-
veerk: Netveerket skal udvides til at
omfatte flere regioner i Nordeuropa for at
forbedre konkurrencedygtigheden af
transportlgsninger til transport- og pro-
duktionsvirksomheder. Et udvidet net-
veerk giver tillige mulighed for at realisere
driftsmeessige synergier.

Veerdiskabende, integrerede kunde-
losninger for fragt og passagerer:
Kombineret fragt- og passagerskibsfart
giver mulighed for at opna veesentlige
markedsandele og udnytte synergier
knyttet til transport af fragt og passage-
rer med samme tonnage. Integration af
transportsystemer for fragt styrker des-
uden konkurrencedygtigheden over for
flere kundesegmenter i markedet.

Sikring af volumener: For at sikre en
stabil og hgj kapacitetsudnyttelse i rute-
netveerket sikres fragtmeengder gennem
dels leengerevarende samarbejdsaftaler
med stoarre produktionsvirksomheder,
dels kortere samarbejdsaftaler med trai-
leroperaterer. Kapacitetsudnyttelsen pa
udvalgte ruter understottes desuden af
egne traileroperaterer, som tilbyder
transportlesninger ved brug af DFDS’
netveerk. Derudover sikrer drift af egne
havneterminaler pa udvalgte lokationer
netveerkets effektivitet, stabilitet og
veekstpotentiale.

Driftsmeessig fokus: Sikker, effektiv drift
af fragt- og passagerskibe er en central
driftsmeaessig kompetence i DFDS, som

Group Management

Ro-Ro
Shipping

Container
Shipping

Passenger
Shipping

Freight Sales Solutions

Trailer
Services

Terminal
Services

Group Functions

til stadighed skal vedligeholdes og vide-
reudvikles. Hertil kommer beslaegtede
kompetencer inden for drift af havneter-
minaler og trailervirksomhed.

Implementering
Implementering af strategien indebaerer
tre primaere indsatsomrader:

e Udvidelse af rutenetveerket til flere
regioner i Nordeuropa

e |Integration af passageraktiviteter
i netveerket

e get sikring af volumener

Udvidelsen af rutenetveerket vil fortrins-
vis ske gennem virksomheds- og aktivi-
tetskab, som foruden udvidelse af net-
vaerket ogsé har til formal at konsolidere
netveerket i udvalgte omréader.

DFDS’ passagerkompetencer, opbyg-
get primaert gennem cruise ferry-aktivi-
teter, skal i hojere grad end i dag anven-
des pa tveers af de nuveerende cruise
ferry- og ro/pax-koncepter. Det forven-
tes, at vaekst inden for passageraktivite-
terne forst og fremmest vil ske gennem
ro/pax-orienterede koncepter.

Sikring af volumener i netveerket skal
lobende styrkes pé tre mader: For det
forste skal samarbejdsaftaler og -relatio-
ner med transportvirksomheder videre-
udvikles til gensidig fordel. For det andet
skal andelen af industriel logistik fortsat
@ges gennem indgaelse af flere laangere-
varende samarbejdsaftaler. Og for det
tredje skal egen trailervirksomhed selek-
tivt udvides for at styrke sikring og til-
gang af volumener pa specifikke ruter.

Ny transparent
forretningsstruktur

For at ege resultatorientering og trans-
parens blev forretningsstrukturen sendret
fra to divisioner til fem forretningsomra-
der i 2007.

Forretningsomraderne Ro-Ro Shipping,
Container Shipping og Passenger Ship-
ping er ansvarlige for forskellige aktivite-
ter i netvaerket, mens forretningsomra-
derne Terminal Services og Trailer Ser-
vices understotter netveerket med drift
af havneterminaler og trailervirksomhed.

Trampaktiviteterne, som driver fem
multipurpose-skibe, har ingen tilknytning
til rutenetveerket og forventes afviklet
i lobet af 2008.

Som vist i figuren er der etableret en
koordinerende salgsenhed — Freight
Sales Solutions — pa tveers af forret-
ningsomraderne. Enheden markerer en
investering i salgsorganisationen rettet
mod starre fragtkunder og har til formal
at styre og koordinere salgsindsatsen af
transportlgsninger, som gér pa tveers af
forretningsomrader og netvaerket.

Okonomiske malsaetninger
Den investerede kapital skal forrentes i et
niveau, der overstiger Koncernens kapi-
talomkostning med 30-50%. Kapitalom-
kostningen (WACC) var primo 2008
beregnet til 7,0%.

Maélet for kapitalstrukturen er en egen-
kapitalandel p& 35-40%. | perioder
med storre investeringer kan egen-
kapitalandelen midlertidigt reduceres
til omkring 30%.

STRATEGI DFDS



Betydelig resultatfremgang

Kapitalstruktur konsolideret

[ EDELSENS
BERETNING

Ny, transparent
forretningsstruktur

DFDS

LEDELSENS BERETNING

Resultatudyvikling

| 2007 blev de senere ars resultatfrem-
gang yderligere konsolideret med en
stigning pa 31% i resultatet for skat

til DKK 526 mio.

Aret var preeget af udviklingen af en ny
strategi for DFDS og omstrukturering af
virksomheden fra to divisioner til fem for-
retningsomrader. Herudover blev der
iveerksat et omfattende forbedrings- og
effektiviseringsprogram, som skal ruste
DFDS til fremtidens konkurrence.

Prioriteringen af strategiudvikling og
driftsmeessige forbedringer samt indkga-
ring af investeringer foretaget i 2006 inde-
bar et lavt investeringsniveau, hvilket
bidrog til opnaelse af en fri pengestrem
péa over DKK 1 mia., hvilket konsolidere-
de kapitalstrukturen vaesentligt.

Den storste resultatfremgang blev
opnaet i farste halvar, mens resultatfrem-
gangen var mere afdeempet i andet halvar
som folge af blandt andet aftagende
volumenvaekst i fragtmarkedet.

Hovedparten af indtjeningen blev i 2007
genereret af forretningsomradet Ro-Ro
Shipping, hvor fremgangen byggede péa
vedligeholdelse og videreudvikling af mar-
kedspositionen. Den storste resultatfrem-
gang blev opnaet af Trailer Services pa

baggrund af fokus pé kapacitetsudnyttel-
se og lukning eller omstrukturering af
tabsgivende aktiviteter. Container Ship-
ping opnaede ligeledes resultatfremgang
i 2007 péa baggrund af omstrukturering af
aktiviteter og heldrseffekten af kebet af
DFDS Container Line i 2006.

Resultatudviklingen for Terminal Services
er preeget af helarseffekten af udvidelsen
af havneterminalen i Immingham i 20086.

Passenger Shippings resultatudvikling
var ikke tilfredsstillende i 2007 efter juste-
ring for avancen fra salget af et passager-
skib. Aktivitetsniveauet pa ruten mellem
Vestnorge og England indfriede ikke for-
ventningerne, og omkostninger til renove-
ring af tonnage overtaget i 2006 blev
hejere end forventet. Oslo-ruten, der
udger omkring halvdelen af forretnings-
omradets omsastning, opnaede resultat-
fremgang i 2007.

Arets resultat for skat for Koncernen
blev pa niveau med resultatforventningen
meddelt ved halvéaret, hvor forventningen
blev opjusteret til et resultat for skat i
sterrelsesordenen DKK 500 mio. | forbin-
delse med salget af et passagerskib i
december 2007 blev resultatforventnin-
gen opjusteret til DKK 530 mio. Den
oprindelige resultatforventning meddelt




i arsrapporten for 2006 var et resultat for
skat i sterrelsesordenen DKK 425 mio.
Omsaetningen steg med 10% til DKK
8,3 mia., hvilket var pa niveau med den
seneste forventning til omseetningsvaek-
sten. Omkring 60% af omsaetningsstignin-
gen er relateret til helarseffekten af kebet
af DFDS Container Line i 4. kvartal 2006.

Ny strategi -

“Fra ruter til netveerk”

En ny koncernstrategi blev udviklet i 2007
pa baggrund af den veesentlige ekspansi-
on af aktiviteterne og forbedring af indtje-
ningsniveauet, der er gennemfort i de
seneste fem ar. Hertil kom aendringer i
omverdenen og ledelsesskiftet primo aret.

Strategien er udviklet gennem en sam-
menstilling af pa den ene side markeds-
og konkurrencesituationen og pa den
anden side DFDS’ aktiviteter, kompeten-
cer og ressourcer.

Strategiprocessen identificerede bety-
delige vaekst- og udviklingsmuligheder for
DFDS i retning af et europeeisk sgbaseret
transportnetveerk. Strategier og mal er
naermere beskrevet pa side 6-7.

Rustet til fremtiden

For at klargere DFDS til at realisere den
nye strategis ambitigse vaekstmal blev
der i foraret 2007 iveerksat et omfattende
forbedrings- og effektiviseringsprogram
under overskriften "Go Forward Plan”.

Programmet har til formél at styrke
ledelses- og styringsprocesser samt den
driftsmeessige effektivitet. Hertil kommer
projekter rettet mod forbedring af indtje-
ningen for specifikke aktiviteter. Forste
fase af programmet, der omfatter bade
forretningsomrader og centrale funktioner,
forventes afsluttet ultimo 2008.

Et element i programmet er en intensive-
ring af DFDS’ kundefokus for at ege kun-
detilfredshed og skabe mersalg. Et forste
synligt resultat er etableringen af en over-
ordnet koordinerende salgsenhed, Freight
Sales Solutions, rettet mod sterre fragt-
kunder, som skal supplere de lokale salgs-
organisationer. Se side 34 for mere infor-
mation herom. Et andet vaesentligt, igang-
veerende, kundeorienteret projekt vedrarer
optimering og forenkling af prisstrategier.

Programmet rettet mod driften omfatter
blandt andet overfersel af feerdigheder
mellem skibe, havneterminaler og trailer-
operaterer samt indbyrdes maling af akti-
viteters effektivitet. Hertil kommer forenk-
ling og ensretning af IT-systemer samt
projekter rettet mod forbedring af indtje-
ningen for specifikke aktiviteter. Et
vaesentligt projekt af sidstnaevnte karakter

Omseaetning pr. forretningsomrade %, 2007

Trailer Services

Terminal Services

Ro-Ro Shipping

Passenger Shipping

Container Shipping

Udvikling i afkast af investeret kapital (ROIC) og kapitalomkostning (WACC)

(%)

~

/

6 /

5 /

2003 2004

H ROIC WACC

var genopretning af indtjeningen for for-
retningsomradet Trailer Services.

Et tredje hovedspor har til formal at vide-
reudvikle kompetencer i organisationen og
formidle samarbejde pa tveers af forret-
ningsomrader og centrale funktioner. De
forelobigt synlige resultater heraf er den
igangveerende opgradering af HR- og
kommunikationsomraderne. Sidstnaevnte
har iseer til formal at styrke den interne
kommunikation, herunder deling af viden.

Det sidste element i programmet er en
styrkelse af gkonomiske og finansielle sty-
ringsprocesser, herunder forenkling og ens-
retning af [T-systemer. Denne del af pro-
grammet omfatter ogsa projekter til at redu-
cere pengebindingen i arbejdskapitalen.

Forretningsudvikling

og investeringer

Arets fokus var forst og fremmest at ved-
ligeholde og udvikle markedspositionen
inden for alle forretningsomréader.

2005

2006 2007

Séledes var 2007 praeget af indarbejdel-
se af investeringer foretaget i 2006, hvor
de samlede netto-investeringer udgjorde
DKK 1,7 mia. Til sammenligning udgjorde
netto-investeringerne i 2007 i alt DKK 151
mio. relateret primeert til vedligeholdelse af
de eksisterende aktiviteter. Belobet inde-
holder et provenu pa lige over DKK 100
mio. fra salget af et passagerskib.

2007 var det forste fulde driftsér for fol-
gende veesentlige investeringer foretaget
i 2006:

e kapacitetsudvidelse pa Amsterdam-
Newcastle gennem indsaettelse
af storre tonnage

e kapacitetsudvidelse pa Jsterseen
gennem indseettelse af sterre tonnage

e udvidelse af havneterminalen
i Immingham

e kob af DFDS Container Line

* ny passagerrute abnet, Bergen-
Newcastle.

LEDELSENS BERETNING  DFDS
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Ejerandel fordelt pr. skibstype
(%)

Gennemsnitsalder for ejede skibe
(Antal ar)

Fragtskibe, ro-ro
Ro-pax-skibe
Passagerskibe
Sideportsskibe
Containerskibe
Trampskibe

Okonomisk malszetning
Forrentningen af den investerede kapital
(ROIC) blev forbedret til 8,6% fra 7,0%

i 2006. Forrentningen blev séledes 30%
hejere end DFDS’ kapitalomkostning,
der primo 2007 var beregnet til 6,6%.

Kapitalomkostningen er primo 2008
beregnet til 7,0%. Stigningen pa 0,4 pro-
centpoint i forhold til primo 2007 skyldes
blandt andet et hgjere renteniveau.

Den overordnede gkonomiske méalsast-
ning er fortsat at opna en forrentning, der
overstiger kapitalomkostningen med
30-50%. For 2008 svarer dette mal til en
forrentning pa 9,1-10,5% med udgangs-
punkt i den beregnede kapitalomkostning
pa 7,0%.

Fladens udvikling

DFDS opererede ved udgangen af 2007
i alt 64 skibe. Malt i bruttotons udgjorde
ro-ro-fragtskibe 52% af fladden, mens
passager- og ro-pax-skibe udgjorde
henholdsvis 18% og 17% af fladen. De
resterende 13% var fordelt pa container-,
sideports- og trampskibe.

Ejerandelen pr. skibstype varierer i hen-
hold til skibstypens specialisering. De
mest specialiserede skibe i fladen er pas-
sagerskibe, og for disse skibe er ejeran-
delen 100%. Dele af ro-ro-fladen er spe-
cialiserede i forhold til krav om storrelse,

DFDS LEDELSENS BERETNING

Trampskibe

° @ 3 3
Ro-pax-skibe |GG
Passagerskibe |

Sideportsskibe [ GG

Fragtskibe, ro-ro

fart og hej hastighed ved lastning/losning.
Disse skibe er primeert beskaeftiget pa
Nordsgen. Hele ro-ro-fladens ejerandel
var 50%. Ejerandelen for standardtonnage
som containerskibe er 0%.

En lav ejerandel indebeerer alt andet
lige bedre muligheder for at tilpasse
kapaciteten péa kort sigt gennem tilbage-
levering af indchartret tonnage. Charter-
perioden for indchartret tonnage varierer
fra nogle f& méaneder til op til ti ar. Ejer-
andelene for de forskellige skibstyper
vurderes pa nuveerende tidspunkt at
veere tilfredsstillende.

Den gennemsnitlige alder for ro-ro-
fragtskibene er gennem de seneste ars
modernisering af fladen reduceret til 7,4
ar, hvilket anses for at veere tilfredsstil-
lende. Passagerskibenes gennemsnitlige
alder var lige under 20 ar ved udgangen
af 2007, hvilket er tilfredsstillende og
péa niveau med tilsvarende flader af pas-
sagerskibe.

For at sikre tilstreekkelig fragtkapacitet
i rutenetvaerket er der tidligere indgaet
aftale om time-charter af fire nybyggede
ro-ro-fragtskibe. Det forste skib blev leve-
ret i februar 2008, hvilket var tre maneder
senere end oprindeligt forventet som fol-
ge af forsinkelser pa veerftet, og det
andet skib leveres ligeledes med nogen
forsinkelse i maj 2008. De to sidste skibe

forventes leveret i henholdsvis marts og
november 2009.

| perioden frem til 2010 forventes keb
eller indchartring af et par mindre ro-ro-
fragtskibe til erstatning af aeldre tonnage.
Det kan endvidere blive aktuelt at ombyg-
ge tonnage i perioden.

| januar 2008 blev der indgéet aftale
om levering af et nybygget ro-pax-skib
i maj 2009. Skibet planleegges indsat
pa Dsterseen, hvor bade passager-
og fragtkapaciteten dermed udvides.

Passagerskibet PONT ’ABBE (tidligere
DUKE OF SCANDINAVIA) blev afheendet
i december 2007, hvilket medvirkede til
at reducere passagerfladens gennem-
snitsalder i 2007 til 19,6 &r. Skibet har
siden 2006 veeret udchartret.

Som udgangspunkt forventes ingen
kob af passagerskibe frem til 2010, om
end det kan blive aktuelt at ombygge
og opgradere tonnagen i perioden.

Opgradering af HR-omradet
Som led i DFDS’ forbedrings- og effektivi-
seringsprogram, "Go Forward Plan”,
opgraderes HR-omradet. Dette omfatter
programmer rettet mod at tiltrackke,
udvikle og fastholde medarbejdere. Hertil
kommer opgraderede programmer for
uddannelse og ledelsesudvikling samt
introduktion af en mere markeds- og
malbaseret tilgang til aflenning og
kompensation. Pa side 36-37 findes
mere information om opgraderingen

af HR-omradet.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere
steg med 2% til 4.427 i 2007. Stigningen
i antal medarbejdere var hovedsageligt
relateret til helarseffekten af overtagelsen
af DFDS Container Line i 4. kvartal 2006.

Ny koncernledelse

Niels Smedegaard, 45 ar, tiltradte som ny
koncernchef og administrerende direktor
den 1. januar 2007. Niels Smedegaard
afleste foresiddende direktor Ole Frie, der
gik pa pension ved udgangen af 2006.
Den aktieretlige direktion udgeres herefter
af Niels Smedegaard og ekonomidirektor
Christian Merrild.

DFDS’ ledelsesstruktur blev med virk-
ning pr. 1. januar 2008 tilpasset til den
nye organisationsstruktur med fem for-
retningsomrader. | den forbindelse fra-
tradte koncerndirekter Seren Jespersen,
der var ansvarlig for passageraktiviteter-
ne i DFDS Seaways, og der blev dannet
en ny koncernledelse bestdende af
lederne af forretningsomraderne og
personaleomradet.



Resultatforventning 2008 for Koncernen og forretningsomrader

Omeseetnings-

Veekst i driftsresultat

Forretningsomréade vaekst (EBITDA) Kommentar Strategisk fokus
Ro-Ro Shipping 6-8% -2--3% Resultatforventning pavirket af Vedligeholdelse og udvikling af
kapacitets-udvidelse pa 6% markedsposition

Container Shipping 6-8% 5-10% Integration af aktiviteter
Passenger Shipping 2-4% 2-4% Forbedring af indtjening for
to Nordse-ruter

Terminal Services 2-4%  Paniveau med 2007 Forbedring af indtjening for
havneterminal i England

Traller Services 4-6% 16-20% Integration af aktiviteter

lkke-fordelte poster/elimineringer

na.  Paniveaumed 2007

Effektivisering af processer
for centrale funktioner

Koncerneni alt

3-5%

0-2%

Koncernledelsen bestr herefter af
Niels Smedegaard og Christian Merrild
(@konomi), Henrik Holck (HR), Peder Gel-
lert Pedersen (Ro-Ro Shipping og Termi-
nal Services), Ole Sehested (Container
Shipping og Trailer Services). Niels Sme-
degaard er tillige ansvarlig for Passenger
Shipping, indtil en ny leder af forretnings-
omréadet er pa plads.

Sikkerhed og sikring

har hgjeste prioritet

Sikkerhed og sikring vedrarende passa-
gerer, besaetningsmedlemmer og tonna-
ge har hgjeste prioritet og indgar som en
integreret del af rederiets overordnede
politiker, strategier og mal.

Der gennemferes séledes en lgbende
udvikling af Koncernens sikkerhedssty-
ringssystem (ISM-kode). Systemet betin-
ger gennem dokumenterede processer et
lobende fokus pé alle aspekter af sikker-
hed ombord, herunder verificering af
opfyldelse af geeldende lovgivning og
egne krav. Sikkerhedsarbejdet foregar i
vid udstraekning gennem veletablerede
kontrol- og vedligeholdelsesrutiner
ombord pa skibene.

Derudover gennemgar alle skibe som

minimum én gang om aret et internt audit.

Formalet med disse omfattende kontrol-
funktioner er dels verificering af sikkerhe-
den, dels indsamling af vigtige erfaringer
til brug for forebyggende foranstaltninger
i hele fladen.

Savel rederiet som fladen gennemgar
lobende inspektioner, sikkerheds- og sik-
ringsaudits fra flagstatens myndigheder,
klassifikationsselskaber, EU og forsik-
ringsselskaber i henhold til lovbestemte
intervaller.

@velser og treening er et afgerende ele-
ment i optimering af sikkerhedsarbejdet
0g beredskabet ombord. Der afholdes

kontinuerligt forskellige typer af ovelser
ombord, hvor hele eller dele af besaetnin-
gen treenes i tildelte funktioner. Derudover
deltager fladen lebende i gvelser med for-
skellige landes beredskaber pa forskellige
niveauer med henblik pa traening og ind-
samling af erfaringer til udvikling af skibe-
nes beredskab.

DFDS samarbejder aktivt med forskelli-
ge organisationer og myndigheder, hvor
nuveerende og kommende forbedringer
af sikkerhed og sikring omkring skibene
behandles. Dette arbejde foregar pa nati-
onalt, europaeisk og internationalt plan.
DFDS er tillige repreesenteret i flere orga-
ner i Danmarks Rederiforening samt Dan-
marks repraesentant i International Cham-
ber of Shipping Passenger Ship Panel.
Herudover overtog DFDS formandskabet
i Nordisk Komité for Passagerskibssikker-
hed "Nordkompass” i december 2007.

| forbindelse med IMOs sosikkerheds-
komités, MSC (Maritime Safety Commit-
tee), samling i Kabenhavn i oktober 2007
var DFDS desuden veert for omkring 400
delegerede ved et sejladsarrangement.
Komitéen behandler al fremtidig regule-
ring vedraerende sosikkerhed for IMO og
FN péa globalt plan.

Resultatforventning 2008
Koncernens omsaetningsvaekst forventes
at blive omkring 3-5% i 2008. Tabellen
ovenfor viser, hvordan de enkelte forret-
ningsomrader forventes at bidrage il
omseetningsvaeksten.

Koncernens driftsresultat fer afskrivninger
(EBITDA) forventes at stige med ca. 0-2%
péa baggrund af udviklingen i de enkelte
forretningsomrader som vist i tabellen
ovenfor. Vaeksten i driftsresultatet forventes
séledes at blive lavere end omsaetnings-
veeksten, hvilket primeert kan henfares il

effekten af kapacitetsudvidelsen i Ro-Ro
Shipping.

Omkostningen til ikke-fordelte poster for-
ventes at forblive pa niveau med 2007.

Pa nuvasrende tidspunkt er det forvente-
de bunkerforbrug i 2008 udelukkende
afdeekket gennem kommerciel afdaekning.
Det skennes, at en priseendring pa 1% i
forhold til prisniveauet ultimo 2007, som
var omkring USD 455 pr. ton, indebaerer
en resultatpévirkning pa ca. DKK 2,2 mio.

Omkring 33% af den forventede penge-
strom i USD, der er en netto-udgiftsvaluta
for DFDS, er afdaskket for 2008 pa et gen-
nemsnitligt niveau omkring USD/DKK 5,30.
Herudover er omkring 39% af penge-
strammen i NOK, der er en netto-ind-
teegtsvaluta for DFDS, afdaekket til en gen-
nemsnitskurs pa NOK/DKK 0,95. De ovri-
ge primeere indteegtsvalutaer (SEK, GBP
og EUR) er ikke afdaekket.

De samlede investeringer forventes som
udgangspunkt at udgere omkring DKK 300
mio. i 2008 inklusive en forudbetaling pa
DKK 100 mio. for et ro-pax-skib til levering i
2009. Et eventuelt salg af trampomradet er
ikke indregnet i forventningerne. Der er her-
udover ikke planlagt sterre anleegsinveste-
ringer, men virksomheds- og aktivitetskab
kan blive aktuelle i lobet af aret.

Der hersker generelt stor usikkerhed om
forlebet af konjunkturudviklingen, og der-
med aktivitetsniveauet i DFDS’ markeds-
omréder, i resten af 2008. Hertil kommer
en tilsvarende usikkerhed om udviklingen i
olieprisen og valutakurser i resten af aret.

P& denne baggrund forventes for hele
Koncernen et resultat for skat for 2008 i
sterrelsesordenen DKK 500 mio. Idet resul-
tatforventningen er behaeftet med sterre
usikkerhed end seedvanligt, kan udviklingen
i markedsveekst, oliepris og valutakurser
indebaere en revidering af forventningen i
sével opad- som nedadgaende retning.

LEDELSENS BERETNING  DFDS
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DFDS’ aktiviteter pavirkes af en raskke
eksterne faktorer, hvoraf de veesentligste
vedrerer politiske beslutninger herunder
ny lovgivning, andringer i konkurrence-
og kundeforhold samt den gkonomiske
konjunkturudvikling.

Politiske beslutninger
& lovgivning
DFDS’ aktiviteter pavirkes fortrinsvis af
politiske beslutninger vedrerende infra-
strukturelle forhold i Nordeuropa samt
beslutninger rettet mod rederi- og trans-
portsektoren. Foruden politiske institutio-
ner er DFDS underlagt sefartskonventio-
ner udstedt af IMO (International Maritime
Organisation), der inden for FN varetager
sofartsspergsmal relateret til hovedsage-
ligt sikkerheds- og miljgforhold.

De vigtigste aktuelle omrader, der har
eller kan fa betydning for DFDS, er:

Lovgivning om svovlindhold i bunkers:
Direktiver udstedt af IMO og EU vedroeren-
de anvendelse af lavsvoviholdig bunkers
tradte i kraft for fragtskibsfart pa Nordseen
i august 2007. For passagerskibsfarten
tradte direktivet i kraft i 2006. Med virkning
fra primo 2010 indferes et EU-krav om
anvendelse af bunkers med et svovlind-

hold p& maksimalt 0,1% ved havneophold.

Implementeringen af direktiverne har
indebaret en stigning i DFDS’ omkostning
til bunkers, som i vid udstreekning er ble-
vet afdeekket ved braendstoftillaeg.

Vejskat: En vejskat for lastbiltrafik pa de
tyske motorveje blev indfert primo 2005,
0g en lignende vejskat blev indfert primo
2004 i Jstrig, mens Schweiz allerede i
2001 indferte en vejskat. | juli og septem-
ber 2007 blev henholdsvis den gstrigske
og tyske vejskat forhgjet. Flere europaei-
ske lande, herunder Sverige, planlaegger

at indfere vejafgifter for lastbiltrafik i de
kommende &r. | 2006 vedtog EU et direk-
tiv om vejafgifter, Eurovignetdirektivet,
som har til formél at regulere indholdet af
ordninger for vejafgifter.

Vejafgifter oger alt andet lige omkost-
ningen knyttet til vejtransport i forhold til
so- 0g banetransport, hvilket forventes
lobende at pavirke DFDS’ aktivitetsniveau
positivt.

Kare-/hviletidsbestemmelser: EU ved-
tog i marts 2006 nye og strammere be-
stemmelser angéende kere- og hviletid
for lastbiltrafik med henblik pa at forbedre
trafiksikkerheden og chaufferers arbejds-
vilkar. De nye bestemmelser tradte i kraft
i april 2007.

Statsstotte: EUs Marco Polo-program
kan yde stotte i opstartsfasen til kommer-
cielt levedygtige shipping-projekter.
Short-sea shipping indgér desuden som
en del af EU’s infrastrukturprogram TEN
(Trans Europaeiske Netvaerk), som rader
over betydelige midler.

Begge programmer har til formal at
afhjeelpe flaskehalse i EUs vejnet og flytte
gods fra vej- til satransport.

DFDS ansogte primo 2007 om stotte til
to projekter og har modtaget tilsagn om
stotte til begge projekter. Projekterne
vedrorer indsaettelse af yderligere tonna-
ge pa henholdsvis en rute i Jsterseen i
2007 og en rute pa Nordsgen i 2008.

Norsk NOx-afgift: Aftalen vedrerende
den norske NOx-afgift for tonnage, der
anlgber norske havne, blev eendret med
virkning fra 2008. | den nye ordning
oprettes en miljgfond, der har til formal at
investere i miljgteknologi til reduktion af
udslip. Tiltreedelse af ordningen indebae-
rer, at afgiften indbetales til fonden og, at




afgiften reduceres fra NOK 15 pr. kilo
NOx til NOK 4 pr. kilo.

Ny norsk tonnageskatteordning: Norge
indferte ultimo 2007 en ny tonnageskat-
teordning til beskatning af norske rederi-
selskaber med virkning fra og med 2007.
Den nye ordning indebaerer fremadrettet
flere fordele for beskatningen af DFDS’
norske rederiaktiviteter, herunder et gene-
relt lavere beskatningsniveau og mulig-
hed for at inkludere yderligere aktiviteter
relateret til rederidrift i ordningen.

Overgangsreglerne til den nye ordning
indebaerer imidlertid beskatning af ej
beskattet egenkapital oparbejdet under
den eksisterende rederiskatteordning. For
DFDS medferte dette en skatteomkostning
i 2007 pa DKK 81 mio. (tilbagediskonteret),
hvoraf en trediedel afsaettes til en miljofond.
Sidstneevnte beleb skal anvendes til inve-
stering i miljigforbedringer senest i 2016,
alternativt forfalder belabet til betaling.

Den afsatte skatteomkostning fratruk-
ket bidraget til miljigfonden betales ligeligt
over de kommende 10 &r. Den érlige likvi-
ditetseffekt forventes imidlertid at blive
lavere, idet den nye ordning forventes at
reducere DFDS’ norske betalbare skat.

Markeds- og
konkurrenceforhold
Det nordeuropeeiske marked for fragt- og
passagerskibsfart er karakteriseret ved
en regional markedsstruktur. De fleste
rederiers aktiviteter er koncentreret om
en til to regioner, mens en handfuld sterre
rederier, heriblandt DFDS, driver aktivite-
ter i op til fem regioner i Nordeuropa.

Meengdeveeksten i det nordeuropeeiske,
sebaserede fragtmarked var omkring 9%
i 2006 péa baggrund af pa den ene side
okonomisk vaekst i Nord- og @steuropa
0g pa den anden side strukturelle faktorer
i markedet, der styrkede sotransportens
konkurrencedygtighed. Sidstneevnte
omfatter vejskatter, strammere kere-/hvi-
letidsbestemmelser, mangel pa chaufferer,
miljigforhold og flaskehalse i et overbela-
stet vejnet. | dele af EU er jernbanenettet
ligeledes overbelastet.

| 2007 var meengdevaeksten i fragtmar-
kedet skansmeaessigt en del lavere end i
2006 som felge af en mindre gunstig kon-
junkturudvikling. Efter alt at demme vil
markedsvaeksten i de naeste par ar blive
begreenset, selv om markedet for setrans-
port fortsat forventes at blive positivt
pavirket af strukturelle faktorer i markedet.

Passagermarkedet for setransport blev
stabiliseret i 2006, hvor antallet af passa-
gerer var pa niveau med aret for. Stabili-

De ti storste nordeuropaeiske
passager- og fragtrederier,
omsaetning 2006 (EUR mio.)
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Kilde: Arsrapporter, Tallink 2006/2007

3 vigtige trends inden for fragtskibsfart:

Fragt, lanemeter Passagerer

| 2002 2003 2004
2005 ® 2006

Note: Grafen viser antallet af trailere, omregnet til
lanemeter, og passagerer pa alle nordeuropseeiske ro/
ro-ruter. Trafikstromme fra broer og tunneler

er ikke indregnet. Opgorelsen er ikke fuldstaendig,
idet information om enkelte ruter/rederier ikke er
tilgeengelig.

Kilde: ShipPax Statistics & Outlook 07, egne tal.

* Sterre, hurtigere tonnage for at modsvare markedets behov for kortere transittid
* Fortsat vaekst | fragtmarkedet understottet af strukturelle faktorer
* Mere fokus pa miljgfornold og beeredygtig transportvirksomhed

3 vigtige trends inden for passagerskibsfart med en overnatning:

* Overkapacitet i markedet forventes gradvis at blive reduceret
* Internettets betydning som informationskanal og platform for billetbestiling vokser fortsat

* Oplevelsen om bord far stigende betydning

seringen fortsatte i 2007 og afspejler, at
passagerskibsfartens tilpasningsproces til
de aendrede markedsvilkar skabt af de
senere ars stigende udbud af lavprisflyrej-
ser og harmonisering af punktafgifter er
ved at veere afsluttet. Tilpasningen har
indebaret rutelukninger, indsaettelse af
tonnage med mindre passagerkapacitet
og mere fragtkapacitet samt opgradering
af ombordkoncepter.

Som helhed forventes fortsat begraenset
vaekst i passagermarkedet i de kommende
ar, dog forventes nogle markedsomrader,
primeert | Jstersg-omradet at udvise posi-
tive vaekstrater. Derudover skennes efter-

spergslen efter cruise-orienterede oplevel-
ser og mere luksurigse passagerkoncepter
at stige pa grund af stigende velstand.

Der skete ingen veesentlig konsolidering
blandt de nordeuropaeiske faergerederier

i 2007 om end ejerstrukturen for flere sel-
skaber blev grundleeggende gendret.
Scandlines blev privatiseret gennem et
salg af selskabet i juni 2007 til et konsortie
af kapitalfonde. Rederiet Eckerd overtog
aktiemajoriteten i Birka Line i lebet af 2007
og i 2008 ansegte Birka Line om afnote-
ring. Herudover var Irish Continental Group
i 2007 genstand for overtagelsesforseg,
som ikke forte til en afnotering af selskabet.

OMVERDEN  DFDS
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RO-RO
SHIPPING

Ro-Ro Shipping driver
rutenetveerk baseret pa
ro-ro- og ro-pax-tonnage
i Nordseen og Ostersoen.
De vigtigste kundegrupper
er vognmands- og
speditionsvirksomheder
samt producenter af tungt
industrigods

DFDS RO-RO SHIPPING
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e Forretningsomradeansvarlig:
— Peder Gellert Pedersen

Andel af Koncernens omseetning

¢ Produktkoncepter:
Trailersystem

- Lofteenhedssystem
Industriel logistik

— Kassettesystem
Automobilsystem

— Special- og projektlast

Brands:

- DFDS Tor Line

- DFDS LISCO

DFDS Shipping Logistics
- DFDS Autologistics

Kundegrupper:

Vognmands- og speditions-
virksomheder

Producenter af tungt industrigods
som stél, skovprodukter, kemikalier,
person- og lastbiler

— Passagerer, primaert i egen bil

Sammenlignelige virksomheder:
Cobelfret

- Finnlines

Norfolkline

- P&O Ferries

- Stenaline

- Transfennica

Veesentlige begivenheder

i 2007/2008

- To-skibsdrift genoptaget pa
HansaBridge, maj

- Kapacitet og frekvens udvidet
pé& ScanBridge, november

- Anlgb i Baltijsk overfert til RailBridge,
november

- Kontrakt med Volvo forleenget

til udieb af 2009 med option pa

forleengelse til 2011

Kab af ro-pax-skib til levering

imaj 2009

RO-RO SHIPPING  DFDS
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Ro-Ro Shipping 2006 2007

DKK mio. 1. kvt 2. kvt 3. kvt. 4. kvt. Hele aret 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret
Nettoomsaestning 751 833 892 995 3.471 875 904 951 950 3.680
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 159 206 236 193 794 21 243 244 198 896
Salg af aktiver 21 o] 11 -3 29 -2 0 0 0 -2
Afskrivninger -58 -61 -61 -66 -246 -63 -63 -65 -65 -256
Driftsresultat (EBIT) 122 145 186 124 577 146 180 179 133 638
Driftsmarginal (EBIT), % 16,2 17,4 20,9 12,5 16,6 16,7 19,9 18,8 14,0 17,3
Investeret kapital, gennemsnit 4199 4.499 471 4.587 4.543 4.532 4.474 4.443 4.407 4.463
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 11,6 121 15,2 9,9 11,6 12,8 14,2 15,3 11,2 13,3
Lanemeter, '000 2.536 2.689 2.701 2741  10.667 2.666 2.690 2.624 2638 10618
Passagerer (Jstersgen), '000 34 52 71 44 201 39 57 76 48 220
Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.

[ oslo [ Skt. Petersborg
Brevik [
Kristiansand []
[ Riga
[] Gaeteborg
Karlshamn Moskva []
Klaipeda
Newcastle = dEi’icia Kebenhavn 1 P
EsDbjerg [ Baltijsk
Immingham Kiel L1 O I_Ubeckl:l Sassnitz (Mukran)
Cuxhaven
Harwich [ [ Rotterdam (Maasviakte)
Tilbury []

[ Gent

Fragtruter (Ro-Ro)

Markedsomrade,
aktiviteter og kunder
Ro-Ro Shippings aktiviteter omfatter drift
af rutenetveerk pa Nordseen og den syd-
lige halvdel af @stersgen. P& Nordseen
serviceres primaert varestremme mellem
Skandinavien og Storbritannien/Kontinen-
tet samt mellem Kontinentet og Storbri-
tannien. | @stersoen serviceres hovedsa-
geligt varestramme mellem pa den ene
side Skandinavien og Kontinentet og pa
den anden side Baltikum, Rusland og de
avrige SNG-lande.
Rutenetveerket omfatter ro-ro- og ro-
pax-ruter. Sidstneevnte drives primeert
i Dstersg-omradet, hvor uledsagede
trafikker er mindre udbredte.
Internationale vognmands- og spediti-
onsvirksomheder udger omkring 55% af
meengderne, mens maengder fra produ-
center af tungt industrigods udger de

DFDS RO-RO SHIPPING

Passager- og fragtruter (Ro-Pax)

resterende meengder. Maengdeandelen fra
industriel logistik steg med et par procent-
point i 2007. Markedsveeksten for trailere
er i hgjere grad end industrigods afheen-
gig af den generelle konjunkturudvikling,
idet en hej andel af forbrugsvarer trans-
porteres i trailere.

Inden for industriomradet er de vigtigste
kundemalgrupper producenter af tungt
industrigods, hvortil méalrettede logistiksy-
stemer udvikles. Dette forudseetter i man-
ge tilfeelde investering i specialiseret trans-
portudstyr, IT-lasninger, dedikerede pak-
huse samt i nogle tilfeelde indseettelse af
sterre tonnage. Saddanne samarbejder
indgas derfor pa grundlag af laengereva-
rende kontrakter, hvor DFDS fungerer
som en del af kundens logistikkeede.

Konkurrencesituationen var overordnet
set forholdsvis stabil i 2007.

[0 salgskontor

Markedsudvikling
| forste halvar var meengdevaeksten posi-
tiv, men lavere end i 2006. | andet halvar,
og seerligt i 4. kvartal, var aktivitets-
niveauet i flere regioner lavere end
i samme periode sidste ar.
Opbremsningen i meengdeveeksten
gennem aret var i Nordsgomradet relate-
ret til en stigende generel usikkerhed om
konjunkturudviklingen afledt af kreditkri-
sen med udspring i USA, sveekkelsen af
USD og stigende oliepriser. | Jsterso-
omréadet var opbremsningen afledt af en
vis toven i markedet relateret til valg i Rus-
land og tilpasning af isaer den russiske
okonomi til sveekkelsen af USD, idet USD
er Ruslands primaere handelsvaluta. Dertil
kom en vis opbremsning i de baltiske lan-
de som felge af overophedning i disse
landes okonomier.



Svaekkelsen af meengdeudviklingen blev
kompenseret af et hgjere rateniveau
understettet af fortsat mangel pa chauffe-
rer, strammere kore-/hviletidsbestemmel-
ser, vejskatter og flaskehalsproblemer i
vejtrafikken.

| 2008 forventes begraenset maengde-
veekst i markedet. Det vurderes, at aktivi-
tetsniveauet, og dermed varestremme, vil
veere stabilt i Skandinavien og Kontinentet
samt i Rusland og de ovrige SNG-lande.
Aktivitetsniveauet i Storbritannien forven-
tes at veere aftagende i 2008 som folge
af udsigt til et faldende privatforbrug.

Ro-Ro succeskriterier

De vigtigste succeskriterier for Ro-Ro
Shippings kundeservice er palidelighed
og frekvens, herunder en sejlplan tilpas-
set kundernes behov. Dertil kommer
udvidelse af kapaciteten i takt med mar-
kedets udvikling og reduktion af kundens
samlede transporttid. Dette indebeerer en
lobende reduktion af transittiden, hvilket
blandt andet stiller krav til tonnagens fart
og varigheden af havneophold.

Mere kapacitet, bedre
kundeservice
| 2008 udvides det samlede rutenetveerks
kapacitet med omkring 6% som felge af
blandt andet tilgangen af to indchartrede
ro-ro-nybygninger. Kapacitetsforagelsen er
koncentreret om to ruter: P4 Nordseen
udvides kapacitet og frekvens pa ruten
mellem Sverige og Kontinentet og i
Osterseen udvides kapaciteten pa ruten
mellem Danmark og Litauen. Dertil kommer
en helarseffekt fra kapacitetsudvidelsen af
ruten mellem Tyskland og Letland i 2006.
Tilgangen af ny tonnage giver mulighed
for tilbagelevering af et eeldre indchartret
skib. Foruden oget kapacitet forventes
gendringerne tillige at styrke rutenetveerkets
konkurrencedygtighed og kundeservice.

Tonnagemarkedet
Nybygningsaktiviteten for ro-ro- og ro-
pax-tonnage er forholdsvis lav og preeget
af nybygninger dedikeret til rederiers
egne aktiviteter. Udbudet af tonnage med
en fragtkapacitet, der overstiger 2.000
lanemeter, er séledes meget begraenset,
og rateniveauet var ogséa i 2007 stigende.
Det forudses, at markedet for ro-ro- og
ro-pax-tonnage vil forblive stramt i de
kommende &r.

Aktivitetsudvikling

Pa Nordsgen var antallet af transportere-
de lanemeter pa niveau med 2006 efter
justering for lukningen af BelgoBridge i
2006. Meaengdeudviklingen var imidlertid
ujeevnt fordelt i rutenetveerket med god
maengdeveaekst péa ruterne mellem Bel-
gien og Sverige samt mellem Tyskland
og Storbritannien. Begge ruter var positivt
pavirket af egede meengder fra auto-

og industrilogistik.

For de ovrige ruter var meengdevaek-
sten i forhold til 2006 positiv frem til halv-
aret, hvorefter vasksten aftog i lebet af
andet halvar i takt med at en stigende
usikkerhed om konjunkturudviklingen
pavirkede efterspergslen i Storbritannien
negativt, hvilket sveekkelsen af det engel-
ske pund ogsé bidrog til.

Pa Jstersoen blev kapaciteten i 4. kvar-
tal 2007 udvidet pa ruten mellem Sverige
og Litauen (ScanBridge) for at imedekom-
me stigende eftersporgsel i markedet.
Samtidig blev anlebet af Baltijsk i den rus-
siske enklave Kaliningrad overfert til ruten
mellem Tyskland og Litauen (RailBridge).
Omlaegningen gennemfortes som folge
af samarbejdet med de tyske jernbaner.

Ruten mellem Tyskland og Letland
(HansaBridge) blev i hovedparten af forste
halvar 2007 betjent af ét skib i modsast-
ning til to skibe i samme periode 20086,
hvilket reducerede de transporterede

meengder i 2007. Ruten overgik igen til
to-skibsdrift i maj 2007.

Resultatudvikling

Omseetningen steg med 6% til DKK
3.680 mio. pa baggrund af egede
maengder pa flere ruter i bade Nordseen
0g Dsterseen samt en bredt funderet
foregelse af sefragten pr. enhed. Juste-
ret for aktivitetsaendringer var maengder-
ne i 2007 pa niveau med 2006, fordelt
med et hgjere aktivitetsniveau i 1. halvar
og et aftagende aktivitetsniveau i andet
halvar og seerligt i 4. kvartal.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBIT-
DA) blev DKK 896 mio., hvilket var en
fremgang pa 13%. Pa Nordseen opnae-
de de starre ruter resultatfremgang pa
baggrund af en eget indtjening pr. trans-
porteret enhed samt vaesentlig meengde-
fremgang pa enkelte ruter. Tekniske pro-
blemer med tonnage egede omkost-
ningsniveauet pa en enkelt rute i 2007.

P& Osterspen opnaede ruterne, med
en enkelt undtagelse, resultatfremgang
pa grundlag af eget indtjening pr. trans-
porteret enhed og vaesentlig fremgang
i indtjeningen fra passageraktiviteterne.
Resultatet for en enkelt rute blev forveer-
ret i 2007 som felge af udvidelse af
kapaciteten og intensivering af konkur-
rencesituationen.

Afskrivningerne steg med 6% til DKK
258 mio., hvilket reflekterer helarseffek-
ten af tilgangen af den sjette ro-ro-
nybygning og kebet af et ro-pax-skib
i 2006, hvor ogsa tre mindre fragtskibe
blev afheendet. Driftsresultatet (EBIT)
blev herefter DKK 638 mio.

Den investerede kapital udgjorde i gen-
nemsnit DKK 4.463 mio. i 2007, hvilket
var 2% mindre end i 2006. Forrentningen
af den investerede kapital steg til 13% fra
12% i 2006.

RO-RO SHIPPING  DFDS
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CONTAINER
SHIPPING

Container Shipping omfat-
ter rutenetvaerk baseret
pa lo-lo-tonnage i Nord-
sgen, Det Irske Hav og
det nordlige Spanien. De
vigtigste kundegrupper er
im- og eksportorer samt
producenter af tungt
industrigods

DFDS  CONTAINER SHIPPING




e Forretningsomradeansvarlig:
— Ole Sehested

Andel af Koncernens omseetning

%

¢ Produktkoncepter:

— Doar/der-containerlesninger
(torlast, kel/frys)

— Intermodale der/dor-
containerlgsninger

— Shipping Logistics for industrielt
massegods

Brands:
- DFDS Lys Line

DFDS Container Line
— DFDS Suardiaz Line

Kundegrupper:

Importerer og eksporterer

— Producenter af tungt industrigods
som skovprodukter, stél, kemikalier
og plast

- Bulk- og tank-containeroperaterer

- Internationale

speditionsvirksomheder

¢ Sammenlignelige virksomheder:
— Eimskip/Containerships

- MacAndrews

- Samskip

Veesentlige begivenheder

i 2007/2008

— Kontrakt med Norske Skog udvidet
og forleenget til udgangen af 2013,
ialtca. 800.000 tons p.a.

- Yderligere kontrakter indgaet for
2008/2009 omfattende 400.000 tons

— Reduktion af omkostningsniveau
gennem produktionssamarbejde
med Samskip

— Sammenleegning af DFDS Container
Lines og DFDS Lys Lines hollandske
organisationer

- Fornyelse af bulk tonnage ultimo
2007

- Implementering af DFDS’
[T-forretningssystemer i DFDS
Container Line

— Tilgang af 600 nye containerenheder

heraf 300 45’ containere

CONTAINER SHIPPING DFDS




Container Shipping

2006

2007

DKK mio.

T kvt 2. kvt 3. kvt

4. kvt. Hele aret

1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret

Nettoomsastning

Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA)
Salg af aktiver

Afskrivninger

Driftsresultat (EBIT)

Driftsmarginal (EBIT), %

Investeret kapital, gennemsnit

Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., %

Tons, '000
Containere, '000

Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.

277 271 269 476 1.

26 32 26 44
-5 o] o] 0
-1 -13 -12 -25
10 19 14 19
3,6 7,0 52 4,0
708 702 676 808
53 10,7 7.6 8,9

293
128
-5
-61
62
4.8
755
7.6

489 492 502 485 1.968

16 16 16 32

80

412 394 420 416 1.642
38 40 40 33 151
] 0 o] 0 0
-20 -21 -18 -22 -81
18 19 22 i 70
4,4 4.8 52 2,6 4,3
958 954 969 976 964
7,6 6,9 8,7 41 6,7

543 517 527 513 2100
29 31 29 28 17
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Markedsomrade,

aktiviteter og kunder

Container Shippings aktiviteter omfatter
der/der-containertransporter mellem Nor-
den, Kontinentet, Storbritannien, Irland
og Spanien. Hertil kommer en betydelig
transport af papir- og metalprodukter fra
Norge og Sverige til Nord- og Sydeuropa
baseret péa faste langtidskontrakter.
Setransporten varetages af lo-lo-skibe
og kombinerede sideports-/container-
skibe. For industrisegmentet er mere
end 50% af volumerne deekket af lang-
tidskontrakter.

De vaesentligste industrielle kundegrup-
per er producenter og eksportorer af
papir-, metal- og plastprodukter. Dertil
kommer im- og eksporterer af faerdigvarer.

Konkurrencesituationen var som helhed
stabil i 2007.

Markedsudvikling
Meengdeveeksten inden for de fleste
markedsomrader var i 2007 aftagende
sammenlignet med 2006. Papirmarkedet
var generelt preeget af faldende efter-
spargsel, hvilket medferte nedskaering
af produktionen hos flere producenter

i lobet af 2007.

Efter en arreekke med hej vaekst pa det
irske marked stagnerede importen i andet
halvar med faldende kapacitetsudnyttelse
til folge, hvilket skeerpede priskonkurren-
cen mellem Kontinentet og Irland. Sveek-
kelsen af det engelske pund forbedrede
desuden konkurrencevilkérerne for eks-
portarer i Storbritannien.

Aktivitetsniveauet i de ovrige markeds-
omrader var i 2007 pa niveau 2006. | 2008
forventes som helhed begreenset maeng-
devaekst i de fleste markedsomrader

Container succeskriterier

De vigtigste succeskriterier for Container
Shippings kundeservice er frekvens, transit-



tid, fleksibel tonnage- og kerselskapacitet
samt et konkurrencedygtigt omkostnings-
niveau.

Udvidet samarbejde med
Norske Skog
DFDS’ logistiksamarbejde med Norske
Skog blev udvidet i 2007 og desuden
blev kontraktperioden forlaenget fra 2009
til 2013. Samarbejdet omfatter satrans-
port samt oplagring og distribution af
papirprodukter fra alle Norske Skogs
papirfabrikker i Norge til Storbritannien,
Kontinentet, Irland og Spanien. Aktivite-
terne blev udvidet med en ny rute fra
Skogn i Norge til Irfland og Skotland.
Kontrakten serviceres af DFDS Lys Line
med otte kombinerede sideports- og con-
tainerskibe, der alle er udviklet til papirlo-
gistik.

Tonnagemarkedet

Lo-lo-tonnage som anvendes af Contai-
ner Shipping varierer fra skibe med en
kapacitet fra 400 TEU til 850 TEU. Mar-
kedet for sddan tonnage er savel pris-
som udbudsmaessigt forholdsvist stabilt.

Aktivitetsudvikling

Aktivitets- og resultatudviklingen var som
helhed tilfredsstillende for DFDS Lys Line
i 2007. Aktivitetsniveauet for industrilogi-
stik (Shipping Logistics) var lidt lavere
end i 2006 som folge af en nedgang i
papireksporten seerligt til Irland, mens
maengderne til Spanien var stigende
igennem Aret.

Containeraktiviteterne pa Nordsgen blev
omstruktureret gennem indgaelse af en
produktionssamarbejdsaftale med Sam-
skip, der tradte i kraft primo 2007. Aftalen
medferte en reduktion af DFDS’ tonnage-
indsats med ét skib, hvilket reducerede
omkostningsniveauet og medvirkede til en
vaesentlig resultatfremgang pa trods af et
lavere aktivitetsniveau.

Aktivitets- og resultatniveauet for tramp-
aktivteterne, som beskeeftiger bulkskibe,
var tilfredsstillende i 2007, hvilket et posi-
tivt marked i andet halvar iseer bidrog til.
Fladen blev fornyet og udvidet gennem
indchartring af to nybygninger og to nyere
skibe, hvoraf de to forste blev leveret i
henholdsvis september og december
2007. Yderligere et skib blev leveret i janu-
ar 2008 og det sidste skib leveres i tredje
kvartal 2008.

Som et led i Container Shippings inte-
grationsproces blev der gennemfort en
sammenlaegning af DFDS Lys Lines og
DFDS Container Lines hollandske konto-
rer. Dette har styrket den kontinentale
salgsorganisation og medvirket til en opti-
mering af kersel og udnyttelsen af lastbae-
rende udstyr.

I maj 2007 overgik DFDS Container Line
i Holland og Irland til DFDS’ IT-forretnings-
systemer, hvilket i flere maneder forarsa-
gede en del driftsforstyrrelser og kvalitets-
svigt over for savel kunder som leveran-
derer. | lobet af 4. kvartal blev situationen
stabiliseret og ved udgangen af aret var
systemerne velfungerende.

Som felge af ovennaevnte kvalitetspro-
blemer samt den generelle markedsudvik-
ling blev de transporterede maengder
mellem Irland og Kontinentet lavere end
forventet i 2007.

Resultatforventningerne til container-
ruten mellem Spanien, Storbritannien
og Irland blev ikke indfriet i 2007 som
folge af et vigende marked og oget
konkurrence.

Resultatudvikling

Omseaetningen steg med 27 % til DKK
1.642 mio. pa grund af helarseffekten af
tilgangen af DFDS Container Line i 4.
kvartal 2006. Som folge af samarbejdet
med Samskip blev tonnageindsatsen
reduceret med et skib, hvilket pavirkede
omsaetningen negativt i 2007.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA)
blev DKK 151 mio., hvilket var en frem-
gang péa 18%. Omkring halvdelen af Con-
tainer Shippings resultatfremgang skyldes
helarseffekten af tigangen af DFDS Contai-
ner Line, hvis resultat dog blev en del lave-
re end forventet som folge af blandt andet
driftsforstyrrelser relateret til implemente-
ring af nye forretningssystemer. Den avrige
fremgang var primeert relateret til contai-
nerfarten pa Nordseen, hvor omkostnings-
strukturen blev forbedret vaesentligt gen-
nem et samarbejde med Samskip.

Afskrivningerne steg med 33% til DKK
81 mio., hvilket reflekterer helérseffekten
af tilgangen af DFDS Container Line, her-
under afskrivninger vedrorende kaobet
af selskabet. Driftsresultatet (EBIT) blev
herefter DKK 70 mio.

Den investerede kapital udgjorde i gen-
nemsnit DKK 964 mio. i 2007, hvilket var
28% mere end i 2006 relateret til kebet af
DFDS Container Line. Som felge af stig-
ningen i den investerede kapital blev for-
rentningen af den investerede kapital
reduceret til 7% fra 8% i 2006. 21
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PASSENGER
SHIPPING

Passenger Shipping driver
et netveerk af passagerruter
baseret pa cruise ferry
tonnage i Nordsgen og
Kattegat/Skagerrak. De
vigtigste kundegrupper

er passagerer i egen bil,

Mini Cruise-passagerer,
konferencearrangoerer og
turoperatoerer. Dertil kommer
drift af kanalrundfarten DFDS
Canal Tours

DFDS PASSENGER SHIPPING




e Forretningsomradeansvarlig:
— Niels Smedegaard (midlertidig),
pr. 1. januar 2008

Andel af Koncernens omsastning

[ %
e Produktkoncepter:

- Transport med egen bil
— Pakkerejser

- Mini Cruise

— Konferencer

- Fragt

e Brands:
— DFDS Seaways
- DFDS Canal Tours

¢ Kundegrupper:

— Familier

- Vennegrupper

— Forretningsrejsende

- Virksomheder, organisationer
og kursusarrangerer

- Turoperatorer, agenter og
rejsearrangerer

¢ Sammenlignelige virksomheder
- Color Line

- Fjord Line

- P&O Ferries

- Stenaline

- Tallink Silja

- Viking Line

Veaesentlige begivenheder

i 2007/2008

- Helérseffekt af &bning af Bergen-
Newcastle-ruten og lukning af
Geteborg-Kristiansand-Newcastle-
ruten i 4. kvartal 2006

- Rokering af tonnage mellem
Amsterdam-Newcastle og
Bergen-Newcastle, maj 2007

— Online-salg oversteg 50%
ultimo 2007

- Oprettelse af salgskontor i Stavanger,
Norge, november

- Indkebs- og logistiksamarbejde
for ombordsalg indgaet med Gebr.
Heinemann, ikrafttreeden 2008

— Salg af passagerskibet PONT L ABBE

(tidl. DUKE OF SCANDINAVIA),

december 2007

PASSENGER SHIPPING  DFDS
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Passenger Shipping 2006 2007

DKK mio. 1. kvt 2. kvt 3. kvt. 4. kvt. Hele aret 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret
Nettoomseetning 308 494 617 419 1.838 333 517 650 432 1.932
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) -47 93 178 18 242 -49 99 191 8 249
Salg af aktiver o] ] 6] 7 7 e] o] ] 35 35
Afskrivninger -41 -48 -49 -49 -187 -53 -42 -50 -38 -183
Driftsresultat (EBIT) -88 45 129 -24 62 -102 57 141 5 101
Driftsmarginal (EBIT), % -28,6 91 20,9 -57 34 -30,6 11,0 217 12 52
INnvesteret kapital, gennemsnit 1.731 1.858 1.861 1.977 1.854 2.038 1.967 1.958 1.921 1.973
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % -20,3 9,0 26,8 -4,5 30 -20,1 10,2 27,6 0,9 4.7
Passagerer, '000 255 405 500 321 1.481 271 402 494 332 1.499
Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.
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——— Passager- og fragtruter (Cruise Ferry)

Markedsomrade,

aktiviteter og kunder

DFDS Seaways driver passagerskibsfart
med én overnatning pa tre ruter i Nordseen
og Kattegat/Skagerrak. De vigtigste kunde-
grupper er Mini Cruise-passagerer, ferierej-
sende med egen bil, grupperejser samt
transport- og konferencepassagerer. For
alle rejsende er ombordoplevelsen vaesent-
lig. Alle ruter medtager desuden fragt.

Hertil kommer driften af passagerdelen pé
ro/pax-ruten mellem Danmark og England.
Billetsalg og relaterede ydelser udger

omkring 40% af omseetningen, mens
ombordsalg udger omkring 50%. Omseet-
ning fra fragt udger de resterende 10% af
omsaetningen.

Markedsudvikling

Passagermarkedet for sgtransport blev
stabiliseret i 2007, hvor antallet af passa-

DFDS PASSENGER SHIPPING

gerer i Nordeuropa som helhed var pa
niveau med aret for i modsaetning til de
senere ars faldende passagerantal. Stabi-
liseringen afspejler, at passagerskibsfar-
tens tilpasningsproces til eendrede mar-
kedsvilkar skabt af et stigende udbud af
lavprisflyrejser og harmonisering af punkt-
afgifter er ved at veere afsluttet.

| Passenger Shippings markedsomrader
stabiliseredes billetpriser og volumener
yderligere i forhold til 2006, om end der
fortsat er et hojt konkurrencepres i marke-
derne. | Skagerrak-omréadet blev konkur-
rencen intensiveret af en konkurrents ind-
seettelse af ny, storre tonnage.

Priskonkurrencen i rejsemarkedet blev
generelt skeerpet af behovet for at kompen-
sere omkostningsstigninger afledt af stignin-
ger i olieprisen, lenninger og ravarepriser.

Den indirekte konkurrence fra flyselskaber
er fortsat intens, om end der er en tendens

Passager- og fragtruter (Ro-Pax)

[0 salgskontor

til, at tabsgivende ruter indstilles hurtigere
end tidligere. Dette forventes at pavirke
konkurrencesituationen positivt i 2008.

Som helhed forventes fortsat begraenset
meengdevaekst i passagermarkedet i
2008 med undtagelse af nogle markeds-
omrader i primaert Jstersg-omradet. Det
vurderes, at efterspoergslen efter cruise-
orienterede oplevelser og mere luksurigse
passagerkoncepter vil fortseette med at
stige pé grund af stigende velstand.

Passenger Shippings
succeskriterier

Ombordoplevelsens betydning eges i takt
med lavprisflyselskabernes erobring af
vaesentlige markedsandele i de transport-
orienterede segmenter i rejsemarkedet.
En positiv oplevelse er betinget af et
attraktivt miljo ombord med et varieret og
nutidigt udbud af mad-, drikke-, indkabs-



og underholdningsoplevelser. Dertil kom-
mer en lgbende udvikling og introduktion
af nye koncepter som eksempelvis gour-
met-cruises og rock-cruises i 2007. Kvali-
teten af kabiner og rengering har tillige
stor betydning for passagernes velbefin-
dende. Herudover er sejlplanens udform-
ning og punktlighed samt sikkerhed vigti-
ge elementer i kundetilfredshed.

Aktivitetsudvikling

Antallet af passagerer pa Oslo-ruten var
1% lavere end i 2006, hvilket fortrinsvis
kan henferes til 2% feerre afgange som fol-
ge af dokninger i 2007. Pa trods af en
intensiveret konkurrencesituation i andet
halvér indfriede passagertilgangen, det
gennemsnitlige billetprisniveau pr. passa-
ger og ombordsalget forventningerne til
aret. Imidlertid var omkostningsudviklingen
inden for hotelomradet ikke tilfredsstillen-
de som folge af flere ansatte, dyrere over-
enskomster og omkostninger til introdukti-
on af nye ombordkoncepter. Dette med-
forte en vaesentlig forogelse af enhedsom-
kostningen pr. passager. Kapitalomkost-
ningen for rutens tonnage blev dog redu-
ceret vaesentligt i 2007, hvilket bevirkede,
at ruten opndede resultatfremgang.

For at optimere sammenhazengen mellem
kundebehov og tonnagekonfiguration blev
tonnage rokeret mellem Amsterdam- og
Bergen-ruterne ultimo maj 2007. QUEEN
OF SCANDINAVIA blev flyttet til Bergen-
ruten, idet skibets konfiguration i hojere
grad modsvarer seerligt det norske markeds
efterspergsel efter flere Commodore-kahyt-
ter, mede- og konferencefaciliteter samt en
hajere sejlfart. Samtidig blev PRINCESS OF
NORWAY, hvis fragtkapacitet er 43% hgjere,
indsat p& Amsterdam-ruten, hvor fragtbe-
hovet er storre. Derudover er PRINCESS
OF NORWAY sgsterskib til KING OF SCAN-
DINAVIA, der i forvejen sejler pa Amster-
dam-ruten, hvilket er en fordel i forhold til
planlaegning og optimering pa ruten.

Den ogede kapacitet pa Amsterdam-
ruten understottede en fremgang i antallet
af passagerer pa 10% i 2007. Det gen-
nemsnitlige billetprisniveau var lidt lavere
end i 2006, mens der blev opnéet nogen
fremgang i ombordsalget. Efter indseettel-
sen af PRINCESS OF NORWAY i maj 2007
opstod der seerligt i 3. kvartal flere tekniske
problemer, der medferte driftsforstyrrelser
herunder fire aflyste afgange i hojssesonen
og et @get omkostningsniveau. Skibets
tekniske problemer blev udbedret i forbin-
delse med dokning af skibet i januar 2008.
Rutens resultat blev forringet veesentligt i
forhold til 2006, idet det foragede omkost-
ningsniveau oversteg indtjeningsfremgan-

gen afledt af det hgjere aktivitetsniveau.
Rutens resultat forventes at blive forbedret
i 2008 pa grundlag af bedre driftssikkerhed
og dermed et lavere omkostningsniveau.
Derudover forventes en forbedring af servi-
ceniveauet at understotte en oget passa-
ger- og fragttilgang.

Bergen-rutens resultat blev markant dérli-
gere end forventet, selv om rutens fragtind-
tjening indfriede forventningerne. Rutens
passagerantal var veesentligt lavere end
forudsat og blev iseer i ferste halvar negativt
pavirket af forsinkelser forarsaget af tekni-
ske problemer, usaedvanligt hardt vejr og
en sejlplan, der ikke i tilstreekkelig grad var
tilpasset markedets behov. Rutens service-
niveau og kundetilfredsheden blev forbed-
ret i andet halvar gennem indsaettelse af
anden tonnage og aendring af sejlplanen i
oktober. Ved udgangen af aret ndede kun-
detilfredsheden et acceptabelt niveau. Den
irregulaere drift pavirkede desuden rutens
omkostningsniveau negativt.

| 2008 forventes en markant resultatfor-
bedring opnaet gennem:

e En aendret sejlplan tilpasset markedets
ensker og forventninger

e Opgraderet tonnage med kapacitet til
at overholde sejlplanen

e En styrkelse af salgsarbejdet gennem
etablering af eget salgskontor i Stavan-
ger i november 2007

e | ukning af en konkurrerende rute ud
af Bergen i 2007

e FEt lavere omkostningsniveau fra hel-
arseffekt af besastningsaendringer
gennemfert medio 2007

* En gget passagertilgang

Resultatet for passagerdelen af ro-pax-
ruten Esbjerg-Harwich var meget tilfreds-
stillende i 2007 pa baggrund af en god
passagertilgang og et hejt gennemsnitligt
billetprisniveau.

DFDS Canal Tours

DFDS Canal Tours driver kanalrundfart

i Kebenhavns Havn med 16 turbade,
herunder to restaurantbade. Antallet af
gaester var lige under 700.000 i 2007,
hvliket var lidt lavere end i 2006. Herud-
over drives udlejning af bade til charter-
sejlads. Arets resultatet var tilfredsstillen-
de, men lidt lavere end i 2006 pa grund
af den regnfulde sommer. | 2008 leveres
en nybygget overdaeskket turistbad.

Resultatudvikling

Omsaetningen steg med 5% til DKK 1.932
mio. pa baggrund af @get passager- og

fragtaktivitet p& Amsterdam-ruten og et
hejere ombordsalg pa Oslo-ruten. Hertil
kom en positiv netto-effekt fra henholds-
vis &bningen af Bergen-ruten og luknin-
gen af Geteborg-ruten i 4. kvartal 2006.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA)
blev DKK 249 mio., hvilket var en tilbage-
gang pa 6% efter justering af resultatet i
2006 for ikke-sammenlignelige poster pa
DKK 24 mio. vedrerende omkostninger til
omstrukturering.

Resultatforventningen for 2007 pa EBIT-
DA-niveau var en resultatfremgang pa ca.
20% beregnet med udgangspunkt i det
justerede resultat for 2006. Hovedparten af
resultatnedgangen kan henferes til et lavere
end forventet aktivitetsniveau pé Bergen-
ruten og et oget omkostningsniveau afledt
af blandt andet forsinkelser. Derudover
medferte udbedringen af en raekke tekni-
ske problemer péa to passagerskibe kabt i
2006 et oget omkostningsniveau. Dertil
kom en effekt fra dyrere overenskomster
samt stigende olie- og ravarepriser.

Avancen fra salget af passagerskibet
PONT L’ABBE (tidl. DUKE OF SCANDI-
NAVIA) udgjorde DKK 35 mio. Afskrivnin-
gerne faldt med 2% til DKK 183 mio., hvil-
ket var mindre end forventet, idet helarsef-
fekten fra tilgang af tonnage i 2006 blev
balanceret af tilpasning af to passagerski-
bes afskrivninger herunder det athaende-
de skib. Tilpasningen blev udlest af skibe-
nes hgjere markedsveerdi og dermed
hejere scrapveerdi.

Driftsresultatet (EBIT) blev herefter DKK
101 mio. Justeret for avancer var driftsre-
sultatet (EBIT) i 2007 DKK 66 mio., hvilket
kan sammenholdes med et driftsresultat
(EBIT) p& DKK 79 mio. i 2006 ligeledes
justeret for avancer og ovennsevnte
omstruktureringsomkostninger.

Den investerede kapital udgjorde
i gennemsnit DKK 1.973 mio. i 2007,
en stigning pa 6% afledt af helarseffekten
af tilgangen af tonnage i 4. kvartal 2006.
Forrentningen af den investerede kapital
steg til 5% fra 3% i 2006.

PASSENGER SHIPPING  DFDS
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TERMINAL
SERVICES

Terminal Services

driver havneterminaler

i Danmark, England,
Holland og Norge, hvor
enhedslast som trailere,
containere og automobiler
samt industrielt gods
handteres. Hertil kommer
passagerhandtering

i enkelte terminaler
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e Forretningsomradeansvarlig:
— Peder Gellert Pedersen

Andel af Koncernens omseetning

-l

e Antal terminaler:
- 10

e Produktkoncepter:

- Lastning/losning af ro-ro-,
sideport- og lo-lo-tonnage

— Drift af pakhuse samt
vej- og jernbanebaserede
distributionslasninger

— Projektiasninger for seerlig last

e Brands:

— DFDS Shipping Logistics
— DFDS Autologistics

- DFDS Scandic Terminal
— DFDS Terminalen

— DFDS Tor Terminal

— DFDS Nordic Terminal

- Northsea Terminal

— KST Terminal

- OCT

— Moss Container Terminal

e Kundegrupper:

- Fragt- og passagerrederier
(short sea), primeert interne

- Producenter af tungt industrigods

— Oversgiske automobilrederier
(deep sea)

¢ Sammenlignelige virksomheder:
— Privat og offentligt ejede havne-
terminaler i geografisk neerhed

¢ | okationer:

— Esbjerg

- Kebenhavn

— Rotterdam (Maasviakte)

- Immingham

— Newcastle

- Brevik

— Kristiansand,

- Skogn (samarbejdspartner,
ingen ejerandel)

- Oslo (33%)

- Moss (60%)

e Vaesentlige begivenheder
i 2007/2008

- Forste resultater opnaet
af forbedrings- og
effektiviseringsprogram i Rotterdam,
Maasviakte

- Helarseffekt af udvidelsen af DFDS
Nordic Terminal, Immingham

— Opstart af Moss Container Terminal
primo 2007, 50% ejerandel

- Tigang af tredjepartskunder
kompenserer for bortfald af DFDS
Seaways' anlgb i Kristiansand

TERMINAL SERVICES DFDS
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Terminal Services

2006

2007

DKK mio. 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt Hele éret
Nettoomsaestning 170 173 194 169 706 191 160 173 179 703
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) §) 2 2 2 12 2 3 2 8 15
Salg af aktiver 2 o] o] 0 2 0 0 o] ¢} 0
Afskrivninger -5 -5 -7 -7 -24 -7 -7 -6 -7 -27
Driftsresultat (EBIT) 3 -3 -5 -5 -10 -5 -4 -4 1 -12
Driftsmarginal (EBIT), % 18 17 -2,6 -30 1,4 -2,6 -25 -2,3 0,6 17
Investeret kapital, gennemsnit 403 426 459 466 446 463 490 483 437 463
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 32 -2,7 -4.1 -4.1 -2,0 -4,4 -2,7 -32 10 -2,4
Tons, '000 263 309 304 299 1175 283 310 347 354 1.294

Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.

Newcastle [l

Il Skogn

Oslo

Moss
Brevik

Kristiansand [l

Kabenhavn

|
Esbjerg

Immingham [l

[l Egen havneterminal

Markedsomrade,

aktiviteter og kunder

Terminal Services’ drift af ti havnetermina-
ler i Nordeuropa understetter DFDS’ rute-
netveerk gennem strategiske lokationer.
Herudover betjenes tredjepartskunder.

Terminalernes primaere aktivitet er hand-
tering af enhedsgods, herunder trailere og
containere. Dertil kommer projektlast og i
mindre men stigende omfang fast masse-
gods (break-bulk).

Foruden sikring af rutenetveerkets termi-
nalkapacitet samt servicering af egne ruter
0g tonnage serviceres storre logistikaftaler
for producenter af stal, skovprodukter,
automobiler, kemikalier og projektlast.
Disse kundesegmenter er det primaere
udgangspunkt for salgs- og markedsfe-
ringsaktiviteter relateret til at @ge andelen
af tredjepartskunder. Optimering af termi-
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B Rotterdam (Maasvlakte)

nalernes drift og produktivitet er tillige ret-
tet mod handtering af disse godstyper.
Terminalers betydning i transportkeeden
er generelt stigende som folge af en leben-
de foregelse af det enkelte skibs kapacitet,
hvilket stiller sterre krav til effektive proces-
ser for lastning og losning samt opbeva-
ring af gods i terminalerne og efterfelgende
distribution. Herudover eftersperger fragt-
kunder i stigende grad lavere transittid og
en kortere samlet transporttid (lead time).

Vaesentlige succeskriterier for terminaler-
nes drift er:

o effektiv og sikker handtering af gods

¢ industriforstaelse og kundeservice

e betjening af flere transportformer

e bidrage til reduktion af transittid og
samlet transporttid (lead time)

Markedsudvikling
Som folge af den heje andel af intern
omsaetning er markedsudviklingen teet
knyttet til udviklingen i DFDS’ tre ship-
ping-forretningsomrader og iseer til Ro-
Ro Shipping, hvor aktivitetsniveauet i
2007 generelt var hejt, dog med aftagen-
de volumenveekst i anden halvdel af aret.

Etableringen af tre ramper uden for slu-
sen i DFDS Nordic Terminal i Immingham
har styrket konkurrenceevnen i forhold til
tiltreekning af tredjepartskunder. Tilgangen
af tredjepartskunder har generelt veeret
stigende igennem de seneste &r, hvilket
forventes at fortseette i 2008. Herudover
forventes egede maengder fra industrielle
kunder.

Der forventes i 2008 en vis afmatning i
vaeksten for maengder fra Ro-Ro Shipping,
seerligt pa det engelske marked, hvor det



private forbrug forventes at reducere
maengdevaeksten.

Pa leengere sigt forventes udviklingen
at favorisere sterre terminaler, idet anlgb
koncentreres om terminaler med hgj effek-
tivitet og stor gennemstremning, hvilket
gradvis vil reducere antallet af mindre hav-
ne. Hertil kommer stigende meengder fra
feerre redere, der anleber med storre ski-
be, hvilket skaber et pres for lobende pro-
duktivitetsforbedringer pa terminaler.

Integration af
forretningsenheder

| forleengelse af dannelsen af forretnings-
omradet Terminal Services blev der ulti-
mo 2007 iveerksat en integration af omra-
dets aktiviteter. Integrationen sker med
udgangspunkt i en feelles forretningsmo-
del for terminaldrift, der beskriver arbejds-
processer og opstiller produktivitetsmal.
Pa dette grundlag er der implementeret
et feelles saet af driftsorienterede nogletal,
som er grundlaget for indbyrdes maling af
produktivitet samt udveksling af viden og
feerdigheder mellem de enkelte terminaler.
Hermed er der ogséa skabt et feslles

sprog og terminologi mellem terminalerne.

Dertil kommer et aget fokus pa salg af
logistiklasninger til tredjeparts kunder,
som ogsa tilferer maengder til Ro-Ro
Shipping og Container Shipping. Dette
omfatter tillige udvikling af feelles lasninger
og koncepter, hvor ogsa den tvaergéende
salgsenhed Freight Sales Solutions ind-
drages. Terminal Services indgar desuden
som et vigtigt element i arbejdsgrupperne
rettet mod shipping-logistikomrader som
biler, skovprodukter, stal, kemikalier, traile-
re og containere, idet handtering og op-
bevaring i terminaler samt efterfelgende
distribution indgér som centrale elementer
i industrielle logistiklasninger.

Forbedrings- og
effektiviseringsprogram

Som led i Koncernens overordnede for-
bedrings- og effektiviseringsprogram,

Go Forward Plan, blev der i 2007 ivaerk-
sat en reekke tiltag for at forbedre indtje-
ningen i DFDS Tor Terminal i Maasvlakte.
Terminalens produktivitet blev séledes for-
bedret vessentligt inden for flere omréader

i lobet af aret, og flere forbedringsmulig-
heder er identificeret og implementeres
i lobet af 2008.

Helarseffekten af udvidelsen af havneter-
minalen i Immingham har pavirket indtje-
ningen negativt i 2007, og i 2008 gennem-
fores et program til at genoprette indtje-
ningsniveauet. Dette omfatter produktivi-
tetsforbedringer pa grundlag af sammen-
ligning med interne og eksterne produktivi-
tetsmal samt fokus pa at forege antallet af
tredjepartskunder, hvilket terminalens udvi-
dede og forbedrede faciliteter understotter.

Udviklingsprojekter

Det vurderes lebende, om der med fordel
kan etableres egen terminalvirksomhed

i flere havne i DFDS’ rutenetveerk for at
understotte de evrige forretningsomrader.
Det er forst og fremmest havne i Jsterso-
omréadet, der indgar i disse overvejelser.

Resultatudvikling

Omseetningen for 2007 blev DKK 703
mio., hvilket var pa niveau med 2006.
Omkring 59% af omseetningen blev gene-
reret af interne aktiviteter, hvilket var pa
niveau pa 2006.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBIT-
DA) steg med 24% til DKK 15 mio. Resul-
tatet indeholder en negativ heldrseffekt fra
udvidelsen medio 2006 af havnetermina-
len i Immingham, idet udnyttelsen af den
udvidede kapacitet og terminalens pro-
duktivitet endnu ikke har naet et tilfreds-
stillende niveau. De ovrige terminaler og
iseer terminalen i Rotterdam opnaede god
resultatfremgang i 2007 pa grundlag af
effektivisering af driften og tilgang af tred-
jepartskunder.

Afskrivningerne steg med 13%, hoved-
sageligt pa grund af udvidelsen af termi-
nalen i Immingham. Det negative driftsre-
sultat (EBIT) for forretningsomradet pa
DKK 12 mio. er udelukkende relateret til
denne terminal.

Den investerede kapital udgjorde i gen-
nemsnit DKK 463 mio. i 2007, en stigning
pa 4% afledt af helarseffekten af udvidel-
sen af terminalen i Immingham. Forrent-
ningen af den investerede kapital var
negativ med 2% i 2007, hvilket var pa
niveau med 2006.

TERMINAL SERVICES DFDS

29



TRAILER
SERVICES

30 Trailer Services driver
trailerselskaber i Norge,
Sverige, Danmark,

Finland, Tyskland, Belgien,
Holland, England og

Irland, som primaert
servicerer markedet med
transportlesninger ved brug
af DFDS'’ rutenetveerk
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¢ Forretningsomradeansvarlig:
— Ole Sehested

Andel af Koncernens omsaetning

%
S

Produktkoncepter:
Europaeiske der/der-
trailertransporter
Dedikerede logistiklesninger
(JustIn Time)

til automobilindustrien

Brands:
SpeedCargo
Hallens

LHT

Kundegrupper:

Importerer og eksportarer

af forbrugsgoder

Producenter af tungt industrigods
som skovprodukter, stél, kemikalier
og plast

Automobilindustrien og
underleveranderer hertil

Sammenlignelige virksomheder:
Cobelfret

Norfolkline

PO Ferrymasters

Salgskontorer:

Gent

Kabenhavn

Hamina

Rotterdam

Dublin

Oslo, Brevik, Kristiansand
Middlesbrough, Immingham
Geteborg

Cuxhaven

Veaesentlige begivenheder
i 2007/2008

Integration af SpeedCargos
og LHTs engelske aktiviteter

— Abning af kontor i Dublin

- Omstrukturing af SpeedCargos
svenske aktiviteter

— Trailerfiade fornyet i 2007

TRAILER SERVICES DFDS
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Trailer Services

2006

2007

DKK mio. 1. kvt 2. kvt 3. kvt. 4. kvt. Hele aret 1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret
Nettoomseetning 228 231 221 238 918 250 250 242 244 986
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 9 3 5 -2 15 14 18 M 14 57
Afskrivninger -9 -9 -1 -16 -45 -9 -8 -9 -8 -34
Driftsresultat (EBIT) o] -6 -6 -18 -30 5 10 2 6 23
Driftsmarginal (EBIT), % 00 -2,6 -2,7 -7,6 -3,3 2,0 4,0 0,8 2,5 2,3
Investeret kapital, gennemsnit 198 193 197 209 201 202 195 205 225 21
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 0,5 -11,3 -13,3 -29,9 -13,4 11 16,3 51 10,0 10,3
Sendinger, '000 19 20 19 20 78 22 22 21 21 86
Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.
Oslo H D.
O amina
Brevik [
Kristiansand [
[ Geteborg
Kabenhavn
O
Dublin [J O Middlesbrough
. O
Immingham
o o Cuxhaven

[ Rotterdam (Maasvlakte)

[ Gent

[ Paris

[0 Salgskontor

Markedsomrade,

aktiviteter og kunder

Trailer Services udbyder der/der-trans-
portlasninger, som hovedsageligt anven-
der DFDS’ rutenetvaerk med henblik pa at
understotte netveerkets kapacitetsudnyt-
telse. Nordeuropa er det primeere mar-
kedsomrade. Ved udgangen af 2007
omfattede trailerfladen 1.800 enheder,
hvoraf omkring halvdelen var ejede.

De vigtigste kundemalgrupper er im- og
eksporterer af forbrugsgoder samt produ-
center af tungt industrigods, herunder
isger automobilindustrien, hvis transport-
behov omfatter et vaesentligt element af
setransport.

Markedet for der/der-transporter er
generelt preeget af et hojt konkurrence-
niveau.

DFDS  TRAILER SERVICES

Markedsudvikling
Markedsudviklingen for der/der-segmen-
tet var analog med markedsudviklingen
for Ro-Ro Shipping, hvor maengdeveek-
sten i ferste halvar var positiv men lavere
end i 2006. | andet halvar, og seerligt i 4.
kvartal, aftog aktivitetsniveauet i flere
regioner. Sveekkelsen af maengdeudviklin-
gen blev i nogen grad kompenseret af et
hojere rateniveau.

| 2008 forventes begraenset meengde-
veekst i markedet. Det vurderes, at aktivi-
tetsniveauet, og dermed varestremmene,
vil veere stabilt i Skandinavien og pa Konti-
nentet. Aktivitetsniveauet i Storbritannien
forventes at veere aftagende i 2008 som
folge af udsigt til et faldende privatforbrug.
Herudover forventes ubalancen i trafik-
strammene mellem Storbritannien og
Kontinentet at fortseette i 2008.

Trailer succeskriterier

De vigtigste succeskriterier for Trailer Ser-
vices er kapacitets- og leveringssikkerhed
baseret pa et konkurrencedygtigt omkost-
ningsniveau. Hertil kommer, at trailerles-
ninger i kombination med bane og skib
udger et miligmaessigt godt alternativ til
landevejstransport.

Integration af
forretningsomradet
For at udvinde operationelle synergier blev
der i 2007 iveerksat en integration af forret-
ningsomradets selskaber. Processen
omfatter blandt andet koordination af
salgsressourcer, integration af [T-systemer,
kerselsoptimering samt etablering af feelles
leveranderaftaler og en feelles trailer pool.
Et mal for integrationsprocessen er tilli-
ge at styrke grundlaget for at tilbyde net-



veerkslasninger, hvor flere dele af DFDS’
rutenetvaerk indgar i transportl@sningen.

Aktivitetsudvikling

Der var et hejt aktivitetsniveau igennem
hele aret pa trafikken mellem Sverige og
Kontinentet, hvor isser meengder relateret
til industrilogistik var stigende. Hertil kom
en vis positiv effekt fra den tyske vejskat.

Aktivitetsniveauet blev ogsa foraget mel-
lem Kontinentet og Storbritannien, hvilket
genererede sterre maengder til rutenet-
vaerket, mens trafikken mellem Sverige og
Storbritannien som helhed var pa niveau
med 2006.

Markedet var generelt praeget af et sti-
gende omkostningsniveau til braendstof
og kersel; sidstnaevnte pa grund af
begreenset kapacitetsveekst i vognmands-
sektoren. Mellem Kontinentet og UK var
det vanskeligt at opna fuld deekning for de
stigende braendstofpriser.

I lobet af 2007 blev Trailer Services’ trai-
lerflédde @get med ca. 10% til 1.800 trailers.

Resultatudvikling

Omseetningen steg med 7% til DKK 986
mio. pa baggrund af et @get aktivitetsni-

veau for trafikkerne mellem Sverige og
Kontinentet samt Kontinentet og Storbri-
tannien. | begge trafikker indgar Ro-Ro
Shippings ruter i transportkeeden. Sam-
menlignet med 2006 blev arets omsaet-
ning reduceret som folge af afviklingen af
s@- og luftfragtaktiviteterne i Sverige ulti-
mo 2006.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA)
blev DKK 57 mio. svarende til naesten en
firedobling af resultatet sammenlignet
med 2006. Hovedparten af fremgangen
blev opnaet gennem rationalisering af drif-
ten, sanering af trafikker samt optimering
og bedre balance i produktionen. Herud-
over bidrog et hgjere rate- og aktivitetsni-
veau til fremgangen.

Afskrivningerne faldt til DKK 34 mio. fra
DKK 45 mio. i 2006, hvilket skyldes ned-
skrivninger foretaget i 2006. Driftsresulta-
tet (EBIT) blev herefter DKK 23 mio., en
fremgang pa DKK 53 mio.

Den investerede kapital udgjorde i gen-
nemsnit DKK 211 mio. i 2007, hvilket var
5% mere end i 2006. Som felge af resul-
tatfremmgangen steg forrentningen af den
investerede kapital til 10% mod en negativ
forrentning i 2006.

TRAILER SERVICES DFDS

33



34

MERE KUNDE-
FOKUS

DFDS

KUNDEFOKUS

For at gere vores fragtkunder mere
tilfredse og skabe bedre resultater
intensiveres DFDS’ kundefokus og
salgsarbejde.

Store nordeuropeeiske fragtkunder,
savel industri- som transportvirksomhe-
der, eftersperger i stigende grad mere
komplekse transportlesninger, der kan
udferes af én leverander. | de kommen-
de ar forventes andelen af store fragt-
kunder, der anvender flere af DFDS’
serviceydelser, sdledes foroget.

For at imedekomme denne efter-
spoergsel og samtidig optimere udnyttel-
sen af DFDS’ samlede kompetencer
0g ressourcer etableredes i slutningen
af 2007 en tveergdende salgsenhed —
Freight Sales Solutions - rettet mod de
sterste og mest komplekse fragtkunder.
Etableringen skete som en del af DFDS’
overordnede forbedrings- og effektivise-
ringsprogram (Go Forward Plan) igang-
sat i 2007.

Den nye salgsenhed afspejler tillige
DFDS’ netveerksstrategi, hvor fokus pa
den enkelte rute suppleres med et fokus
pa lasninger, der inddrager flere ruter,
herunder kombinationer af forskellige
fragttyper.

Stigende eftersporgsel efter flere
serviceydelser, nar forsyningskaeder

bliver mere komplekse

Antal anvendte DFDS-serviceydelser
(Blandt top 100 fragtkunder)

40

35

30

10 ‘ I
2-3 4-6 7-10 9

o

o

P& denne baggrund er den nye salgs-
enheds formal, at:

e udvikle og seelge netveerksbaserede
transportlesninger, herunder losninger,
der géar pa tveers af forretningsomrader

e deling af feerdigheder og viden i salgs-
organisationen

e afspejle DFDS’ fulde potentiale over
for den enkelte kunde gennem inte-
gration af produkter og services

* gge indsigten i rentabiliteten pr. kunde

Den nye enhed fungerer som en overbyg-
ning til de lokale salgsorganisationer, som
fortsat udger rygraden i salgsarbejdet. | 2008
koncentreres aktiviteterne i ferste omgang
om op til ti strategiske kunder med hen-
blik pa indkering af det nye koncept.

For at understotte salgsorganisationen
etableres desuden i 2008 arbejdsgrupper
rettet mod shipping-logistikomrader som
biler, skovprodukter, stal, kemikalier, trai-
lere og containere. Arbejdsgrupperne vil
veere ansvarlige for overordnet markeds-
analyse, konceptudvikling og markedsfo-
ring samt identifikation af kundeemner.

Det forventes, at de forste resultater
for Freight Sales Solutions vil opnas
i lobet af 2008.

DFDS har i flere ar veeret en
af hovedleverandgrerne for
svenske StoraEnso, der er
verdens storste producent

af papirvarer og andre skov-
produkter. DFDS’ ydelser
omfatter setransport udfert
af DFDS Tor Line og DFDS
Lys Line samt ydelser pé land
i form af oplagring og distri-
bution fra blandt andet DFDS
Nordic Terminal i Immingham
til StoraEnsos kunder.

Stig Wiklund, administre-
rende direktor, StoraEnso
Logistics AB udtaler:

“DFDS er med sit netvaerk

i Europa en af vores vigtigste
leverandgrer. Pa et konkurren-
cepreeget marked er DFDS
garanten for fleksibilitet og
mulighed for kundetilpassede
lgsninger bade til ses og pa
land, som er meget vigtige for
vores fremgang.”



MERE BAREDYGTIG

TRANSPORT

Setransport pavirker som al anden trans-
port miljget. Skibe anvender bunkers
(breendselsolie) som breendstof, der
under forbraendingen friger CO,, NOx og
svovlpartikler til atmosfeeren. Bundmaling
kan indeholde skadelige tungmetaller, der
kan frigeres til havmiljget, og spildevand
fra skibe kan tilfere neeringsstoffer til hav-
miljget. Derudover kan skibe medfere
stejgener, primeert under havneophold.
Endelig kan der i skibes ballastvand med-
folge fremmede dyre- og plantearter
(sékaldte invasive arter), hvis ballastvan-
det flyttes fra en verdensdel til en anden.
Det er DFDS’ overordnede mal for
miljgarbejdet at udvikle driften af skibe
0g ovrige aktiviteter i retning af et lavere
energiforbrug og en mindre pavirkning
af det omgivende miljg i forhold til trans-
portkapaciteten.

Emissioner

CO, er den hyppigst forekommende
drivhusgas, og maengden, der frigeres,
stiger eller falder proportionalt med
forbruget af braendstoffer. Den mest
effektive made at reducere frigerelsen
af CO, til atmosfeeren er derfor at
reducere forbruget af bunker pr. trans-
porteret enhed.

Reduktion af bunkerforbruget

| begyndelsen af 2007 blev et projekt
igangsat for at reducere bunkerforbruget
omfattende en raekke tekniske og drifts-
maessige tiltag samt en tasttere registre-
ring af forbruget. De tekniske tiltag
bestar blandt andet af forbedring af
motorers forbreending og energiudnyttel-
se, genanvendelse af overskudsvarme
0g bedre styring af energiforbruget om
bord. De driftsmaessige tiltag omfatter
blandt andet tilpasning af skibenes ser-
vicefart, herunder regulering af afgangs-
og ankomsttider med henblik pa redukti-
on af servicefarten, hvilket nedseetter
bunkerforbruget. Der er i 2007 opnaet
reduktioner i sterrelsesordenen 2-3%

pr. udsejlet somil i energiforbruget og
dermed i emissionerne.

Stordrift giver miljgfordele

DFDS’ flade udvikles pa laengere sigt

i retning af storre skibe af kommercielle
og miligmeessige hensyn, idet koncen-
tration af godsmaengder pa sterre, men
feerre skibe reducerer energiforbruget og
emissionerne pr. transporteret enhed.

Svovlindhold reduceres

Meengden af svovipartikler, der udledes
fra skibsmotorer, athaenger af maengde-
forbruget og svovlindholdet. Ny, interna-
tional lovgivning har reduceret svovlind-
holdet i bunkers i Jsterseen og Nordsa-
en, hvor DFDS primeert opererer, til 1,5%
mod tidligere 4,5%. Det forventes, at
udviklingen hen imod bunkers med et
lavere svovlindhold vil fortsaette i de
kommende ar.

Bundmaling

Bundmalinger i DFDS’ flade er i gang
med at blive udskiftet med en ny type
silikonebaseret bundmaling, der dels
er milipvenlig, dels reducerer skibenes
friktion i vandet, s& energiforbrug og
dermed emissioner reduceres. De
tidligere anvendte tinholdige bund-
malinger, der frigav miljgskadelige
tungmetaller til havmiljoet, er ikke
leengere tilladt.

Udledning af spildevand

DFDS’ skibe er forsynet med biologiske
rensningsanleeg, der nedbryder spilde-
vandet fra vandforbruget om bord. Her-
efter opsamles spildevandet i tanke,
hvorfra det udledes uden for kystneere
og felsomme havomrader efter seerlige
procedurer med henblik pa at belaste
havmiljget mindst muligt. Nye procedurer
med blandt andet ilandpumpning forven-
tes taget i brug i takt med at hensigts-
maessige modtageanleeg etableres og

i takt med, at der udvikles forbedrede
rensnings- og opbevaringsfaciliteter pa
nye skibe.

Ballastvand

Ballastvand fra skibe kan overfore frem-
mede arter (invasive arter) fra et gkosy-
stem til et andet og dermed skabe uba-
lance i det lokale havmiljg. DFDS’ skibe
er ikke omfattet af ballastkonventionen
som folge af deres mindre sterrelse og
idet de primaert opererer i havomrader
med beslaegtede gkosystemer, hvorfor
problemet med overfoersel af fremmede
arter mellem forskellige okosystemer
ma anses for yderst begreenset.

Feerre stojgener

DFDS arbejder malrettet pa at reducere
stejgener fra skibe under havneanlgb og
havneophold i omrader, hvor der er stoj-
folsomme miliger. Der arbejdes iseer med
tekniske forbedringer i form af stojisole-
ring af motorer og ramper, der afgiver stoj
ved karsel. Derudover soges stoj reduce-
ret gennem aendring af rutiner. Stejgener
vil desuden fremover generelt veere afta-
gende, idet stejreduktion indgér som et
vigtigt element i konstruktionsfasen for
ny tonnage.

Miljopolitik i fokus

Som led i Koncernens forbedrings-

og effektiviseringsprogram (Go Forward
Plan) blev der i anden halvdel af 2007
igangsat et projekt for at udvikle en

ny og mere proaktiv miljigpolitik. Den
nye miljigpolitik vil omfatte alle aktiviteter
pa tveers af forretningsomrader og
lande, s& der opnas en hej grad af
ensartethed i tilgangen til arbejdet

med at reducere miljgbelastningen.
Malet er gennem miljgcertificering at
skabe en dynamisk, transparent miljo-
politik, der pa grundlag af méalbare,
objektive kriterier sikrer udvikling imod
en mere miljigmaessig baeredygtig
transportvirksomhed.

MILJ@BERETNING  DFDS
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ARBEJDSGLADE
OG RESULTATER

HR-BERETNING

Det har afgerende betydning for DFDS’
strategiske udvikling, at virksomheden
fungerer og fremstar som en attraktiv og
udfordrende arbejdsplads.

P& denne baggrund blev der igangsat
en opgradering af HR-omréadet som led
i DFDS’ forbedrings- og effektiviserings-
program (Go Forward Plan). Den nuvee-
rende personalefunktion blev séledes i
2007 udvidet med en HR-udviklingsfunk-
tion, og der blev desuden rekrutteret en
ny personaledirektor. For at forankre per-
sonaleomradet i ledelsen og strategien
er personaledirekteren tillige medlem
af Koncernledelsen.

Mere samarbejde pa tvaers
Som en konsekvens af DFDS’ nye strate-
gi, "Fra ruter til netveerk”, blev forretnings-
strukturen sendret fra to divisioner til fem
forretningsomréader. Et vaesentligt element
i strategien er en hojere grad af udveks-
ling og overfarsel af viden og feerdigheder
mellem aktiviteterne i det enkelte forret-
ningsomrade og mellem forretningsomra-
der. Mélet er at styrke det samlede rute-
netveerks konkurrencedygtighed. Det vil
sdledes fremover veere en vigtig opgave
for personaleomradet at medvirke til at
formidle strategiens mal og veerdier om

oget interaktion mellem alle dele af
organisationen.

Den udvidede HR-organisation omfat-
ter blandt andet fire ledere, som i det
daglige arbejde fungerer som samar-
bejdspartnere for forretningsomradernes
arbejde med at realisere strategiens mal
og veerdier.

Arbejdsgleede og resultater
Foruden at understotte strategiens

mal og veerdier er det et hovedmal

for HR-omradet at medvirke til at ege
medarbejdernes tilfredshed, engage-
ment og effektivitet. Det sker ud fra per-
spektivet, at arbejdsgleede skaber gode
resultater, og gode resultater skaber
arbejdsgleede.

Herudover afspejler opgraderingen af
HR-omradet behovet for tilpasning til
generelle udviklingstendenser i omverde-
nen, herunder sterre fokus pa personale-
pleje, starre socialt ansvar hos virksom-
heder og mere indflydelse pa egne
arbejdsvilkar.

Nye initiativer i 2008

P& denne baggrund introduceres

i forste halvdel af 2008 en reekke nye
programmer:
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Lederudviklingsprogram: Der etableres
et koncernprogram for lederudvikling
med fokus pa kompetencer, der under-
stotter strategien. | dagligdagen er det
DFDS’ ledere, der skaber rammerne for
et arbejdsmiljig preeget af gleede, effek-
tivitet, dialog og fokus pa udvikling af
medarbejdernes kompetencer. Det for-
udseetter veluddannede ledere i relati-
on til personaleledelse og anvendelse
af konkrete ledelsesveerktojer.

Kompetenceudvikling for medarbejdere:
DFDS er en servicevirksomhed, og
medarbejdernes kundeservice er afge-
rende for kundens oplevelse af medet
med DFDS. | 2008 introduceres derfor
et kompetence-udviklingskoncept for
hele Koncernen, der skal sikre en
lebende forbedring og udvikling af
medarbejdernes kompetencer til gavn
og gleede for den enkelte medarbejder
og virksomheden.

Talentpleje: DFDS’ aktiviteter i 16 for-
skellige lande rummer mange veerdiful-
de talenter hvis udviklingsmuligheder,
der nu saettes mere fokus pé. Det gesl-
der ledelsestalenter, men i lige sa hgj
grad talenter inden for andre faglige
discipliner. Det skal i hgjere grad
udnyttes, at DFDS er en international
virksomhed, der kan tilbyde medarbej-
dere en international karriere. | 2008
iveerksaettes derfor udvikling og imple-
mentering af et program for talentpleje
i hele organisationen.

Medarbejdere fordelt
pa land/so
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Medarbejdertilfredshed: Dele af organi-
sationen har lebende gennemfert ana-
lyser af medarbejdertilfredshed efter-
fulgt af opfelgning og gennemferelse af
forbedringer. Dette arbejde bredes i
2008 ud til hele organisationen med
henblik pa at identificere forbedrings-
muligheder i alle dele af virksomheden.

Forebyggelse af stress: Det er mélet at
gennemfere kurser til forebyggelse af
stress i alle dele af organisationen
inden udgangen af 2008. Formalet er
at give den enkelte medarbejder og
leder samt afdelinger veerktojer til at
forebygge og handtere stress. Kurserne
er pabegyndt blandt andet pa hoved-
kontoret og udbredes herefter til resten
af organisationen.

Rekruttering: Den demografiske udvik-
ling medferer, at der med stor sand-
synlighed fremover vil blive sterre kon-
kurrence om rekruttering af iseer elever
og yngre medarbejdere i ovrigt. Pa
denne baggrund malrettes DFDS’
rekrutteringsarbejde yderligere blandt
andet i forhold til uddannelsesinstituti-
oner, og samtidig forbedres kvaliteten
af DFDS’ erhvervsuddannelser for
shipping, ekonomi, service og rejse-
service. Herudover deltager DFDS
aktivt i Danmarks Rederiforenings pro-
jekt "Det bla Danmark”, der sigter pa
at synliggere muligheder og fordele
ved uddannelse og beskaeftigelse i
sofartserhvervet generelt.

HR-BERETNING  DFDS
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AKTIONAR-
FORHOLD

DFDS A/S’ aktiekapital var usendret DKK
800 mio. i 2007. Aktiekapitalen bestar af
én aktieklasse fordelt pa 8.000.000 aktier
a nominelt DKK 100 pr. aktie. DFDS-
aktien er noteret p& OMX Den Nordiske
Bors Kebenhavn.

Kursudvikling

DFDS-aktien steg med 16% til kurs 790
ultimo 2007. Til sammenligning steg et
indeks bestaende af syv sammenlignelige
virksomheder (Peer Group) med 25% i
2007. Aktiekursen for tre af disse selskaber
blev positivt pavirket af kebstiloud i 2007.
Arets stigning for OMX Den Nordiske Bers
Kebenhavns totalindeks (OMXC) var 5%.

De sammenlignelige selskaber i indek-
set omfatter: Attica Enterprises (GR), Bir-
ka Line (S), Finnlines (SF), Irish Continen-
tal Group (IE), Tallink (ES), Transatlantic
(S) og Viking Line (SF).

Markedsveerdien af DFDS’ aktiekapital
var DKK 6,32 mia. ved udgangen af 2007.
Kursveerdien af omsaetningen i DFDS-
aktien udgjorde DKK 1,26 mia. i 2007,
en stigning pa 12% i forhold til aret for.

DFDS-aktiens samlede afkast, kursaen-
dring plus udbytte, var 18% i 2007.

Aktionsersammenseaetning

Ved udgangen af 2007 havde DFDS i alt
17.283 aktioneerer, hvoraf 90,2% var nav-
nenoterede. Vesterhavet A/S er hovedak-
tionaer med en ejerandel pa 56,0% af den
samlede aktiekapital. Herudover ejede
Clipper Group 7,8% af den samlede
aktiekapital. | januar 2008 e@gede Clipper
Group ejerandelen til 10,0%. Udenland-
ske aktionzerer ejede 9,5% af aktiekapita-
len ved udgangen af 2007.

Selskabsmeddelelser 2007*

Udbytte
DFDS’ udbyttepolitik tager sigte pa udlod-
ning af et arligt udbytte pa ca. 30% af
arets resultat efter minoritetsinteresser.
Det arlige udbytte fastsesttes dog under
hensyntagen til fremtidige investeringsbe-
hov og en tilfredsstillende kapitalstruktur.
DFDS’ bestyrelse foreslar, at der udbe-
tales et udbytte pa DKK 15 pr. aktie a
DKK 100 svarende til 15% af aktiekapita-
len og 30% af &rets resultat efter minoritets-
interesser.

Investor relations

Christian Merrild, akonomidirekter
TIf.: +45 33 42 32 01

e-mail: cme@dfds.com

Seren Brondholt Nielsen, IR Manager
TIf.: +45 33 42 33 59
e-mail: sbn@dfds.com

Finanskalender

Ordinaer generalforsamling

10. april 2008 kI. 16.00
Radisson SAS Falconer Center
Falkoner Allé 9

2000 Frederiksberg

Udbytte
Udbetaling, ultimo april 2008

Udsendelse af

regnskabsmeddelelser i 2008
Kvartalsregnskab, 1. kvartal, 20. maj
Halvarsregnskab, 1. halvar, 26. august
Kvartalsregnskab, 3. kvartal, 20. november

Dato Meddelelse

02/01 1 Niels Smedegaard tiltradt som CEO for DFDS A/S
15/01 2 Aktieoptioner

15/01 3 Aktieoptioner (tilfgjelse til tidligere meddelelse)
02/03 4  Arsrapport 2006

02/03 5 Indkaldelse til ordineer generalforsamling

21/03 6 Medarbejdervalg til bestyrelsen

26/03 7 Koncernmedarbejdervalg til bestyrelsen

28/03 8 Forlgb af ordineer generalforsamling

23/05 9 Regnskabsmeddelelse 1. kvartal 2007

25/06 10 DFDS og Norske Skog forleenger kontrakt om papirtransport til 2012

25/06 11 DFDS strategi 2007

23/08 12  DFDS halvarsmeddelelse 2007

04/09 13 DFDS' koncernstrategi offentliggeres snart
12/09 14 DFDS' koncernstrategi 2007 - Fra ruter til netveerk

13/1 15 Ny tonnageskatteordning i Norge

29/1 16 Regnskabsmeddelelse 3. kvartal 2007

13712 17 DFDS indferer ny ledelsesstruktur

19/12 18  DFDS seelger udlejet passagerskib

20/12 19  Finanskalender 2008

" Meddelelser om indberetningspligtige handler er ikke medtaget i oversigten

AKTIONARFORHOLD



Kursudvikling, 2007-2008
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Analytikere, der folger DFDS-aktien

2003 2004 2005 2006 2007

Resultat pr. aktie (EPS), DKK
Udbytte pr. aktie, DKK

Udbytte payout ratio, %

Direkte afkast, %

P/E ratio, antal gange

Indre veerdi pr. aktie, DKK
Kurs/Indre veerdi (K/1), antal gange

Aktiekurs, DKK

Kurs ultimo aret

Kurs hgj

Kurs lav

Markedsveerdi, DKK mio.
Antal aktier ultimo aret, mio.

15 22 24 46 52

5 7 7.5 1 15
34 32 32 25 30
2,7 2,56 2,0 1,6 19
13 13 16 15 15

316 318 350 394 441
0,568 0,90 1,09 1,73 1,79

185 285 382 680 790
201 285 465 698 950
143 185 282 360 692
1476 2280 3056 5440 6.320
8,0 8,0 8,0 8,0 8,0

Ejerfordeling, ultimo 2007

Andel af aktiekapital, %

Vesterhavet A/S

Clipper Group

Andre institutionelle og finansielle investorer
Andre navnenoterede aktionaerer

Egne aktier

lkke navnenoterede aktionserer

| alt

56,0
78
1,4
10,8
4.2
9,8
100,0

DANSKE EQUITIES
Johannes Moller

TIf.: +45 4512 8036

E-mail: joml@danskebank.dk

GUDME RAASCHOU BANK
Stig Nymann

TIf.: +45 3344 9093

E-mail: sny@gr.dk

HANDELSBANKEN

CAPITAL MARKETS

Dan Togo Jensen

TIf.: +45 33418246

E-mail: datoO1@handelsbanken.dk

KAUPTHING BANK

Nikolaj Kamedula

Tif.: +45 7222 5459

E-mail: nikolaj kamedula@kaupthing.com 39
SEB ENSKILDA

Steven Brooker

TIf.: +45 3697 7000

E-mail: steven.brooker@enskilda.dk

STANDARD & POOR’S

Finn Bjarke Petersen

TIf.: +45 8896 8606

E-mail: finn_bjarke_petersen@
standardandpoors.com
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RISIKO-
FAKTORER

RISIKOFAKTORER

Generelle og seerlige
driftsmaessige risici

Risikostyring indgér som en integreret del
af ledelsen af DFDS gennem en labende
afvejning af risici og muligheder. Herudover
udarbejdes til bestyrelsen ultimo hvert halve
ar en oversigt over vaesentlige risici.

Konjunktur- og markedsrisiko
Markedet for sgtransport af fragt og pas-
sagerer pavirkes af den generelle kon-
junkturudvikling. P& kort sigt skennes det,
at efterspoergselsforholdene i passager-
markedet er mere felsomme over for kon-
junktureendringer end fragtmarkedet. For
blandt andet at imedega pris- og volu-
menrisici knyttet til sendringer i konjunk-
turudviklingen er omkring halvdelen af
fragtfladen indchartret, hvilket giver mulig-
hed for at tilbagelevere tonnage med kort
varsel. Hertil kommer en vis geografisk
diversifikation pa tvaers af Nordeuropa.
Derudover pavirkes markedet for
sotransport af fragt og passagerer af
industri-specifikke forhold. Dette omfatter
markedseendringer for alternative trans-
portformer som vej- og jernbanetransport
samt luftfart. Sidstnasvnte har primaert
betydning for passageromradet. Hertil
kommer aendringer i lokale og regionale

konkurrenceforhold, herunder abning
af konkurrerende ruter og kapacitets-
udvidelser pa eksisterende ruter.

Inden for fragtomradet kan vaesentlige
andele af maengderne pa enkelte ruter
veere afheengige af et begraenset antal
kunder. Risici knyttet til sddanne kundefor-
hold afdaekkes blandt andet ved indgaelse
af leengerevarende samarbejdskontrakter.

Risici knyttet til
forretningsudvikling

og investeringer

Sadanne risici er afledt af DFDS’ veekst-
strategi, som omfatter organisk veekst,
herunder keb af tonnage, og vaekst gen-
nem virksomheds- og aktivitetskeb. De
vaesentligste risici knyttet til organisk
veekst vedrerer kapacitetsudvidelser af det
eksisterende rutenetveerk ved indseettelse
af yderligere eller storre tonnage. Virksom-
heds- og aktivitetskeb indebaerer vaesent-
lige risici, som stiger i takt med investerin-
gens starrelse og kompleksiteten af den
efterfolgende integrationsproces.

Risici knyttet til alle former for forret-
ningsudvikling styres gennem grundige
planleegnings- og beslutningsprocesser
med afseet i interne politikker og retnings-
linier for investeringer.




Markedet for tonnage
DFDS indchartrer fortrinsvis fragttonnage,
hvilket indebeerer risici knyttet til prisud-
viklingen og udbudet af tonnage, der
opfylder DFDS’ behov. Hertil kommer risi-
ci knyttet til prisudviklingen og ordretider
for nybygninger.

| forbindelse med udskiftning og forny-
else af fladen kan der ved salg af tonnage
opsta regnskabsmaesssige avancer og tab,
der som udgangspunkt ikke indgar i arets
resultatforventning.

Sikkerheds- og miljorisici
| DFDS’ aktiviteter anvendes fragt- og
passagerskibe, terminaler og andet drifts-
udstyr, hvilket indebaerer seedvanlige
driftsmaessige risici forbundet med
sédanne driftsmidler. Disse risici styres
0g minimeres gennem dels overholdelse
af sikkerhedskrav og —rutiner samt fore-
byggende arbejde, dels forsikring af risici.
Milje- og sikkerhedsarbejdet tager
udgangspunkt i DFDS’ miljig- og sikker-
hedspolitik og pavirkes desuden af krav
fra offentlige myndigheder og kunder. En
lobende skeerpelse af sadanne krav kan
medfore et gget omkostningsniveau. | det
omfang, det er muligt, forsikres miljerisici.
DFDS deltager i forberedende lovarbejder
gennem brancheorganisationer.

Politiske og legale risici

Det lovmeessige grundlag for DFDS’ akti-
viteter kan aendres af politiske beslutnin-
ger, hvilket kan have negative konsekven-
ser. Den storste risiko vurderes pa leange-
re sigt at veere et bortfald af det toldfri
salg i Norge, hvilket tidligst skennes at
kunne blive aktuelt i 2010.

Olierisici
Omkostningen til bunkers udger en seer-
skilt og veesentlig driftsmeessig risiko som
folge af dels historisk betydelige udsving i
olieprisen, dels en samlet arlig bunkers-
omkostning pa ca. DKK 1 mia. svarende
til 12% af Koncernens omseetning i 2007.

Bunkersomkostningen afdsekkes i vid
udstraekning inden for fragtomradet gen-
nem bunkersklausuler indeholdt i fragtaf-
taler. Inden for passageromradet indreg-
nes eendringer i bunkersomkostningen i
billetprisen i det omfang, som markeds-
forholdene muligger det. Hertil kommer
afdaekning ved brug af sikringstransaktio-
ner, primaert olieswaps.

| 2008 forventes et bunkersforbrug pa
ca. 500.000 tons, hvilket er pa niveau
med 2007. Omkring 20% af forbruget er
ikke afdeekket ved bunkerklausuler. Dette
indebaerer en resultatpavirkning pa ca.

Indekseret olieprisudvikling i USD og DKK, 2007
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DKK 2,2 mio. ved en priseendring pa 1%
i forhold til prisniveauet ultimo 2007, som
var omkring USD 455 pr. ton.

Finansielle risici

DFDS’ veesentligste finansielle risici ved-
rorer valuta- og renterisici. Disse risici sty-
res af den centrale finansafdeling i hen-
hold til politikker godkendt af bestyrelsen.

Valutarisici

Omkring 80% af Koncernens omsaetning
faktureres i udenlandsk valuta. De
vaesentligste netto-indtaegtsvalutaer er
SEK, NOK, EUR og GBP, mens USD er
den vigtigste netto-udgiftsvaluta relateret
til keb af bunker.

DFDS seger aktivt at reducere valutaeks-
poneringen ved brug af terminskontrakter,
optioner og swaps samt ved matching af
valutaer for aktiver og passiver.

For 2008 er omkring 39% af den for-
ventede valutapengestrom i NOK afdeek-
ket, og derudover er omkring 33% af
eksponeringen over for USD afdeekket.
Pengestroamme i ovrige valutaer er ikke
afdeekket i 2008. Afdaekningerne vurde-
res og tilpasses lgbende.

Renterisici
DFDS'’ renterisici er primeert afledt af ren-
tebaerende geeld. Ved udgangen af 2007
udgjorde laneportefelien DKK 4,4 mia.,
og den gennemsnitlige lobetid var
omkring 5,2 ar. Omkring DKK 2,2 mia.
af laneportefelien er optaget i udenlandsk
valuta, primeert EUR, SEK og NOK.
Udgangspunktet for styringen af renteri-
sici er en laneportefolie med en andel af
fast forrentede lan pa mindst 50% inklusi-
ve anvendelse af renteswaps. Den fast

2008

Laneportefeljens valutafordeling
(%)
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forrentede andel af portefoljen udgjorde
ca. 56% inklusive renteswaps ved udgan-
gen af 2007, og dette niveau forventes
opretholdt i 2008.

En rentestigning pa 1%-point i forhold
til niveauet i februar 2008 vil indebeere en
merudgift pa omkring DKK 20 mio. i 2008.

For yderligere oplysninger om styring af
finansielle risici, herunder kredit- og likvidi-
tetsrisici, henvises til note 25 pa side 78.

RISIKOFAKTORER  DFDS
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REGNSKABSBERETNING

Forretningsstruktur

DFDS’ aktiviteter er organiseret i fem for-
retningsomrader, hvoraf tre omrader —
Ro-Ro Shipping, Container Shipping og
Passenger Shipping - er ansvarlige for
forskellige aktiviteter i rutenetveerket. De
to sidste forretningsomrader — Terminal
Services og Trailer services — understotter
aktiviteterne med havneterminal- og
transportydelser.

Omseaetningsudyvikling
Omseetningen steg med 10% til DKK
8.310 mio. i 2007. Omkring 60% af stig-
ningen skyldes helérseffekten af overtagel-
sen i 4. kvartal 2006 af DFDS Container
Line, der indgar i forretningsomradet Con-
tainer Shipping. Ro-Ro Shippings omsaet-
ningsfremgang skyldes agede masngder
pa flere ruter i bade Nordseen og Jsterse-
en samt en bredt funderet stigning i sefrag-
ten pr. enhed. Fremgangen for Passenger
Shipping var primeert relateret til en udvi-
delse af kapaciteten pa to ruter i Nordsgen.

Den flade omseetningsudvikling for Ter-
minal Services afspejler primaert lavere
meengder pa enkelte egne fragtruter,
mens omseaetningen foregedes fra tredje-
partskunder i flere terminaler. Trailer Ser-
vices hgjere omsaetning var iseer relateret
til ogede varestromme mellem Sverige
og Kontinentet.

Forretningsomradet Tramp forventes
afhaendet i 2008 og indgar derfor ikke i
omsaetnings- og resultatforventningerne
for 2008.

Udviklingen i omkostninger

og EBITDA

Omkostningsstrukturen var som helhed
stabil sammenlignet med 2006. | procent
af omsaetningen udgjorde bunkeromkost-
ningen séledes 12,5% i bade 2007 og
2006, mens der blev opnaet mindre
reduktioner af omkostningsprocenterne
for personale, salg og administration i
2007 afledt af effektivisering og stordrifts-

effekter. Pa denne baggrund blev EBIT-
DA-margin forbedret med 0,7 procent-
point til 15,8% i 2007.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA)
steg med 16% til DKK 1.316 mio. pa
grundlag af fremgang for alle forretnings-
omréader pa naer en mindre stigning i
omkostningen til ikke-fordelte poster.

Ro-Ro Shipping opnaede en resultat-
fremgang pa 13% pa baggrund af en
positiv rateudvikling og en hgjere kapaci-
tetsudnyttelse for flere ruter i bade Nord-
seen og Psterseen, hvilket tilsammen
ogede indtjeningen pr. transporteret
enhed. Omkring halvdelen af Container
Shippings resultatfremgang skyldes helar-
seffekten af tilgangen af DFDS Container
Line, hvis resultat dog blev en del lavere
end forventet som felge af blandt andet
driftsforstyrrelser relateret til implemente-
ring af nye forretningssystemer.

Resultatfremmgangen for Passenger Ship-
ping blev lavere end forventet i 2007 som
felge af et lavere aktivitetsniveau pa en ny
rute og omkostninger til udbedring af en
raekke tekniske problemer pa to passager-
skibe kabt i 2006. Dertil kom en negativ
effekt fra dyrere overenskomster samt sti-
gende olie- og ravarepriser.

Den procentvis sterste resultatfremgang
blev opnaet af Trailer Services pa bag-
grund af omstrukturering og lukning af
tabsgivende aktiviteter samt fokus pa mar-
gins. Resultatudviklingen for Terminal Ser-
vices var i 2007 preeget af en negativ hel-
arseffekt af udvidelsen af havneterminalen
i Immingham. Effektiviseringsprogrammer
medvirkede til opnéelse af resultatforbed-
ringer for de ovrige terminaler.

Avance/tab ved salg af aktiver
Avancer og tab fra salg af skibe, ejen-
domme og terminaler udgjorde DKK 33
mio. i 2007, hvoraf avancen fra salget af
et eeldre passagerskib i december 2007
udgjorde DKK 35 mio.
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Af- og nedskrivninger
De samlede af- og nedskrivninger steg
med 5% eller DKK 31 mio. til DKK 596 mio.
Helarseffekten fra afskrivninger afledt af
virksomheds- og aktivitetskeb udgjorde
omkring halvdelen af stigningen. Den
anden halvdel af stigningen vedrerer @ge-
de skibsafskrivninger som felge af helars-
effekter af til- og afgang af tonnage i lobet
af 2006. Denne stigning blev imidlertid

Omszetning pr. forretningsomrade

DKK mio. 2006 2007 AENdring, %
Ro-Ro Shipping 3.471 3.680 6
Container Shipping 1.293 1.642 27
Passenger Shipping 1.838 1.932 5
Terminal Services 706 703 ]
Trailer Services 918 986 7
Tramp (kke-fortsaettende) 117 106 -10
Elimineringer -819 -739 n.a.
DFDS Koncernen i alt 7.524 8.310 10
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) pr. forretningsomrade

DKK mio. 2006 2007 AENdring, %
Ro-Ro Shipping 794 896 13
Container Shipping 128 161 18
Passenger Shipping 242 249 3
Terminal Services 12 15 24
Trailer Services 15 57 267
Tramp (kke-fortsaettende) -4 9 -301
lkke-fordelte poster -50 -61 n.a.
DFDS Koncernen i alt 1137 1.316 16

reduceret af en tilpasning af to passager-
skibes afskrivninger med i alt DKK 32
mio. i 2007. Tilpasningen er udlgst af en
hojere markedsveerdi og dermed scrap-
veerdi for skibene.

Udviklingen i EBIT

Driftsresultatet (EBIT) steg herefter med
27% til DKK 754 mio. og EBIT-margin
steg til 9,1% fra 7,9% i 2006.

Finansiering

Omkostningen til finansiering, netto blev
DKK 226 mio., en stigning pa 17% eller
DKK 33 mio. i forhold til 2006. Hovedpar-
ten af stigningen kan henfares til en
reduktion af netto-indteegten fra kursre-
guleringer pa DKK 27 mio. afledt af pri-
meert eendringer i valutakurser. Dertil kom
en stigning i netto-renteudgiften pa DKK
9 mio. som felge af et hgjere renteniveau.
Arets gennemsnitlige netto-rentebaerende
geeld var pa niveau med 2006.

Skat og arets resultat
Resultatet for skat blev herefter DKK 526
mio. svarende til en stigning pa 31%.
Aktiviteterne i DFDS Koncernen er
omfattet af tonnageskatteordninger i
Danmark og Norge. Skatten af arets
resultat udger DKK 114 mio. hvoraf DKK
84 mio. vedrarer regulering af tidligere ars
skatter. Sidstneevnte beleb indeholder en
skatteomkostning pa DKK 81 mio. (tilbage-
diskonteret) relateret til overgangen til en
ny norsk tonnageskatteordning indfert
med virkning fra og med 2007.

Overgangsreglerne til den nye ordning
indebaerer beskatning af ej beskattet egen-
kapital (resultat) oparbejdet under den eksi-
sterende rederiskatteordning opgjort ultimo
2006. For DFDS medfarer den vedtagne
lov en skatteomkostning pa DKK 81 mio.
(tilbagediskonteret) afsat i &rsregnskabet
for 2007. En tredjedel af belobet kan
anvendes til miljigforbedrende formal
senest i 2016. Uudnyttede belab skal
afregnes som skattebetaling i 2016.

Skatten opgjort eksklusive belobet til
miljgformal betales ligeligt over de kom-
mende 10 &r. Den arlige likviditetseffekt
forventes imidlertid at blive lavere, idet
den nye ordning forventes at medfore en
vis reduktion i DFDS’ norske betalbare
skat. Det afsatte belob udger nutidsveer-
dien af betalingerne.

Der blev i 2007 vedtaget en ny dansk
skatteordning vedrerende blandt andet
rentefradrag. Den nye ordning havde
ingen veesentlig effekt for DFDS’ skatte-
omkostning i 2007.

Justeret for poster vedrerende tidligere
ar var skatteprocenten 6% i 2007.

Arets resultat blev herefter DKK 412 mio.

Investeringer

Arets investeringer udgjorde DKK 254
mio. og salg af aktiver udgjorde DKK 103
mio. Arets netto-investeringer udgjorde
séledes DKK 151 mio.

Investering i skibe udgjorde DKK 147
mio. relateret primeert til dokning af skibe.
Herudover investeredes DKK 44 mio.

i lastbaerende materiel og enheder samt
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DKK mio.

1. kvt 2. kvt 3. kvt. 4. kvt Hele aret

1. kvt 2. kvt 3. kvt 4. kvt. Hele aret

Nettoomsaetning

Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA)
Salg af aktiver

Afskrivninger

Driftsresultat (EBIT)

Driftsmarginal (EBIT), %

Resultat for skat

INvesteret kapital, gennemsnit

Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., %

Kvartalstal i 2006 og 2007 er ikke revideret.

1.591 1.859 2.020 2.054 7.524

144 327 433 233 1137
18 0] gl 4 33
127 -140 -143 -165 -575
35 187 301 72 595
2,2 10,1 14,9 35 7,9
-13 145 247 23 402
7.349 7.786 7.995 8.094 7.796
1.9 91 14,5 2,1 7,0

1.880 2.104 2.263 2.063 8.310

204 396 472 244 1.316
2 0] 0 35 33
-156 -145 -161 -143 -595
46 251 321 136 754
2,4 1,9 14,2 6,6 91
-13 194 266 79 526
8.223 8.133 8.101 7.989 8.107
2,3 10,8 151 6,3 8,6

Fri pengestrom
(DKK mio.)

1.400

1.200

‘03 04 05 06 07

Kapitalstruktur
(%-andel af kapital)

‘03 '04 05 06 07
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DFDS REGNSKABSBERETNING

DKK 15 mio. i elendomme og terminaler
blandt andet til udbygning af pakhuse
i havneterminaler.
Salget af et passagerskib indbragte
et provenu pa DKK 103 mio.

Aktiver og investeret kapital

De samlede aktiver faldt med 4% til DKK
9,6 mia. Reduktionen af de samlede akti-
ver skyldes, at afskrivninger af skibe over-
steg netto-investeringen i skibe med
mere end DKK 400 mio.

Den gennemsnitlige investerede kapital
steg med 4% til DKK 8,1 mia. Omsaet-
ningshastigheden for den gennemsnitlige
investerede kapital steg til 1,03 i forhold
til 0,97 1 2006. Forbedringen af omseet-
ningshastigheden afspejler blandt andet
en hgjere indtjening pr. transporteret
enhed og en helarseffekt fra tilgangen af
DFDS Container Line. Sidstneevnte sel-
skabs omsaetningshastighed er hojere
end Koncernens, idet selskabet kun
anvender indchartret tonnage.

Den investerede kapital blev forrentet
med 8,6%, en fremgang pa 1,6 procent-
point sammenlignet med 2006.

Finansiering og kapitalstruktur
De rentebaerende geeldsforpligtelser blev
reduceret med 13% til DKK 4,4 mia. ved
udgangen af 2007. Det var ferst og frem-
mest geeldsforpligtelser med pant i skibe,
som blev reduceret. Ultimo 2007 var
andelen af fastforrentet geeld 56% efter
anvendelse af renteswaps.

Den netto-rentebaerende gaeld blev
reduceret med 18% til DKK 3,8 mia. ulti-
mo 2007. Malt som et gennemsnit var den
netto-rentebaserende geeld DKK 4,2 mia.

i 2007, hvilket var pa niveau med 2006.

Pengestromme

Pengestreammen fra driftsaktivitet, brutto
steg med 8% til DKK 1,28 mia. Stignin-
gen i pengestrammen skyldes vaekst

i EBITDA, mens der var en stigning

i pengebindingen i driftskapital.

Den frie pengestrom fra driften, opgjort
for renter og efter investeringer, blev som
folge af det lave investeringsniveau posi-
tivt med DKK 1,13 mia.

Den frie pengestrom blev blandt andet
anvendt til betaling af renteudgifter pa
DKK 227 mio., nedbringelse af geeld med
DKK 662 mio. og betaling af udbytte med
DKK 85 mio.

Veerdiansaettelse af skibe

Der foretages arligt nedskrivningstest af
Koncernens skibe pa grundlag af de for-
ventede fremtidige netto-pengestremme
og meeglervurderinger. Testene for 2007
medferer ingen nedskrivninger. Foretagne
nedskrivningstest er neermere beskrevet

i note 36.

Efterspergslen efter isaer ro-ro-fragtski-
be og ro-pax-skibe var i lighed med 2006
hej, og markedsveerdien af DFDS’ flade,
blandt andet baseret pa masglervurderin-
ger, var ultimo 2007 en del hgjere end
den regnskabsmaessige veerdi, der
udgjorde DKK 6,4 mia.

Egenkapitalens udvikling
Egenkapitalen steg med 12% til DKK
3.653 mio.

Den samlede egenkapitalbevaegelse
udgjorde DKK 388 mio. i 2007, hvoraf
overforelse af arets resultat udgjorde DKK
412 mio. Hertil kom blandt andet en posi-
tiv kursregulering af primeert sikrings-
transaktioner pa DKK 43 mio. og mod-
regning af udbetalt udbytte for 2007 pa
DKK 85 mio. opgjort eksklusive udbytte
til egne aktier.

Egenkapitalandelen var ultimo aret 38%,
en stigning péa fem procentpoint i forhold
til 2006.

Moderselskabets
resultatudvikling

Arets resultat for moderselskabet, DFDS
A/S, blev DKK 299 mio. De samlede akti-
ver udgjorde ultimo éret DKK 7.868 mio.
0g egenkapitalen DKK 3.605 mio.



RESULTATOPGURELSE

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note Resultatopgerelse 2006 2007
4.859.366 5.214.122 2,3 Nettoomseetning 7.5623.840 8.310.249
Omkostninger
-2.442.681 -2.642.114 4 Driftsomkostninger -4.006.575 -4.434.730
-648.395 -681.161 Charterhyre -533.138 -593.167
-599.601 -674.790 B Personaleomkostninger -1.397.665 -1.529.088
-491.443 -492.193 6 Andre omkostninger ved drift, salg og administration -449.119 -437.681
-4.182.120 -4.490.258 Omkostninger i alt -6.386.497 -6.994.666
677.246 723.864 Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 1.137.343 1.315.583
63.567 35.045 Avance ved salg af skibe, ejendomme og terminaler 33.339 32.537
10,11 Af- og nedskrivninger
-262.466 -274.212 Afskrivning af skibe -442.565 -451.853
-38.149 -42.757 Afskrivning af evrige langfristede aktiver -114.508 -143.942
0 0 Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver -8.177 0
0 0 Veerdiregulering goodwill/negativ goodwill -9.682 1.973
-300.615 -316.969 Af- 0og nedskrivninger i alt -574.932 -5693.822
440.198 441.940 Driftsresultat (EBIT) 595.750 754.298
- - 13 Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder -517 -2.226
100.442 74.702 7 Finansielle indtaegter 43.139 26.807
-1956.967 -217.544 7 Finansielle omkostninger -235.952 -253.085
344.673 299.098 Resultat for skat 402.420 525.794
2.213 0 8 Skat af arets resultat -38.892 -114.097
346.886 299.098 Avrets resultat 363.528 411.697
Arets resultat fordeles saledes
346.886 299.098 Aktionaererne i DFDS A/S 352.189 400.393
- - Minoritetsinteresserne 11.339 11.304
346.886 299.098 363.528 411.697
9 Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS) @ DKK 100 46,33 52,39
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) & DKK 100 46,05 52,01
Forslag til resultatdisponering
88.000 120.000 Foreslaet udbytte DKK 15,00 pr. aktie (2006: DKK 11,00 pr. aktie)
258.886 179.098 Overfort resultat
346.886 299.098
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BALANCE - AKTIVER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note Balance pr. 31. december 2006 2007

275.188 272.687 Goodwill 298.595 327.397
38.187 26.264 Andre langfristede immaterielle aktiver 151.804 111.448

41.756 36.084 Software 41.756 36.084

1.117 9.575 Igangveerende udviklingsprojekter 1.117 9.575

356.248 344.610 10 Langfristede immaterielle aktiver 493.272 484.504
10.638 10.221 Ejendomme 71.428 76.520

30.274 28.169 Terminaler 380.156 348.138
4.083.146 3.845.730 Skibe 6.967.599 6.404.565
69.008 69.792 Driftsmidler m.v. 325.111 299.438

5.208 24170 lgangveerende anleegsarbejder og forudbetalinger 11.705 27.399
4.198.274 3.978.082 11 Langfristede materielle aktiver 7.755.999 7.156.060
1.613.603 1.646.439 12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
7.333 7.333 13 Kapitalandele i associerede virksomheder 10.227 11.391

616.442 556.513 14 Tilgodehavender 2.981 3.029
25.023 24.488 15 Veerdipapirer 25.138 25.808

0 0 18 Udskudt skatteaktiv 84.425 75.174

2.262.401 2.234.773 Andre langfristede aktiver 122.771 116.402
6.816.923 6.557.465 Langfristede aktiver i alt 8.372.042 7.755.966
64.993 79.581 16 Varebeholdninger 79.394 96.188
1.039.275 1.062.788 14 Tilgodehavender 1.018.343 1.023.698
69.493 27.533 Periodeafgreensningsposter 150.096 98.146

30.583 140.952 Likvide beholdninger 371.367 494.279
1.204.344 1.310.854 1.619.200 1.712.311

0 0 11,32 Aktiver bestemt for salg 0 141.796

48 1.204.344 1.310.854 Kortfristede aktiver i alt 1.619.200 1.854.107
8.021.267 7.868.319 Aktiver i alt 9.991.242 9.610.073
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BALANCE — PASSIVER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note Balance pr. 31. december 2006 2007
800.000 800.000 17 Aktiekapital 800.000 800.000
-114.832 -50.149 Reserver -101.881 -53.483
2.540.232 2.740.294 Overfort resultat 2.372.012 2.676.252
83.698 114.917 Foreslaet udbytte 83.698 114.917
3.309.098 3.605.062 Aktioneererne i DFDS A/S' andel af egenkapitalen 3.153.829 3.637.686
- - Minoritetsinteresser 111.422 115.660
3.309.098 3.605.062 Egenkapital i alt 3.265.251 3.653.346
3.209.543 2.755.749 22 Rentebaerende geeldsforpligtelser 4.287.855 3.644.775
0 0 18 Udskudt skat 212.088 222.428

16.040 14.669 20 Pensions- og jubileeumsforpligtelser 239.359 226.723

0 0 21 Andre hensatte forpligtelser 0 1.125
3.225.583 2.770.418 Langfristede forpligtelser i alt 4.739.302 4.095.051
912.040 959.951 22 Rentebeerende geeldsforpligtelser 716.872 707.650
126.745 160.947 Leverandorer af varer og tjenesteydelser 408.464 411.484
2.610 2.610 21 Andre hensatte forpligtelser 11.247 25.168

0 0 24 Selskabsskat 23.215 22.516
386.333 339.894 23 Anden geeld 646.576 567.172
58.858 29.437 Periodeafgreensningsposter 180.315 120.296
1.486.586 1.492.839 1.986.689 1.854.286
0 0 32 Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg 0 7.390
1.486.586 1.492.839 Kortfristede forpligtelser i alt 1.986.689 1.861.676
4.712.169 4.263.257 Forpligtelser i alt 6.725.991 5.956.727
8.021.267 7.868.319 Passiver i alt 9.991.242 9.610.073

Pantsaetning m.v., note 11 og 22

Aktiebaseret vederleeggelse, note 19

Garantier og eventualforpligtelser m.v., note 33
Kontraktlige forpligtelser m.v., note 25 og 34
Naertstdende parter, note 35

Veerdiforringelsestest, note 36
Vaesentlige regnskabsmaessige skon og estimater, note 37
Begivenheder efter balancedagen, note 38
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FGENKAPITALOPGYRELSE - KONCERN

Reserver
Opskriv- Aktio- Minori-
Valuta- Sikrings- ning naererne i tets-
Aktie-  kursregu- trans- veerdi- Egne Overfort Foreslaet DFDS A/S inter-
DKK 1.000 kapital leringer aktioner papirer aktier overskud udbytte i alt esser | alt
Egenkapital pr. 1/1 2006 800.000 7.043 -129.397 14.222 -41.489 2.094.964 56.888 2.802.231 101.455 2.903.686
Egenkapitalbevaegelser 2006
Valutakursregulering af
primoegenkapital i udenlandske
selskaber og goodwill 10.774 10.774 -98 10.676
Resultateffekt af forskel mellem
ultimo- og gennemsnitskurs -1.751 -1.751 -28 -1.779
Veerdiregulering af sikrings-
instrumenter -18.627 -18.627 479 -18.148
Veerdiregulering af sikringsinstru-
menter overfort til nettoomsaetning -1.173 -1.173 -1.173
Veerdiregulering af sikringsinstru-
menter overfort til driftsomkostninger 10.769 10.769 10.769
Veerdiregulering af sikrings-
instrumenter overfort til
finansielle omkostninger 49.444 49.444 49.444
Skat af egenkapitalbeveegelser -2.353 -2.353 -2.353
Veerdiregulering af veerdipapirer -363 -363 -363
Veerdiregulering af veerdipapirer over-
fort til resultatopgerelsen ved salg -1.357 -1.357 -1.357
Nettogevinster/tab indregnet
direkte pa egenkapitalen 0 9.023 38.060 1.720 0 0 0 45.363 353 45.716
Arets resultat 264.189 88.000 352.189 11.339 363.528
Totalindkomst 0 9.023 38.060 -1.720 0 264.189 88.000 397.552 11.692 409.244
Udloddet udbytte -57.035 -57.035 0 -57.035
Regulering udbytte 2005 -147 147 0 0
Udbytte, egne aktier 4.302 -4.302 0 0
Tilgang minoritetsinteresser 0 80 80
Afgang minoritetsinteresser 0 -1.802 -1.802
Optjent vedr. aktiebaseret vederleeggelse 2.852 2.852 2.852
Salg af egne aktier ved udnyttelse
af aktieoptioner 2.377 1.485 3.862 3.862
Udnyttelse af kontantbaserede
aktieoptioner 6.620 6.620 6.620
@vrige reguleringer -2.253 -2.253 -3 -2.256
Egenkapitalbevaegelser i 2006 0 9.023 38.060 -1.720 2.377 277.048 26.810 351.598 9.967 361.565
Egenkapital pr. 31/12 2006 800.000 16.066 -91.337 12,502 -39.112 2.372.012 83.698 3.153.829 111.422 3.265.251
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FGENKAPITALOPGYRELSE - KONCERN

Reserver
Opskriv- Aktio- Minori-
Valuta- Sikrings- ning naererne i tets-
Aktie-  kursregu- trans- veerdi- Egne Overfort Foreslaet DFDS A/S inter-
DKK 1.000 kapital leringer aktioner papirer aktier overskud udbytte i alt esser | alt
Egenkapital pr. 1/1 2007 800.000 16.066 -91.337 12,502 -39.112 2.372.012 83.698 3.153.829 111.422 3.265.251
Egenkapitalbevaegelser 2007
Valutakursregulering af
primoegenkapital i udenlandske
selskaber og goodwill -20.911 -20.911 80 -20.831
Resultateffekt af forskel mellem
ultimo- og gennemsnitskurs 749 749 12 761
Veerdiregulering af sikrings-
instrumenter -3.151 -3.151 135 -3.016
Veerdiregulering af sikringsinstru-
menter overfort til nettoomsaetning -2.649 -2.649 -2.649
Veerdiregulering af sikringsinstru-
menter overfort til driftsomkostninger 54.376 54.376 54.376
Veerdiregulering af sikrings-
instrumenter overfort til
finansielle omkostninger 15.453 15.453 15.453
Skat af egenkapitalbeveegelser 24 24 24
Veerdiregulering af veerdipapirer -712 -712 -712
Veerdiregulering af vaerdipapirer over-
fort til resultatopgerelsen ved salg -4 -4 -4
Nettogevinster/tab indregnet
direkte pa egenkapitalen 0 -20.162 64.053 -716 0 0 0 43.175 227 43.402
Arets resultat 280.393  120.000 400.393 11.304 411.697
Totalindkomst 0 -20.162 64.053 -716 0 280.393  120.000 443.568 11.531 455.099
Udloddet udbytte -84.055 -84.055 -954 -85.009
Regulering udbytte 2006 -357 357 0 0
Udbytte, egne aktier 5.083 -5.083 0 0
Afgang minoritetsinteresser 0 -6.338 -6.338
Optjent vedr. aktiebaseret vederleeggelse 10.525 10.525 10.525
Salg af egne aktier ved
udnyttelse af aktieoptioner 5.223 8.390 13.613 13.613
Udnyttelse af kontantbaserede
aktieoptioner 1.031 1.031 1.031
@vrige reguleringer -825 -825 -1 -826
Egenkapitalbevaegelser i 2007 0 -20.162 64.053 -716 5.223 304.240 31.219 383.857 4.238 388.095
Egenkapital pr. 31/12 2007 800.000 -4.096 -27.284 11.786 -33.889 2.676.252 114.917 3.537.686 115.660 3.653.346
REGNSKAB DFDS
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FGENKAPITALOPGYRELSE
— MODERSELSKAB

Reserver

Sikrings-  Opskrivning Overfort Foreslaet
DKK 1.000 Aktiekapital transaktioner  veerdipapirer Egne aktier overskud udbytte | alt
Egenkapital pr. 1/1 2006 800.000 -112.166 14.278 -41.489 2.262.924 56.888 2.980.435
Egenkapitalbevaegelser 2006
Valutakursregulering af goodwill 3.410 3.410
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til nettoomseetning -2.846 -2.846
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til driftsomkostninger 12.964 12.964
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til finansielle omkostninger 39.449 39.449
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter -24.648 -24.648
Skat af egenkapitalbeveegelser -1.031 -1.031
Veerdiregulering af veerdipapirer -363 -363
Veerdiregulering af veerdipapirer overfort
til resultatopgerelsen ved salg -1.357 -1.357
@vrige reguleringer -100 -100
Nettogevinster/tab indregnet direkte
pé egenkapitalen 0 23.888 -1.720 0 3.310 0 25.478
Arets resultat 258.886 88.000 346.886
Totalindkomst 0 23.888 -1.720 0 262.196 88.000 372.364
Udloddet udbytte -57.035 -57.035
Regulering udbytte 2005 -147 147 0
Udbytte, egne aktier 4.302 -4.302 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederleeggelse 2.852 2.852
Salg af egne aktier ved udnyttelse
af aktieoptioner 2.377 1.485 3.862
Udnyttelse af kontantbaserede aktieoptioner 6.620 6.620
Egenkapitalbevaegelser i 2006 0 23.888 -1.720 2.377 277.308 26.810 328.663
Egenkapital pr. 31/12 2006 800.000 -88.278 12.558 -39.112 2.540.232 83.698 3.309.098
Egenkapitalbevaegelser 2007
Valutakursregulering af goodwill -3.708 -3.703
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til nettoomsaetning -2.552 -2.552
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til driftsomkostninger 54.376 54.376
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter
overfort til finansielle omkostninger 14.145 14.145
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter -5.793 -56.793
Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0
Veerdiregulering af veerdipapirer 712 -712
Veerdiregulering af veerdipapirer overfort
til resultatopgerelsen ved salg -4 -4
@vrige reguleringer -5 5
Nettogevinster/tab indregnet direkte
pé egenkapitalen 0 60.176 -716 0 -3.708 0 55.752
Arets resultat 179.098 120.000 299.098
Totalindkomst 0 60.176 -716 0 175.390 120.000 354.850
Udloddet udbytte -84.055 -84.055
Regulering udbytte 2006 -357 357 0
Udbytte, egne aktier 5.083 -5.083 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederleeggelse 10.525 10.525
Salg af egne aktier ved udnyttelse
af aktieoptioner 5.223 8.390 13.613
Udnyttelse af kontantbaserede aktieoptioner 1.031 1.031
Egenkapitalbevaesgelser i 2007 0 60.176 -716 5.223 200.062 31.219 295.964
Egenkapital pr. 31/12 2007 800.000 -28.102 11.842 -33.889 2.740.294 114.917 3.605.062

Selskabets aktiekapital, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 8.000.000 stk. & DKK 100.

Aktiekapitalen har de seneste 5 ar vaeret usendret.



PENGESTREOMSOPGOIRELSE

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note Balance pr. 31. december 2006 2007
677.246 723.864 Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 1.137.343 1.315.583
1.415 16.082 26 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. -3.905 26.351
149.945 61.437 27 /Endring i driftskapital 70.234 -47.699
-3.626 -1.519 Betaling af pensionsforpligtigelser og andre hensatte forpligtelser -10.589 -10.409
824.980 799.864 Pengestrem fra driftsaktivitet, brutto 1.193.083 1.283.826
79.969 96.329 Modtagne renter 48.731 50.919
-181.908 -252.987 Betalte renter -231.388 -274.350
3.487 0 Betalte skatter -26.306 -19.575
726.528 643.206 Pengestrem fra driftsaktivitet, netto 984.120 1.040.820
-1.045.177 -119.909 Kab af skibe -1.445.409 -146.882
655.092 101.504 Salg af skibe og skibskontrakter 224.022 102.912
601 -2.032 28 Ejendomme og terminaler -100.556 -14.955
-11.441 -18.486 28 Driftsmateriel m.v. -56.688 -44.377
-13.8327 -14.552 Koeb af langfristede immaterielle aktiver -13.945 -14.451
-306.251 -22.587 30 Kab af tilknyttede virksomheder og aktiviteter -298.104 -22.587
-91.783 -23.093 Kapitalforhgjelser i tilkknyttede virksomheder - -
-645 -1.626 31 Keb af minoritetsinteresser -1.020 -12.643
3.993 2.500 7 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - -
1.250 1.194 7 Udbytte fra associerede virksomheder 1.567 2.503
-7.333 0 13 Investering i associerede virksomheder -8.028 -313
-815.021 -97.087 Pengestrom fra investeringsaktivitet i alt -1.698.161 -150.793
823.206 0 Optagelse af lan med pant i skibe 1.220.753 0
-302.403 -388.255 Afdrag og indfrielse af 1an med pant i skibe -424.646 -543.885
-462.235 12.108 Andring i andre langfristede finansielle aktiver 30.035 4.658
283.320 -70.570 29 /Endring i andre finansielle 1an, netto 250.953 -79.609
-2.942 -7.873 Betalt leasingydelse vedrerende finansielt leasede aktiver -41.301 -39.344
-171.663 89.975 Forskydning i driftskreditter -141.247 -38.530
-554 12.925 Udnyttelse af aktieoptioner -554 12.925
-57.035 -84.055 Betalt udbytte -57.035 -85.009
109.694 -435.750 Pengestrom fra finansieringsaktivitet i alt 836.958 -768.794
21.201 110.369 Arets pengestrom 122.917 121.233
9.382 30.583 Likvide beholdninger primo aret 249.569 371.367

0 0 Kursreguleringer af likvide beholdninger -1.119 1.679

30.583 140.952 Likvide beholdninger ultimo aret 371.367 494.279

Ovennaesvnte kan ikke udledes direkte af resultatopgerelse og balance.
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NOTER

Note 1

Anvendt regnskabspraksis

Arsrappor‘[en er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere danske op-
lysningskrav til arsrapporter for bersnoterede
selskaber. Yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter er fastlagt i IFRS-bekendtgerelsen
udstedt i henhold til &rsregnskabsloven samt
Kebenhavns Fondsbers.

Grundlag for udarbejdelse

Arsrapporten preesenteres i DKK afrundet til
neermeste 1.000 DKK.

Arsrapporten er udarbejdet efter det histo-
riske kostprisprincip, bortset fra at derivater
og finansielle instrumenter klassificeret som
disponible for salg méles til dagsveerdi.

Langfristede aktiver og afheendelsesgrupper
bestemt for salg méles til den laveste veerdi
af regnskabsmeessig veerdi for den eendrede
klassifikation eller dagsveerdi fratrukket salgs-
omkostninger.

Den anvendte regnskabspraksis, som er
beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i
regnskabsaret og for sammenligningstallene.

/Andring i anvendt regnskabspraksis
og praesentation

Arsrapporten er aflagt efter samme regn-
skabspraksis og preesentation som arsrappor-
ten for 2006 bortset fra felgende:

AEndring af IAS 1 'Praesentation af arsregn-
skaber — oplysninger om kapitalforhold’
Implementeringen af eendring af IAS 1 har
medfert at arsrapporten nu ogsa omfatter
oplysninger om malsastninger, strategier og
procedurer for kapitalstyring. Implementerin-
gen har ingen effekt p& indregning og maling.

IFRS 7 'Finansielle instrumenter: Oplysninger’
Implementeringen af IFRS 7 har medfert ud-
videt omfang af de oplysninger, der gives om
finansielle instrumenter. Implementeringen har
ingen effekt pa indregning og maling.

IFRS 8 ’'Driftssegmenter’

Koncernen har valgt at fortidsimplementere
IFRS 8 (krav fra regnskabséar 2009). Imple-
menteringen har ingen effekt pa indregning
og maling.

Qvrige aendringer

Kalkulerede renter vedrerende ydelsesbase-
rede pensionsforpligtelser og forventet afkast
pé de ydelsesbaserede ordningers aktiver er
reklassificeret fra personaleomkostninger til
finansielle omkostninger.

Reklassificeringen er foretaget pr. 1. januar
2007 og sammenligningstallene er tilpasset.
For Koncernen er personaleomkostninger
for 2006 reduceret med t.DKK 8.394 og
finansielle omkostninger er eget tilsvarende.
Resultat for skat, EPS, EPS-D, egenkapital og
balancesum er alle ueendrede for 2006. For
moderselskabet har reklassificeringen ingen
effekt for 2006.

Folgende fortolkningsbidrag (International
Financial Reporting Interpretation Committee)

DFDS NOTER

er tradt i kraft fra og med regnskabsaret 2007,
men er ikke relevante for Koncernen:

e |FRIC 7 'Anvendelse af omregningsmetoden
i IAS 29 Regnskabsafleeggelse i hyperinflati-
onsegkonomier’ (1. marts 2006)

 IFRIC 8 'Anvendelsesomréde for IFRS 2
'Aktiebaseret vederleeggelse” (1. maj 2006)

¢ |FRIC 9 'Revurdering af indbyggede afledte
finansielle instrumenter’ (1. juni 2006)

e |FRIC 10 *Afleeggelse af delarsrapporter og
veerdiforringelser’ (1. november 2006)

Effekten af ny regnskabsregulering

Ved udgangen af 2007 er felgende standarder
og fortolkningsbidrag udstedt med ikraft-
traedelse for regnskabsér der starter 1. januar
2008 eller senere, som endnu ikke er taget i
anvendelse (ikrafttreedelse):

e /ndring af IAS 1 'Preesentation af arsregn-
skaber’ (1. januar 2009)

e /Endring af IAS 23 'Laneomkostninger’

(1. januar 2009)

Andring af IFRS 2 ’Aktiebaseret

vederlaeggelse’ (1. januar 2009)

Andring af IFRS 3 ’Virksomheds-

sammenslutninger’ (1. juli 2009)

e /Endring af IAS 27 'Konsolidering’

(1. juli 2009)

IFRIC 11 ‘IFRS 2: Vederleeggelse med

et koncernselskabs aktier og egne aktier’

(1. marts 2007)

IFRIC 12 'Koncessionsaftaler’

(1. januar 2008)

IFRIC 13 'Kundeloyalitetsprogrammer’

(1. juli 2008)

IFRIC 14 'IAS 19 — Aktivloft for ydelsesba-

serede pensionsordninger, hvor der er mini-

mumskrav til fundingen’ (1. januar 2008)

Disse standarder og fortolkningsbidrag imple-
menteres i takt med at de treeder i kraft, og
ventes ikke at ville pavirke DFDS’ regnskab vae-
sentligt. Kun IFRIC 11 er p.t. godkendt af EU.

Kritisk regnskabspraksis

DFDS’ ledelse vurderer, at anvendt regnskabs-
praksis for koncernregnskab, langfristede
immaterielle aktiver, skibe, operationel kontra
finansiel leasing og afledte finansielle instru-
menter er de vigtigste for Koncernen. Nedenfor
er de enkelte omrader beskrevet sammen med
den ovrige anvendte regnskabspraksis.
Veesentlige sken og vurderinger i for-
bindelse med anvendelsen af Koncernens
regnskabspraksis er omtalt i note 37.

Beskrivelse af anvendt
regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter DFDS A/S (mo-
derselskabet) og de virksomheder, hvori DFDS
A/S direkte eller indirekte besidder mere end
50% af stemmeretten eller pa anden made har
bestemmende indflydelse (tilknyttet virksom-
hed). DFDS A/S og tilknyttede virksomheder
benaevnes samlet Koncernen.

Virksomheder, der ikke er tilknyttede virk-
somheder, men hvor Koncernen ejer mellem
20% og 50% af stemmeretten eller pa anden
made har veesentlig indflydelse pa den opera-
tionelle og finansielle ledelse, behandles som
associerede virksomheder, jf. ogséd koncern-
oversigten.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag
af regnskaber for moderselskabet og de
tilknyttede virksomheder ved sammenlaegning
af regnskabsposter med ensartet indhold
og med efterfelgende eliminering af interne
transaktioner, interne aktiebesiddelser og
mellemveerender samt urealiserede koncernin-
terne fortjenester og tab. Koncernregnskabet
er baseret pa regnskaber udarbejdet i over-
ensstemmelse med den anvendte regnskabs-
praksis for Koncernen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder ud-
lignes med den forholdsmaessige andel af de
tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige
indre veerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Koncernens investeringer i associerede virk-
somheder indregnes til den forholdsmaessige
andel af indre veerdi. Urealiserede koncernin-
terne fortjenester og tab fra transaktioner med
associerede virksomheder eller feelles ledede
virksomheder elimineres med Koncernens
ejerandel i virksomhederne.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes de tilknyttede
virksomheders regnskabsposter 100%. Mi-
noritetsinteressernes forholdsmaessige andel
af de tilknyttede virksomheders resultat og
egenkapital reguleres arligt og opferes som
saerskilte poster i disponering af arets resultat
samt egenkapitalopgerelsen.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder
indregnes i koncernregnskabet fra overta-
gelsestidspunktet. Afheendede eller afviklede
virksomheder medtages indtil overdragelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres
ikke for virksomheder tilgaet ved kaeb eller
fusion eller for solgte virksomheder.
Erhvervelse af nye virksomheder, hvor
moderselskabet er i stand til at udove kontrol,
behandles regnskabsmeessigt efter overtagel-
sesmetoden. Kostprisen méles til dagsveer-
dien af de overdragne aktiver og de afholdte
og padragede forpligtelser pa overtagelses-
tidspunktet med tilleeg af omkostninger, der er
direkte forbundet med overtagelsen. Safremt
dele af vederlaget er betinget af fremtidige be-
givenheder, indregnes disse dele af vederlaget
i kostprisen, i det omfang begivenhederne er
sandsynlige og vederlaget kan opgeres pali-
deligt. Identificerbare overtagne aktiver, for-
pligtelser og eventualforpligtelser i forbindelse
med virksomhedssammenslutning males ved
forste indregning til dagsveerdien pé overta-
gelsestidspunktet. Positive forskelle mellem
kostprisen og dagsveerdien af Koncernens an-
del af de overtagne identificerbare nettoaktiver
indregnes som goodwill. Negativ goodwill
(badwill) indregnes som indtaegt i resultatop-
gorelsen pa tidspunktet for overtagelsen.
Positive og negative forskelsbelgb fra
erhvervede virksomheder kan reguleres indtil

NOTE 1 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>



>>> NOTE 1 FORTSAT

12 maneder efter anskaffelsen, safremt den
oprindelige indregning var forelgbig, eller der
var fejl i indregningen. Alle andre reguleringer
indregnes i resultatopgerelsen.

Goodwill allokeres pé overtagelsestidspunk-
tet til den laveste pengestroamsfrembringende
enhed, som goodwillen med rimelighed kan
henfares til. Fordelingen af goodwill pa pen-
gestremsfrembringende enheder fremgar af
note 10 og 36.

Ved stepvis opkaeb indtil kontrol er opnaet,
males goodwill og negativ goodwill ved hvert
delopkeb efter samme metode som ovenfor
beskrevet. Resultatandele indregnes efter den
opnéede ejerandel fra tidspunktet for hvert
delopkeb. Ved stepvis opkab, efter kontrol er
opnaet, méles goodwill og negativ goodwill
som forskellen mellem den yderligere kostpris
0g regnskabsmaessige veerdi af overtagne
nettoaktiver.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller
afvikling af tilknyttede virksomheder og asso-
cierede virksomheder opgeres som forskellen
mellem salgssummen eller afviklingssummen
og regnskabsmaessig veerdi af nettoaktiver pa
salgstidspunktet, inklusive resterende good-
will, akkumulerede valutakursgevinster og
tab tidligere indregnet pa egenkapitalen samt
forventede omkostninger til salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Funktionel valuta og preesentationsvaluta
Regnskabsposter for hver af Koncernens
enheder méales ved anvendelse af den valuta,
som benyttes i det primaesre gkonomiske miljo,
hvori enheden driver virksomhed. Koncern-
regnskabet preesenteres i danske kroner
(DKK), som er moderselskabets funktionelle
valuta og praesentationsvaluta.

Omregning af transaktioner og belob
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til
den funktionelle valuta efter transaktionsdage-
nes valutakurser. Valutakursgevinster og -tab
ved afvikling af disse transaktioner samt ved
omregning af moneteere aktiver og forplig-
telser i fremmed valuta til balancedagens
valutakurser indregnes i resultatopgerelsen,
undtagen nér de udskydes over egenkapita-
len, idet de opfylder betingelserne for sikring
af pengestromme.

Kursdifferencer opstaet ved omregningen af
ikke-monetaere poster indregnes som en del
af dagsveerdigevinsten eller -tabet.

Langfristede aktiver, der er kebt i fremmed
valuta, omregnes til kursen pa anskaffelses-
tidspunktet. Avance pa sikringstransaktioner
relateret til anskaffelsen af langfristede aktiver
indregnes som en del af de langfristede
aktivers veerdi.

Omregning af tilknyttede virksomheder
Regnskaber for udenlandske tilknyttede
virksomheder omregnes til danske kroner ved
anvendelse af balancedagens valutakurser for
balanceposter og gennemsnitlige valutakurser
for resultatopgerelsens poster.

Alle kursreguleringer er indregnet i resul-
tatopgerelsen bortset fra kursdifferencer,
der opstar ved:

e Omregning af tilknyttede virksomheders
nettoaktiver ved regnskabsarets begyndelse
til balancedagens valutakurser.

e Goodwill ved keb af udenlandske tilknyttede
virksomheder betragtes som et aktiv tilho-
rende de udenlandske tilknyttede virksom-
heder og omregnes til danske kroner ved
anvendelse af balancedagens valutakurser.

Indregning af tilknyttede virksomheders
resultatopgerelse fra gennemsnitlige valuta-
kurser til ultimokurser.

e Omregning af langfristede koncernmellem-
veerender, der betragtes som et tilleg til net-
toinvesteringer i de tilknyttede virksomheder.

e Omregning af kapitalandele i associerede

virksomheder.

Ovenstaende kursdifferencer indregnes i en
seerskilt reserve (valutakursreguleringer) under
egenkapitalen. Ved hel eller delvis realisation
af nettoinvesteringen indregnes valutakursre-
guleringerne i resultatopgerelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender valutaterminskontrakter
og -optioner til sikring af forventede transak-
tioner i fremmed valuta. Herudover anvender
Koncernen renteswaps til sikring af forventede
rentetransaktioner.

DFDS anvender regnskabsmaessig sikring i
henhold til reglerne i IAS 39 for valutatermins-
kontrakter og -optioner samt renteswaps. Ved
kontraktens indgaelse klassificerer Koncernen
hvert enkelt afledt finansielt instrument, der
opfylder definitionen pa et sikringsinstrument,
som sikring af en specifik sikret post, enten i)
et indregnet aktiv eller en indregnet forplig-
telse (sikring af dagsveerdi) eller ii) en forventet
finansiel transaktion eller fast aftale (sikring af
pengestremme).

Alle kontrakter males ved ferste indreg-
ning til kostpris og derefter til dagsveerdi
péa balancedagen. Veerdireguleringer pa
valutaterminskontrakter, valutaoptioner og
renteswaps, som er klassificeret som sikring
af forventede transaktioner, indregnes direkte
i en seerskilt reserve (sikringstransaktioner)
under egenkapitalen, safremt sikringen er
effektiv. De akkumulerede veerdireguleringer
af disse kontrakter fiernes fra egenkapitalen
0g indregnes i resultatopgerelsen i de poster,
hvor det sikrede er indregnet.

Valutaterminskontrakter og valutaswaps
til sikring af tilgodehavender og geeld i
fremmed valuta méles til dagsvaerdien pa
balancedagen. Veerdireguleringer indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle indteeg-
ter eller finansielle omkostninger, sammen
med veerdiregulering af det sikrede aktiv eller
passiv. Veerdiregulering af afledte finansielle
instrumenter, der ikke opfylder betingelserne
for regnskabsmeessig sikring, indregnes
i balancen til dagsveerdi og veerdiregulering
indregnes lobende i resultatopgerelsen
under finansielle poster.

Alle dagsveerdier er opgjort pa baggrund af
noterede kurser eller markedskonforme veerdi-
anseettelsesmodeller.

Den akkumulerede nettodagsveerdi af
afledte finansielle instrumenter indregnes som
andre tilgodehavender, hvis positiv, eller andre
forpligtelser, hvis negativ.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud til investeringer modregnes
i anskaffelsessummen for det pagaeldende
langfristede materielle aktiv og reducerer
derved afskrivningerne pa de aktiver, der
ydes tilskud til.

Leje- og leasingforhold

Nar aftaler om leje og leasing af skibe,
bygninger og driftsmidler er af operationel
karakter, indregnes leje- og leasingydelser i
resultatopgerelsen i den periode, de vedrarer.

Den resterende leje- og leasingforpligtelse
vedregrende sadanne aftaler anferes i noterne.

Finansielt leasede aktiver indregnes i
balancen og afskrives som Koncernens ovrige
langfristede aktiver.

Aktiebaseret vederlaeggelse

Koncernen har etableret egenkapitalafregnede
og kontantafregnede aktiebaserede vederleeg-
gelsesordninger. En del af beholdningen af
egne aktier anvendes til Koncernens aktie-
optionsprogram.

Veerdien af serviceydelser, som DFDS
modtager som modydelse for incitaments-
ordninger, males til dagsveerdien af de tildelte
optioner.

Dagsveerdien fastsaettes pa tildelingstids-
punktet for egenkapitalafregnede ordninger.
Dagsveerdien fastsaettes pa hver balan-
cedag og pa udnyttelsestidspunktet for
kontantafregnede ordninger. Dagsveerdien
indregnes som en personaleomkostning over
optjeningsperioden med en modsvarende
stigning i egenkapitalen (egenkapitalafregnede
ordninger) og anden geeld (kontantafregnede
ordninger).

| forbindelse med forste indregning af aktie-
optionerne skennes over antallet af optioner
medarbejderne forventes at erhverve ret til,
jf. servicebetingelserne beskrevet i note 19.
Efterfolgende justeres for eendringer i skennet
over antallet af retserhvervede optioner, séle-
des at den samlede indregning er baseret pa
det faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsveerdien af tildelte optioner for egenka-
pitalafregnede ordninger og kontantafregnede
ordninger estimeres ved anvendelse af Black-
Scholes-optionsprismodel. Ved beregningen
tages hensyn til de betingelser og vilkar, der
knytter sig til de enkelte tildelinger.

Nogletal

Nagletal er udarbejdet i overensstemmelse
med Den Danske Finansanalytikerforenings
“Anbefalinger og Negletal 2005”. Nogletallene
i Koncernens hovedtalsoversigt er defineret
pa siden "Definitioner og ordliste”.

Resultatopgorelse

Nettoomsaetning

Nettoomseetning ved passagersejlads,
setransport, landtransport m.v. indregnes pa
tidspunktet for levering til kunden, hvilket er
tidspunktet for risikoens overgang.

Nettoomseetning opgeres eksklusive moms,
afgifter og rabatter afgivet i forbindelse med
salget.

Omkostninger

P& tidspunktet for indteegtsferelse af pas-
sagersejlads, setransport og landtransport
m.v. omkostningsferes de hertil henferbare
omkostninger.

Skibenes driftsomkostninger
Skibenes driftsomkostninger omfatter
vareforbrug vedregrende catering, skibenes
braendstofforbrug inklusive afdeekning heraf
samt omkostninger til vedligeholdelse af
skibene, der ikke aktiveres under langfristede
materielle aktiver.

Charterhyre

Charterhyre omfatter omkostninger til bare-
boat- og timecharteraftaler.
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Personaleomkostninger

Lonninger, bidrag til social sikring, betalt fra-
veer og sygefraveer, bonusser og ikke-mone-
teere ydelser indregnes i det regnskabsar, hvor
Koncernens ansatte har udfert den tilknyttede
arbejdsydelse. Omkostninger vedrerende
Koncernens langfristede personaleydelser
periodiseres, sa de felger arbejdsydelserne
udfert af de pageeldende ansatte.

Andre omkostninger ved drift,
salg og administration

Andre omkostninger ved drift, salg og admi-
nistration indeholder driftsomkostninger ved
landbaserede aktiviteter, herunder leasing, leje
og vedligeholdelse af driftsmidler. Endvidere
indgar omkostninger ved salg, markedsfering
og administration.

Avance ved salg af skibe,
ejendomme og terminaler

Avance ved afheendelse af skibe, ejendomme
og terminaler opgeres som forskellen mellem
salgs- eller afviklingssummen og regnskabs-
maessig veerdi af nettoaktiver pa salgstids-
punktet, inklusive opsigelsesomkostninger til
beseetning pa skibet samt ovrige afviklings-
omkostninger s& som forpligtelser til havneaf-
gifter og leje af terminalomréde m.v.

Resultat af kapitalandele i
associerede virksomheder

| Koncernens resultatopgerelse indregnes den
forholdsmeessige andel af de associerede
virksomheders resultater efter skat og mino-
ritetsinteresser efter eliminering af forholds-
meessig andel af intern avance/kab.

Finansielle indtaegter

og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger
indeholder renteindtaegter og -omkostninger,
realiserede og urealiserede kursgevinster og
-tab vedrerende geeld og transaktioner i frem-
med valuta, realiserede kursgevinster og -tab
vedrerende veerdipapirer samt amortisering
af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder
finansielle leasingforpligtelser, samt tilleeg og
godtgerelser under acontoskatteordningen
m.v. Herudover indeholder posten realiserede
og urealiserede gevinster og tab pa afledte
finansielle instrumenter, der ikke klassificeres
som sikringsaftaler.

Skat

Arets skat, der bestar af indkomstskat, arets
sambeskatningsbidrag for danske tilknyttede
virksomheder, tonnageskat og forskydning

i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets
resultat, og direkte p& egenkapitalen med den
del, der kan henferes til posteringer direkte pa
egenkapitalen. Endvidere indgéar korrektioner
vedrerende tidligere ar.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles
ved afregning af sambeskatningsbidrag
mellem de sambeskattede virksomheder i
forhold til disses skattepligtige indkomster.
| tilknytning hertil modtager virksomheder
med skattemaessigt underskud sambeskat-
ningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedseettelse af
eget skattemaessigt overskud.

Arets beregnede indkomst- og tonnage-
skat indregnes i balancen som skyldig eller
tilgodehavende aktuel skat eller sambeskat-
ningsbidrag for danske selskaber under hen-
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syntagen til acontobetalinger. Efter de danske
sambeskatningsregler afvikles tilknyttede
virksomheders heeftelse overfor de danske
skattemyndigheder for egne selskabsskatter i
takt med betaling af sambeskatningsbidrag til
administrationsselskabet.

Udskudt skat opgeres af alle midlertidige
forskelle mellem regnskabsmaessig og skat-
temaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der
indregnes dog ikke udskudt skat af midlerti-
dige forskelle vedrerende ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget goodwill, der er opstaet
péa anskaffelsestidspunktet uden at have ef-
fekt pa resultat eller skattepligtig indkomst.

For tonnagebeskattede aktiver og forpligti-
gelser indregnes udskudt skat i det omfang,
der forventes at opsta udskudt skat herpa.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den
veerdi, hvortil de forventes at blive anvendt.
Der foretages regulering af udskudt skat ved-
rerende foretagne elimineringer af urealiserede
koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat opgeres pa baggrund af den
forventede anvendelse og afvikling af de en-
kelte aktiver og forpligtelser samt pa grundlag
af de skatteregler og med den skattesats,
der med balancedagens lovgivning vil veere
geeldende, nar den udskudte skat forventes
udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt
skat som folge af eendring i skattesatser
indregnes i resultatopgerelsen.

Aktiver

Kortfristede aktiver defineres som:

Aktiver, der forventes realiseret eller besid-
des med salg eller forbrug for gje i lobet

af DFDS’ normale driftscyklus, eller

Aktiver, der primaert besiddes med handel
for gje eller forventes realiseret inden for

et ar efter balancedagen eller

Likvider, som ikke er begreenset i anvendelse.

Alle andre aktiver klassificeres som lang-
fristede aktiver.

Langfristede immaterielle
og materielle aktiver

Generelt geelder nedenstaende, med mindre
andet specifikt fremgar:

¢ Langfristede immaterielle og materielle
aktiver males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger samt
amortiseringer.

| kostpris for langfristede immaterielle og
materielle aktiver indgar omkostninger til
underleveranderer, materialer og kompo-
nenter (kun langfristede materielle aktiver)
samt direkte lenninger.

Renter afholdt fra tidspunktet for betaling
og indtil ibrugtagning af det enkelte aktiv
indgar i kostprisen. | kostprisen indgar
endvidere tab og gevinst ved sikringstrans-
aktioner, der er indgaet for at sikre veerdien
af et langfristet materielt aktiv.
Amortiserings-/afskrivningsgrundlaget
opgeres som kostpris reduceret med for-
ventede scrapveerdier.

Langfristede immaterielle og materielle
aktiver amortiseres/afskrives lineeert til for-
ventede scrapveerdier over den forventede
brugstid hos DFDS.

Forventede brugstider hos DFDS samt
scrapveerdier vurderes mindst en gang
arligt. Ved estimering af den forventede

okonomiske levetid for skibe tages hojde for,
at DFDS kontinuerligt anvender betydelige
midler til labende vedligeholdelse.

e \ed aendring i afskrivningsperioden eller
scrapveerdien indregnes virkningen for
afskrivninger fremadrettet som en gendring
i regnskabsmeessigt skon.

Goodwill

Goodwill indregnes ved forste indregning

i balancen til kostpris som beskrevet under
"Virksomhedssammenslutninger”. Efterfalgen-
de maéles goodwill til kostpris med fradrag af
akkumulerede nedskrivninger. Der foretages
ikke amortisering af goodwill.

Goodwill testes arligt for veerdiforringelse
i forbindelse med godkendelsen af budgettet
for det kommende ar.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill
allokeres til koncernens pengestremsfrembrin-
gende enheder pa overtagelsestidspunktet.
Fordelingen af goodwill pa pengestremsfrem-
bringende enheder fremgar af note 10 og 36.

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter, der hovedsageligt ved-
rorer udviklingen af IT-software, indregnes
som langfristede immaterielle aktiver, safremt
folgende betingelser er opfyldt:

e Projekterne er klart definerede og
identificerbare

¢ Projekterne forventes anvendt i Koncernen

¢ Den fremtidige indtjening forventes at
deekke udviklings- og administrations-
omkostningerne

» Kostprisen kan opgeres palideligt

Afskrivning af aktiverede udviklingsomkost-
ninger pabegyndes efter feerdiggerelsen af
udviklingsarbejdet. Der afskrives linegert over
den forventede brugstid, som saedvanligvis er
3-5 ar, dog i seerlige tilfeelde op til 10 ar.

Qvrige langfristede
immaterielle aktiver

@vrige langfristede immaterielle aktiver bestar af
veerdien af kunderelationer eller lignende identifi-
ceret som en del af foretagne virksomhedsover-
tagelser. @vrige langfristede immaterielle aktiver
males til kostpris med fradrag af akkumulerede
af- og nedskrivninger. Der afskrives linegert over
den forventede brugstid, som saedvanligvis er
3-5 ar, dog i seerlige tilfeelde op til 10 ar.

Skibe

Ombygning af skibe aktiveres, safremt om-
bygningen kan henferes til enten:

¢ Sikkerhedsmazessige foranstaltninger

¢ Levetidsforleengende foranstaltninger
af skibet

¢ Indtjeningsforbedrende foranstaltninger

¢ Dokning

Omkostninger til vedligeholdelse af skibene
omkostningsferes ved afholdelsen, herunder
de almindelige vedligeholdelsesarbejder, for
sa vidt at arbejdet kan henferes til almindelig
vedligeholdelse (dag til dag arbejde). Grund-
leeggende aktiveres alle andre omkostninger.

Dokningsomkostninger aktiveres og afskri-
ves linegert over perioden mellem to dokninger.
| de fleste tilfeelde, er dokningsintervallet to ar
for passagerskibe og 2 V2 ar for fragtskibe og
ro-pax skibe.

Fortjeneste og tab ved afheendelse af skibe
opgeres som forskellen mellem salgsprisen
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med fradrag af salgsomkostninger og den
regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.
Fortjeneste og tab ved afheendelse af skibe
indregnes i resultatopgerelsen i linjen

‘Avance ved salg af skibe, ejendomme

og terminaler’.

Passager- og ro-pax skibe

Som felge af det varierende slid pa bestand-
delene i passager- og ro-pax skibene opdeles
kostprisen for disse skibe i bestanddele med
lille veerdiforringelse, eksempelvis skrog og
motorer, og bestanddele med stor veerdi-
forringelse, eksempelvis dele af hotel- og
cateringomréadet.

Fragtskibe

Der foretages ingen opdeling af kostprisen for
fragtskibe, da veerdiforringelsen af bestand-
delene pa disse skibe forlgber jasvnt over
skibenes brugstid.

Afskrivninger, forventet
brugstid og scrapveaerdi

For skibe er scrapveerdien for bestanddele
med stor veerdiforringelse fastsat til DKK 0.
For passager- og ro-pax skibe afskrives
bestanddele med stor veerdiforringelse over
10-15 ar. Den gennemsnitlige afskrivnings-
periode for bestanddele med lille vaerdifor-
ringelse er 30 ar (passagerskibe) og 25 ar
(ro-pax skibe) regnet fra skibets byggear, og
varierer fra 30-31 ar. Afskrivningsperioden for
fragtskibe er 25 ar regnet fra skibets byggear.

@vrige langfristede
materielle aktiver

@vrige langfristede materielle aktiver bestar
af ejendomme, terminaler samt driftsmidler,
inventar og indretning af lejede bygninger.

De forventede brugstider er:

Ejendomme 25-50 &r
Terminaler m.v. 10-40 ar
Driftsmidler m.v. 4-10 &r
Indretning af lejede maks. over

lokaler lejeméalets lebetid

Avance ved afhaendelse af driftsmidler, in-
ventar og indretning af lejede lokaler opgeres
som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsudgifter og den regnskabs-
maessige veerdi pa salgstidspunktet. Avance
ved afhaendelse af lastudstyr samt driftsmidler
og inventar m.v. indregnes i resultatopgerel-
sen under skibenes driftsomkostninger eller
omkostninger ved drift, salg og administration.

Avance og tab ved afhaendelse af ejen-
domme og terminaler indregnes i resultat-
opgerelsen under ‘Avance ved salg af skibe,
ejendomme og terminaler’.

Finansielt leasede aktiver

Finansielt leasede aktiver indregnes i balancen
til laveste veerdi af dagsveerdi eller nutidsveerdi
af de tilbagediskonterede minimumsleasin-
gydelser. Den kapitaliserede minimumslea-
singydelse indregnes som en geeldsforplig-
telse i balancen og leasingydelsens rentedel
omkostningsferes i resultatopgerelsen under
"finansielle omkostninger” over leasingperio-
den. Finansielt leasede aktiver af- og nedskri-
ves efter samme regnskabspraksis som egne

langfristede materielle aktiver, dog maksimalt
over leasingkontraktens lgbetid.

Avance ved salg og tilbageleasing perio-
diseres og indregnes over leasingperioden
for finansiel leasing. For operationel leasing
indregnes eventuel avance straks safremt
salgsprisen er i overensstemmelse med
aktivets markedsveerdi. | modsat fald
periodiseres avancen og indregnes over
lejeperioden.

Kapitalandele i associerede
virksomheder (Koncernen)
Kapitalandele i associerede virksomheder
maéles i koncernregnskabet efter den indre
veerdis metode, hvorved kapitalandelene i ba-
lancen males til den forholdsmeessige andel
af virksomhedernes regnskabsmaessige indre
veerdi opgjort efter Koncernens regnskabs-
praksis med tilleeg af regnskabsmaessige
veerdi af goodwill og med fradrag eller tilleeg af
forholdsmaessig andel af urealiserede koncer-
ninterne fortjenester og tab.

Associerede virksomheder med negativ
regnskabsmeessig indre veerdi indregnes til
DKK 0. Safremt Koncernen har en retslig eller
faktisk forpligtelse til at deekke den associe-
rede virksomheds underbalance, indregnes
denne under forpligtelser.

Eventuelle tilgodehavender hos associerede
virksomheder nedskrives safremt tilgodeha-
vendet vurderes til at veere uerholdeligt.

Andre aktiver

Andre langfristede aktiver samt kortfristede
aktiver males ved ferste indregning til kostpris.
Efterfolgende males disse aktiver som en af
folgende kategorier:

¢ Handelsbeholdning: Aktivet males til
dagsveerdi og veerdireguleringen indregnes
via resultatopgerelsen.

Disponibelt for salg: Aktivet méales til
dagsveerdi og veerdireguleringen indregnes
via egenkapitalen.

Udlan og tilgodehavender: Aktivet males til
amortiseret kostpris og veerdireguleringen
indregnes via resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede
virksomheder og associerede
virksomheder (moderselskabet)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder indregnes til kost-
pris i balancen.

Udbytte fra tilknyttede virksomheder og
associerede virksomheder indregnes i mo-
derselskabets resultatopgerelse i det ar, hvor
udbyttet er deklareret. Kostprisen nedskrives
i det omfang, udloddet udbytte overstiger den
akkumulerede indtjening efter overtagelses-
tidspunktet.

Nedskrivning
Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede
immaterielle, materielle og finansielle aktiver
vurderes lebende, mindst en gang arligt, for at
afgere, om der er indikation af veerdiforringel-
se. Nar en sadan indikation er til stede, vurde-
res aktivets genindvindingsveerdi. Genindvin-
dingsveerdien er den hgjeste veerdi af aktivets
nettosalgspris eller nytteveerdi. Nyttevaerdien
beregnes som en tilbagediskontering af de
forventede fremtidige nettopengestremme
aktivet forventes at generere — enten fra sig
selv eller fra den laveste pengestromsfrem-
bringende enhed aktivet er tilknyttet.

Der foretages minimum en arlig nedskriv-
ningstest (nytteveerdi) af goodwill. Nedskriv-

ningstest af Koncernens aktiver foretages
fast en gang arligt, typisk i december maned.
Safremt der i perioden mellem de arlige tests
er indikatorer pa veerdiforringelse, tester
DFDS for eventuelt nedskrivningsbehov. Der
henvises til note 36 for beskrivelse af metode.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter cateringvarer,
indregnes til kostpris opgjort pa baggrund af
gennemsnitspriser eller nettorealisationsvaer-
dien hvor denne er lavere. Varebeholdninger,
der omfatter bunkers, indregnes til kostpris
opgjort pa grundlag af FIFO-princippet

for bunkers og gennemsnitspriser for de
resterende varebeholdninger. Hvis netto-
realisationsveerdien er lavere end fornssvnte
indregnes til denne.

Tilgodehavender og andre
tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes til amortiseret
kostpris med fradrag af nedskrivninger til
imedegéelse af forventede tab hvor der
vurderes at veere indtruffet en veerdiforringelse.
Nedskrivning foretages pa individuelt niveau.
Andre tilgodehavender omfatter beregnede
tilgodehavender pa sikringstransaktioner,
forsikringstilgodehavender fra havarier, mel-
lemveerender for chartrede skibe, beregnede
tilgodehavende renter m.v.

Periodeafgreensningsposter

Posten indeholder omkostninger, der er
afholdt senest pa balancedagen, men som
vedrerer de efterfelgende ar, sd som forudbe-
talt charterhyre, husleje m.v.

Veerdipapirer

Veerdipapirer der indgar i en handelsbehold-
ning klassificeres som "disponible for salg”,
og males til dagsveerdi, hvilket for bersno-
terede veerdipapirer svarer til kursveerdien

péa balancedagen. Veerdipapirer, der ikke

er bersnoterede, indregnes til kostpris med
fradrag af eventuelle nedskrivninger, nar det
ikke er muligt palideligt at estimere en skennet
dagsveerdi. Urealiserede veerdireguleringer af
veerdipapirer indregnes direkte pa egen-
kapitalen i en seerskilt reserve (opskrivning
veerdipapirer) bortset fra nedskrivninger som
folge af veerdiforringelse samt valutakursre-
guleringer som indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle poster. Nar veerdipapirer
realiseres overferes den akkumulerede veerdi-
regulering indregnet direkte pa egenkapitalen
til finansielle indteegter eller omkostninger i
resultatopgerelsen.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver bestemt for salg omfatter aktiver og
afheendelsesgrupper, som er bestemt for salg.
Afhaendelsesgrupper er en gruppe af aktiver,
som skal afhaendes samlet ved salg eller
lignende i en enkelt transaktion. Forpligtelser
vedrerende aktiver bestemt for salg er forplig-
telser direkte tilknyttet disse aktiver, som vil
blive overfert ved transaktionen. Aktiver klas-
sificeres som "bestemt for salg”, nar deres
regnskabsmaessige veerdi primeert vil blive
genindvundet gennem et salg indenfor 12
maneder i henhold til en formel plan frem for
gennem fortsat anvendelse.

Aktiver eller afheendelsesgrupper, der er be-
stemt for salg, méles til den laveste veerdi af
den regnskabsmaessige veerdi pa tidspunktet
for klassifikationen som "bestemt for salg” el-
ler dagsveerdien med fradrag af salgsomkost-
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ninger. Der afskrives og amortiseres ikke pa
aktiver fra det tidspunkt, hvor de klassificeres
som "bestemt for salg”.

Tab ved veerdiforringelse, som opstéar ved
den forste klassifikation som "bestemt for
salg”, og gevinster eller tab ved efterfolgende
maling til laveste veerdi af den regnskabs-
maessige veerdi eller dagsveerdi med fradrag
af salgsomkostninger indregnes i resultat-
opgerelsen under de poster, de vedrorer.
Gevinster og tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser
udskilles i seerskilte linjer i balancen, og ho-
vedposterne specificeres i noterne.

Egenkapital

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en for-
pligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen (deklareringstidspunktet).
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vi-
ses som en seerskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstéelsessummer samt ud-
bytte for egne aktier indregnes direkte i overfort
resultat i egenkapitalen. Avance ved salg af
egne aktier indregnes séledes ikke i resultatop-
gorelsen, ligesom egne aktier ikke indgar med
veerdi i balancen. Nominel veerdi af egne aktier
(kurs 100) indregnes direkte pa egenkapitalen i
en saerskilt reserve (egne aktier).

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter
kursdifferencer, opstéet ved omregning af
regnskaber for enheder med en anden funkti-
onel valuta end danske kroner samt kursregu-
leringer vedrerende aktiver og forpligtelser, der
udger en del af koncernens nettoinvestering

i sadanne enheder.

Forpligtelser

Kortfristede forpligtelser defineres som:

o forpligtelser, der forventes indfriet i lobet
af DFDS’ normale driftscyklus, eller

¢ skal indfries inden for et ar efter balance-
dagen.

Alle andre forpligtelser klassificeres som lang-
fristede forpligtelser.

Pensionsforpligtelser og lignende
langfristede forpligtelser

Indbetalinger til bidragsbaserede pensions-
ordninger indregnes i resultatopgerelsen i den
periode de vedrorer, og eventuelle skyldige
indbetalinger indregnes i balancen under
anden geeld.

For ydelsesbaserede ordninger foretages
en arlig aktuarmaessig beregning af kapital-
veerdien af de fremtidige ydelser, som skal
udbetales i henhold til ordningen. Kapitalveer-
dien beregnes péa grundlag af forudsaetninger
om den fremtidige udvikling i bl.a. lenniveau,
rente, inflation og dedelighed. Kapitalveerdien
beregnes alene for de ydelser, som de ansatte
har optjent ret til gennem deres hidtidige
anseettelse i Koncernen. Den aktuarmaes-
sigt beregnede kapitalveerdi med fradrag af
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markedsveerdien af eventuelle aktiver knyttet
til ordningen indregnes i balancen under pen-
sionsforpligtelser, jf. dog nedenfor.

Forskelle mellem den forventede udvikling
i pensionsaktiver og -forpligtelser og de
realiserede veerdier betegnes aktuarmeessige
gevinster eller tab. Safremt de akkumulerede
aktuarmeessige gevinster eller tab primo
aret overstiger den sterste numeriske veerdi
af 10% af pensionsforpligtelserne eller 10%
af markedsveerdien af pensionsaktiverne,
indregnes det overskydende belgb i resultat-
opgerelsen over de omfattede medarbejderes
forventede resterende arbejdstid i virksom-
heden indtil pensionsbetalinger pabegyndes.
Aktuarmaessige gevinster/tab, der ikke over-
stiger ovennegevnte graenser, indregnes ikke i
resultatopgerelsen.

Hvis der ved en aendring i ydelser, der
vedrorer de ansattes hidtidige ansaettelse
i virksomheden, fremkommer en aendring i
den aktuarmeessige beregnede kapitalveerdi,
betegnes denne som en historisk omkostning.
Historiske omkostninger indregnes i resultat-
opgerelsen i aret, hvis de ansatte allerede har
opnaet ret til den eendrede ydelse. | modsat
fald bliver de historiske omkostninger indreg-
net i resultatopgerelsen over det tidsrum, hvor
de ansatte opnar ret til den eendrede ydelse.

Safremt en pensionsordning netto er et
aktiv, indregnes aktivet alene i det omfang,
det modsvarer fremtidige tilbagebetalinger
fra ordningen, eller det vil fore til reducerede
fremtidige indbetalinger til ordningen.

Andre langfristede personaleforpligtelser
omfatter blandt andet jubileeumsgratialer og
lignende.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, néar Kon-
cernen som felge af tidligere begivenheder
har en retslig eller faktisk forpligtelse, som vil
medfare et sandsynligt traek pa Koncernens
okonomiske ressourcer, hvis starrelsen kan
skennes pélideligt. Der tages hejde for den
tidsmeessige veerdi af penge.

Finansielle gaeldsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter, kreditinstitutter
m.v., der forventes holdt til udlgb, indregnes
ved laneoptagelse til det modtagne provenu
efter fradrag af afholdte transaktionsomkost-
ninger.

| efterfolgende perioder méles de finansielle
forpligtelser til amortiseret kostpris svarende
til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse
af den effektive rente, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle veerdi ind-
regnes i resultatopgerelsen under "finansielle
omkostninger” over laneperioden.

| finansielle forpligtelser indregnes tillige
den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa
finansielle leasingkontrakter. @vrige geeldsfor-
pligtelser males til amortiseret kostpris.

Anden geeld

Anden geeld omfatter geeld til personale,
herunder skyldig lon og feriepenge, og til

det offentlige sésom ikke-afregnet kildeskat,
merveerdiafgift, punktafgifter, ejendomsskatter
og lignende samt skyldige omkostninger i for-
bindelse med keb/salg af skibe, bygninger og
terminaler, beregnede skyldige renteomkost-
ninger, dagsveerdier af sikringstransaktioner,
skyldige havariomkostninger samt beregnede

omkostninger for rederidriften m.v. Anden geeld
omfatter ligeledes eventuelle skyldige omkost-
ninger ved bidragsbaserede pensionsordninger.

Periodeafgraensningsposter

Posten indeholder betalinger, der er indgaet
senest pa balancedagen, og som vedrarer
indteegter i de efterfelgende perioder.

Pengestromsopgorelse

Pengestreamsopgerelsen, der er udarbejdet
efter den indirekte metode, viser Koncernens
pengestremme fra drifts-, investerings- og
finansieringsaktivitet for aret samt Koncernens
likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virk-
somheder vises separat under pengestremme
fra investeringsaktivitet.

| pengestremsopgerelsen indregnes penge-
stromme vedrorende kobte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestramme
vedrgrende solgte virksomheder indregnes
frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres
med udgangspunkt i resultat fer afskrivninger
og finansiering reguleret for ikke-kontante
driftsposter, eendring i driftskapitalen, betalte
finansielle poster samt betalt selskabsskat.
Pengestremme fra investeringsaktivitet omfat-
ter betaling i forbindelse med keb og salg
af virksomheder og aktiviteter samt keb og
salg af langfristede immaterielle, materielle og
finansielle aktiver. Pengestromme fra finan-
sieringsaktivitet omfatter betalinger afledt af
gendringer i storrelse eller sammensaetning af
Koncernens aktiekapital, betalt udbytte samt
optagelse af og afdrag pa prioritetsgeeld, an-
den langfristet geeld og kortfristet bankgeeld.
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Veaesentlige regnskabsmaessige
estimater og skon

Udarbejdelse af arsrapporten i overens-
stemmelse med IFRS medforer, at ledelsen
foretager skon og opstiller forudsaetninger
om fremtidige begivenheder, der pavirker de
rapporterede aktiver og forpligtelser, eventu-
alaktiver og -forpligtelser samt indteegter og
omkostninger. Ledelsen baserer sine sken pa
historisk erfaring samt en raekke andre forud-
saetninger, der menes at veere rimelige under
de givne omsteendigheder. Resultatet heraf
danner grundlag for at vurdere de rapporte-
rede regnskabsmaessige veerdier af aktiver og
forpligtelser samt de rapporterede indteegter
og omkostninger, som ikke umiddelbart
fremgar af andet materiale. Forudseetningerne
kan veere ufuldsteendige eller ungjagtige, og
uventede begivenheder eller omsteendigheder
kan opsta. Endvidere er virksomheden under-
lagt risici og usikkerheder, som kan fore til, at
de faktiske udfald afviger fra disse skan.

Sken og estimater vurderes lebende. Andrin-
ger i regnskabsmaessige skon indregnes i den
periode, hvor skennet eendres og fremadrettet.

Sken og estimater foretaget af ledelsen, der
har en veesentlig pavirkning pa arsrapporten,
samt sken med veesentlig risiko for at faktiske
belob kan afvige fra de belgb, der er anslaet
af ledelsen, er oplyst i note 37.



Note 2  Segmentoplysninger

Oplysninger om produkter og services

Segmenterne samt allokering af driftsresultat, aktiver og forpligtelser m.v. er identisk med den interne rapporteringsstruktur i Koncernen. Omkostningerne
i segmenterne er de direkte registrerede omkostninger med tillaeg af f& systematiske fordelte indirekte omkostninger, der primeert vedrerer centrale
servicefunktioner.

Den anvendte regnskabspraksis for opgerelsen af det enkelte segment er i overensstemmelse med Koncernens anvendte regnskabspraksis. lkke fordelte
omkostninger er derfor udtryk for de feelles funktioner, der ikke med rimelighed kan fordeles til segmenterne og bestar primeert af omkostninger til aktieretlig
direktion og bestyrelse samt Corporate funktioner sasom Treasury, Investor relation, Legal, Communication og Financial Control. Herudover indgar eliminering
af transaktioner mellem segmenterne.

Segmentaktiverne omfatter aktiver, som er direkte tilknyttet segmentet, herunder langfristede immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver,
varebeholdninger, tilgodehavender, periodeafgreensningsposter, de tilknyttede virksomheders likvide beholdninger samt indestdende hos moderselskabet.
Segmentforpligtelser omfatter lang- og kortfristede forpligtelser.

Den primeaere aktivitet for Ro-Ro Shipping er operation af ro-ro og ro-pax tonnage. De vigtigste kundegrupper er transport og speditionsvirksomheder samt
producenter af tungt industrigods, hvis logistikbehov omfatter et veesentligt element af setransport.

Container Shippings primaere aktivitet er operation af lo-lo tonnage. De vigtigste kundegrupper er im- og eksporterer samt producenter af tungt industrigods,
hvis logistikbehov omfatter et vaesentligt element af setransport.

Passenger Shippings primaere aktivitet er operation af cruise ferrytonnage, ligesom ogsa indteegter fra fragt er vigtige. De vigtigste kundegrupper er
passagerer i egen bil, Mini Cruise-rejser, konferencer og turoperaterer. Hertil kommer drift af DFDS Canal Tours i Kebenhavns havn.

Terminal Services primaere aktivitet omfatter egne havneterminaler i Danmark, England, Holland og Norge, hvor dels enhedslast som trailere, containere og
biler, dels industrielt gods handteres. Hertil kommer passagerer i enkelte terminaler. Det er hovedsageligt egne ruter, som betjenes.

Trailer Services primaere aktivitet omfatter trailerselskaber i Norge, Sverige, Danmark, Finland, Tyskland, Belgien, Holland, England og Irland, som primaert
servicerer markedet med full load transportlesninger ved brug af DFDS’ rutenetvaerk.

Trampaktiviteten omfatter drift af fem multi-purpose skibe. Aktiviteten forventes afhaendet i 2008, og praesenteres derfor i balancen som aktiver og forpligtelser
bestemt for salg.

Ro-Ro  Container Passenger Terminal Trailer Tramp Ikke

Shipping Shipping Shipping Services Services Shipping fordelt Total
2006
Nettoomsaetning 3.184.042 1.244.213 1.821.972 273.103 878.027 117.107 5.376 7.523.840
Intern omsaetning 286.510 48.629 16.231 433.204 40.416 0 125.384 950.374
Bruttoomseetning 3.470.552 1.292.842 1.838.203 706.307 918.443 117.107 130.760 8.474.214
Driftsomkostninger, eksterne -2.1569.322 -1.057.947 -1.510.076  -693.341 -665.713  -121.490 -178.608 -6.386.497
Driftsomkostninger, interne -517.435 -106.452 -86.082 -979 -237.257 0 -2.169 -950.374
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 793.795 128.443 242.045 11.987 15.473 -4.383 -50.017 1.137.343
Avance ved salg af skibe, ejendomme og terminaler 29.185 -5.077 6.872 1.722 0 0 637 33.339
Afskrivninger af skibe og evrige langfristede aktiver -243.755 -5656.433  -187.209 -23.679 -35.189 -8.487 -3.321 -657.073
Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver 0 -5.193 0 0 -2.984 0 0 -8.177
Veerdiregulering goodwill/negativ goodwill -2.619 -224 0 0 -6.839 0 0 -9.682
Driftsresultat (EBIT) 576.606 62.516 61.708 -9.970 -29.539 -12.870 -52.701 595.750
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 639 -1.805 0 649 0 0 0 -517
Finansielle omkostninger, netto -109.757 -22.320 -48.572 -6.921 -4.877 -3.324 2.958 -192.813
Resultat for skat 467.488 38.391 13.136 -16.242 -34.416 -16.194 -49.743 402.420
Skat af arets resultat -38.892 -38.892
Arets resultat -88.635  363.528
Aktiver 5.111.604 1.366.442 2.319.948 579.550 385.108 154.473 74117 9.991.242
Ikke-likvide driftsposter -827 543 70 -4.570 -780 0 1.659 -3.905
Arets anlzegsinvesteringer 572.667 455.388 765.430 129.069 58.189 0 5.288 1.986.031
Investeringer i associerede virksomheder 1 7.333 0 463 0 0 0 7.797
Forpligtelser 3.456.158 643.011  1.488.720 223.885 169.108 890 744.219 6.725.991
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Ro-Ro  Container Passenger Terminal Trailer Tramp Ikke

Shipping Shipping Shipping Services Services Shipping fordelt Total
2007
Nettoomsaetning 3.430.471 1.601.542 1.917.066 286.305 961.478 105.936 7.451 8.310.249
Intern omsaetning 249.866 40.147 14.912 416.748 24.276 0 164.552 910.501
Bruttoomsaetning 3.680.337 1.641.689 1.931.978 703.053 985.754 105.936 172.003 9.220.750
Driftsomkostninger, eksterne -2.327.465 -1.381.854 -1.596.105 -677.571 -687.519 -97.077  -227.075 -6.994.666
Driftsomkostninger, interne -456.543  -108.644 -86.710 -10.560  -241.455 -35 -6.554  -910.501
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 896.329 151.191 249.163 14.922 56.780 8.824 -61.626 1.315.583
Avance ved salg af skibe, ejendomme og terminaler -1.784 290 34.830 2 0 -67 -734 32.537
Afskrivninger af skibe og evrige langfristede aktiver -258.312 -81.841 -183.329 -26.664 -33.342 -8.224 -4.083  -595.795
Veerdiregulering goodwill/negativ goodwill 1.973 0 0 0 0 0 0 1.973
Driftsresultat (EBIT) 638.206 69.640 100.664 -11.740 23.438 533 -66.443 754.298
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 85 -4.953 0 1.763 879 0 0 -2.226
Finansielle omkostninger, netto -125.652 -28.043 -63.845 -12.252 -6.883 -3.925 4.322 -226.278
Resultat for skat 512.639 36.644 46.819 -22.229 17.434 -3.392 -62.121 525.794
Skat af arets resultat -114.097
Arets resultat 411.697
Aktiver 4.781.384 1.352.688 2.129.394 523.415 435.116 5.923 240.357 9.468.277
Ikke-likvide driftsposter -92 6.173 9.734 -2.683 -303 7.019 6.503 26.351
Arets anleegsinvesteringer 99.803 41.607 78.696 8.050 18.465 6.611 6.676 259.908
Investeringer i associerede virksomheder 0 313 0 0 0 0 0 313
Aktiver bestemt for salg, se note 32 0 0 0 0 0 141.796 0 141.796
Forpligtelser 2.839.008 649.100 1.433.066 175.185 167.293 17.222 675.853 5.956.727

Oplysninger om geografiske omrader m.v.

Koncernens risici og ekonomistyring knytter sig til de enkelte forretningsomraders aktiviteter. Koncernen har ikke en naturlig opdeling i geografiske omrader,
da Koncernen har et teet ssmmenhaengende rutenetveerk i Nordeuropa, hvor ruterne understetter hinanden, ligesom salg og kundekontakt ofte er i et land,
mens den indteegtsskabende ydelse leveres i et eller flere andre lande. Pa baggrund heraf kan DFDS ikke udarbejde en meningsfuld opdeling af omsastning
og langfristede aktiver, idet aktiviteten forgar mellem lande. | stedet er det valgt at vise fordelingen pa de farvande, som Koncernen har aktiviteter i. En tilpas-
set opdeling medferer to geografiske omrader i form af Norsgen m.v. og @sterseen. Koncernens forretningsmodel medferer endvidere, at skibsruterne ikke
direkte er ejer af skibene, men alene lejer skibene af de sékaldte vesselpools. Skibene flyttes jesvnligt rundt indenfor Koncernens rutenet. Det betyder, at det
ikke er muligt at opgere det eksakte omfang af langfristede aktiver pr. geografisk omrade. Der er i stedet anvendt en tilpasset allokering af de langfristede

aktiver.
Ekstern Langfristede
omseetning aktiver
2006
Nordseen m.v. 7.162.152 7.327.629
Jstersgen 611.137 1.044.413
Eliminering -249.449 0
| alt 7.523.840 8.372.042
2007
Nordsegen m.v. 7.935.350 7.035.096
Jstersgen 637.706 852.843
Eliminering -262.807 0
| alt 8.310.249 7.887.939

Oplysninger om vaesentlige kunder

Koncernen savel som moderselskabet har ikke enkeltstdende eller forbundne kunder, der individuelt eller set som gruppe udger mere end 10% af den totale

omseetning.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 3 Omsaetning 2006 2007
935.252 984.082 Salg af varer ombord pa skibe 949.849 1.001.841
3.757.710 4.024.412 Salg af tjenesteydelser 6.286.919 7.024.451
166.404 205.628 Lejeindteegter ved timecharter og bareboat af skibe samt driftsmateriel 287.072 283.957
4.859.366 5.214.122 Omsaetning i alt 7.523.840 8.310.249
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 4 Vareforbrug 2006 2007
1.179.123 1.286.046 Vareforbrug i skibenes driftsomkostninger 1.405.059 1.619.112
1.869 7.444 Nedskrivning af varebeholdninger i aret 1.869 7.444
1.180.992 1.293.490 Vareforbrug i alt 1.406.928 1.526.556

Vareforbruget bestar af bunkers samt vareforbrug knyttet til salg af varer og tjenesteydelser ombord.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 5 Personaleomkostninger 2006 2007
493.734 542.059 Gager og lenninger 1.096.673 1.186.598
32.891 37.401 Bidragsbaserede pensionsordninger 54.235 64.952
250 -824 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 20 -436 4.811
29.769 31.690 Omkostninger til social sikring m.v. 132.397 136.628
6.582 9.970 Aktiebaseret vederleeggelse, jf. note 19 6.582 9.970
36.375 54.494 @vrige personaleomkostninger 108.214 126.129
599.601 674.790 Personaleomkostninger i alt 1.397.665 1.529.088

Heraf udger personaleomkostninger til direktion
9.075 14.975 Gager 9.075 14.975
1.932 3.048 Bidragsbaserede pensionsordninger 1.932 3.048
0 0 Ydelsesbaserede pensionsordninger 0 0
4.546 9.950 Aktiebaseret vederleeggelse 4.546 9.950
445 730 @vrige personaleomkostninger 445 730
15.998 28.703 15.998 28.703
Vederlag til moderselskabets bestyrelse

625 625 Formand 625 625
375 375 Neestformand 375 375
1.674 1.625 @vrige bestyrelsesmedlemmer 1.674 1.625
2.674 2.625 2.674 2.625
1.720 1.735 Gennemsnitligt antal ansatte 4.346 4.427

Safremt medlemmer af direktionen fratraeder i forbindelse med en overtagelse af Koncernen, betales der en saerlig godtgerelse svarende til et ars gage.
Herudover er der ikke indgaet useedvanlige aftaler med direktionen vedrerende pensions- og fratreedelsesvilkar.

1)  Personaleomkostninger til direktion i 2007 indeholder aftalt vederlag i forbindelse med direkters fratreedelse ultimo aret.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 6 Andre omkostninger ved drift, salg og administration 2006 2007
163.555 145.206 Salgsomkostninger, eksterne 200.049 193.859
218.586 225.553 Salgsomkostninger, interne = ®
119.302 121.434 Andre omkostninger 249.070 243.822
491.443 492.193 Andre omkostninger ved drift, salg og administration i alt 449.119 437.681
Heraf udger honorar til generalforsamlingsvalgt revisor, KPMG

1.175 1.195 Revision 4.280 4.510
1.436 1.127 Andre ydelser end revision 2.986 2.418
2.611 2.322 Honorar i alt 7.266 6.928

Andre ydelser omfatter bl.a. honorar i forbindelse med skatteradgivning, finansiel due diligence i forbindelse med opkab m.v.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 7 Finansielle omkostninger, netto 2006 2007
2.104 4.801 Renteindtaegter, likvide beholdninger og veerdipapirer m.v. 10.865 16.958
48.198 63.052 Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder - -
-162.210 -179.056 Renteomkostninger, kreditinstitutter m.v. -221.676 -240.452
-13.960 -22.803 Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder - -
-125.868 -134.006 Renter, netto -210.811 -223.494
74.290 59.371 Valutakursgevinster 80.170 72.059
-34.113 -74.041 Valutakurstab -50.912 -64.804
40.177 -14.670 Valutakursgevinster og -tab, netto 29.258 7.255
1.8357 4 Realiserede kursgevinster pa veerdipapirer 1.8357 4
-19.797 0 Nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
0 561 Avance ved salg/likvidation af tilknyttede virksomheder - -
3.993 2.500 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - -
1.250 1.194 Udbytte fra associerede virksomheder - -
1.659 2.590 @vrige udbytter 1.659 2.590
0 0 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 20 -8.394 -8.599
B2 1.704 -1.015 Qvrige finansielle poster -5.882 -4.034
-9.834 5.834 Qvrige finansielle poster, netto -11.260 -10.039
-95.525 -142.842 Finansiering, netto -192.813 -226.278

Finansiering, netto fordeler sig saledes

100.442 74.702 Finansielle indtaegter 43.139 26.807
-1956.967 -217.544 Finansielle omkostninger -235.952 -253.085
-95.525 -142.842 Finansiering, netto -192.813 -226.278

| DFDS A/S er valutakursgevinst og -tab bl.a. indeholdt selskabets bruttoforretninger, idet DFDS A/S indgar valutaterminsforretninger m.v. for alle Koncernens

selskaber. Forretninger, der indgas for tilknyttede virksomheder, overferes pa back-to-back vilkar til de tilknyttede virksomheder.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 8 Skat 2006 2007
0 0 Aktuel skat -32.768 -24.345
0 0 Aktuelt sambeskatningsbidrag -2.525 -1.784
0 0 Udskudt skat -9.892 -3.556
1.182 0 Regulering af tidligere ars selskabsskat 370 -66.423
0 0 Regulering af tidligere ars udskudte skat 3.570 -18.294
0 0 Regulering udskudt skat, 28% til 25% 0 329
1.182 0 Arets skat i alt -41.245 -114.073
Arets skat kan forklares séledes:
2.213 0 Skat i resultatopgerelsen (effektiv skat) -38.892 -114.097
-1.031 0 Skat af egenkapitalbeveegelser -2.353 24
1.182 0 Arets skat i alt -41.245 -114.073
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
344.673 299.098 Resultat for skat 402.420 525.794
358.683 311.286 Heraf under tonnageskat 383.063 431.151
-14.010 -12.188 Resultat for skat (til selskabsbeskatning) 19.357 94.643
3.923 3.047 25% (28% i 2006) skat af resultat for skat -5.420 -23.661
Regulering af beregnet skat i udenlandske tilknyttede
= = virksomheder i forhold til 25% (28% i 2006) -12.054 -1.687
Skatteeffekt af:
-1.450 -1.550 Ikke skattepligtige poster -11.126 -976
0 -22 Skatteaktiv, ikke indregnet -12.647 -2.676
0 0 Udnyttelse af ikke aktiveret skatteaktiv 0 1.104
1.182 0 Regulering af skat vedrerende tidligere ar 3.940 -84.388
3.655 1.475 Selskabsskat af almindelig indkomst -37.307 -112.184
-1.442 -1.475 Tonnageskat -1.685 -1.913
2.213 0 Skat i resultatopgerelsen (effektiv skat) -38.892 -114.097
-0,6 0,0 Effektiv skatteprocent 9,7 21,7
-0,3 0,0 Effektiv skatteprocent for regulering af tidligere ars skat 10,6 5,7
Skat af egenkapitalbevaegelser kan forklares saledes:
0 0 Aktuel skat -1.322 0
-1.031 0 Regulering til tidligere ar -1.031 24
-1.031 0 Skat af egenkapitalbevaegelser i alt -2.353 24

| moderselskabet er der ikke betalt dansk selskabsskat i 2007, og der vil ikke opsta aktuel dansk skattetilsvar for dette ar.

Moderselskabet og dets danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske regler om obligatorisk sambeskatning med Vesterhavet A/S og Vesterhavets
danske tilknyttede virksomheder. DFDS A/S heefter for skatten af selskabets egen skattepligtige indkomst. Vesterhavet A/S er administrationsselskab for
sambeskatningen og afregner som folge heraf alle betalinger af selskabsskat med skattemyndighederne. Aktuelt tilgodehavende sambeskatningsbidrag er
indregnet i balancen under tilgodehavender og fremgér af note 14.

DFDS A/S, AB DFDS Lisco, DFDS Container Line B.V. (fra og med 1. november 2007) samt DFDS Lys Line Rederi AS indgar i tonnageskatteordninger, hvor
den skattepligtige indkomst relateret til transport af passagerer og gods opgeres pa baggrund af den i aret anvendte tonnage. Indkomst, relateret til ovrige
aktiviteter, beskattes efter de almindelige skatteregler.

Regulering af tidligere ars skat vedrerer primeert ny tonnageskattelov i Norge. Se note 24 for yderligere information.
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Koncern

DKK 1.000
Note 9 Resultat pr. aktie 2006 2007
Arets resultat 363.528 411.697
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet -11.339 -11.304
DFDS-koncernens andel af arets resultat 352.189 400.393
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier 8.000.000 8.000.000
Gennemsnitligt vaegtet antal egne aktier -398.679 -358.068
Gennemsnitligt veegtet antal aktier i omlgb 7.601.321 7.641.932
Udestéende aktieoptioners gennemsnitlige veegtede udvandingseffekt 46.468 56.218
Udvandet gennemsnitligt vaegtet antal aktier i omlgb 7.647.789 7.698.150
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 46,33 52,39
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) a DKK 100 46,05 52,01
Note 10 Langfristede immaterielle aktiver
Andre

langfristede lgangveerende

Koncern immaterielle udviklings-
DKK 1.000 Goodwill aktiver Software projekter | alt
Saldo 1/1 2006 157.605 108.623 65.551 4.977 336.756
Valutakursregulering 729 2.216 0 0 2.945
Overfort til/fra andre poster 0 0 6.732 -6.732 0
Tilgang vedrerende virksomhedskeb 150.505 85.305 0 0 235.810
Arets tilgang 0 0 10.642 2.872 13.514
Kostpris 31/12 2006 308.839 196.144 82.925 1.117 589.025
Saldo 1/1 2006 0 12.733 32.464 0 45.197
Valutakursregulering 100 736 0 0 836
Afskrivninger 0 27.887 8.705 0 36.592
Nedskrivninger 10.144 2.984 0 0 13.128
Af- og nedskrivninger 31/12 2006 10.244 44.340 41.169 0 95.753
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2006 298.595 151.804 41.756 1.117 493.272
Saldo 1/1 2007 308.839 196.144 82.925 1117 589.025
Valutakursregulering -1.845 -2.670 0 0 -4.515
Tilgang vedrgrende virksomhedskab 22.587 0 0 0 22.587
Arets tilgang 7.463 0 6.094 8.458 22.015
Arets afgang 0 -13.887 0 0 -13.887
Kostpris 31/12 2007 337.044 179.587 89.019 9.575 615.225
Saldo 1/1 2007 10.244 44.340 41.169 0 95.753
Valutakursregulering -597 -1.334 0 0 -1.931
Afskrivninger 0 39.020 11.766 0 50.786
Afskrivninger pa afgang 0 -13.887 0 0 -13.887
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 9.647 68.139 52.935 0 130.721
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2007 327.397 111.448 36.084 9.575 484.504
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>>> NOTE 10 FORTSAT

Koncernens regnskabsmaessige veerdi af goodwill samt andre langfristede immaterielle aktiver er allokeret til den pengestremsfrembringende enhed, som
aktiverne kan henfores til.

Tilgangen i 2007 for goodwill vedrerer regulering af kebesummen for DFDS Container Line B.V. (DKK 22,6 mio.), (tidligere Norfolk Line Containers B.V.),
samt goodwill ved keb af minoritetsandel i et mindre selskab (DKK 7,5 mio.).

Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet goodwill vedrerer primaert DFDS Container Line B.V. med DKK 156,0 mio. (2006: DKK 133,4 mio.), Halléns N.V.

med DKK 33,3 mio (2006: DKK 33,3 mio.), goodwill ved keb af en rute/bro med DKK 55,6 mio. (2006: DKK 58,1 mio.), DFDS Lys Line AS med DKK 41,7
mio. (2006: DKK 40,4 mio.) samt DFDS Canal Tours med DKK 14,1 mio. (2006: DKK 14,1 mio.).

Veerdiregulering goodwill/negativ goodwill i resultatopgerelsen bestar af nedskrivning af goodwill med DKK 0,0 mio. (2006: DKK 10,1 mio.) og indteegtsfersel

af negativ goodwill ved keb af aktier i AB DFDS LISCO med DKK 2,0 mio. (2006: DKK 0,4 mio.).

Den regnskabsmaessige veerdi af andre langfristede immaterielle aktiver vedrerer primeert veerdi af kundeportefolje/-relationer identificeret ved
virksomhedsopkeb samt besejlingsretten (konkurrenceklausul) til en rute erhvervet i 2005.

Den regnskabsmeessige veerdi af indregnet faerdiggjort software og igangveerende udviklingsprojekter vedrerer veesentligst software til DFDS Seaways’
on-line booking samt ekonomi- og logistiksystemer pa DFDS Seaways’ skibe.

Der er ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning af langfristede immaterielle aktiver p& baggrund af de gennemferte veerdiforringelsestests i 2007
(2006: goodwill DKK 10,1 mio. og andre langfristede aktiver med DKK 3,0 mio. som er indregnet i linien "Veerdiregulering goodwill/negativ goodwill”
henholdsvis "Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver” i resultatopgerelsen). Se note 36.

Andre
langfristede lgangveerende

Moderselskab immaterielle udviklings-

DKK 1.000 Goodwill aktiver Software projekter | alt
Saldo 1/1 2006 272.307 52.990 65.550 4.977 395.824
Valutakursregulering 2121 1.708 0 0 3.824
Overfort til/fra andre poster 0 0 6.702 -6.702 0
Arets tilgang 760 0 10.672 2.842 14.274
Kostpris 31/12 2006 275.188 54.693 82.924 1.117 413.922
Saldo 1/1 2006 0 5.376 32.464 0 37.840
Valutakursregulering 0 414 0 0 414
Afskrivninger 0 10.716 8.704 0 19.420
Af- og nedskrivninger 31/12 2006 0 16.506 41.168 0 57.674
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2006 275.188 38.187 41.756 1.117 356.248
Saldo 1/1 2007 275.188 54.693 82.924 1.117 413.922
Valutakursregulering -2.501 -2.008 0 0 -4.509
Arets tilgang 0 0 6.094 8.458 14.552
Kostpris 31/12 2007 272.687 52.685 89.018 9.575 423.965
Saldo 1/1 2007 0 16.506 41.168 0 57.674
Valutakursregulering 0 -806 0 0 -806
Afskrivninger 0 10.721 11.766 0 22.487
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 0 26.421 52.934 0 79.355
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2007 272.687 26.264 36.084 9.575 344.610

Moderselskabets regnskabsmaessige veerdi af goodwill DKK 272,7 mio. (2006: DKK 275,2 mio.) vedrerer keb af DFDS Tor Lines ruter fra den svenske
tilknyttede virksomhed i 2001 samt keb af en rute i 2005.

Den regnskabsmaessige vaerdi af andre langfristede immaterielle aktiver vedrerer besejlingsretten til en rute erhvervet i 2005.

s

Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet feerdiggjort software og igangvaerende udviklingsprojekter vedrarer vaesentligst software til DFDS Seaways
on-line booking samt ekonomi- og logistiksystemer pa DFDS Seaways’ skibe.

Der er ikke fundet grundlag for at nedskrive pa langfristede immaterielle aktiver pa baggrund af de gennemferte veerdiforringelsestests. Se note 36.
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Note 11

Langfristede materielle aktiver

Igangv. arb.

Koncern Driftsmidler og forud-

DKK 1.000 Ejendomme Terminaler Skibe m.v. betalinger | alt
Saldo 1/1 2006 94.247 396.537 8.621.404 548.014 250.773 9.910.975
Valutakursregulering 1.100 3.262 36.023 6.597 579 47.561
Overfort til/fra andre poster 0 27.349 906.062 175 -933.586 0
Tilgang vedrerende virksomhedskab 0 0 0 77.455 0 77.455
Arets tilgang 378 121.248 774.981 75.575 702.231 1.674.413
Arets afgang -1.915 -20.087 -819.923 -43.805 -8.292 -894.022
Kostpris 31/12 2006 93.810 528.309 9.518.547 664.011 11.705 10.816.382
Saldo 1/1 2006 19.982 131.293 2.708.547 316.231 0 3.176.053
Valutakursregulering 330 1.294 9.548 5.167 0 16.339
Afskrivninger 3.539 17.574 443.371 56.803 0 521.287
Nedskrivninger 0 0 5.193 0 0 5.193
Afskrivninger pa afgang -1.469 -2.008 -615.711 -39.301 0 -658.489
Af- og nedskrivninger 31/12 2006 22.382 148.153 2.550.948 338.900 0 3.060.383
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2006 71.428 380.156 6.967.599 325.111 11.705 7.755.999
Heraf finansielt leasede aktiver 83.885 32.833 116.718
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2006 37.787 4.471 42.258
Valutakursregulering 399 0 399
Arets indregnede rente 0 3.756 3.756
Overfort til/fra andre poster 8.227 -8.227 0
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2006 46.413 0 46.413
Saldo 1/1 2007 93.810 528.309 9.518.547 664.011 11.705 10.816.382
Valutakursregulering -2.569 -25.759 -49.302 -15.255 1 -92.884
Overfort til/fra andre poster 7.948 0 33.591 0 -41.539 0
Arets tilgang 1.677 8.444 98.912 48.698 57.575 215.306
Arets afgang 0 -25.352 -317.561 -21.709 -343 -364.965
Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0 -173.010 0 0 -173.010
Kostpris 31/12 2007 100.866 485.642 9.111.177 675.745 27.399 10.400.829
Saldo 1/1 2007 22.382 148.1583 2.550.948 338.900 0 3.060.383
Valutakursregulering -1.017 -6.822 -8.805 -11.777 0 -28.421
Afskrivninger 2.981 20.541 456.608 69.634 0 549.764
Afskrivninger pa afgang 0 -24.368 -251.102 -20.450 0 -295.920
Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0 -41.037 0 0 -41.037
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 24.346 137.504 2.706.612 376.307 0 3.244.769
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2007 76.520 348.138 6.404.565 299.438 27.399 7.156.060
Heraf finansielt leasede aktiver 62.341 22.225 84.566
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2007 46.413 46.413
Valutakursregulering -835 -835
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2007 45.578 45.578
Regnskabsmeessig veerdi af pantsatte aktiver 6.165.764

| den regnskabsmaessige vaerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 2.253 mio. (2006: DKK 2.449 mio.), hvoraf DKK 623 mio. (2006: DKK 676 mio.)

vedrorer bestanddele med stor veerdiforringelse, mens DKK 1.630 mio. (2006: DKK 1.773 mio.) vedrerer bestanddele med lille veerdiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i Koncernen er beregnet ved anvendelse af en rentesats baseret pa Koncernens generelle lantagning. Den anvendte rentesats
er i niveauet 2,0 - 4,3%. Der er ikke aktiveret renter i 2007. Den gennemsnitlige rentesats for arets aktiverede renter i 2006 var 3,0%.
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>>> NOTE 11 FORTSAT

| resultatopgerelsen indgar afskrivninger pa skibe med DKK -452 mio. (2006: DKK -443 mio.). Heri er modregnet amortisering af gevinst/tab ved sale
and lease back transaktioner DKK 4,8 mio. (2006: DKK 0,8 mio.).

Pr. 31. december 2006 var ingen aktiver klassificeret som bestemt for salg. | 2006 blev der realiseret en avance pa DKK 15,5 mio. ved salg af aktiver,
som pr. 31. december 2005 var klassificeret som bestemt for salg.

Der er ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning péa skibe og evrige langfristede materielle aktiver pa baggrund af de gennemferte
veerdiforringelsestests (2006: et skib med DKK 5,2 mio.). For yderligere oplysninger henvises til note 36.

lgangv. arb.

Moderselskab Driftsmidler og forud-

DKK 1.000 Ejendomme Terminaler Skibe m.v. betalinger | alt
Saldo 1/1 2006 15.453 72.365 5.693.406 124.109 219.981 6.125.314
Overfort til/fra andre poster 0 0 0 175 -175 0
Arets tilgang 378 57 1.283.288 21.190 675.675 1.980.588
Arets afgang -501 0 -1.106.102 -681 -890.273 -1.997.557
Kostpris 31/12 2006 15.330 72.422 5.870.592 144.793 5.208 6.108.345
Saldo 1/1 2006 3.518 40.040 2.038.921 60.889 0 2.143.368
Afskrivninger 1.275 2.108 262.466 15.346 0 281.195
Afskrivninger pa afgang -101 0 -513.941 -450 0 -514.492
Af- og nedskrivninger 31/12 2006 4.692 42.148 1.787.446 75.785 0 1.910.071
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2006 10.638 30.274 4.083.146 69.008 5.208 4.198.274
Heraf finansielt leasede aktiver 22.976 7.162 30.138
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2006 21.356 4.471 25.827
Arets indregnede rente 0 3.756 3.756
Overfort til/fra andre poster 8.227 -8.227 0
Arets afgang -2.952 0 -2.952
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2006 26.631 0 26.631
Saldo 1/1 2007 15.330 72.422 5.870.592 144.793 5.208 6.108.345
Overfort til/fra andre poster 0 0 24.860 0 -24.860 0
Avrets tilgang 906 0 78.397 17.883 44.167 141.353
Arets afgang 0 -492 -318.392 -1.832 -345 -321.061
Kostpris 31/12 2007 16.236 71.930 5.655.457 160.844 24170 5.928.637
Saldo 1/1 2007 4.692 42.148 1.787.446 75.785 0 1.910.071
Afskrivninger 1.323 2.105 274.212 16.842 0 294.482
Afskrivninger pa afgang 0 -492 -251.931 -1.5675 0 -253.998
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 6.015 43.761 1.809.727 91.052 0 1.950.555
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2007 10.221 28.169 3.845.730 69.792 24.170 3.978.082
Heraf finansielt leasede aktiver 15.146 4.806 19.952
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2007 26.631 26.631
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2007 26.631 26.631
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte aktiver 3.580.788

| den regnskabsmaessige veerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 2.228 mio. (2006: DKK 2.423 mio.), hvoraf DKK 623 mio. (2006: DKK 676 mio.) vedrerer
bestanddele med stor veerdiforringelse, mens DKK 1.605 mio. (2006: DKK 1.747 mio.) vedrerer bestanddele med lille veerdiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i moderselskabet er beregnet ved anvendelse af en rentesats baseret pa generel lantagning. Den anvendte rentesats udger
2,0 - 4,3%. Der er ikke aktiveret renter i 2007. Den gennemsnitlige rentesats for arets aktiverede renter i 2006 var 3,0%.

Der er ikke fundet grundlag for at nedskrive péa skibe eller avrige langfristede materielle aktiver pa baggrund af de gennemferte veerdiforringelsestests.

For yderligere oplysninger henvises til note 36.

NOTER DFDS

67



Moderselskab

DKK 1.000

Note 12 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2006 2007

Saldo 1/1 1.279.754 1.677.600
Arets tilgang 397.846 68.003
Arets afgang 0 -42.191
Kostpris 31/12 1.677.600 1.703.412
Akkumulerede nedskrivninger 1/1 -44.200 -63.997
Arets nedskrivninger -19.797 0
Arets afgang 0 7.024
Akkumulerede nedskrivninger 31/12 -63.997 -56.973
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 1.613.603 1.646.439

For oversigt over tilknyttede virksomheder, se side 90.

Udover ovenstaende kapitalandele i tilknyttede virksomheder, betragter DFDS et mellemvaerende pa DKK 473,5 mio. (2006: DKK 494,8 mio.) som en del af
nettoinvesteringen i tilknyttede virksomheder. Valutakursreguleringen heraf, der er indregnet direkte i egenkapitalen i koncernregnskabet, udger DKK -21,3

mio. (2006: DKK 18,1 mio.). | moderselskabsregnskabet indregnes kursreguleringen i resultatopgerelsen under finansielle poster m.v. | Koncernregnskabet

er belebet indeholdt i reguleringen af primoegenkapital i udenlandske virksomheder i egenkapitalopgerelsen pa side 50-51.

Der gennemfares veerdiforringelsestest minimum en gang arligt af den regnskabsmaessige veerdi af moderselskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder.
Der er i 2007 ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning p& baggrund af gennemferte veerdiforringelsestests (2006: tre tilknyttede virksomheder
nedskrevet med i alt DKK 19,8 mio.). Se note 36.

Af arets tilgang i 2007 vedrerer DKK 20,7 mio. kostpris for kapitalandele i tilknyttede virksomheder, som moderselskabet har modtaget i forbindelse med
likvidation af egne tilknyttede virksomheder (2006: DKK 0).
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Moderselskab

Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2006 2007 Note 13 Kapitalandele i associerede virksomheder 2006 2007

500 7.333 Saldo 1/1 3.743 10.038

- Valutakursregulering -97 42

7.333 0 Avrets tilgang 7.797 313

-500 0 Arets afgang -1.405 0

7.333 7.333 Kostpris 31/12 10.038 10.393

- - Veerdireguleringer 1/1 2.447 189

- - Valutakursregulering 26 -28

- - Arets afgang -1.963 0

- - Andel af arets resultat efter skat -517 -2.226
Regulering vedrerende associeret virksomhed

- - med negativ indre veerdi" 1.763 5.566

- - Udbytte fra associerede virksomheder -1.567 -2.503

- - Veerdireguleringer 31/12 189 998

7.333 7.333 Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 10.227 11.391

1) Andel af negativt resultat i associeret virksomhed tilbageferes og der foretages i stedet nedskrivning af tilgodehavende

hos virksomheden med et tilsvarende belab.

Koncernens andel

DKK 1.000
Omsaet- Arets Forplig-
Hjemsted Ejerandel ning resultat Aktiver telser Egenkapital Arets resultat
2006
Westcoast Off-Shore Base A/S Esbjerg 0,0%? 0 802 0 0 0 401
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0%? 0 -12 454 9 223 -6
ICT Holding A/S Vejle 19,9%? 177.444 639 23.742 0 7.232 127
UAB Krantas Forwarding Klaipeda 50,0% 1.881 78 540 151 194 39
Oslo Containerterminal AS Oslo 33,3% 58.698 1.949 17.921 11.803 2.037 649
Moss Containerterminal AS Moss 50,0% 0 0 923 0 462 0
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% 199.383 -3.611 34.541 38.066 -1.763 -1.805
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 40,0% 2.373 194 1.016 819 79 78
8.464 -517
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 1.763 1.763
10.227 1.246
2007
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0%? 0 -16 439 9 215 -8
ICT Holding A/S Vejle 19,9%?  210.000 4.417 29.906 9.526 6.916 879
UAB Krantas Forwarding Klaipeda 50,0% 2.123 183 736 164 286 92
Moss Containerterminal AS Moss 50,0% 16.807 -285 2.892 2.221 336 -143
Oslo Containerterminal AS Oslo 33,3% 67.209 5.718 16.874 8.754 2.705 1.905
Seafront Projects AS Kristiansand 34,0% 74.544 1.584 17.759 15.248 854 539
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% 229.726 -10.982 58.568 73.229 -7.329 -5.490
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 40,0% 3.624 0 1.137 940 79 0
4.062 -2.226
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 7.329 5.566
11.391 3.340
2) Ejes af moderselskabet. Ejerandelen i Westcoast Off-Shore Base A/S var ejet af moderselskabet indtil 31/5 2006.
Moderselskabet har betydelig indflydelse i ICT Holding A/S via repreesentation i bestyrelsen, hvorfor selskabet anses for en associeret virksomhed.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 14 Tilgodehavender 2006 2007
616.442 556.513 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
0 0 Andre langfristede tilgodehavender 2.981 3.029
616.442 556.513 Langfristede tilgodehavender i alt 2.981 3.029
110.872 134.851 Tilgodehavender fra salg 925.427 935.178
895.936 912.632 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
0 0 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 11.632 9.520
0 0 Tilgodehavende selskabsskat og sambeskatningsbidrag 6.630 138.722
2.363 2.843 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 2.505 2.843
30.104 12.462 Andre tilgodehavender og kortfristede aktiver 72.149 62.435
1.039.275 1.062.788 Kortfristede tilgodehavender i alt 1.018.343 1.023.698
1.655.717 1.619.301 Tilgodehavender i alt 1.021.324 1.026.727

Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstaende tilgodehavender,

har udviklet sig som folger:

4.539 711 Nedskrivninger 1/1 8.585 8.024
3.241 6.144 Nedskrivninger i aret 7.556 11.212
-4.010 -1.212 Realiserede tab i aret -4.283 -1.652
-3.059 -101 Tilbageferte nedskrivninger i aret -3.834 -1.439
711 5.542 Nedskrivninger 31/12 8.024 16.145

Nedskrivninger og realiserede tab indregnes i resultatopgerelsen under driftsomkostninger.

Den regnskabsmeessige veerdi af tiigodehavender svarer i al veesentlighed til dagsveerdien.

| Koncernens tilgodehavender fra salg pr. 31. december 2007 indgar tilgodehavender pa i alt DKK 11,6 mio. (2006: DKK 6,9 mio.), der efter individuel
vurdering er nedskrevet til DKK 0,0 mio. (2006: DKK 0,0 mio.). Nedskrivningerne skyldes kundens konkurs eller forventede konkurs samt usikkerhed om

betalingsevne og betalingsvillighed.

Aldersfordeling for overforfaldne men ikke
nedskrevne tilgodehavender fra salg

Forfaldsperiode:
38.809 56.049 Op til 30 dage 291.895 265.974
1.874 1.419 31-60 dage 96.180 35.360
298 0 61-90 dage 19.905 12.115
70 15 307 91-120 dage 6.228 4.114
510 1.561 Over 120 dage 12.830 7.221
41.506 59.336 427.038 324.784
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 15 Vaerdipapirer 2006 2007
14.982 14.266 Borsnoterede aktier 14.982 14.266
8.818 8.818 Andre aktier og kapitalandele 8.933 10.138
1.223 1.404 @vrige investeringer 1.223 1.404
25.023 24.488 Veerdipapirer i alt 25.138 25.808

Veerdipapirer i sdvel moderselskab som Koncern er langfristede aktiver. der alle er klassificeret som “disponible for salg”.

Andre aktier og kapitalandele samt evrige investeringer bestar af nogle mindre unoterede virksomheder og beholdninger. Disse aktiver veerdireguleres ikke
til markedsveerdi. idet denne ikke palideligt kan opgeres pa et objektivt grundlag. | stedet anvendes kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

| 2007 har moderselskabet afstaet andre aktier og kapitalandele, der var indregnet med en kostpris pa t.DKK 85. Avancen ved salget udgjorde t.DKK -4

og er indregnet i finansielle omkostninger.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 16 Varebeholdninger 2006 2007

24.638 49.305 Bunkers 33.011 60.822

42.224 37.720 Varer til salg og ravarer i restauranter 48.252 42.810

-1.869 -7.444 Nedskrivning af varer til salg og ravarer i restauranter -1.869 -7.444

64.993 79.581 Varebeholdninger i alt 79.394 96.188
Moderselskab

Antal stk.

Note 17 Beholdning af egne aktier 2006 2007

Beholdning 1/1 414.895 391.120
Arets afstaelser i forbindelse med udnyttelse af aktiebaseret vederleeggelse -23.775 -52.225
Egne aktier i alt 31/12 391.120 338.895
Kursveerdi af egne aktier 31/12, DKK 1.000 265.962 267.727

Pa generalforsamlingen i april 2007 fik bestyrelsen bemyndigelse til - indtil generalforsamlingen i 2008 - at lade DFDS A/S erhverve egne aktier inden for en
samlet palydende veerdi af i alt 10% af DFDS A/S’ aktiekapital.

DFDS A/S har ikke erhvervet egne aktier i 2007. DFDS A/S’ beholdning af egne aktier pr. 31. december 2007 udger 338.895 stk. (2006: 391.120 stk.)
svarende til 4,24% (2006: 4,89%) af DFDS A/S’ aktiekapital. Egne aktier er oprindeligt opkabt bl.a. til afdeekning af optionsordninger for medarbejdere.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 18 Udskudt skat 2006 2007

0 0 Saldo 1/1 98.729 127.663

- - Valutakursregulering 4.811 -1.930

0 0 Andring af selskabsskattesats 0 -329

0 0 Tilgang vedr. virksomhedsopkeb 17.801 0

0 0 Arets udskudte skat indregnet i arets resultat 7.539 3.580

0 0 Arets udskudte skat indregnet i egenkapitalen 2.347 0

0 0 Regulering vedrerende tidligere ar i arets resultat -3.570 18.294

0 0 Regulering vedrerende tidligere ar i egenkapitalen 6 -24

0 0 Udskudt skat 31/12, netto 127.663 147.254

Udskudt skat er indregnet i balancen med:

0 0 Udskudt skatteaktiv -84.425 -75.174

0 0 Udskudt skatteforpligtelse 212.088 222.428

0 0 Udskudt skat 31/12, netto 127.663 147.254

Ved indtreeden i tonnageskatteordningen har DFDS A/S bundet sig til ordningen frem til 2012. DFDS A/S forventer ikke at udtreede af ordningen, og der er
som felge heraf ikke afsat udskudt skat pa tonnagebeskattede aktiver og forpligtelser. Safremt DFDS A/S udtreeder af tonnageskatteordningen, kan der blive
udlest en udskudt skat pa maksimalt DKK 401 mio. (2006: DKK 423 mio.).

DFDS A/S har et skattemeessigt fremferbart underskud pa DKK 245 mio. (2006: DKK 248 mio.), hvor skatteveerdien ikke er indregnet i den udskudte skat.
Skattemaessigt fremferbart underskud pa DKK 245 mio. er uden tidsbegraensning. | 2006 var det skattemaessigt fremferbare underskud pa DKK 248 mio.

uden tidsbegreensning.

Skatteveerdien af de fremferbare underskud er ikke indregnet, da DFDS A/S pa nuveerende tidspunkt ikke forventer en positiv skattepligtig indkomst i den

naermeste fremtid.

NOTE 18 FORTSATTER PA NAESTE SIDE  >>>
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>>> NOTE 18 FORTSAT

Tilgang ved
Valutakurs-  keb af virk-

Indregnet Indregnet
i arets i egen-

Regulering
vedrgrende
tidligere ar i

Koncern Balance 1/1 regulering  somheder resultat kapitalen arets resultat  Balance 31/12

2006
Skibe 165.970 5.923 0 1.647 0 0 173.540
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 11.330 -144 2 -229 0 -269 10.690
Hensatte forpligtelser -55.182 -1.026 -3.341 4.688 0 -3.064 -57.925
Veerdi af finansielle instrumenter -1.965 -66 0 0 2.359 0 328
Fremforbare skattemaessige underskud -8.747 5 -40 4.052 0 31 -4.699
Andet -12.677 119 21.180 -2.619 -6 -268 5.729
98.729 4.811 17.801 7.539 2.353 -3.570 127.663

2007
Skibe 173.540 -7.334 0 3.052 0 19.648 188.906
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 10.690 759 0 1.400 0 -2.791 10.058
Hensatte forpligtelser -57.925 4.670 0 -1.687 0 -1.141 -56.083
Veerdi af finansielle instrumenter 328 0 0 0 0 0 328
Fremforbare skattemaessige underskud -4.699 -4 0 569 -24 882 -3.276
Andet 5.729 -21 0 246 0 1.367 7.321
127.663 -1.930 0 3.580 -24 17.965 147.254

Moderselskab
DFDS A/S har ingen udskudt skat.

Note 19 Aktiebaseret vederlaeggelse

Beslutning om tildeling af aktieoptioner foretages af bestyrelsen. Koncernen indferte i 1999 et aktieoptionsprogram for direktionen samt evrige ledende
medarbejdere. Fra og med 2005 er der kun tildelt aktieoptioner til direktionen. Hver aktieoption giver optionsindehaver ret til erhvervelse af én eksisterende
aktie a nom. 100 kr. i selskabet. Aktieoptionsordningen svarer til en ret til erhvervelse af 1,2% af aktiekapitalen (2006: 1,7%), safremt de resterende

aktieoptioner udnyttes.

Optioner udstedt til og med 2004 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige berskurs i 10 bankdage efter offentliggerelsen af
arsrapporten tillagt 10%. Optioner udstedt i 2005 og 2006 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige berskurs i december maned aret
for tildelingerne. Optioner udtedt i 2007 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige berskurs i december maned aret for tildelingerne
med tilleeg af 5%. Der er ikke useedvanlige betingelser for retserhvervelse. Retserhvervelse sker linegert over 3 ar fra tildelingstidspunktet for ordningerne

tildelt i 2005 og 2006. Optioner tildelt i 2007 er fuldt retserhvervet ved tildelingen. Der geelder seerlige bestemmelser vedrerende sygdom og ded samt ved

gendringer i selskabets kapitalforhold m.v.

Optionerne kan udnyttes, nar der er forlebet mindst 3 &r og hejst 5 &r fra de respektive tildelingstidspunkter. Optionerne kan alene udnyttes i en periode pa
4 uger efter offentliggerelse af hel- eller delarsrapporter.

For optioner tildelt i perioden 2001 — 2003 kan optionsindehaveren ved udnyttelse vaelge mellem afregning i aktier eller kontant differenceafregning. Optioner
tildelt i 2004 eller senere kan udelukkende afregnes i aktier. En andel af selskabets beholdning af egne aktier er reserveret til afregning af udestaende optioner.

Gns. Gns.
Andre ledende Fratradte ) udnyttelsespris ~ markedsveerdi Markedsveerdi
o ) ) Antal i alt ) ) )

Direktion medarbejdere medarbejdere stk pr. option pr. option i alt

2006 stk. stk. stk. ’ DKK DKK DKK 1.000

Udestéende primo 67.500 82.600 0 150.100 229,57 162,35 24.369

Tildelt i ret 30.000 0 0 30.000 380,00 85,74 2.572

Udnyttet i ret -12.125 -27.500 0 -39.625 162,40 278,45 11.034

Bortfaldet i aret 0 -5.500 0 -5.500 161,24 369,57 2.033

Udlgbet i ret 0 -1.600 0 -1.600 144,00 236,47 378

Overforsel -27.500 0 27.500 0 310,91 387,25 10.649

Udestaende ultimo 57.875 48.000 27.500 133.375 287,21 406,58 54.228
Optioner, der kan udnyttes

ved arets slutning 2.875 4.500 0 7.375 158,93 521,69 3.847

DFDS NOTER

NOTE 19 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>



>>> NOTE 19 FORTSAT

Gns. Gns.

Andre ledende Fratradte udnyttelsespris markedsvaerdi Markedsveerdi

Direktion medarbejdere medarbejdere Antal i alt pr. option pr. option i alt

2007 stk. stk. stk. stk. DDK DDK DKK 1.000

Udestéende primo 57.875 48.000 27.500 133.375 287,21 406,58 54.228

Tildelt i aret 30.000 0 0 30.000 690,00 263,52 7.906

Udnyttet i aret -17.875 -38.000" -7.500 -63.375 259,39 498,35 31.583

Udlgbet i aret 0 -2.000 0 -2.000 149,60 600,42 1.201

Overforsel -30.000 0 30.000 0 449,00 410,47 12.314

Udestéaende ultimo 40.000 8.000 50.000 98.000 431,31 423,11 41.465
Optioner, der kan udnyttes

ved arets slutning 0 8.000 0 8.000 232,25 565,31 4.522

1) Heraf er 10.000 stk. differenceafregnet grundet saerlige omstaendigheder.

Veerdi efter fradrag af udnyttelseskursen af udnyttede aktieoptioner til direktionen udgjorde i sével Koncernen som moderselskabet DKK 2,8 mio.
(2006: DKK 3,9 mio.)

Ved udnyttelsen af optioner i 2007 udgjorde den veegtede gennemsnitlige aktiekurs 757 (2006: 441).

Arets omkostning vedrerende aktiebaseret vederlaeggelse er indregnet i Koncernens og moderselskabets resultatopgerelse med DKK 10,0 mio.
(2006: DKK 6,6 mio.).

Den gennemsnitlige dagsveerdi pr. option (berskurs minus gennemsnitlig udnyttelsespris pr. option) pr. 31. december 2007 er opgjort til DKK 358,7
(2006: DKK 392,8).

De teoretisk beregnede dagsveerdier ved tildeling og ved efterfelgende opdaterede dagsveerdier er baseret pa Black-Scholes formel for
veerdianseettelse af optioner.

For udestaende optioner pr. 31. december 2007 udger den gennemsnitlige restlebetid 3,1 ar (2006: 2,9 ar).

Aktieoptioner tildelt i perioden 2001 - 2003

Indregnede geeldsforpligtelser vedrerende aktieoptioner, hvor optionsindehaveren har mulighed for at veelge mellem afregning i aktier eller kontant difference-
afregning, udger pr. 31. december 2007 DKK 1,6 mio. (2006: DKK 3,8 mio.). Pr. 31. december 2007 kan DKK 1,6 mio. heraf (2006: DKK 3,8 mio.) udnyttes
af optionsindehaveren.

Aktieoptioner tildelt i 2003 har en udnyttelseskurs pa 162,40 og aktieoptioner tildelt i 2002 har en udnyttelseskurs pa 149,60.

Aktieoptioner tildelt i perioden 2004 og senere

Den indregnede regnskabsmaessige veerdi af uudnyttede egenkapitalafregnede optioner udger DKK 13,6 mio. (2006: DKK 5,4 mio.).

Forudseetninger for beregning af dagsveerdi pa tildelingstidspunktet:

. Dagsveerdi

Gennemsnitlig }
borskurs pa til- Forventet Risikofri Udbytte pr. Forventet pr.lopt!on
Tildelingsar Udnyttelseskurs  delingstidspunkt volatilitet rente aktie (DKK) lobetid VeI R
2004 264 264 22,38% 3,54% 6 5 ar 46,91
2005 277 359 21,49% 2,77% 6 5 ar 110,29
2006 380 396 21,18% 3,23% 7,5 5 ar 85,74
2007 690 800 23,53% 3,90% 7,5 5 ar 263,52

Den forventede volatilitet er baseret pa den historiske volatilitet for de seneste 40 - 60 méaneder. Den risikofrie rente er baseret pa& 5-arige danske stats-
obligationer.

NOTER DFDS

73



74

Note 20 Pensions- og jubileeumsforpligtelser

Koncernen har sével bidrags- som ydelsesbaserede pensionsordninger. Sterstedelen af pensionsordningerne finansieres gennem arlige preemiebetalinger

til uafheengige forsikringsselskaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtelserne overfor medarbejderne (bidragsbaserede pensionsordninger). For disse
ordninger har Koncernen ingen retslig eller faktisk forpligtelse til at betale yderligere bidrag, uanset finansieringen af disse forsikringsselskaber. Pensionsbidrag
i forbindelse med sadanne ordninger omkostningsferes lebende.

| primeert England har Koncernen pensionsordninger, der er ydelsesbaserede, og som indregnes i balancen jf. nedenfor. Herudover er der mindre ydelsesba-
serede pensionsordninger i Norge, Holland, Danmark og Sverige.

En del af pensionsordningerne i Sverige er pensionsordninger, der omfatter en lang raekke virksomheder. Der er tale om kollektive ordninger, der afdeekkes
via indbetalinger til Alecta. Det svenske regnskabsrad (Redovisningsrédet) har udtalt, at ordningen er en ydelsesbaseret ordning med flere virksomheder. Der
foreligger ikke tilstreekkelige oplysninger fra Alecta til at opgere og rapportere pensionsordningerne som ydelsesbaserede pensionsordninger. Pensionsord-
ningerne er derfor behandlet som bidragsbaserede pensionsordninger. Indbetalte bidrag udger DKK 6,3 mio. i 2007 (2006: DKK 8,9 mio.). Den kollektive
konsolideringsgrad udger pr. december 2007 152,0% (december 2006: 143,1%).

Nedenfor er angivet beregningen af de ovrige ydelsesbaserede ordninger opgjort efter aktuarmaessige metoder.

Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2006 2007 2006 2007

0 0 Nutidsveerdien af afdeekkede ydelsesbaserede forpligtelser 690.386 542.492

0 0 Dagsveerdi af ordningernes aktiver -448.787 -432.368

0 0 Manglende ekstern afdaekning af forpligtelser, netto 241.599 110.124

8.098 6.397 Nutidsveerdien af uafdeekkede ydelsesbaserede forpligtelser 25.256 23.909

0 0 Ikke indregnede aktuarmaessige reguleringer -35.827 83.963

8.098 6.397 Pensionsforpligtelser indregnet i balancen 31/12 231.028 217.996

7.942 8.272 Jubileeumshensaettelser 8.331 8.727

16.040 14.669 Aktuarmaessige forpligtelser i alt 31/12 239.359 226.723
Udvikling i nutidsvaerdi af afdeekkede og uafdaekkede forpligtelser

9.099 8.098 Saldo 1/1 671.734 715.642

- - Valutakursregulering 8.793 -40.796

250 -824 Pensionsomkostninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 5.491 4.850

0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 30.081 34.029

0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto -166 -128.502

-1.251 -877 Udbetalte pensioner -12.408 -16.797

0 0 Medarbejderbidrag 0 -486

0 0 Nedskeeringer og indfrielser -12.834 -1.539

- - Tilgang ved virksomhedsovertagelser 24.951 0

8.098 6.397 Forpligtelser 31/12 715.642 566.401

Udvikling i dagsveerdi af ordningernes aktiver

0 0 Saldo 1/1 -401.149 -448.787

- - Valutakursregulering -5.327 31.307

0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -21.687 -25.430

0 0 Aktuarmeessig gevinst/tab, netto -9.993 2.776

0 0 Indbetalt af arbejdsgiver og arbejdstagere -56.707 -6.686

0 0 Udbetalte pensioner 9.901 18.716

0 0 Nedskeeringer og indfrielser 6.605 736

- - Tilgang ved virksomhedsovertagelser -21.430 0

0 0 Aktiver 31/12 -448.787 -432.368
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>>> NOTE 20 FORTSAT

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 2006 2007
Udvikling i ikke indregnede aktuarmaessige reguleringer
0 0 Saldo 1/1 -45.700 -35.827
- - Valutakursregulering -588 -6.700
0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto pa forpligtelser 166 128.502
0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto pa aktiver 9.993 -2.776
0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, indregnet i resultatopgerelsen 302 764
0 0 Ikke indregnede aktuarmaessige reguleringer 31/12 -35.827 83.963
Resultatfart som personaleomkostninger
250 -824 Pensionsomkostninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 5.491 4.850
0 0 Aktuarmeessig gevinst/tab, netto (korridor) 302 764
250 -824 5.793 5.614
0 0 Gevinst ved nedskeeringer og indfrielser -6.229 -803
| alt indregnet i personaleomkostninger
250 -824 for ydelsesbaserede ordninger -436 4.811
Resultatfert som finansielle omkostninger
0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 30.081 34.029
0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -21.687 -25.430
| alt indregnet i finansielle omkostninger
0 0 for ydelsesbaserede ordninger 8.394 8.599
250 -824 | alt resultatfert for ydelsesbaserede ordninger 7.958 13.410
Det faktiske afkast pa aktiverne i Koncernens ordninger udgjorde DKK 22,7 mio. (2006: DKK 31,7 mio.). Der er ingen aktiver i moderselskabets
pensionsordninger.
Den forventede afkastprocent pa ordningernes aktiver er fastsat som et fast spread overfor anvendt diskonteringsrente i de enkelte ordninger.
Koncernen forventer at indbetale DKK 12,3 mio. (2006: DKK 7,5 mio.) til de ydelsesbaserede pensionsordninger i 2008. Tilsvarende forventer
moderselskabet at indbetale DKK 0,4 mio. (2006: DKK 0,5 mio.).
Ordningernes aktiver sammenszetter sig séledes
0 0 Borsnoterede aktier (ingen DFDS A/S aktier indgar) 356.803 340.131
0 0 Obligationer 82.575 82.186
0 0 Likvider 722 0
0 0 Ejendomme 5.429 7.086
0 0 Andre aktiver 3.258 2.965
0 0 448.787 432.368
Ydelsesbaserede ordninger - forudsaetninger”
2,0% 2,0% Diskonteringsfaktor 4,9% 5,5%
- - Afkast pa ordningens aktiver 5,7% 6,4%
0,0% 0,0% Stigningstakt for sociale udgifter 0,0% 0,1%
0,0% 0,0% Fremtidige lonstigninger 0,4% 0,9%
1,0% 0,9% Fremtidige pensionsstigninger 0,3% 0,7%
1,0% 0,9% Inflation 3,0% 3,4%

1)  Alle faktorer er veegtet med den enkelte ordnings forholdsmaessige andel af den aktuarmaessige forpligtelse, dog er forventet afkast pa ordningens
aktiver veegtet med den enkelte ordnings forholdsmeessige andel af aktiverne.
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>>> NOTE 20 FORTSAT

2005 2006 2007
Belob for indevaerende ar og de foregaende 2 ar for Koncernens pensionsforpligtelser er som felger
Aktuarmeaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -671.734 -715.642 -566.401
Pensionsaktiver 401.149 448.787 432.368
Over- / underdaekning -270.585 -266.855 -134.033
Erfaringsaendringer til forpligtelserne -6.987 -1.359 107.569
Erfaringseendringer til pensionsaktiverne 38.237 21.845 1.757
Belgb for indevaerende ar og de foregaende 2 ar for Moderselskabets pensionsforpligtelser er som folger
Aktuarmeaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -9.099 -8.098 -6.397
Erfaringseendringer til forpligtelserne 0 0 0

De vaesentligste risici for DFDS vedrerende ydelsesbaserede pensionsordninger vedrerer savel aktiver som forpligtelser (passiver) i ordningerne.

DFDS’ fremtidige forpligtelser i ydelsesbaserede pensionsordninger kan pavirkes betydeligt af eendringer i diskonteringsfaktoren, markedsveerdien af ordningernes aktiver
samt det forventede afkast heraf, inflationsraten, stigningstakten for len og pensioner, demografiske aendringer sésom forventede levetider eller andre sendringer.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 21  Andre hensatte forpligtelser 2006 2007
9.061 2.610 Saldo 1/1 9.061 11.247
0 0 Hensat i aret 8.637 15.046
-1.835 0 Anvendt i aret -1.835 0
-4.616 0 Ubenyttede hensatte forpligtelser tilbagefort -4.616 0
2.610 2.610 Andre hensatte forpligtelser 31/12 11.247 26.293
Andre hensatte forpligtelser forventes at forfalde som folger:
2.610 2.610 0-14ar 11.247 25.168
0 0 1-5ar 0 1.125
2.610 2.610 Andre hensatte forpligtelser 31/12 11.247 26.293

Af Koncernens hensatte forpligtelser pd DKK 26,3 mio. omfatter DKK 14,8 mio. (2006: DKK 8,6 mio.) omkostninger i forbindelse med salg af et skib, DKK 7,0
mio. (2006: DKK 0,0 mio.) vedrerer forventede omkostninger vedrerende en forureningssag, DKK 2,6 mio. (2006: DKK 2,6 mio.) vedrerer et opsagt lejemal,

som ikke leengere anvendes og DKK 1,9 mio. (2006: DKK 0,0 mio.) vedrerer ovrige hensatte forpligtelser.

Moderselskabets hensatte forpligtelser bestar af DKK 2,6 mio. (2006: DKK 2,6 mio.) i forbindelse med et opsagt lejemal, som ikke leengere anvendes.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 22 Rentebezerende gaeldsforpligtelser 2006 2007
2.892.280 2.526.157 Pantegeeld i skibe 3.818.715 3.207.236
21.451 12.561 Finansielle leasingforpligtelser 87.652 51.237
238.592 178.958 Bankgeeld 303.347 258.052
57.220 38.073 Anden langfristet geeld 78.141 128.250
3.209.543 2.755.749 Langfristede rentebaerende gaeldsforpligtelser i alt 4.287.855 3.644.775
389.342 342.598 Pantegeeld i skibe 525.457 565.851

8.637 9.656 Finansielle leasingforpligtelser 37.542 35.294

410.552 527.869 Geeld til tilknyttede virksomheder o o
88.597 59.653 Bankgeeld 134.838 69.675

14.912 20.175 Anden kortfristet geeld 19.035 36.830
912.040 959.951 Kortfristede rentebaerende gaeldsforpligtelser i alt 716.872 707.650
4.121.583 3.715.700 Rentebzerende gaeldsforpligtelser i alt 5.004.727 4.352.425
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>>> NOTE 22 FORTSAT

Dagsveerdien af Koncernens rentebeserende geeldsforpligtelser udger DKK 4.352 mio. (2006: DKK 5.005 mio.). Dagsveerdien af moderselskabets
rentebaerende geeldsforpligtelser udger DKK 3.716 mio. (2006: DKK 4.122 mio.). Dagsveerdien af de finansielle geeldsforpligtelser er opgjort som

nutidsveerdien af forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonteringsrente er anvendt koncernens aktuelle lanerente for tilsvarende lebetider.

Af Koncernens rentebaerende geeldsforpligtelser forfalder DKK 1.462 mio. efter fem ar (2006: DKK 1.736 mio.). Af moderselskabets rentebasrende

geeldsforpligtelser forfalder DKK 1.191 mio. efter fem &r (2006: DKK 1.427 mio.).

Der er ikke indgéet usaedvanlige betingelser i forbindelse med lantagning. Alle Koncernens laneaftaler kan indfries til dagsveerdi med et mindre tillaeg.

Der henvises til note 11 vedrerende pantsatte aktiver samt note 25 vedrerende finansielle risici m.v.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Valutafordeling, nominel hovedstol 2006 2007
2.095.785 1.851.165 DKK 2.445.255 2.171.051
1.328.025 1.269.271 EUR 1.310.355 1.069.014
628.174 550.387 SEK 905.205 736.162
31.656 51.652 NOK 298.297 351.843

34.967 0 GBP 38.422 24.355

7.612 558 usbD 7.193 0

364 -7.333 LTLn 0 0

4.121.583 3.715.700 Rentebaerende gaeldsforpligtelser i alt 5.004.727 4.352.425

1) Moderselskabet har modregningsret overfor de enkelte tilknyttede virksomheder. Der kan derfor opsta negative geeldsforpligtelser for den enkelte valuta.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 23 Anden gaeld 2006 2007
11.731 9.981 Geeld til tilknyttede virksomheder - -
0 0 Geeld til associerede virksomheder 130 121
41.636 40.585 Periodiserede renter 53.647 53.070
5.097 7.098 Offentlige myndigheder 59.372 57.457
88.905 97.126 Feriepengeforpligtelser m.v. 128.536 132.237
3.847 1.574 Aktiebaseret vederleeggelse, kontantafregnede 3.847 1.574
92.815 28.531 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 92.815 28.931
142.302 154.999 @vrige, primeert skyldige omkostninger 308.229 293.782
386.333 339.894 Anden geeld i alt 646.576 567.172
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 24  Selskabsskat 2006 2007
-2.305 0 Saldo 1/1 6.847 16.585
- - Valutakursregulering 177 181
- - Tilgang i forbindelse med virksomhedskeb 944 0
0 0 Arets aktuelle skat 35.293 26.128
-1.182 0 Reguleringer vedrerende tidligere ar via resultatopgerelsen -370 66.423
3.487 0 Betalt selskabsskat i aret -26.306 -19.5675
0 0 Overfort til forpligtelser vedrarende aktiver bestemt for salg 0 -134
0 0 Overfort til andre rentebaerende geeldsforpligtelser 0 -80.814
0 0 Selskabsskat 31/12 16.585 8.794
Selskabsskat er indregnet saledes i balancen:
0 0 Kortfristet tilgodehavende selskabsskat 6.630 18.722
0 0 Kortfristet selskabsskat 23.215 22.516
0 0 Selskabsskat i alt 16.585 8.794

Ny tonnageskatteordning i Norge

Den norske regering har vedtaget en lov om en ny tonnageskatteordning til beskatning af norske rederiselskaber. Ordningen har virkning fra og med 2007.

Overgangsreglerne til den nye ordning indebaerer beskatning af ikke beskattet egenkapital (resultat) oparbejdet under den eksisterende rederiskatteordning opgjort ultimo
2006. Baseret pa den vedtagne lov viser beregninger en betalbar skat pa DKK 104,6 mio. Den tilbagediskonterede veerdi heraf DKK 80,8 mio. er afsat i arsregnskabet

for 2007. 1/3 af belebet kan anvendes til miligforbedrende forméal senest i 2016. Et ikke udnyttet belab vil i stedet skulle afregnes som skattebetaling i 2016.

Skatten skal betales ligeligt over de kommende 10 &r, med 1/10 hvert ar af 2/3 af det samlede belgb. Den samlede arlige likviditetseffekt forventes at blive lavere,
idet der forventes en vis reduktion i DFDS’ norske betalbare skat som felge af den nye tonnageskatteordning.
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Note 25 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

Koncernens risikostyringspolitik
De veesentligste finansielle risici for DFDS er olie-, valuta-, rente- og likviditetsrisici. Det er Koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle
risici. Koncernens finansielle styring retter sig séledes alene mod styring af finansielle risici, der er en direkte folge af koncernens drift og finansiering.

DFDS’ finansielle risikostyringspolitik og strategi godkendes arligt af bestyrelsen.

Valutarisici
Valutarisici opstar, nar der er forskel mellem indteegter og omkostninger pr. valuta (transaktionsrisiko) samt i forbindelse med nettoinvesteringer i udenlandske
selskaber (translationsrisiko). Transaktionsrisikoen deles i cash flow risiko og valutabalancerisiko.

DFDS seger aktivt at reducere valutaeksponeringen ved matching af valutaer, optagelse af multicurrency Ian samt at rette alle valutapositioner mod moder-
selskabet DFDS A/S (transaktionsrisikoen), s&fremt muligt. Herudover er det DFDS’ strategi at afdeekke den resterende del af Koncernens valutarisici lebende
et ar frem ved indgaelse af terminskontrakter, optioner og swaps til fornuftige priser malt i forhold til seneste budget.

Beregning af felsomhed er baseret pa usendret afseetning og prisniveau samt effekten af indgdede valutasikringstransaktioner.

Cash flow risiko
Omkring 80% af DFDS’ omsaetning blev faktureret i fremmed valuta (2006: 76%), og de vaesentligste netto-indtaegtsvalutaer var SEK, NOK, EUR og GBP.
USD var den vaesentligste netto-udgiftsvaluta.

Et fald pa 10% i SEK i forhold til niveauet ultimo 2007 ville have betydet lavere indtjening for Koncernen i 2007 med DKK 18,9 mio. (2006: DKK 27,3 mio.).
For moderselskabet ville det tilsvarende betyde en lavere indtjening pa DKK 19,0 mio. (2006: DKK 27,3 mio.) Et fald p& 10% i NOK i forhold til niveauet ultimo
2007 ville have betydet lavere indtjening i 2007 for Koncernen og moderselskabet med DKK 5,4 mio. (2006: DKK 4,2 mio.).

Et fald pa 10% i GBP i forhold til niveauet ultimo 2007 ville have betydet lavere indtjening i 2007 for Koncernen og moderselskabet med DKK 0,5 mio. (2006:
DKK 9,6 mio.). En stigning i valutakurserne pa SEK, NOK og GBP ville have haft en tilsvarende positiv pavirkning af arets resultat.

En stigning p& 10% i USD i forhold til niveauet ultimo 2007 ville have betydet egede omkostninger i 2007 for Koncernen med DKK 14,2 mio. (2006: 13,5
mio.). For moderselskabet ville det tilsvarende betyde egede omkostninger pa DKK 1,5 mio. (2006: 1,6 mio.). Et fald i valutakursen ville have en tilsvarende
positiv pavirkning af arets resultat.

Al sensitivitet er beregnet pa baggrund af omsastnings- og omkostningstal for 2007 eksklusiv afdaekning.

Valutabalancerisiko

Koncernens og moderselskabets veesentligste valutabalance position er i SEK. Et fald pa 10% i SEK i forhold til niveauet ultimo 2007 ville have betydet ogede
omkostninger i 2007 for Koncernen og moderselskabet med DKK 17,5 mio. (2006: 10,2 mio.). En stigning ville have haft en tilsvarende positiv virkning pa
arets resultat.

Translationsrisiko
Translationsrisici vedrerer omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders resultater og egenkapitaler til DKK. Disse risici seges i nogen grad afdaekket
ved laneoptagelse i de tilknyttede virksomheders lokale valuta, men behandles som hovedregel ikke som regnskabsmeessig sikring.

Koncernens veesentligste translationsrisici er SEK og NOK. Her ville et fald i valutakurserne p& 10% i forhold til niveauet ultimo 2007 for SEK betyde et fald pa
DKK 3,0 mio. i veerdien (2006: +0,7 mio.). For NOK ville et fald i valutakurserne pa 10% i forhold til niveauet ulitmo 2007 betyde et fald i veerdien pa DKK 33,7
mio. (2006: -41,9 mio.).

Renterisici

DFDS er primeert eksponeret for renterisici gennem laneportefeljen (det vil sige rentebserende geeld fratrukket den korte bankgaeld og anden geeld). DFDS’
formal med styring af renterisikoen er at begreense negative virkninger af renteudsving pa indtjeningen. DFDS’ strategi er, at mindst 50% af laneportefoljen
skal veere fastforrentet, nar der tages hensyn til indgéede renteswaps m.v. Koncernens samlede rentebasrende geeld udger ultimo DKK 4.352 mio. (2006:
DKK 5.005 mio.), hvoraf den variabelt forrentede geeld udger DKK 1.929 mio. (2006: DKK 2.252 mio.). Dette betyder, at den fastforrentede geeld ultimo udger
56% (2006: 55%), inkl. effekt af renteswaps m.v.

Den samlede rentebaerende geeld pa DKK 4.352 mio. (2006: DKK 5.005 mio.) havde en gennemsnitlig restlebetid pa 5,2 ar (2006: 6,1 ar) og bestar primeert af
variabelt forrentede syndikerede banklan med sikkerhed i skibene. Finansieringen optages til markedsrente med tilleeg af en rentemarginal, der afspejler DFDS’
finansielle styrke. Som led i DFDS’ finansstrategi er indgéet renteswaps med en hovedstol pa i alt DKK 2.143 mio. (2006: DKK 2.516 mio.), som omleegger
dele af de variabelt forrentede banklan til fast rente.

En rentestigning pa 1%-point i forhold til det faktiske renteniveau i 2007 ville, alt andet lige, have fert til en meromkostning p& omkring DKK 20 mio. for
koncernen i 2007 (2006: DKK 13 mio.). For moderselskabet ville effekten have vaeret DKK 19 mio. (2006: DKK 10 mio.). Et rentefald ville have haft tilsvarende
positiv effekt.

NOTE 25 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>
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>>> NOTE 25 FORTSAT

Kreditrisici
DFDS’ primeere finansielle aktiver er tilgodehavender fra salg, andre tilgodehavender, likvide beholdninger samt afledte finansielle instrumenter.

Kreditrisikoen kan primaert henfores til tigodehavender fra salg og andre tilgodehavender.

Belebene vises i balancen fratrukket nedskrivning til imedegaelse af tab pa dubigse tilgodehavender, der er anslaet pa basis af en konkret vurdering af den
nuveerende gkonomiske situation for den enkelte kunde.

DFDS’ risici vedrerende tilgodehavender fra salg anses ikke for usaedvanlige, og der er ikke vaesentlige risici knyttet til en enkelt kunde eller samarbejdspart-
ner. Koncernens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle sterre kunder og andre samarbejdspartnere lebende kreditvurderes. For enkelte kunder har
DFDS modtaget sikkerhed for betaling i form af stillede bankgarantier. Garantierne udger i alt DKK 4,4 mio. (2006: DKK 3,9 mio.). Der er ikke andre nedskriv-
ninger pa tilgodehavender end de i note 14 anferte, ligesom der ikke er tegnet forsikringer for nogen af tilgodehavenderne.

Kreditrisikoen pa likvide beholdninger og afledte finansielle instrumenter er begraenset, idet DFDS anvender finansielle samarbejdspartnere, der som minimum
oppebeerer en solid kreditvurdering (P-1 fra Moody'’s).

Olierisici
Ombkostningen til bunkers udger en saerskilt og veesentlig driftsmaessig risiko som felge af dels betydelige udsving i olieprisen, dels en samlet arlig bunkersom-
kostning pa ca. DKK 1.036 mio. svarende til ca. 12% af Koncernens omsaetning i 2007 (2006: DKK 940 mio. svarende til ca. 12% af Koncernens omsastning).

Bunkeromkostningen afdeekkes inden for fragtomradet gennem bunkersklausuler indeholdt i fragtaftaler. Inden for passageromradet indregnes aendringer i
bunkeromkostningen i billetprisen i det omfang, det er muligt. Hertil kommer i mindre omfang afdeekning ved brug af sikringstransaktioner, primeert olieswaps.

Bunkersforbruget i 2007 var p& ca. 500.000 tons (472.000 tons i 2006). En stigning p& 10% i bunkerprisen i forhold til niveauet ultimo 2007 ville have betydet
ogede omkostninger for Koncernen pa DKK 21,9 mio. (2006: 15,0 mio.). For moderselskabet ville det tilsvarende have betydet egede omkostninger pa DKK
21,9 mio. (2006: 15,0 mio.).

Likviditetsrisici

DFDS tilstreeber at opretholde et likviditetsberedskab pa minimum DKK 300 mio., hvilket anses for tilstraekkeligt i spidsbelastningssituationer. Likviditetsbe-
redskabet styres pa koncernniveau, idet der manedligt udarbejdes forecast for likviditeten for de naeste 12 méneder. Likviditetsberedskabet pr. 31. december
2007 er DKK 1.181 mio. (2006: DKK 1.147 mio.) Styring af overskudslikviditet og likviditetsberedskab varetages af den centrale treasury afdeling. Likvide
beholdninger placeres primeert i det korte pengemarked samt i obligationer.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lebende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at afveje det hejere afkastkrav pa egenkapital over for den egede usikkerhed, som
er forbundet med fremmedkapital. Egenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde ved udgangen af 2007 38,0% (2006: 32,7%). Malsaetningen er en
egenkapitalandel pa 35-40%.

Selskabets kapital kan alene forhejes pa baggrund af generalforsamlingens beslutning.

Det var Koncernens ekonomiske mélszetning i 2007, at forrente den investerede kapital med 8,6% - 9,9% svarende til Koncernens kapitalomkostning tillagt
30-50%. | 2007 udgjorde forretningen af den investerede kapital 8,6% (2006: 7,0%).

Koncernens udbyttepolitik er, at omkring 30% af DFDS aktionserernes andel af Koncernens resultat efter skat udloddes som udbytte, dog under hensyntagen
til vaesentlige investeringer. For 2007 er der foreslaet udloddet DKK 15,00 pr. aktie svarende til 30,0% af resultat efter skat (2006: DKK 11,00 pr. aktie svarende
til 25,0% af resultat efter skat).
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>>> NOTE 25 FORTSAT

Sikring af forventede fremtidige transaktioner (DKK 1.000)

Koncern
Beregnings-
Forventede fremtidige Sikrings- maessig
transaktioner instrument Restlobetid  hovedstol Kursgevinst/tab indregnet pa egenkapitalen
Under 1 ar 1-3ar 3-5ar  Over5ar  Dagsveerdi
2006
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 987.890 131 131
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar -22.244 -22.244
Renter Renteswaps 0-10&r 2.516.313 136 3.475 6.653 10.408
Renter Renteswaps 0-10 ar -1.460 -61.576 -63.126
Varekeb Olieterminskontrakter, tons 0-6 mdr. 90.000 -14.769 -14.769
-36.877 -1.329 3.475 -54.923 -89.600
2007
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 1.456.509 65 65
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar -12,905 -12.905
Renter Renteswaps 0-10 &r 2.142.845 7.080 4.231 9.615 21.602
Renter Renteswaps 0-10 ar -691 -32.893 -33.244
-12.905 6.454 4.231 -23.278 -24.482

| 2007 er indregnet DKK 0,2 mio. (2006: DKK 0,1 mio.) i resultatopgerelsen som felge af ineffektivitet ved sikring af forventede fremtidige transaktioner.

Moderselskab

Beregnings-
Forventede fremtidige Sikrings- maessig
transaktioner instrument Restlgbetid  hovedstol Kursgevinst/tab indregnet pa egenkapitalen
Under 1 &r 1-8 ar 3-5ar Over5ar  Dagsveerdi
2006
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 987.890 131 131
Varekeb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar -20.596 -20.596
Renter Renteswaps 0-10 &r 2.203.230 136 2.100 6.293 8.671
Renter Renteswaps 0-10 &r -61.573 -61.665
Varekob Olieterminskontrakter, tons 0-6 mdr. 90.000 -14.769 -14.769
-35.229 131 2.100 -55.280 -88.228
2007
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 &r 1.456.509
Varekob og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar -12.443 -12.443
Renter Renteswaps 0-10a&r 1.861.200 5.503 2.116 9.615 17.505
Renter Renteswaps 0-10 ar -32.893 -32.953
-12.443 5.503 2.116 -23.278 -27.891

| 2007 er indregnet DKK 0,2 mio. (2006: DKK 0,1 mio.) i resultatopgerelsen som felge af ineffektivitet ved sikring af forventede fremtidige transaktioner.

For bade Koncernen og moderselskabet svarer den angivne dagsveerdi til markedsveerdien, som er opgjort af banken pr. 31. december.

Afdaekning af aktiver og forpligtelser
| 2007 udgjorde gevinster og tab pé valutaafdeskkede balanceposter DKK -2,7 mio. (2006: DKK -4,1 mio.). Gevinst og tab af de afledte finansielle
instrumenter til afdeekning heraf udgjorde DKK 1,3 mio. (2006: DKK -2,9 mio.). De indregnede belgb for Koncern og moderselskab er identiske.

Belobene er indregnet i finansielle poster.

Pr. 31. december 2007 udger urealiserede nettotab pa afledte finansielle instrumenter til valutaafdeekning af balanceposter DKK 0,6 mio. (2006:
urealiseret nettotab DKK 1,6 mio.), der er indregnet i resultatopgerelsen.
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Renterisici (DKK 1.000)

Koncern 2006

Hovedstol/restgzeld pr.

Kategori 31/12/06 31/12/07 31/12/09 31/12/11
Pantegaeld i skibe 4.344 171 3.818.715 2.494.906 1.736.189
Lang bankgaeld 399.657 303.347 164.032 0
Kassekredit 38.528 0 0 0
Anden rentebeerende geeld 97.176 78.141 14.913 0
Finansielle leasingforpligtelser 125.195 87.653 20.117 0
Rentebeerende geeld 5.004.727 4.287.856 2.693.968 1.736.189
Finansielle leasingforpligtelser, fastforrentede -125.195 -87.653 -20.117 0
Pantegeeld i skibe, fastforrentede -111.480 -97.127 -68.422 -39.716
Renteswaps, (hovedstol), fast, (renter betales) -2.516.313 -2.152.119 -1.344.337 -850.652
Variabelt forrentet andel af geelden 2.251.739 1.950.957 1.261.092 845.821
Koncern 2007 Hovedstol/restgeeld pr.

Kategori 31/12/07 31/12/08 31/12/10 31/12/12
Pantegeeld i skibe 3.773.088 3.207.237 2.030.941 1.418.134
Lang bankgaeld 327.726 258.051 59.653 0
Anden rentebaerende geeld 165.080 128.250 90.932 43.946
Finansielle leasingforpligtelser 86.531 51.237 0 0
Rentebeerende geeld 4.352.425 3.644.775 2.181.526 1.462.080
Finansielle leasingforpligtelser, fastforrentede -86.531 -51.237 0 0
Pantegeeld i skibe, fastforrentede -97.135 -82.781 -54.073 -25.365
Anden fastforrentet geeld -97.368 -85.130 -66.484 -58.441
Renteswaps, (hovedstol), fast, (renter betales) -2.142.845 -1.856.692 -986.376 -597.759
Variabelt forrentet andel af gaelden 1.928.546 1.5668.935 1.074.593 780.515
Moderselskab 2006 Hovedstol/restgzeld pr.

Kategori 31/12/06 31/12/07 31/12/09 31/12/11
Pantegeeld i skibe 3.281.622 2.892.280 2.004.5683 1.427.372
Lang bankgeeld 298.240 238.592 119.296 0
Kassekredit 28.949 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 410.552 0 0 0
Anden rentebeerende geeld 72.132 57.220 14.913 0
Finansielle leasingforpligtigelser 30.088 21.451 0 0
Rentebeerende geeld 4.121.583 3.209.543 2.138.772 1.427.372
Finansielle leasingforpligtigelser, fastforrentede -30.088 -21.451 0 0
Renteswaps, (hovedstol), fast, (renter betales) -2.203.230 -1.873.687 -1.168.069 -784.952
Variabelt forrentet andel af gaelden 1.888.265 1.8314.405 970.703 642.420
Moderselskab 2007 Hovedstol/restgaeld pr.

Kategori 31/12/07 31/12/08 31/12/10 31/12/12
Pantegeeld i skibe 2.868.755 2.526.157 1.640.963 1.190.767
Lang bankgeeld 238.611 178.958 59.653 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 527.869 0 0 0
Anden rentebaerende geeld 58.248 38.073 0 0
Finansielle leasingforpligtigelser 22.217 12.561 0 0
Rentebaerende geeld 3.715.700 2.755.749 1.700.616 1.190.767
Finansielle leasingforpligtigelser, fastforrentede -22.217 -12.561 0 0
Anden fastforrentet geeld -16.554 -11.292 0 0
Renteswaps, (hovedstol), fast, (renter betales) -1.861.200 -1.610.092 -907.876 -597.759
Variabelt forrentet andel af geelden 1.815.729 1.121.804 792.740 593.008
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Moderselskab

Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 26  Ikke-likvide driftsposter 2006 2007
-5.417 1.687 Regulering af henseettelser m.v. -5.186 10.265
0 -326 Tab/gevinst ved salg af driftsmidler m.v. -4.865 -4.270
0 BRrS Arets forskydning i nedskrivning af varelager 0 515115
250 -824 Ydelsesbaserede pensionsordninger indregnet i resultatopgerelsen -436 4.811
6.582 9.970 Dagsveerdi af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgerelsen 6.582 9.970
1.415 16.082 Ikke-likvide driftsposter -3.905 26.351
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 27 /Andring i driftskapital 2006 2007
11.161 -20.163 AEndring i varebeholdninger 13.948 -23.930
-59.232 74.357 AEndring i tilgodehavender -185.858 52.382
198.016 7.243 AEndring i leverandergeeld og anden geeld 242.144 -76.151
149.945 61.437 AEndring i driftskapital 70.234 -47.699
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 28 Nettoinvestering i langfristede aktiver 2006 2007
-435 -2.032 Investeringer -121.626 -18.197
1.036 0 Salg 21.070 3.242
601 -2.032 Ejendoms- og terminalinvesteringer, netto -100.556 -14.955
-11.673 -19.069 Investeringer -66.058 -49.884
232 583 Salg 9.370 5.507
-11.441 -18.486 Driftsmaterielinvesteringer m.v., netto -56.688 -44.377

82
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 29 /Endring i andre finansielle l1an 2006 2007
-14.920 -93.141 Afdrag og indfrielse af 1an -57.884 -121.823
298.240 22.571 Optagelse af lan 308.837 42.214
283.320 -70.570 Andring i andre finansielle lan, netto 250.953 -79.609
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Koncern

DKK 1.000
Note 30 Kob af virksomheder og aktiviteter
2006 Norfolk Line Containers B.V. Qvrige Total
Regnskabs- Regnskabs- Regnskabs-

meessig veerdi Abnings» maessig veerdi Abnings» meessig veerdi Abnings—
forud for balance til forud for balance til forud for balance til
akkvisition dagsveerdi akkvisition dagsveerdi akkvisition dagsveerdi
Langfristede immaterielle aktiver 8.880 81.258 71 4.047 8.951 85.305
Langfristede materielle aktiver 61.203 77.313 142 142 61.345 77.455
Varebeholdninger 1.812 1.812 0 0 1.812 1.812
Tilgodehavender 109.881 109.881 5.351 5.351 115.232 115.232
Likvide beholdninger 19.598 19.598 -934 -934 18.664 18.664
Udskudt skatteaktiv, netto 962 -17.799 -2 -2 960 -17.801
Pensionsforpligtelser -3.774 -3.774 0 0 -3.774 -3.774
Andre hensatte forpligtelser -1.981 -1.981 0 0 -1.981 -1.981
Langfristede geeldsforpligtigelser -24.767 -26.740 0 0 -24.767 -26.740
Kortfristede gaeldsforpligtigelser -71.863 -71.863 -9.131 -9.131 -80.994 -80.994
Selskabsskat 0 0 -915 -915 -915 -915
Overtagne nettoaktiver 99.951 167.705 -5.418 -1.442 94.533 166.263
Goodwill ved keb af virksomheder og aktiviteter 133.740 16.765 1560.505
Anskaffelsessum 301.445 15.323 316.768
Heraf likvide beholdninger -19.598 934 -18.664
Pengestrom fra keb af virksomheder, netto 281.847 16.257 298.104

Koncern

Norfolk Line Containers B.V.

Pr. 15. august 2006 indgik DFDS A/S aftale om at erhverve 100% af aktierne i selskabet Norfolk Line Containers B.V. Indregning i Koncernen sker fra

1. oktober 2006, hvor kontrol er opnaet. Selskabet opererer indenfor lo-lo containerrederi-virksomhed mellem Kontinentet og Irland og disponerer over
ca. 2.400 containere samt fem chartrede skibe. Den vaesentligste del af lasten er egen der/der produktion mellem Kontinentet og Irland. Selskabet har
efterfelgende skiftet navn til DFDS Container Line B.V.

Goodwill ved kebet udger DKK 133,7 mio. og kan henferes til de synergier, som opnas med de eksisterende containeraktiviteter i DFDS Lys Line og DFDS
Suardiaz Line, som trafikerer Nordseen, Det Irske Hav samt Spanien. Selskabet vil komplementere det eksisterende netveerk, og der opnas en forbedret
geografisk markedsdeekning og eget driftsmaessig fleksibilitet.

Norfolk Line Containers B.V. har realiseret en nettoomsaetning og EBIT pa henholdsvis DKK 171,3 mio. og DKK 11,0 mio. i perioden 1. oktober 2006

til 31. december 2006.

Q@vrige kob af virksomheder og aktiviteter

Koncernen har i labet af 2006 erhvervet gvrige mindre selskaber samt en aktivitet.

Qvrigt

Det har ikke veeret muligt at opgere helarseffekten vedrerende tilkebte virksomheder og aktiviteter.

| forbindelse med virksomhedskeb er betalt ca. DKK 2 mio. i seedvanlige radgiverhonorarer.

Moderselskab

Keb af virksomheder i moderselskabet bestar af kebet af Norfolk Line Containers B.V. samt to mindre selskaber. Likviditetseffekten ved keb af virksomheder

i moderselskabet udger DKK 306,3 mio.

2007

Koncernen og moderselskabet har ikke foretaget keb af virksomheder i 2007. Vedrerende regulering af kebesum for DFDS Container Line B.V.
(tidligere Norfolk Line Containers B.V.) henvises til note 10.
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Moderselskab

Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 31  Kob af minoritetsinteresser 2006 2007
-645 -1.626 AB DFDS LISCO -645 -1.626
0 0 Halléns OY -209 0
0 0 LHT (UK) Limited -166 0
0 0 Transport Partners Intermodal Ltd. 0 -11.017
-645 -1.626 Pengestrom fra keb af minoritetsinteresser -1.020 -12.643
2006
AB DFDS LISCO

| lobet af 2006 er der opkebt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK 0,6 mio. svarende til en ejerandel pa 0,2%, hvorefter selskabet ejes 92,3%.

LHT (UK) Limited

Den 17. oktober 2006 blev den resterende andel i LHT (UK) Limited opkebt, séledes at selskabet herefter ejes 100% af LHT (Transport) Holding B.V.

Halléns OY

Den 1. januar 2006 blev den resterende andel i Halléns OY opkebt, séledes at selskabet herefter ejes 100% af Halléns N.V.

2007

AB DFDS LISCO

| lobet af 2007 er der opkebt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK 1,6 mio. svarende til en ejerandel pa 0,3%, hvorefter selskabet ejes 92,6%.

Transport Partners Intermodal Ltd.

Den 10. januar 2007 er den resterende andel i Transport Partners Intermodal Ltd. p& 49% opkaebt, saledes at DFDS Lys Line Ireland herefter

ejer selskabet 100%.

Koncern

DKK 1.000

Note 32 Aktiver og forpligtelser bestemt for salg 2006 2007

Langfristede aktiver, (se note 11) 131.973

Kortfristede aktiver

Varebeholdninger 1.561

Tilgodehavender 7.554

Periodeafgraensningsposter 708

Kortfristede aktiver i alt 9.823

Aktiver bestemt for salg i alt 141.796
Kortfristede forpligtelser

Selskabsskat 134

Anden geeld 7.256

Forpligtelser vedrorende aktiver bestemt for salg i alt 7.390

Trampaktiviteten omfatter drift af fem multi-purpose skibe. Aktiviteten har ingen tilknytning til rutenetveerket, som er defineret i strategien, der blev udmeldt
12. september 2007. Aktiviteten forventes afhaendet i 2008, og preesenteres derfor i balancen som aktiver og forpligtelser bestemt for salg.
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Note 33 Garantier og eventualforpligtelser m.v.

Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 133,3 mio. (2006: DKK 133,2 mio.) for Koncernen.

Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 1.038,0 mio. (2006: DKK 1.207,5 mio.) for moderselskabet.

Der er konstateret en gammel forureningsskade pa en grund i et af Koncernens selskaber. Pa nuveerende tidspunkt har Koncernen ikke en forpligtigelse til at
rense grunden. Safremt en sadan skulle opsta, har Koncernen mulighed for at fa omkostningen hertil reguleret i den oprindelige kebesum for selskabet. De

udskudte betalinger vedrorende kebesummen afspejler blandt andet modregningsadgangen.

Herudover er Koncernen og moderselskabet pr. 31. december 2007 part i forskellige retssager. Udfaldet af disse retssager forventes ikke at pavirke
Koncernen veesentligt skonomisk ud over det i balancen indregnede.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 Note 34 Kontraktlige forpligtelser 2006 2007

Operationelle leasingkontrakter for lejede aktiver

Minimum leasingydelser

21.320 21.046 Inden for 1 ar 30.582 30.546
89.975 88.942 Fra 1 til 5 ar 104.102 100.454
39.890 15.657 Efter 5 ar 69.570 41.661
151.185 125.645 Ejendomme i alt 204.254 172.661
8.782 9.262 Inden for 1 ar 105.913 103.948
38.314 39.423 Fra 1 til 5 ar 418.595 407.807
143.582 133.913 Efter 5 ar 1.938.331 1.763.923
190.678 182.598 Terminaler i alt 2.462.839 2.275.678
656.226 722.602 Inden for 1 ar 435.511 530.392
1.054.876 1.203.216 Fra 1 til 5 ar 957.777 1.144.305
1.240.291 1.058.219 Efter 5 ar 1.240.291 1.058.219
2.951.393 2.984.037 Skibe i alt 2.633.579 2.732.916
14.316 14.310 Inden for 1 &r 32.470 30.662
23.771 20.128 Fra 1 til 5 ar 41.920 43177
38.087 34.438 Driftsmidler m.v. i alt 74.390 73.839

Samlede leasingkontrakter forventes afviklet som falger

700.644 767.220 Inden for 1 &r 604.476 695.548
1.206.936 1.351.709 Fra 1til 5 ar 1.622.394 1.695.743
1.428.763 1.207.789 Efter 5 ar 3.248.192 2.863.803
3.331.343 3.326.718 Minimum leasingydelser i alt 5.375.062 5.255.094

De opgijorte forpligtelser er ikke tilbagediskonterede.

Operationelle leasing- og lejeomkostninger indregnet i resultatopgerelsen udger i 2007 for Koncernen DKK 667,0 mio. (2006: DKK 635,6 mio.) og for
moderselskabet DKK 701,6 mio. (2006: DKK 641,1 mio.).

Leasingkontrakter pé skibe har typisk en leasingperiode p& mellem tre og ti ar. De fleste leasingkontrakter vedrerende skibe har en option til forleengelse af
leasingperioden. @vrige aftaler er almindelige lejeaftaler med en minimum lejeperiode, hvor lejeaftalen herefter kan opsiges med et varsel pa mellem 1 og 12
maneder.

Fremtidige minimumsfremlejeydelser, som forventes modtaget i henhold til certepartier, udger i 2007 for Koncernen DKK 97,5 mio. (2006: DKK 128,2 mio.)
og for moderselskabet DKK 258,5 mio. (2006: DKK 368,8 mio.).

Der er ikke indgéet veesentlige aftaler som far virkning, andres eller udlgber, hvis kontrollen med selskabet aendres som folge af et gennemfort
overtagelsestilbud.

NOTE 34 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>

NOTER DFDS

85



>>>  NOTE 34 FORTSAT

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2006 2007 2006 2007
Operationelle leasingkontrakter for egne udlejede aktiver
Minimum leasingydelser
Skibe
20.984 0 Inden for 1 &r 92.047 71.090
24.318 0 Fra 1 til 5 &r 173.126 66.833
45.302 0 Skibe i alt 265.173 137.923
De opgjorte minimum leasingydelser er ikke tilbagediskonterede.
Operationelle leasing- og lejeindtaegter indregnet i resultatopgerelsen udger i 2007 for Koncernen DKK 284,0 mio. (2006: DKK 287,1 mio.) og for
moderselskabet DKK 205,6 mio. (2006: DKK 166,4 mio.).
Finansielle leasingkontrakter
Minimum leasingydelser
24.923 25.250 Inden for 1 &r 86.047 80.278
47.941 22.688 Fra 1 til 5 &r 190.253 115.907
72.864 47.938 Minimum leasingydelser i alt 276.300 196.185
-30.996 -20.064 Timecharter element -123.985 -94.801
-11.780 -5.657 Finansieringselement -27.121 -14.853
30.088 22.217 I alt 125.194 86.531
Indregning i balancen
8.637 9.656 Kortfristede 37.542 35.294
21.451 12.561 Langfristede 87.652 51.237
30.088 22.217 | alt 125.194 86.531

De finansielle leasingkontrakter indregnet i regnskabet vedrerer leasing af fire skibe (2006: fire skibe), som er leaset pa timecharter vilkar indtil 2010.

Leasingydelserne er faste i leasingperioderne. For de tre af skibene har DFDS option til at forleenge aftalerne op til yderligere tre ar. Der foreligger ingen

option til keb af skibene.
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Note 35 Neertstaende parter

Koncernens naertstdende parter med bestemmende indflydelse er Vesterhavet A/S, Kebenhavn, der ejer mere end 50% af aktierne i DFDS A/S, samt JL
Fondet, Kebenhavn, da JL Fondet som felge af vedteegtsmaessige bestemmelser har bestemmende indflydelse over Vesterhavet A/S. Vesterhavet A/S og
JL Fondets bestyrelses- og direktionsmedlemmer er ligeledes neertstaende parter.

Neertstdende parter omfatter herudover samtlige selskaber ejet af JL Fondet, Vesterhavet A/S, DFDS’ tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder,
jf. side 90 og note 13, samt disse virksomheders bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere og disse personers neertstaende familiemedlemmer.

Der har bortset fra koncerninterne transaktioner (primeert charterhyre, handel med skibe samt komissioner o.lign.), der er elimineret i koncernregnskabet,
normale bestyrelses- og direktionsvederlag (oplyst i note 5), aktiebaseret vederleeggelse til direktionen (oplyst i note 19) samt de nedenfor anferte
transaktioner ikke i rets lob veeret gennemfort transaktioner med neertstdende parter.

Der har i 2006 og 2007 veeret samhandel med J. Lauritzen A/S hovedsageligt relateret til serviceydelser. Al samhandel foregar p4 markedsmasssige vilkar.

Koncern

Salg af ydelser til J. Lauritzen A/S udger i 2007 for Koncernen DKK 0,7 mio. (2006: DKK 0,9 mio.).

Moderselskab

DKK 1.000

Salg af Kab af Salg af Kaob af Tilgode-

ydelser ydelser aktiver aktiver havender Geeld
2006
J. Lauritzen A/S 896 0 0 0 0 0
Tilknyttede virksomheder 268.223 954.188 568.976 0 1.5612.378 422.283
2007
J. Lauritzen A/S 671 0 0 0 0 0
Tilknyttede virksomheder 296.889 968.051 0 0 1.469.145 537.850
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Note 36 Veerdiforringelsestest

Indledning
Der foretages veerdiforringelsestest ved udgangen af hvert ar for goodwill samt evrige langfristede immaterielle, materielle og finansielle aktiver samt hvis der i
lobet af aret er indikation pa veerdiforringelse.

Definition af pengestromsfrembringende enhed

| opdelingen pa pengestremsfrembringende enheder tages udgangspunkt i den interne organisering i forretningsomrader, omfattende de tre primeere
forretningsomrader Ro-Ro Shipping, Container Shipping og Passenger Shipping samt de to strategiske forretningsomrader Terminal Services og Trailer
Services. De to forretningsomrader Ro-Ro Shipping og Container Shipping betragtes begge som at veere den laveste pengestremsfrembringende enhed og
er dermed det niveau veerdiforringelsestesten kan foretages pa. Ro-Ro Shipping fungerer som en enhed, hvor de enkelte tilknyttede virksomheder fungerer
som stettevirksomheder. Container Shipping er ligeledes organiseret omkring et rutenetvaert og den strategiske styring sker pa tveers af virksomhederne.
For forretningsomradet Terminal Services er det den enkelte terminal, der repraesenterer det laveste niveau for pengestremsfrembringende enheder. For
Trailer Services er det delkoncernerne, der er det laveste niveau for pengestromsfrembringende enheder.

Den enkelte rute i Passenger Shipping betragtes som den laveste pengestromsfrembringende enhed. De fremtidige forventede nettopengestreamme for den
enkelte rute allokeres til det enkelte skib. Fordelingen sker ud fra skibets kapacitet i forhold til rutens kapacitet samt den forventede sejlplan i skibets brugstid
i Koncernen. De forventede nettopengestremme for skibet tillaegges skibets forventede scrapveerdi ved udleb af den forventede brugstid i Koncernen.
Scrapveerdien opgeres som estimeret nettosalgspris eller nettoskrotveerdi.

Langfristede immaterielle og materielle aktiver henferes, jf. ovenstdende definition, til det laveste niveau for pengestremsfrembringende enheder, som den
regnskabsmaessige vaerdi kan henfores til, og som kan opgeres med rimelig sikkerhed.

Definition af pengestrom og beregning af genindvindingsvaerdi
Udgangspunktet for beregning af fremtidige nettopengestremme pr. pengestremsfrembringende enhed er det budgetterede driftsresultat (EBIT) reguleret for
enkeltstdende begivenheder sdsom abning / lukning / eendring af eksisterende ruter, tiloygning / ombygning pa eksisterende skibe samt nybygningsprogram.

For de enkelte pengestremsfrembringende enheder er de estimerede pengestramme baseret pa de af bestyrelsen godkendte budgetter for det kommende
regnskabsar. Der beregnes terminalvaerdi pa budgetaret, dog tilpasset for vaesentlige engangsposter.

Den estimerede nytteveerdi af pengestremme for Passenger Shipping er baseret pa de af bestyrelsen godkendte budgetter for det kommende regnskabsar
med tilleeg af en prognoseperiode pa fire &r samt en fremskrivning fra og med det sjette ar til udleb af den forventede brugstid for de skibe, der besejler ruten.

Nytteveerdien opgeres som den tilbagediskonterede veerdi af fremtidige nettopengestremme pr. pengestromsfrembringende enhed. Nettorealisationsvaerdien
opgeres som dagsveerdien af de langfristede aktiver med fradrag af salgsomkostninger. Genindvindingsveerdien er den hejeste veerdi af nytteveerdien og
nettorealisationsvaerdien. Hvis genindvindingsvaerdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi af ovrige langfristede immaterielle og materielle aktiver
foretages nedskrivning heraf til denne lavere veerdi.

Nettorealisationsveerdien for koncernens veesentligste aktiver, skibe, fastsasttes pa baggrund af gennemsnittet af 3-4 uvildige maeglervurderinger. Koncernen
indhenter uvildige maeglervurderinger pa koncernens skibe hvert ar.

Diskonteringsrente

Koncernen fastsaetter en diskonteringsrente for hver pengestremsfrembringende enhed (forretningsomrade) med udgangspunkt i en risikofri rente med tilleeg
af en risikopraemie tilknyttet til det enkelte forretningsomréde. Den risikofrie rentes lobetid fastseettes ud fra den gennemsnitlige brugstid for aktiverne i det
pageeldende forretningsomrade.

Folsomhedsanalyse
| forbindelse med udarbejdelsen af veerdiforringelsestests udarbejdes der falsomhedsanalyser af indtjeningsgrundlaget ud fra relevante risikofaktorer, som
Koncernen kan opgere med en vis palidelighed.

For hver pengestremsfrembringende enhed beregnes ligeledes break-even pa diskonteringsrenten svarende til den rente, som skulle have vaeret anvendt,
hvis genindvindingsveerdien skulle svare til den regnskabsmaessige veerdi.

Der er udarbejdet folsomhedsanalyser ved at sendre estimaterne indenfor sandsynlige udfald. Ingen af disse beregninger giver anledning til eendring af
nedenstaende resultat af veerdiforringelsestest.

Nedskrivningsraekkefolge

Opstér der et nedskrivningsbehov er nedskrivningsraskkefalgen ferst goodwill og derefter andre immaterielle aktiver identificeret ved virksomhedskeb, samt
de primeere langfristede immaterielle og materielle aktiver i de enkelte forretningsomrader. Nedskrivninger vil blive fordelt efter aktivernes regnskabsmaessige
veerdi med mindre det medferer en nedskrivning til en veerdi mindre end nettorealisationsvaerdi, aktivets nyttevaerdi (s&fremt det kan opgeres) eller nul.

Beregning for 2007
Den forventede veekstrate i prognoseperioden er 0% (2006: 0-3%). | fremskrivningen efter prognoseperioden antages en veekst pa 0% (2006: 0%) for alle
ruter i Passenger Shipping.

Diskonteringsrenter for de enkelte forretningsomrader for 2007 er som felger:

Diskonteringsrente for skat

Ro-Ro Shipping 8,1%
Container Shipping  7,9%
Passenger Shipping  8,9%
Terminal Services 8,2%
Trailer Services 8,8%
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Der er ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning pa baggrund af de gennemferte veerdiforringelsestest i 2007. | 2006 blev goodwill og langfristede
immaterielle aktiver nedskrevet med DKK 13,1 mio. vedrerende f& mindre tilknyttede virksomheder og en aktivitet i Koncernen. Herudover blev et skib
nedskrevet i 2006 med DKK 5,2 mio. Nedskrivningerne i 2006 er foretaget med udgangspunkt i forventningen til de fremtidige nettopengestremme, herunder
planlagte eendringer i aktivitetsniveau.

Veerdiforringelsestest af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder (Moderselskab)
Der foretages veerdiforringelsestest for de enkelte tilknyttede og associerede virksomheder i moderselskabet. Den enkelte virksomhed betragtes som den
laveste pengestremsfrembringende enhed.

Den estimerede nytteveerdi af pengestreammene baseres pa de af bestyrelsen godkendte ekonomiske budgetter for det kommende regnskabsar samt en
fremskrivning baseret pa nulveekst. Forventninger til pengestreammene justeres for usikkerhed baseret pa historiske resultater og tager hejde for forventninger

til mulige udsving i de fremtidige pengestremme.

Moderselskabet anvender en diskonteringsrente, der er fastlagt for den enkelte tilknyttede og associerede virksomhed efter hvilket forretningsomréade den
tilherer. De anvendte diskonteringsrenter fremgar af ovenstaende tabel. | 2006 blev generelt anvendt en diskonteringsrente pa 7%.

Der er ikke foretaget nedskrivning af tilknyttede virksomheder i 2007 (2006: DKK 19,8 mio.).

Note 37 Vaesentlige regnskabsmaessige skon og estimater

Vaesentlige skon i forbindelse med implementering af regnskabspraksis
Ledelsen anser folgende skon og estimater for vaesentlige ved udarbejdelse af koncernregnskabet.

Forventede brugstider, scrapveerdier og nyttevaerdier for skibe

Skibenes forventede brugstider hos Koncernen samt scrapvaerdier estimeres mindst en gang arligt. Herudover gennemferes veerdiforringelsestest mindst en
gang éarligt af de regnskabsmeessige veerdier af Koncernens skibe. Vaesentlige sendringer i savel forventede brugstider som scrapveerdier samt i resultatet
af veerdiforringelsestest kan pavirke driftsresultatet. For indeveerende ar har dette medfert en tilpasning af den ekonomiske brugstid for delkomponenter pa
to passagerskibe. Effekten er en arlig reduktion i afskrivningerne med DKK 32 mio. Det ene passagerskib er efterfelgende blevet solgt ultimo 2007 med en
avance pa DKK 35 mio.

Regnskabspraksis og metoder for vaesentlige sken vedrerende forventede brugstider, scrapveerdier og nytteveerdier for skibe er beskrevet i note 1 og 36.

Kritiske regnskabsmaessige skon for aret
Ved udarbejdelse af koncernregnskabet for 2007 har ledelsen ikke foretaget veesentlige kritiske regnskabsmeessige sken.

Note 38 Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke indtruffet vaesentlige haendelser efter 31. december 2007.

NOTER DFDS
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Ejerandel Ejerandel
Selskab 2006* 2007* Land By Valuta Aktiekapital
DFDS Tor Line N.V. Belgien Gent EUR 62.000
Halléns N.V. 66 66 Belgien Gent EUR 297.000
Aukse Multipurpose Shipping Ltd. 92,3 92,6 Cypern Limassol CYP 1.000
Lisco Optima Shipping Ltd. 92,3 92,6 Cypern Limassol CYP 1.000
Rasa Multipurpose Shipping Ltd. 92,3 92,6 Cypern Limassol CYP 1.000
DFDS A/S Danmark Kabenhavn DKK 800.000.000
DFDS Canal Tours A/S Danmark Kebenhavn DKK 1.000.000
DFDS Stevedoring A/S Danmark Esbjerg DKK 502.000
DFDS Lys Line UK Ltd. England Boston Dock GBP 40.000
DFDS Seaways Ltd. England Harwich GBP 8.050.000
DFDS Tor Line Plc. England Immingham GBP 25.500.000
LHT (UK) Limited England Immingham GBP 10.000
SpeedCargo Ltd. England Bradford GBP 150.000
Halléns OY 66 66 Finland Hamina EUR 59.000
Halléns France SA 66 66 Frankrig Paris EUR 7.000
DFDS Container Line B.V. Holland Rotterdam EUR 18.151
DFDS Lys Line B.V. Holland Rotterdam EUR 18.151
DFDS Seaways B.V. Holland IdJmuiden EUR 18.000
DFDS Tor Line B.V. Holland Rotterdam EUR 23.000
LHT Transport B.V. Holland Rotterdam EUR 21.000
LHT (Trucking) B.V. Holland Rotterdam EUR 19.000
Transport Partners Intermodal Ltd. 51 100 Irland Dublin EUR 200
DFDS ltalia SRL Italien Genova EUR 77.000
DFDS Tor Line SIA Letland Riga LVL 10.000
AB DFDS LISCO 92,3 92,6 Litauen Klaipeda LTL 332.547.434
Laivyno Technikos Prieziuros Baze 92,3 92,6 Litauen Klaipeda LTL 3.300.000
UAB Krantas Travel 92,3 92,6 Litauen Klaipeda LTL 400.000
UAB Lisco SL 92,3 92,6 Litauen Klaipeda LTL 100.000
UAB Aura Shipping 0 92,6 Litauen Klaipeda LTL 81.000
DFDS Lys Line AS Norge Lilleaker NOK 1.538.000
DFDS Lys Line Rederi AS Norge Oslo NOK 24.990.000
DFDS Seaways AS Norge Oslo NOK 12.000.000
KST Terminal AS Norge Kristiansand NOK 100.000
NorthSea Terminal AS 66 66 Norge Oslo NOK 1.000.000
DFDS Tor Line Spdlka z.0.0. Polen Gdansk PLZ 50.000
DFDS Tor Line AB Sverige Goteborg SEK 25.000.000
SpeedCargo AB Sverige Goteborg SEK 1.100.000
DFDS (Deutschland) GmbH Tyskland Hamborg EUR 102.000
DFDS Tor Line GmbH Tyskland Cuxhaven EUR 25.000
Lisco Baltic Service GmbH 92,3 92,6 Tyskland Kiel EUR 26.000
SpeedCargo GmbH Tyskland Hamborg EUR 525.000

23 inaktive og holdingselskaber

* Nar ikke andet er nsevnt er selskaberne 100% ejede

DFDS SELSKABSOVERSIGT



PATEGNINGER

Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2007 for DFDS A/S.

/&rsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for bersnoterede selskaber. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, séledes at arsrapporten giver et retvisende billede af
Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2007 samt af resultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter
og pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007.

/&rsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 11. marts 2008

Direktion
Niels Smedegaard Christian Merrild
Administrerende direktor Direktor
Bestyrelse
Ivar Samrén Vagn Serensen Claus Arnhild*
Formand Neestformand
Michael Helbo* Jill Lauritzen Melby Anders Moberg Thomas Merk* Ingar Skaug Lene Skole

* Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

Den uafhasngige revisors pategning

Til aktionzererne i DFDS A/S

Vi har revideret arsrapporten for DFDS A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007 omfattende ledelsens péategning, ledelsens beretning samt resultatop-
gorelse, balance, opgerelse over indregnede indteegter og omkostninger, pengestremsopgerelse og noter for savel Koncernen som moderselskabet. Arsrappor‘[en
afleegges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, imple-
mentering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge en arsrapport, der giver et retvisende billede uden veesentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse af
regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaendighederne.

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med danske revisi-
onsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for,
at arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de beleb og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De valgte handlinger afheenger af
revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende
billede, med henblik p& at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om
effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om
de af ledelsen udevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december
2007 samt af resultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2007 i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til &rsrapporter for bersnoterede selskaber.

Kebenhavn, den 11. marts 2008

KPMG C. Jespersen Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Kurt Gimsing Torben Bender
statsaut. revisor statsaut. revisor
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Fragtskibe (ro-ro)

Byggear BT Lanemeter
Tor Magnolia 2003 32.289 3.841
Tor Petunia 2004 32.289 3.841
Tor Primula 2004 32.289 3.841
Tor Begonia 2004 32.289 3.841
Tor Freesia 2005 32.289 3.841
Tor Ficaria 2006 32.289 3.841
Tor Selandia 1998 24.196 2772
Tor Suecia 1999 24.196 2772
Tor Britannia 2000 24196 2772
Tor Futura 1996/00 18.725 2.308
Tor Anglia 1977/89 17.492 2.450
Tor Bellona" 1980 22748 2723
Tor Dania” 1978/95 21.491 2.562
Tor Belgia” 1978/94 21.491 2.6562
Tor Minerva® 1978/99 21.215 2070
Tor Humbria® 1978 20.165 2128
Tor Maxima® 1978/95 17.068 2723
Tor Baltica” 1977/86 14.374 1.866
Tor Neringa® 1975 12.494 1745
Tor Cimbria (Aguae)” 1986 12189 2,026
Ark Forwarder” 1998 21104 2,715
Lygra" 1979 7.012 955
Fragtskibe (ro-ro) til overtagelse i 2008/09
Byggear BT Lanemeter
Jinling NB 402" - Tor Corona 2008 25.600 3.343
Jinling NB 403" - Tor Hafnia 2008 25.600 3.343
Jinling NB 404" 2009 25.600 3.343
Jinling NB 405" 2009 25.600 3.343
Ro-pax skibe?
Byggear BT Lanemeter Passagerer
Dana Sirena 2002/03 22.382 2.494 623
Lisco Optima 1999 25.206 2.300 327
Lisco Gloria 2002 20140 2.494 302
Lisco Patria 1991 18.332 1.800 204
Kaunas 1989 25.606 1.539 235
Vilnius 1987 22.341 15639 120
Envoy" 1979 18.653 2.261 110
Mermaid I 1972 13730 1.094 93
Ro-pax skib til overtagelse i 2009
Byggear BT Lanemeter Passagerer
Apuania NB 1241 2009 26.000 2.500 600
Passagerskibe
Byggear BT Lanemeter Passagerer
Pearl of Scandinavia 1989/01/05 40.039 1.000 2166
Crown of Scandinavia 1994/05 35.498 1.005 2110
Queen of Scandinavia 1981/00 34.093 1.022 1.756
King of Scandinavia 1987/93/06 31.788 1.460 1.620
Princess of Norway 1986/93/06 31.356 1.460 1.650
Sideportsskibe
Byggear BT TEW®
Lysvik 1998/04 7.409 160
Lysbris 1999/04 7.409 160
Lysblink 2000/03 7.409 160
Lysfoss? 1989/99 4.471 56
Lystind® 1990/00 4.471 56
Lys-Skog" 1991/98 4.471 56
Lyshav! 1985 3176 38
Tistedal” 1996 4.464 139




Containerskibe

Fladesammenseetning,
bruttotons (%)

Byggear BT TEU?
Trampskibe 4%
Containterskibe 5%
Lys Point® 2005 6.901 750
Dana Hollandia” 2002 6.370 698 Sideports-
Dana Gothia? 2003 6.370 698 og containterskibe 4%
Vanguard” 1994 3.806 390 Ro-ro-skibe 52%
Angela J." 1995 3.804 390 Passagerskibe 18%
Vanquish? 1995 2.997 326
Endeavor” 2005 7.642 750
Petuja” 1997 6.362 700
Ro-pax-skibe 17%
Trampskibe
Byggear BT TEU?
Rasa 1998 8895 858 Fladesammenseetning,
Auk;e . 1997 3.893 353 antal skibe (%)
Gediminas 1996 3.097 264
Vytautas 1995 3.097 256 Trampskibe 20%
Odertal” 2007 3.183 221
Anna-Maria Siburm” 2005 2.996 297 Ro-ro-skibe 34%
Transmar” 1998 2.820 246
Solymar? 1998 2.820 246
Mermerdelen® 1991 2.450 180
Lys Carrier” 1994 2.446 176 Containerskibe 13%
Eloetal” 1993 2.416 197 _
Mearia! 1986 2.370 144 Ro-pax-skibe 13%
Isartal” 1989 2.369 144 Passagerskibe 8%
Sideports- og containerskibe 12%
Trampskib til overtagelse i 2008
Byggear BT TEU
Bodewes NB" 2008 3183 221 Ejet tonnage, gennemsnitlig alder
(Antal ar)
Turistbade
25
Badtype Byggear Passagerer
Ole Lukaje Restaurantbad, overdaskket 2000 132 20 Passagerfiade
Klods Hans Restaurantbad, overdaskket 1998 132
H.C. Andersen Overdaekket 2004 150
Snedronningen Overdeekket 1995 144 15
Nattergalen Overdaskket 1994 144
Sommerfuglen Aben 2005 168
Prinsessen pa Arten Aben 2003 168 o m':_"f‘f::ﬂ‘;%e
Tinsoldaten Aben 2002 168
Moster Aben 2001 168
Svinedrengen Aben 1998 168
Fyrtojet Aben 1997 168 5
Skorstensfejeren Aben 1996 168
Hyrdinden Aben 1996 168
Den Grimme Alling Aben 1992 168 0
Tormmelise Aben 1991 168
Den Lille Havfrue Aben 1989 168
Turistbad til overtagelse i 2008
Badtype Byggear Passagerer
Gilleleje NB 17 Overdeekket 2008 150

ki Indbefragtet tonnage (time charter),
2 Ro-pax: Kombineret ro-ro- og passagerskib,

3 TEU: 20-fods containerenhed
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Direkter lvar Samrén, Bestyrelsesformand
Fodselsdato: 29. november 1938
Indtradt i bestyrelsen: 18. april 2001
Genvalgt: alle arene fra 2002 til 2007
Udlgb af valgperiode: 10. april 2008

Bestyrelsesmedlem: House of Business
Partners (FM), Egmont Fonden (FM),
Egmont International Holding A/S (FM)
(+ 2 datterselskaber heri), Otto Mensted
Aktieselskab A/S, Van Leer Group Fou-
ndation NL (FM), Gate Gourmet USAS
Turkiet (FM), Crecor BV, NL (FM), Oscar
Jacobsen/Stenstroms AB

Seerlige kompetencer:

e |nternational ledelseserfaring, blandt
andet som CEO for Magazijn de Bijen-
korf BV, Holland, CEO for SAS Service
Partner A/S og koncerndirektor i SAS

e Bestyrelseserfaring fra internationale
0g bersnoterede selskaber

e Servicevirksomhed

Direktor Vagn Serensen, Neestformand
Fodselsdato: 12. december 1959
Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006
Genvalgt: 2007

Udlgb af valgperiode: 10. april 2008

BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS LEDELSESHVERV PR. 11. MARTS 2008

Bestyrelsesmedlem: Scandic Hotels AB
(FM), Select Service Partner Ltd. (FM), BTX
Group A/S (FM), TDC A/S (FM), ST Global
AG (NFM), Air Canada Inc., Braganza AS,
FormueEvolution |+l

Seerlige kompetencer:

¢ International ledelseserfaring, blandt
andet som CEO for Austrian Airlines

e Bestyrelseserfaring fra internationale
0g bersnoterede selskaber

e | uftfartsvirksomhed, herunder luftfragt

Nautisk chef Thomas Merk,
Medarbejdervalgt

Fodselsdato: 11. november 1972
Indtradt i bestyrelsen: 1. maj 2006
Genvalgt: 2007

Udlgb af valgperiode: 2011

Kaptajn Claus Arnhild, Medarbejdervalgt
Fodselsdato: 26. oktober 1949

Indtradt i bestyrelsen: 14. april 1999
Genvalgt: 2007

Udlgb af valgperiode: 2011

Direktor Anders Moberg,
Bestyrelsesmedlem

Fodselsdato: 21. marts 1950
Indtradt i bestyrelsen: 11. april 2002

&

VAGN SORENSEN

LEDELSESHVERV

THOMAS M@RK

CLAUS ARNHILD

ANDERS MOBERG



Genvalgt: alle &rene fra 2003 til 2007
Udleb af valgperiode: 10. april 2008

Bestyrelsesmedlem: Velux A/S, Husgvar-
na AB, Clas Ohlson AB (FM)

@vrige ledelseshverv: President/CEO
Majid Al Futtaim Group, Dubai

Seerlige kompetencer:

e |International ledelseserfaring

e Bestyrelseserfaring fra internationale
0g bersnoterede selskaber

e Detailhandel

Regnskabschef Jill Lauritzen Melby,
Bestyrelsesmedlem

Fodselsdato: 6. december 1958
Indtradt i bestyrelsen: 18. april 2001
Genvalgt: alle arene 2002 til 2007
Udlgb af valgperiode: 10. april 2008

Seerlige kompetencer:
e Jkonomistyring

Som foelge af familiemaessige relationer til
selskabets hovedaktionaer, Vesterhavet
A/S, kan Jill Lauritzen Melby ikke betrag-

tes som uafhaengig jeevnfer anbefalinger-
ne om Corporate Governance.

Styrmand Michael Helbo,
Medarbejdervalgt

Fodselsdato: 5. november 1962
Indtradt i bestyrelsen: 28. marts 2007
Genvalgt: -

Udlgb af valgperiode: 2011

Adm. direktor Ingar Skaug,
Bestyrelsesmedlem

Fodselsdato: 28. september 1946
Indtradt i bestyrelsen: 16. april 1998
Genvalgt: alle &rene 1999 til 2007
Udlgb af valgperiode: 10. april 2008

Bestyrelsesmedlem: Lauritzen A/S, Cen-
ter for Creative Leadership

Q@vrige ledelseshverv: CEO for Wilh. Wil-
helmsen ASA

Seerlige kompetencer:

e |International ledelseserfaring

e Bestyrelseserfaring fra internationale
0g bersnoterede selskaber

e Shipping og logistik

e Luftfart og servicevirksomhed

Koncerndirektor Lene Skole,
Bestyrelsesmedlem
Fodselsdato: 28. april 1959

Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006

Genvalgt: 2007
Udleb af valgperiode: 10. april 2008

@vrige ledelseshverv: Koncerndirektor

i Coloplast A/S

Seerlige kompetencer:
¢ |International ledelseserfaring
e Finansiel styring

Direktionen

Niels Smedegaard, Koncernchef
og administrerende direktor
Fodselsdato: 22 juni 1962

Christian Merrild, @konomidirektor
Fedselsdato: 9 oktober 1954

Direktionen indgér i bestyrelser for
datterselskaber i Koncernen.

FM: FORMAND
NFM: NAESTFORMAND

JILL LAURITZEN MELBY

MICHAEL HELBO

INGAR SKAUG

LENE SKOLE

LEDELSESHVERV
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Niels Smedegaard (1962)

Koncernchef og administrerende direkter
Forretningsomradedirekter (midlertidig),
Passenger Shipping

Cand. merc

Ansat i DFDS siden 2007

Christian Merrild (1954)

@konomidirekter

Statsautoriseret revisor

Ansat i DFDS i 1982-1984 og siden 1993

Peder Gellert Pedersen (1958)
Forretningsomradedirekter, Ro-Ro
Shipping og Terminal Services
Skibsmaegler, HD (O)

Ansat i DFDS siden 1994

Ole Sehested (1949)
Forretningsomradedirekter, Container
Shipping og Trailer Services

HD (A)

Ansat i DFDS i 1966-2000 og siden 2002

Henrik Holck (1961)
HR-direkter

Cand. psych.

Ansat i DFDS siden 2007

NIELS SMEDEGAARD

KONCERNLEDELSE

CHRISTIAN MERRILD PEDER GELLERT OLE SEHESTED

PEDERSEN

HENRIK HOLCK
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DFDS’ selskabsledelse felger i al veesent-
lighed OMX Den Nordiske Boers Kaben-
havns anbefalinger for god selskabsledel-
se, der med virkning fra og med regn-
skabsaret 2006 indgar som en del af
oplysningsforpligtelserne for barsnotere-
de selskaber.

En fuld redegerelse om selskabsledelse
i DFDS er tilgeengelig fra www.dfds.com.
De veesentligste forhold er beskrevet
nedenfor i henhold til anbefalingernes
otte afsnit.

DFDS’ bestyrelse vil til generalforsam-
lingen den 10. april 2008 foresla retnings-
linier for incitamentsordninger m.v. Ret-
ningslinierne indgar nedenfor i afsnit VI

om bestyrelsens og direktionens vederlag.

I. Aktioneserernes rolle og
samspil med selskabsledelsen

Kapital- og aktiestruktur
DFDS’ vedteegter indeholder ingen stem-
merets-begraensninger, idet hvert aktie-
belgb pa DKK 100 giver én stemme, og
ingen aktionaerer har séledes saerlige ret-
tigheder. Vedtaegterne indeholder des-
uden ingen ejerskabsbegraensninger.
Bestyrelsen vurderer labende sammen-
haengen mellem kapitalstrukturen og dels
Koncernens kapitalomkostning, dels
Koncernens behov for gkonomisk hand-
lefrihed. Sadanne vurderinger foretages
med afseet i skonomiske rapporteringer
og saerskilt i forbindelse med gennemfo-
relse af storre investeringer.

Malet for kapitalstrukturen er, at egen-
kapitalen skal udgere 35-40% af de sam-
lede aktiver. | perioder med storre inve-
steringer kan egenkapitalandelen reduce-
res til omkring 30%.

Il. Interessenternes rolle og
betydning for selskabet

Selskabets politik i relation

til interessenterne

Et centralt styringsveerktej i DFDS er idé-
grundlag, mal og politikker, der blandt
andet omfatter politikker for relationer til
Koncernens interessenter samt omverde-
nen i evrigt. Politikkerne omfatter ogsa
miljpmaessige og sociale forhold.

Interessenternes rolle og interesser
Bestyrelsen drofter lobende overens-
stemmelsen mellem de foreskrevne poli-
tikker og relationerne til interessenter og
omverdenen, ligesom bestyrelsen leben-
de drofter, om der er behov for at revide-
re Koncernens idégrundlag, mal og poli-
tikker i forhold til eendringer i organisatio-
nen og omverdenen.

. Abenhed og
gennemsigtighed

Investor-relationen

DFDS’ hjiemmeside (www.dfds.com)
indeholder en raekke Investor Relations-
relaterede informationer, herunder om
Corporate Governance.




DFDS har udarbejdet en Investor Relati-
ons-manual, der sammenfatter alle ret-
ningslinier og politikker knyttet til afgivelse
af information til omverdenen og i seerde-
leshed til OMX Den Nordiske Bors
Kebenhavn og de finansielle markeder.

Hvert kvartal afholder DFDS en telefon-
konference for analytikere, investorer og
andre interessenter i forbindelse med
udsendelse af kvartalsrapporter samt ars-
rapporten. Praesentationer fra disse mader
er tilgeengelige pa DFDS’ hjiemmeside
umiddelbart efter maderne. Herudover
deltager DFDS’ ledelse lobende i investor-
mader i Danmark og udlandet.

IV. Bestyrelsens opgaver
og ansvar

Bestyrelsens overordnede

opgaver og ansvar

DFDS’ forretningsorden for bestyrelsen
foreskriver, at bestyrelsen og direktionen
sammen forestar ledelsen af Koncernen,
herunder serger for en forsvarlig organi-
sation af Koncernen.

Den daglige ledelse af Koncernen vareta-
ges af direktionen i henhold til DFDS’ for-
retningsorden for direktionen, der beskriver
opgave- og arbejdsfordelingen mellem
bestyrelsen og direktionen samt forret-
ningsgange, bemyndigelser og instrukser
mellem bestyrelsen og direktionen.

Bestyrelsen sikrer, at der hvert ar udar-
bejdes en strategiplan og et budget samt
maneds- og kvartalsrapporter.

Bestyrelsen ansestter selskabets direk-
tion, og dispositioner af useedvanlig art
eller stor betydning kan kun gennemfares
af direktionen pa grundlag af en seerlig
bemyndigelse fra bestyrelsen. Der afhol-
des regelmaessigt mader mellem besty-
relsens formandskab og direktionen.

V. Bestyrelsens
sammensaetning

Rekruttering og valg af bestyrelses-
medlemmer

Udveelgelse og indstilling af nye bestyrel-
sesmedlemmer initieres af formandskabet.
Ved rekruttering af nye medlemmer leeg-
ges seerlig veegt pé blandt andet generel
ledelseserfaring fra bersnoterede virksom-
heder. Dertil kommer indsigt og erfaring
med brancher relateret til DFDS’ forret-
ningsomréder, hvilket omfatter shipping
og logistik samt forbrugermarkedet.
Andre vaesentlige rekrutteringskriterier er
okonomisk indsigt, herunder af kapitalin-
tensiv virksomhedsdrift og erfaring med
virksomhedskeb samt international ledel-
seserfaring. Dertil kommer overvejelser

om kompetencefordelingen blandt med-

lemmerne og bestyrelsens aldersfordeling.

Oplysninger om de enkelte bestyrelses-
medlemmers seerlige kompetencer findes
i arsrapporten under ledelseshverv.

Bestyrelsens samlede profil er karakte-
riseret ved en betydelig international
ledelseserfaring. Der var i 2007 séledes
tre udenlandske medlemmer af bestyrel-
sen, heraf to svenske medlemmer og et
norsk medlem. Fem ud af de seks gene-
ralforsamlingsvalgte medlemmer har eller
har haft ledende stillinger i farende uden-
landske virksomheder.

VI. Bestyrelsens og
direktionens vederlag

Vederlagspolitik

Udgangspunktet for DFDS’ vederlags-
politik er, at aflenning af savel ledelse
som medarbejdere sker i henhold til
indsats og resultater samt forholdene
i sammenlignelige virksomheder.

Bestyrelsens medlemmer modtager et
fast arligt honorar, som fastsesttes efter
sammenligning med honorarer i andre
selskaber. Honorarets storrelse fremlaeg-
ges til godkendelse af generalforsamlin-
gen hvert ar.

Bestyrelsen har ingen incitaments-
aflenning.

Direktionens aflgnning bestar af en fast
og en variabel del. Den faste aflenning
bestéar af nettolen, pensions-bidrag og
ovrige benefits. Den variable del bestar
af en bonus og en optionsordning.

Formandskabet vurderer og fastlaegger
hvert ar direktionens aflenning blandt
andet set i forhold til andre danske sel-
skabers ledelser.

Abenhed om vederlag
Vederlaget for henholdsvis bestyrelsesfor-
manden, naestformanden og bestyrelses-
medlemmer er oplyst i arsrapporten.
Direktionens samlede vederlag fordelt
pa fast og variabel del er oplyst i arsrap-
porten. Bestyrelsen vurderer pa nuvasren-
de tidspunkt, at oplysning af individuelle
direktionsmedlemmers vederlag og fratrae-
delsesordninger, som anbefalet af regel-
saettet for Corporate Governance, ikke er
vaesentligt for bedemmelsen af arsregn-
skabet. Bestyrelsen vurderer i ovrigt at
sidstnaevnte folger seedvanlig praksis.

Principper for etablering af
incitamentsprogrammer

Som en del af den variable aflenning har
direktionen mulighed for at opna en érlig
bonus, hvis bestemte mal n&s. Bonusan-

delen varierer mellem direktionens med-
lemmer, og kan udgere hgjst ca. 80 % af
den érlige nettolen. Bonusmalene er ved
retningsliniernes godkendelse Koncer-
nens resultat for skat, men vil ogsa frem-
over kunne omfatte individuelle mal.

En anden del af den variable aflenning
udgeres af optioner, der skal medvirke til
at sikre overensstemmelse mellem direk-
tionens incitament og vaerdiskabelsen 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, der
maksimalt svarer til 1 &rs nettolen. Veerdi-
en beregnes jf. Black & Scholes formel.
Optionerne tildeles med en udnyttelses-
kurs, som er 5 % hgjere end markedskur-
sen pa tildelingstidspunktet. Der betales
ikke vederlag til selskabet for modtagelse
af optionerne. Optionerne har en lgbetid
pa 5 ar og kan udnyttes efter 3 ar. Tilde-
lingen 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 ars-
rapport. Optionerne i direktionens aktie-
optionsprogram er afdeekket gennem sel-
skabets beholdning af egne aktier.

VIl. Risikostyring

Identifikation af risici

Risici knyttet til DFDS’ virksomhed identi-
ficeres lobende af ledelsen. Det tilstreebes
at reducere finansielle og driftsmaessige
risici ved afdeekning gennem sikringsin-
strumenter og sikkerhedspolitikker og
—rutiner samt overholdelse af alle relevan-
te regelsaet for DFDS’ aktiviteter. Strategi-
ske og forretningsmaessige risici vurderes
lobende i forbindelse med det arlige stra-
tegiarbejde og den lebende rapportering
samt saerskilt i forbindelse med storre
investeringsprojekter.

VIIl. Revision

Regnskabspraksis og
regnskabsmeessige skon

| forbindelse med afleeggelsen af arsregn-
skabet drofter bestyrelsen sammen med
revisor vassentlige omrader inden for
regnskabspraksis, herunder regnskabs-
maessige skan.
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DEFINITIONER

Definitioner

Driftsresultat for
afskrivninger (EBITDA)

Driftsresultat (EBIT)

Driftsmarginal

Driftsresultat efter skat
(NOPAT)

Investeret kapital

Afkast af investeret kapital
(ROIC)

Beregnet
kapitalomkostning (WACC)
Resulltat til analyseformal

Fri pengestrem

Egenkapitalforrentning

Egenkapitalandel

Resultat pr. aktie (EPS)

P/E-ratio

Udbytte pr. aktie

Udbytte payout ratio

Direkte afkast

Indre veerdi pr. aktie

Kurs/Indre veerdi (K/I)

Resultat for af- og nedskrivning af langfristede materielle aktiver

Resultat efter af- og nedskrivning af langfristede immaterielle
og materielle aktiver

Driftsresultat (EBIT)
Omseetning

x100

Driftsresultat (EBIT) minus periodens betalbare skat justeret
for skatteeffekten af finansiering, netto

Gennemsnitlig arbejdskapital (ikke-rentebasrende
kortfristede aktiver minus ikke-rentebasrende kortfristede
forpligtelser) plus langfristede immaterielle og materielle
aktiver minus jubileeumsforpligtelser og andre hensatte
forpligtelser

Driftsresultat efter skat (NOPAT)
Gennemsnitlig investeret kapital

X100
Gennemsnitlig kapitalomkostningsprocent for egenkapital
og geeld veegtet i forhold til kapitalstrukturen

Arets resultat efter minoritetsinteresser eksklusive regulering
af tidigere ars skatter og tilbageferelsen af udskudt skat

Pengestrom fra driftsaktivitet, netto eksklusive renteudgifter,
netto minus pengestrem fra investeringsaktivitet

Resultat til analyseformal

100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive x
minoritetsinteresser
Egenkapital ultimo aret %100

Aktiver i alt

Resultat til analyseformal
Veegtet gennemsnitligt antal aktier i omieb

Aktiekurs ultimo éaret
Resultat pr. aktie (EPS)

Arets udbytte
Antal aktier ultimo aret

Arets udbytte
Arest resultat efter minoritetsinteresser

Udbytte pr. aktie
Aktiekurs ultimo éaret

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo aret
Antal aktier ultimo aret

Aktiekurs ultimo éret
Indre veerdi pr. aktie

Ordliste

lkke-fordelte poster: Centrale omkostninger som ikke fordeles til forretningsomrader
Ro-ro: roll on-roll off: Skibstype hvor gods keres ombord og fra borde

Lo-lo: lift on-lift off: Skibstype hvor gods leftes pé og af

Ro-pax: Kombineret ro-ro-fragt- og passagerskib

Sideportsskibe: Skibstype der lastes/losses via skibets side

Lanemeter: En leengdemeter i en banebredde pa et skibsdeek

Space charter: Leje af plads pa et skibsdask

Time charter: Leje af skib med besesetning for en kortere eller leengere periode
Bareboat charter: Leje af skib uden besaetning for en kortere eller leengere periode

Short sea: Skibsfart mellem destinationer i et afgreenset geografisk omrade.
Modseetningen hertil er deep-sea skibsfart, som sejler mellem kontinenter

Nordeuropa: Norden, Benelux, Storbritannien, Irland, Tyskland, Polen, de baltiske lande
samt Rusland og de ovrige SNG-lande




Om DFDS’ historie

DFDS blev grundlagt i 1866 ved en sammenslutning af datidens tre sterste danske
dampskibsrederier pa initiativ af C. F. Tietgen. Séledes blev DFDS’ 140 ars jubilsaum
fejret i 2006.

Fra begyndelsen var DFDS engageret i bade inden- og udenrigsfart for svel fragt som
passagerer. Udgangspunktet for udenrigsfarten var Nordseen og @stersgen og senere
ogsa Middelhavet. Ved slutningen af 1800-tallet etableredes ruter til USA og
Sydamerika.

| takt med udbredelsen af godstransport til lands blev landbaserede speditions- og
logistikaktiviteter en del af DFDS’ forretningsgrundlag, og i 60’erne udvikledes der-
til-der-konceptet for fragt.

Passagerskibsfart mellem New York og Miami baseret pa et cruise ferry-koncept blev
indledt i 1982, men levede ikke op til forventningerne og afvikledes i 1983. | forleengelse
heraf omstruktureredes DFDS og aktiviteterne i Middelhavet samt ruterne til USA og
Sydamerika blev afheendet.

DFDS’ geografiske fokusomrade for skibsfarten har siden veeret Nordeuropa.

De landbaserede speditions- og logistikaktiviteter blev udviklet gennem egen vaeskst
og flere sterre virksomhedskeb. DFDS Dan Transport fremstod séledes i slutningen
af 90’erne som en af de storste landtransportvirksomheder i Nordeuropa.

Med henblik pa at fokusere DFDS’ ressourcer omkring rederivirksomhed blev DFDS
Dan Transport afhaendet i 2000, og i januar 2001 blev en ny fokuseret rederistrategi
udarbejdet.

Siden da er fragt- og passagerskibsfarten udviklet gennem egen vaekst og flere
virksomhedskab. De vigtigste investeringer har veeret det svenske passager- og
fragtrederi Tor Line i begyndelsen af 80’erne, det norske fragtrederi North Sea Line

i slutningen af 90’erne, det litauiske fragt- og passagerrederi LISCO i 2001 og det
norske fragtrederi Lys-Line i 2003. Denne opkebsstrategi er labende suppleret med
egen veekst genereret af blandt andet tonnageinvesteringer, hvoraf kontraheringen af
seks ro/ro-nybygninger fra Flensborg Veerft har haft en central betydning for de seneste
ars udvikling af fragtaktiviteterne i DFDS.

DFDS fremstar i dag som et af Nordeuropas ferende fragt- og passagerrederier.
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