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HOVEDTAL

2010
DKK MIO. EUR mio.! 2010 2009 2008 2007 2006
Resultatopgorelse
Nettoomsztning 2 1.324 9.867 6.555 8.194 8310 7.524
- Shipping Division 928 6.821 4.805 - - -
- Logistics Division 450 32.353 1970 - - -
- Ikke fordelte poster og elimineringer -54 -407 -220 -668 -720 -819
= Ro-Ro Shipping - - - 3799 3.680 3471
- Container Shipping - - - 1.636 1.623 1.293
= Passenger Shipping - - - 1.779 1.932 1.838
= Terminal Services - - - 647 703 706
- Trailer Services - - - 963 986 918
= Tramp - - - 38 106 117
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) og szerlige poster @ 171 1273 804 1011 1311 1.137
- Shipping Division 164 1.221 822 - - -
= Logistics Division 10 74 42 - - -
- |kke-fordelte poster -3 -22 -60 -56 -62 -50
= Ro-Ro Shipping - - - 784 914 794
- Container Shipping - - - 81 133 128
= Passenger Shipping - - - 194 249 242
= Terminal Services - - - -31 12 12
= Trailer Services - - - 31 56 15
= Tramp - - - 8 9 -4
Avance ved salg af materielle aktiver 1 5 18 45 37 33
Driftsresultat (EBIT) for szrlige poster 78 580 245 467 758 587
Seerlige poster 14 102 -71 I/A 1A 1A
Driftsresultat (EBIT) 91 682 174 467 758 587
Finansielle poster, netto -18 -135 -154 -246 -232 -193
Resultat far skat 73 547 20 221 526 402
Arets resultat 70 522 89 253 412 364
Arets resultat efter minoritetsinteresser 68 509 86 247 400 352
Resultat til analyseformal 68 507 23 227 485 348
Kapital
Aktiver i alt 1.858 13.849 9.298 8.610 9.610 9.991
DFDS A/S” andel af egenkapitalen 850 6.339 3641 3414 3.538 3.154
Egenkapital 858 6.396 2.688 3.484 3.653 3.265
Nettorentebzerende geeld 521 3.887 4067 3.425 3.828 4.654
Investeret kapital, gennemsnit 1.216 9.061 7.762 7.663 8.107 7.796
Antal medarbejdere, gennemsnit - 4.862 3924 4301 4427 4,346
Pengestromme
Pengestrem fra driften, fer finansiering og efter skat 125 929 836 983 1.264 1167
Pengestrem fra investeringsaktivitet -204 -1.521 -1.265 =345 -151 -1.698
Kaeb af virksomheder, aktiviteter og minoritetsinteresser -190 -1.417 -39 -40 -35 -306
@vurige investeringer -14 -104 -1.226 -305 -116 -1.392
Fri pengestrem fra driften -79 -592 -429 638 1.113 -531
Nogletal for drift og afkast
Antal skibe 57 51 60 64 68
Omsaetningsvaekst, % 50,5 3 -20,0 -14 10,5 198
EBITDA-margin, % 129 123 123 158 151
Driftsmarginal, % 6.9 2,7 57 91 78
Omseetningshastighed, investeret kapital, (antal gange) 1,09 0,84 1,07 1,03 0,97
Afkast af investeret kapital (ROIC), % 7.2 21 58 8,6 7,0
Egenkapitalforrentning, % 10,2 0,7 6.5 14,5 117
Nogletal for kapital og pr. aktie
Egenkapitalandel, % 46,2 39,7 40,5 38,0 32,7
Finansiel gearing, (antal gange) 0,61 112 1,00 1,08 1,48
Resultat pr. aktie (EPS), DKK 47 11 32 52 46
Udbytte pr. aktie, DKK 8,0 00 0.0 150 11,0
Antal aktier ultimo, ‘000 14.856 8.000 8.000 8.000 8.000
Aktiekurs ultimo, DKK 418 358 399 790 680
Markedsveerdi, DKK mio. 6.210 2.864 2192 6.320 5.440

1 Anvendt eurokurs pr. 31. december 2010: 7,4544
2 12010 er indfert ny forretningsstruktur og sammenligningstal pr. segment er kun tilgeengelige fra og med 2009.
* Heraf 37% vedrerende overtagelsen af Norfolkline-koncernen.
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Vi vil

DFDS fortsatte med at effekti-
visere driften og fokusere pa at
skabe veerdi for vores kunder i
2010. Vores medarbejdere og
samarbejdspartnere leverede
en forrygende indsats under
vanskelige vilkar.

Beviset for, at indsatsen har
baret frugt, kan aflaeses i
vores tal. | 2010 opnaede vi
en betydelig fremgang og et
resultatniveau, som er blandt
de bedste i sektoren, ligesom
i 2009.

Takket veere disse resultater
har DFDS’ gkonomi vaeret sund
gennem hele finanskrisen. Det
har gjort det muligt ikke bare at
forsvare vores markedspositio-
ner, men at forfelge en offensiv
vaekststrategi.

Staerkere netvark og

lensom vaekst

Efter kebet af Norfolkline i 2010
er DFDS positioneret som Nord-
europas ferende virksomhed i
vores sektor.

For os er det afgerende, at den
fremtidige vaekst er lensom og

vaerdiskabende. Denne priori-
tering har efter akkvisitionen
medfert flere vanskelige, men
nedvendige beslutninger. En af
de vigtigste har veaeret beslut-
ningen om at forlade fragt- og
passagermarkedet pa Det Irske
Hav gennem salg af to ruter og
lukning af to ruter.

Beslutningen afspejler vores
strategiske prioritering af len-
somhed frem for starrelse.

Prioriteter for 2011

2011 bliver et vigtigt ar for
DFDS. Integrationsplanens
synergier skal i lebet af dret syn-
liggares gennem vores resultater
og indfri vores egne og omver-
denens forventninger.

Samtidig skal driften af kerne-
aktiviteterne forbedres og vise,
at koblingen mellem se- og land-
transport, bade giver strategisk
langsigtet mening og kortsigtet
okonomisk mening. En markant
forbedring af indtjeningen for
vores logistikaktiviteter er
derfor en strategisk prioritet for
2011.

Innovativ drift

At skabe veerdi for kunder i
konkurrenceintensive markeder
kraever en forretningsmodel
med innovative serviceydelser
og lesninger. /i skal forbedre
marginaler og udnyttelsen af
kapital ved at blive mere ef-
fektive inden for omrdder som
forretningsprocesser, indkab og
driftsafvikling samt udnyttelse
af braendstof.

BENT OSTERGRARD
Bestyrelsesformand
For at veere ferende skal vi re-
kruttere, udvikle og fastholde de
mest talentfulde medarbejdere.
Diversitet pa arbejdspladsen
bliver ogsa en kankurrencepa-
rameter i takt med udvidelsen
af DFDS’ netvaerk. Derfor vil vi
fortsat arbejde pa at dbne om-
verdenens @jne for DFDS som en
maderne, ansvarlig og innovativ
arbejdsplads.

Vores forventninger til 2011

er store, ligesom viljen til at
indfri dem. /i tror pa, at aret vil
underbygge “The DFDS Way”
og dermed muliggere en fortsat
udbygning af vores netveerk af
se- og landtransport i Europa.

NIELS SMEDEGAARD
Adm. Direktar



Vision, strategi

DFDS’ vision

DFDS driver det bredest dak-
kende og mest palidelige
integrerede shipping- og land-
transportnetvaerk i Europa.

\Jores kunder vardsztter den
nemme adgang til og positive

oplevelse af vores fragt- og pas-

sagerydelser.

DFDS’ medarbejdere fortsaet-
ter med at levere effektive og
innovative transportydelser for
vores kunder, som de har gjort
siden 1866.

Strategi

DFDS’ strategi bygger pa
folgende fire strategiske
hovedmal:

1. Opbygning af et europaeisk
shipping- og landtransport-
netveaerk

2. Integrerede vardiskabende
lesninger for fragtkunder
0g passagerer

3. Sikring af volumen gennem
landtransport og strategisk
havneadgang

4. Fastholdelse af et konstant

fokus pa kvalitet og effektivi-

tet i driften

Strategiske prioriteringer
og fokus

Kebet af Norfolkline under-
statter flere strategiske mal
for DFDS:

= Udvider netvzerket og tilferer
stordrift og bredere daekning
for bade passager- og fragt-
aktiviteterne

= Konsolidering af ruter
pa Nordseen

= Styrker produktprogrammet
over for fragtkunder

= Sikring af fragtvolumener til
netvaerket gennem en staer-
kere kombination af se- og
landtransport

Hovedparten af integrationen

af Norfolkline forventes at vaere
gennemfert ved udgangen af
2011 og feerdiggjort ved udgan-
gen af 2012. Seerligt i 2011 vil
integrationsopgaven have hajest
strategisk prioritet i DFDS.

Parallelt med integrationen af
Norfolkline fokuseres pé at vide-
reudvikle hele organisationens
effektivitet og kultur gennem
folgende mal:

Fragtkunder tilbydes
bedre og mere omfattende las-
ninger gennem det integrerede
netvaerk samt nem adgang
gennem salgsorganisationen,
Freight Sales Solutions. For
passagerer er det vigtigt, at
adgangen til information om
rejsemuligheder og bestil-
lingen af rejser opleves som
overskuelig og nem. Vaerdien
af oplevelsen ombord udvikles
lebende gennem et nyoprettet
centralt kompetencecenter
for passagerer

For at sikre hojere
kvalitet og effektivitet samt
lavere omkostninger er der
gennemfart en centralisering
af de fleste koncernfunktioner
som IT, indkeb, teknisk ved-
ligehold, bemanding af skibe
og finansomradet. | flere lande
drives typisk bade fragt- og
passagervirksomhed og disse
administrative funktioner sam-

menlaegges nu med udgangs-
punkt i et standardkoncept for
feelles drift i hvert land

Der er
fokus pa at fremme processer
og en kultur, hvor viden deles
pa tveers af divisioner og for-
retningsomrader for at opna
forbedringer. Dette understat-
tes af et omfattende og attrak-
tivt bonusprogram knyttet til
opnaelse af definerede mal

De fremtidige fokusomrader for
udvidelse af rutenetveerket er
europzeiske regioner, hvor DFDS
kan opna fordele ved at drive et
starre netverk, herunder kombi-
nere s@- og landtransport.

Forretningsstruktur

DFDS’ forretningsstruktur bestar
af to divisioner, som hver driver
fem forretningsomrader. Farret-
ningsomradet Irish Sea udfases i
lebet af 2011. Alle koncernfunk-
tioner er samlet i omraderne
People & Ships og Finance.

Pa tvaers af forretningsomrader,
og netvaerket i ourigt, koordine-
res salget af fragtlesninger gen-
nem en szrskilt enhed, Freight
Sales Solutions.

Okonomiske malsatninger
DFDS’ langsigtede afkastmal er
en forrentning af den investe-
rede kapital, der overstiger
Koncernens kapitalomkostning

med 30-50%. Kapitalomkostnin-

gen svarer til et minimumsaf-

kastkrav for forrentningen af den

investerede kapital og er primo
2011 beregnet til 6,5%.

| beregningen af kapitalomkost-
ningen (WACC) indgdr blandt an-
det en risikofri rente pa 3,25%
svarende til en tidrig dansk
statsobligation, en markedsrisi-
kaopraemie pa 5,0% og en beta-
vaerdi pa 0,88. Hertil kommer en
Llanerente for skat pa 4,5%, en
skatteprocent pa 10,5% og en
kapitalstruktur fordelt med 65%
egenkapital og 35% geld.

Pa side 14 i ledelsens beretning
redegeres for den aktuelle og
langsigtede malopfyldelse.

Aktuelt svarer minimumsafkast-
kravet pa 6,5% til et driftsresul-
tat (EBIT) pa omkring DKK 750
mio.
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Marked

INTERNATIONALE PASSAGER- OG FRAGTMENGDER

Passagerer Fragtenheder*

2008 2009 2010 A10/09 2008 2009 2010 A10/09
@sterseen Nord 17.111.738 173220105 17.792.280 2, 7% 621.982 499.650 560.771 12.2%
@sterseen Syd 12409269 11.647.917 11.702.455 0,5% 1.857.858 1.575.585 1.684.683 6,9%
Kattegat 18905.213 17.355.246 17.173.324 -1,0% 953.023 807.446 845.669 4,7%
Nordseen 2.230.505 2.102.967 2.174.026 3,4% 1.150.803 975.599 1.024.050 5,0%
Engelske Kanal 17319652 16.284.713 16.097.283 -1.2% 2.630.732 2.597.575 2.354.795 -9,3%
Irske Hav 5.264.525 4.916.554 4.986.243 14% 1278271 1.184.784 1.164.444 -1.7%
Shipping i alt 73.240.902 69.627.502 69.925.611 0,4% 8.492.669 7.640.639 7.634.412 -0,1%
International bro- og tunneltrafik
@resundsbroen 14977.000 15343.000 14.781.000 -3,7% 341.106 298.071 328.295 10,1%
Eurotunnel 8.3132.663 7.712.908 8.440.080 9,4% 1.254.282 769.261 1.089.051 41,6%
Bro- og tunnel i alt 23.290.663 23.055.908 23.221.080 0,7% 1595.388 1.067.332 1.417.346 32,8%

Kilde: Shippax, egne tal. Tallene er vejledende, da flere rederier ikke indgar i tallene.

* En fragtenhed svarer til ca. 13 lanemeter

Passagermarkedet i Nordeuropa
blev stabiliseret 1 2010 og i flere
markedsomrader steg antallet af
passagerer. Den negative vaekst
pd Kattegat skyldes primazert
korte overfartsruter, mens vak-
sten var positiv med 2,9% i den
nordlige del af Kattegat, hvor
DFDS driver en passagerrute.
Tilbagegangen pa den Engelske
Kanal skyldes primaert en mere
aggressiv prispolitk fra Eurotun-
nel. Det samlede marked i denne
region steg med 2,2%.

Pa fragtmarkedet var vaeksten
positiv i de fleste regioner i
2010. Undtagelsen var den
Engelske Kanal, hvor faerge-
selskabernes mangder blev
reduceret med 9,3%, mens
Eurotunnels mangder steg med
41,6%. Denne markante stigning
skyldes en aggressiv prispo-
litik for at genvinde en hejere
markedsandel, idet denne blev
reduceret af en brand i tunnelen
i slutningen af 2008.

Tonnagemarkedet

For DFDS er de vigtigste tonna-
gesegmenter ro-ro (fragtskibe)
0g ro-pax (kombinerede passa-
ger- og fragtskibe). Ro-ro-basere-
de passager- og fragtskibe byg-
ges primeert til indszttelse pa
specifikke ruter, i modsatning til
standardiseret tonnage til trans-
port af eksempelvis rastoffer

og korn samt containere. Dette
medferer et relativt set stabilt
marked for ro-ro-baserede pas-
sager- og fragtskibe, hvor den
globale ordrebog ved udgangen
af 2010 udgjorde omkring

10% af den globale flade. For
standardiseret tonnage har den
tilsvarende andel i de seneste ar
udgjort omkring 40%.

| 2010 var tilgangen af nye ardrer
for ro-ro-baserede passager- og
fragtskibe begraenset og antallet
af skibe sendt til ophugning var
stigende. Denne trend forventes
at fortseette i 2011 og det forud-
ses derfar, at efterspergslen efter
ro-ro-tonnage Vil vaere stigende
fra omkring 2012.

OMSFETNING 2009: NORDERUOPFEISKE PASSAGER- OG FRAGTREDERIER
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8 Forretningsmodel

OVER 50

Rutenetveerket omfatter dels
rene fragtruter, dels ruter hvor
transport af passagerer og fragt
kombineres. En vigtig succesfak-
tor for DFDS er at indsztte de
rigtige skibe pa de enkelte ruter,
sa gkonomi og tilfredse kunder
haenger sammen.

Pa de sterste fragtskibe er der
plads til 3.000-5.000 meter fragt,
malt ved den plads, som fragten
fylder i banerne pa dzekkene ("la-
nemeter”). Pa disse skibe er der
kun plads til 12 passagerer.

NETVRERKET OMFATTER...

OG LAND

P3a kombinerede skibe er
fragtkapaciteten omkring
1.500-3.000 lanemeter, og der
er typisk plads til 600-1.200
passagerer.

Passagerruternes skibe har
typisk plads til 1.500-2.000
passagerer, mens fragtkapaci-
teten er omkring 1.000-1.500
lanemeter.

Ansatte, gennemsnit

Fragtskibe

Kombinerede fragt- og passagerskibe
Passagerskibe

Ruter

Logistikkontarer

4.862
38
14

27
21

VORES KUNDER

FRAGT

= Vognmand

= Speditionsvirksomheder

= Producenter af biler, papir,
stal og anden industri

= Producenter af kelevarer

= Distributerer af fedevarer

PASSAGERER

= Familier

= Jennegrupper

= Forretningsrejsende

= Virksomheder, organisationer

0g kursusarrangerer
= Turoperaterer, agenter
0g rejsearrangerer



’ Féra udnytte skibene sa godt som

/// \
DFDS KOMBINERER TRAFIK PA S@ OG LAND

muligt arbejder vi aktivt pa at udvide
markedsomradet for'hver enkelt rute og
dermed tiltreekke flere kunder.

For at fylde skibene pa fragtruterne

har vi lokale salgskontorer og egne
transportselskaber, som er specialiseret i
trafikker, hvor setranspart indgar.

P& passagersiden udvides markedsomradet
iseer gennem internettet, hvor malet er, at
gore det sa nemt som muligt for kunderne at
bestille deres rejse. En stadigt stigende del af
salget foregar via Internettet.

Malet er tilfredse kunder og fyldte skibe.

Forretningsmodel S
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Ledelsens

Resultatudvikling

DFDS opnaede en betydelig
resultatfremgang i 2010. Arets
resultat fer skat blev DKK 547
mio., en stigning pa DKK 527
mio. i forhold til 2008.

Resultatfremgangen afspejler en
generel forbedring af markeds-
vilkarene i Nordeuropa samt
positive resultateffekter fra
effektivisering og tilpasning af
driften, herunder en indtaegt pa
DKK 102 mio. fra seerlige poster.

De seerlige poster bestar af
regnskabsmaessige avancer pa
DKK 273 mio. i forbindelse med
modtagelsen af en farsikring-
serstatning for et skib erklzeret
som et totaltab og DKK 200 mio.
fra salget af to ruter pa Det Irske
Hav. Derfra skal traekkes transak-
tions- og integrationsomkostnin-
ger vedrerende Norfolkline pa i
alt DKK 131 mio. samt nedskriv-
ning af skibe og goodwill med
DKK 240 mio.

Justeret for seerlige poster blev
resultatet far skat DKK 445 mio.,
en stigning pa DKK 354 mio. i
forhold til 2008S.

Arets resultat far skat p& DKK
547 mio. var 6% hejere end den
senest meddelte resultatforvent-
ning, som var et resultat for skat
pa DKK 515 mio.

Arets omsatning blev DKK 9,9
mia., en stigning pa 51% i forhold
til 2009, hvilket primaert kan
henferes til tilgangen af Norfolk-

line, men ogsa organisk vaekst,
seerligt for fragtaktiviteterne.

Det gennemsnitlige antal medar-

bejdere steg primart som folge
af tilgangen af Norfolkline med
24% til 4.862 1 2010.

Koncernens samlede aktiver
steg med 49% til DKK 13,8
mia. ved udgangen af 2010.
Stigningen skyldes primaert til-
gangen af Norfolkline. Inklusive
provenuet fra en fortegningse-
mission og en rettet emission
steg egenkapitalen med DKK 2,7
mia. til BKK 6,4 mia. svarende
til en egenkapitalandel pa 46%
ved arets udgang.

Strategisk udvidelse af net-
varket - kab af Norfolkline
DFDS overtog Norfolkline den
12.juli 2010 fra A. P. Moller -
Meaersk. Norfolklines omsaetning
var DKK 4,5 mia. i 2009 fordelt
ligeligt mellem to aktivitets-
omrader, shipping og logistik.
Norfolklines shippingaktiviteter
omfattede transport af passage-
rer og fragt pa:

= Den Engelske Kanal (ro-pax)
= Nordseen (ro-ro og ro-pax)
= Det Irske Hav (ro-ro og ro-pax)

Som en del af shippingaktivi-
teterne ejede Norfolkline en
havneterminal i Vlaardingen
(Rotterdam) og drev yderligere
fire havneterminaler. NorfolkLi-
nes logistikaktiviteter omfat-
tede primeert aktiviteter i Stor-
britannien, herunder Nordirland,
Norden og kontinentet.

Kabet
af Norfolkline har udvidet DFDS’
netvaerk og skabt stordriftsfor-

dele gennem sammenlagning
af dels ruter pa Nordseen, dels
logistikaktiviteter i Norden,
Storbritannien og Benelux.
Sidstnaevnte har tillige styrket
tilgangen af fragtvolumener til
aktie netvaerket.

Tilgangen og sammenlzegnin-
gen af forretningsomrader har
derudover forbedret DFDS’ evne
til at imedekomme fragtkunders
stigende behov for mere omfat-
tende og kamplekse lasninger.
Sadanne lesninger kraever bred
markedsdakning, innovative
kundekoncepter og effektive
informationssystemer.

DFDS
indgik den 17. december 2009
en aftale med A. P. Maller - Mzersk
om at kebe 100% af aktierne i
Norfolk Holdings BV. Transaktio-
nen blev endeligt gennemfart den
12.juli 2010 efter en periode,
hvor en raekke betingelser knyttet
til transaktionen blev opfyldet,
herunder konkurrencemyndighe-
dernes godkendelse.

Den geldfri kebspris for Nor-
folkline var DKK 2.860 mio.

og kebsprisen efter fradrag af
geeld var DKK 1.417 mio. Som
en del af betalingen modtog A.
P. Moller - Maersk aktier i DFDS
svarende til 0,6% af DFDS’ aktie-
kapital fra DFDS’ beholdning af
egne aktier.

EU-kommissionen godkendte
den 17.juni 2010 DFDS’ kab af
Norfolkline. Godkendelsen var
betinget af, at den davaerende
space charter-aftale med Nor-
folkline pa ruterne Esbjerg-Im-
mingham/Harwich blev erstattet
med en aftale med en uafhangig

part. DFDS indgik derfor en ny
space charter-aftale med Stena
Line, hvilket EU-kommissionen
efterfelgende godkendte.

For at finansiere kabet
af Norfolkline blev der gennem-
fort en fortegningsemission med
et provenu pa DKK 520 mio.,
som blev gennemfert den 12.
juli 2010. Derudover blev der
gennemfart en rettet emission
til A. P. Maller - Mzersk med
et provenu p& DKK 1.562 mio.
svarende til 28,2% af aktiekapi-
talen efter emissionerne.

| en separat transaktion kabte
A. P. Maller - Maersk derudover
333,241 aktier i DFDS fra et
100% ejet datterselskab af
Lauritzen Fonden svarende til
2,5% af DFDS’ aktiekapital efter
emissionerne.

Efter gennemfoerelsen af oven-
neevnte emissioner og ov-

rige transaktioner er Lauritzen
Fondens ejerandel af DFDS’
aktiekapital 36,0% og A. P. Mal-
ler - Maersks ejerandel 31,3%.

Som en del af kebet indgik A. P.
Maller - Marsk en aktionaerover-
enskomst med et 100% ejet dat-
terselskab i Lauritzen Fonden,
som blandt andet omfatter en
lock-up-periode pa 18 maneder.

| forbindelse
med transaktionen blev der
gennemfert en refinansiering
af DFDS’ eksisterende geeld og
en generel styrkelse af DFDS’
balance ved optagelse af et
5-arigt banklan pa DKK 1,6 mia.
hos Danske Bank, Nordea, SEB
og Danmarks Skibskredit.
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Der er
identificeret arlige omkostnings-
og integrationssynergier pd DKK
180-220 mio. som forventes at
fa fuld effekt fra og med 2013.
Der er ikke indregnet omsaet-
ningssynergier, men det forud-
ses at den bredere markedsdaek-
ning og forbedret kundeservice
styrker grundlaget for langsigtet
omsatningsvaekst.

Pa side 18-19 er der redegjort
narmere for synergier og in-
tegrationsplanen samt opfelg-
ning pa det hidtidige forlab af
integrationen.

Ny forretningsstruktur

og forbedringskultur

| forbindelse med integrationen
af Norfolkline er der indfert en
ny forretningsstruktur med to
markedsorienterede divisioner,
Shipping Division og Logistics
Division.

Shipping Division driver DFDS’
rutenetveerk og havneterminaler
fordelt pa fem forretningsomra-
der: North Sea, Baltic Sea, Irish
Sea, English Channel og Passen-
ger. Se side 20 for en narmere
beskrivelse af de fem forretnigs-
omrader. Farretningsomradet
Irish Sea bortfalder i lebet af
2011, idet omradets aktiviteter
blev afviklet i begyndelsen af
2011.

Logistics Division driver DFDS
landtransport- og logistikakti-
vititeter fordelt pa fem forret-
ningsomrader: Nordic Transport,
Continental Transport, European
Contract, Intermodal og Nordic
Contract. Se side 24 for en
nermere beskrivelse af de fem
forretningsomrader.

HR Crewing Technical

Continental
Transport

Nordic
Transport

European
Contract

Derudover er tvaergdende kon-
cernfunktioner blevet samlet i to
centrale enheder. Disse enheder
afspejler det strategiske fokus
pa at effektivisere, reducere om-
kostninger og skabe ensartede
forretningsprocesser, herunder
[T-systemer.

Foruden disse strukturaendringer
er der fokus pa at fremme en
kultur, hvor deling af viden far at
opna forbedringer understattes.

Forretningsudvikling og drift
- vigtige begivenheder
Tilpasninger af rutenetvzerket:
Der blev gennemfart flere vee-
sentlige rutezendringer i 2010
og begyndelsen af 2011:
= Ruten mellem Lubeck og Riga
blev lukket ijanuar 2010 og
meengder herfra blev delvist
overfert til de @vrige ost-
vestgdende ruter, herunder til
Klaipeda
= Som en del af integrationen af

Norfolkline er felgende andrin-

ger gennemfert:

- To ruter fra Belfast til
henholdsvis Birkenhead og
Heysham, inklusive fire skibe
og havneterminaler, blev
solgt til Stena Line for DKK
354 mio. med en avance pa
DKK 200 mio.

- Norfolklines fragtrute mel-
lem Vlaardingen og Killing-
holme og DFDS’ fragtrute
mellem Maasvlakte og Im-
mingham blev sammenlagt
i december 2010. Anlab i
Killingholme blev flyttet til
Immingham og anleb i Ma-
asvlakte blev flyttet til Vlaar-
dingen. Antallet af skibe blev
reduceret fra fire til to

- | december 2010 blev ruten
mellem Rosyth og Zeebrugge

omlagt til en ren fragtrute fra
en passager- og fragtrute

- To ruter fra Dublin til
henholdsvis Birkenhead og
Heysham blev lukket ijanuar
2011

- For containeraktiviteterne er

produktionssamarbejder udvi-

det med andre containerrede-

rier for at reducere kapacitet

i markedet og omkostninger

Geteborg er et vigtigt knu-
depunkt i DFDS’ rutenetveaerk.
Med overtagelsen af havneter-
minaldriften blev grundlaget for
DFDS’ samarbejde med nordiske
industri- og transportvirksomhe-
der styrket.

Havnedriften blev i oktober
2010 overtaget i samarbejde
med C. Ports S.A. gennem et
faelles selskab, hvaraf DFDS R/S
ejer 65% og C.Ports S.A. 35%.
Det feelles selskab erhvervede
for SEK 48 mio. Alusborg Ro/Ro
AB, som har indgaet en 25-arig
koncessionsaftale om driften af
ro-ro-havneterminalerne Alus-
borg og Arendal i Geteborg.

Alusborg Ro/Ro AB beskafti-
gede ved udgangen af 2010 320
ansatte og omszetningen for
2010 blev SEK 450 mio., hvoraf
omkring 50% vedrerer DFDS.
Ifelge koncessionsaftalen vil
vedligeholdelsen af havne- og
kajanleg fortsat blive varetaget
af Goteborgs Hamn.

Havneterminalen rader over syv
ro-ro-ramper og det samlede
terminalareal udger ca. 463.000
me. Terminalens tre vigtigste
rederikunder er i dag DFDS

Supply f
[ IT Finance
Nordic North Baltic Irish English
L Contract Sea Sea Sea* Channel R

*Irish Sea er afviklet i 2011.

Seaways, Cabelfret S.A. og

Transatlantic. De to sidstnzevnte
rederier fungerer som underleve-
randerer til Stora Enso Logistics.

Konkurrencemyndighedernes
godkendelse af transaktionen
udestar, hvorfor konsolidering
endnu ikke er pdbegyndt.

I november 2010 udvi-
dede DFDS tonnagesamarbejdet
med det danske og tyske forsvar
til mindst fem skibe fra de nu-
vaerende to. To af skibene er ny-
bygninger med levering i ferste
halvdel af 2012. Det er endvidere
aftalt, at ét skib er udchartret til
forsvaret pa fuld tid, mens de
ovrige skibe er til radighed med
varierende varsel pa mellem 15
og 60 dage. Nar skibene ikke
anvendes af forsvaret, beskzfti-
ges de i DFDS’ rutenetvaerk. Alle
skibe er danskflagede.

Den nye samarbejdsaftale
omfatter perioden 2010-2021
og afleser de hidtidige charteraf-
taler, der udlaber mellem 2010
og 2012.

DFDS har bestilt to ro-ro-
nybygninger med en fragtkapa-
citet pa hver 3.000 lanemeter
samt containerkapacitet pa
342 TEU. Skibene bygges pa
det tyske veerft P+S Werften
GmbH, Stralsund. Den samlede
kontraheringssum er DKK 950
mio. Investeringen gennemfares
over tre ar med DKK 200 mio. i
2010, DKK 560 mio. i 2011 og
DKK 190 mio. i 2012.

Investeringen i de to nybygnin-
ger udger desuden en del af den
lebende fornyelse af DFDS’ flade.
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LOGISTICS DIVISION (34 %)
SHIPPING DIVISION (66 %)

Der udbred brand pa
fragt- og passagerskibet, Lisco
Cloria, den 8. oktober 2010
kort fer midnat. Skibet var ét
af to skibe, som betjener DFDS’
rute mellem Kiel i Tyskland og
Klaipeda i Litauen.

Assistance fra andre rederiers
skibe og et velfungerede samar-
bejde med myndighederne sik-
rede sammen med besaetningen
en redningsindsats, hvor alle
204 passagerer og 32 besz®t-
ningsmedlemmer blev reddet
fra branden.

DFDS’ eksterne forsikringssel-
skab erklzerede den 3. januar
2011 Lisco Gloria for forsik-
ringsteknisk at veere et totaltab
("constructive total loss”). DFDS
modtog den 3. marts 2011 en
samlet erstatning pa DKK 525
mio., hvoraf DKK 420 mio. erstat-
ter skibets forsikrede markeds-
veerdi. Den resterende erstatning
pa DKK 105 mio. vedrerer en
kaskointeresse, som udleses ved
erkleering om totaltab. Erstat-
ningen medfaerte en regnskabs-
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maessig avance efter fradrag af
omkostninger p& DKK 273 mia.,
som er indregnet i 2010.

Lisco Gloria blev den 16. okto-
ber 2010 erstattet af indchartret
tonnage og i februar 2011 blev
Liverpool Seaways, som tidli-
gere var beskaftiget pa Det Irske
Hav, indsat som erstatning.

Pas-
sagerskibet Princess Maria
(tidl. Queen of Scandinavia)
blev udchartret for en trearig
periode fra den 15. april 2010 til
Inflot Cruise and Ferry Ltd. med
hovedkvarter i Skt. Petersborg,
Rusland. Aftalen omfatter
desuden en kabsoption. Skibet
sejler mellem Skt. Petersborg og
Helsinki.

Okonomiske mal

Forrentningen af den investe-
rede kapital (ROIC] inklusive
serlige poster blev eget til 7,2%
12010 fra 2,1% i 2008S.

Beregnet eksklusive szrlige
poster var forrentningen 6,0%
j2010.

Den justerede forrentning i 2010
var dermed 0,5 procentpoint
lavere end DFDS’ kapitalom-
kostning, der primo 2010 var
beregnet til 6,5%. DFDS’ kapi-
talomkostning blev primo 2011
beregnet til ligeledes 6,5%.

DFDS’ langsigtede ekonomiske
mal er en forrentning, der over-
stiger kapitalomkastningen med
30-50%, hvilket svarer til et in-
terval pa 8,5-10,0%. Malet skal
nas gennem en realisering af de
planlagte synergier fra integra-
tionen af Norfolkline og en ge-
nerel forbedring af indtjeningen
for Logistics Division. Derudover
skal indtjeningen forbedres pa
flere af Shipping Divisions ruter
og evrige aktiviteter, ligesom
forbedrede markedsvilkar vil
bidrage til at @ge indtjeningen.

Fladens udvikling

DFDS’ flade omfattede 57

skibe ved udgangen af 2010, en
stigning pa seks skibe i forhold
til 2009. Der var en tilgang af 16
ro-ro- og ro-pax-skibe i forbindel-
se med kabet af Norfolkline i juli
2010, hvoraf ni var ejede og syv
var indchartrede. Netto-tilgan-
gen var imidlertid 14 skibe, da
to af skibene var indchartrede
fra DFDS. | december 2010 blev
fire skibe (to ejede og to ind-
chartrede) afhaendet som felge
af salget af to ruter pa Det Irske
Hav. Derudover blev ét indchar-
tret ro-pax-skib tilbageleveret,
idet ruten Rosyth-Zeebrugge
blev omdannet til en fragtrute.
Ved udgangen af 2010 var
tilgangen af skibe fra Norfolkline
dermed reduceret til ni skibe.

Inklusive tilgangen af skibe fra
Norfolkline steg den samlede ro-
ro-fléde 1 2010 kun med ét skib,
idet et =ldre skib blev ophug-
get og fire indchartrede skibe
blev tilbageleveret som falge af
tilpasning af kapaciteten i 2010.
Herudover blev én indchartret
ro-ro-nybygning leveret til DFDS
i2010.

Som felge af kabet af Norfolk-
line blev antallet af ro-pax-skibe
oget med fem skibe til 14 skibe
ved udgangen af 2010. Der

var ingen @ndringer i fladen af
passagerskibe i 2010. Antallet
af indchartrede containerskibe
blev reduceret med ét skib til
fire skibe, idet produktionssam-
arbejder med andre rederier blev
udvidet for at reducere kapacitet
i markedet.

Ejerandelen pr. skibstype vari-
erer i henhold til skibstypens
grad af specialisering. De mest
specialiserede skibe i fladen er
passagerskibe, hvor ejerande-
len var 100% ved udgangen af
2010. Ro-pax-fladen er ligele-
des specialiseret tonnage og
ejerandelen var 86%. Dele af
ro-ro-fladen er specialiseret i
forhold til szerlige krav om ster-
relse, fart og hurtig afvikling af
lastning/losning. Disse skibe er
primaert beskzaeftiget pa Nord-
seen. Ejerandelen af ro-ro-fladen
var 61% ved udgangen af 2010,
hvilket er pa niveau med 2008.
Ejerandelen for standardtonnage
som container- og trampskibe
var 0%. Charterperioden for
indchartret tonnage varierer fra
nogle fa maneder til op til ni ar.

Den gennemsnitlige alder for
den ejede del af ro-ro- og ro-pax-
fladen var henholdsvis 8,6 ar og
10,8 ar ved udgangen af 2010,
hvilket er tilfredsstillende. Pas-
sagerskibenes gennemsnitlige
alder var 20,8 ar ved udgangen
af 2010, eksklusive udchartrede
Queen of Scandinavia.

| 2012 leveres to ro-ro-nybyg-
ninger som en del af DFDS’
tonnagesamarbejde med det
danske og tyske forsvar. Ro-pax-
skibet Lisco Gloria blev i januar
2011 erkleeret for et totaltab
efter en brand i oktober 2010. |
februar 2011 blev et ro-pax-skib,
der var beskaftiget pa Det Irske
Hav, solgt.
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Udover ovennavnte ro-ro-ny-
bygninger er der pa nuvaerende
tidspunkt ingen planer om kaeb
eller nybygning af tonnage i
2011 eller 2012.

Selskabsledelse - Corporate
Governance

DFDS A/S er underlagt dansk
lov og noteret pd NASDAQ OMX
Kebenhavn. DFDS’ virksomheds-
ledelse tager derfor udgangs-
punkt i dansk lovgivning og
regulativer, herunder den
danske selskabslov, reglerne for
NASDAR OMX Kebenhavn, den
seneste danske version af anbe-
falinger for god selskabsledelse
(som siden 2006 indgar som en
del af oplysningsforpligtelserne
for bersnoterede selskaber),
selskabets vedtaegter og andre
relevante regler.

Foelgende information om
selskabsledelse er tilgengelig
pd www.dfdsgroup.com under
“about DFDS™:

- Lovpligtig redegerelse for
virksomhedsledelse,
www.dfdsgroup.com/about/
policies/governance/

- DFDS’ vedtaegter,
www.dfdsgroup.com/policies/
articles_of_association/

- Materialer fra DFDS’ seneste
generalforsamling,
www.dfdsgroup.com/investors/
agm/past_agms/

Samfundsansvar (CSR)

Som rederi er DFDS’ aktiviteter
genstand for omfattende regu-
lering af dansk og international
lovgivning og regelszt for skibs-
drift vedrerende blandt andet
sikkerhed, ansatte til s@s og
miljepavirkning. Disse omrader
vurderes samtidig at have starst
betydning for opfyldelsen af
interessenters krav og forvent-
ninger til BFDS’ forvaltning af
virksomhedens samfundsansvar.

Med henblik pa at sikre overhol-
delsen af lovkrav udarbejder og
reviderer DFDS labende politik-

ker for ovennaevnte og andre
omrader, herunder et etisk regel-
st for alle leverandarer. Pa side
28-31 i denne arsrapport er der
redegjort for politikker, praksis
og resultater vedrerende miljo
og medarbejdere. Forhold om
sikkerhed er beskrevet nedenfor.

| begyndelsen af 2011 blev
udarbejdelsen af et kodeks for
forretningsmaessig adfzerd og
etik jveerksat. Arbejdet forventes
afsluttet 1 2011.

Redegerelsen om samfunds-
ansvar i denne arsrapport er
fortsat under udvikling. DFDS’
aktiviteter inden for landtrans-
port og logistik blev udvidet
betydeligt ved overtagelsen af
Norfolkline og udarbejdelse af
en miljeredegorelse for disse
aktiviteter er ivaerksat.

Koncernledelsens
sammenszatning @ndret

| forbindelse med overtagelsen af
Norfolkline den 12. juli 2010 blev
sammensztningen af DFDS’ kon-
cernledelse @ndret. Direktionen
bestar uzendret af Niels Smede-
gaard, administrerende direktar,
og Torben Carlsen, ekonomidi-
rekter. DFDS’ eurige koncernle-
delse bestar efter overtagelsen af
Norfolkline Koncernen af Peder
Cellert Pedersen med ansvar for
Shipping Division, Eddie Green
med ansvar for Logistics Division
og Henrik Holck med ansvar for
den centrale ressourceenhed
People & Ships.

Sikkerheden prioriteres hojest
Sikkerhed for passagerer, be-
setningsmedlemmer og gods
samt sikring af skib og havne-
anlaeg har hejeste prioritet for
DFDS. Sikkerhedsniveauet er
dels bestemt af internationale
0g nationale regelszet samt af
de malsatninger og krav, som
DFDS derudover opstiller. |
henhold til ISM (International
Safety Management) rapporte-
res samtlige sikkerhedstiltag
og sikkerhedsforhold lebende

til samtlige skibe, ligesom
alle skibe indrapporterer alle
hzandelser om bord.

Den internationale sikker-
hedskode ISM har til hensigt
at sikre, at alle standarder for
sikker drift af skibe overhol-
des, og at sikkerhedsberedska-
bet fungerer. Det gzlder bade
sikkerhedsmidler om bord,
sikkerhedskrav til skibskon-
struktioner, sikkerhedsrutiner,
sikkerhedsuddannelse af be-
setning, labende sikkerheds-
ovelser om bord, dokumen-
tation af sikkerhedsarbejdet
og lebende evaluering og
auditering af sikkerheden om
bord af savel myndighederne
som rederiet. Endvidere tilsi-
ger ISM, at rederiet skal have
en sikkerhedsorganisation med
en ansvarlig sikkerhedsofficer
savel ombord som pa land
samt en serlig krisekomite til
handtering af krisesituationer
til s@s.

DFDS blev i efterdret 2010 ud-
sat for to afgerende haendelser
med betydning for sikkerheden.
Det kombinerede passager- og
fragtskib LISCO GLORIA bred

i brand undervejs fra Kiel i
Tyskland til Klaipeda i Litauen.
Besztningen kunne ikke slukke
branden, og alle 236 passage-
rer og beszaetningsmedlemmer
matte evakueres til rednings-
bade og redningsflader, og
efterfelgende til et assisterende
skib. Ingen kom alvorligt til
skade under evakueringen.
Branden underseges fortsat

af de tyske myndigheder BSU
(Bundesstelle flr Seeunfallsun-
tersuchungen), der er underse-
gende mundighed.

DFDS har evalueret handte-
ringen af branden om bord

og pa land, og vil ligeledes
anvende de konklusioner,
som mundighederne drager

af deres undersegelse, til at
forbedre savel forebyggelse af
brand som brandbekampelse

og evakuering af passagerer
og besztningsmedlemmer
overalt pa skibe og pa land,
hvor undersaegelserne peger pa
forbedringsmuligheder. Foran-
dringerne vil blive indbygget

i de daglige rutiner og i de
sikkerhedsevelser der gennem-
fares lebende pa alle skibe.
Efter branden blev samtlige
skibe i DFDS’ flade anmodet
om at inspicere og teste alle
de vaesentligste installationer
og rutiner i forbindelse med
héndtering af brande om bord.

Den 17. november opstod
endvidere en brand pa vogn-
daekket p& PEARL SEAWARYS
undervejs fra Oslo mod Keben-
havn. Branden blev bekaampet
ved egen indsats ombord,

og ingen passagerer kam til
skade. Ogsa erfaringerne fra
denne handelse, hvor branden
blev bekampet ved indsatsen
om bord, vil indga i det videre
arbejde med at forbedre sikker-
heden om bord.

Sikring af skibe og haune
ISPS-koden (International Ship
and Port Facility Security Code)
er et regelsaet, der skal sikre
savel skibe som havnetermina-
ler, blandt andet mod terroran-
greb. ISPS-kaden bestermmer
ligeledes en raekke sikringsru-
tiner og fysisk sikring af skibe
samt terminaler. | lighed med
ISM-regelseettet, bestemmer
ISPS-koden, at der skal vaere en
sarlig sikringsorganisation med
ansvarlige sikringsofficerer, at
sikringsforholdene er dokumen-
teret og de relevante medarbej-
dere gjort bekendt med koden
og tiltagene. Konkrete sikrings-
tiltag ma ikke kammunikeres til
offentligheden.

Resultatforventning 2011
Forventningerne for 2011 er
baseret pa en antagelse om
generelt voksende eftersporg-
sel i Nordeurapa. Pa fragtmar-
kedet forventes vaeksten at
blive hejest i @sterseomradet
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RESULTATFORVENTNING 2011 PR. DIVISION

Opgjort eksklusive szerlige poster og engangsposter

Omsatnings- Driftsresultat (EBITDRA) for

Division vaekst sarlige poster, DKK mio. Kommentar

Shipping Division 10-12% 1.350-1.400 = Pa grund af afviklingen af forretningsomradet Irish
Sea reduceres helarseffekten af tilgangen af omsaet-
ning fra Norfolkline

Logistics Division 35-40% 150-200 = Omsatningsveaeksten skyldes primeert helarseffekten
af tilgangen af Norfolkline

Ikke-fordelte poster n.a. -50

DFDS Koncernen i alt 20% ca. 1.500

og mindre p& Nordseen. Pa
passagermarkedet forventes
vaeksten at blive moderat og
ligeledes med hejere vaekst

i @stersepomradet end pa de
ovrige markedsomrader.

For Koncernens hovedtal
forventes udviklingen at blive
som felger:

. Forventes at
stige 20% til omkring DKK
12 mia. Omkring halvde-
len af stigningen skyldes
helarseffekten af kabet af
Norfolkline, der er indregnet
fra 12.juli 2010.

Forventes at stige til
DKK 1,5 mia. (2010: DKK
1,3 mia.).

Efter
forventede afskrivninger i
storrelsesordenen DKK 700
mio. forventes et resultat pa
DKK 800 mio. (2010: DKK
580 mio.).

Pa denne baggrund
forventes et resultat i ster-

relsesordenen DKK 550 mio.

(2010: DKK 445 mio.)

Omkostnin-
ger afledt af integrationen
af Norfolkline forventes at
udgere omkring DKK 80
mio. i 2011. Salget af DFDS
Canal Tours i marts 2011
medferer en avance pa ca.
DKK 80 mio. Seerlige poster
udgjorde en indtaegt pa DKK
102 mio. i 2010.

Pa denne bag-
grund forventes et resultat
for skat i sterrelsesordenen
DKK 550 mio. (2010: DKK
547 mio.).

De samlede
investeringer forventes at
ville udgere omkring DKK
750 mio. 1 2011. Heraf
udger nybygning af to ro-
ro-skibe DKK 560 mio. De
resterende investeringer

vedrerer hovedsageligt dok-
ning af skibe og reinveste-
ring i lastbzrende materiel.

Ovenstdende forventninger

er forbundet med risici og
usikkerhed, savel generelt
som specifikt, hvilket betyder,
at den faktiske udvikling kan
afvige vaesentligt fra ovensta-
ende. Vasentlige risiko- og
usikkerhedsfaktarer er omtalt
i arsrapportens afsnit herom.
De vaesentligste faktarer er
den generelle gkonomiske ud-
vikling og olieprisudviklingen.
For sidstnavnte skennes en
priseendring pa 1% i forhold
til prisniveauet medio marts
2011 at medfere en resultat-
pavirkning pa ca. DKK 3,5 mio.






Integration

Baggrund

Integrationen af Norfolkline
blev igangsat umiddelbart efter
overtagelsen den 12. juli 2010
pa grundlag af en detaljeret
integrationsplan. Planen blev
udarbejdet af medarbejdere

fra bade DFDS og Norfolkline i
perioden marts-juli 2010.

Planlagning og implementering
For at identificere potentielle
synergier ved sammenlagningen
blev der i foréret 2010 nedsat
11 arbejdsgrupper bestdende af
medarbejdere fra bade DFDS og
Norfolkline. Det var hejt priorite-
ret at involvere medarbejdere fra
begge virksomheder for at opna
det bedst mulige resultat ved at
udnytte begge organisationers
ekspertise.

Der blev endvidere etableret

en styrekomité bestaende af
direktionen og DFDS’ HR-direktar.
Den farste del af planlegningsfa-
sen blev understattet af eksterne
kansulenter som bidrog med
ressourcer, strukturering af ar-
bejdet og erfaringer fra lignende
projekter. Henimod slutningen af
planlegningsfasen blev konsu-
lenterne udfaset og arbejdet blev
viderefert af et dedikeret internt
team bestaende af syv medarbej-
dere, i et Program Management
Office (PMO) med reference til
styrekomitéen. PMQ’ens pri-
mMeere opgaver har varet, og er, at
stette de ansvarlige for imple-
menteringen, falge op pa arbejds-
opgaver samt rapportere om
okonomien knyttet til synergier
og integrationsomkostninger.

REALISEREDE SYNERGIER | 2010
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7/ HELARSEFFEKT AF SYNERGIER OPNRAET | 2010

Synergier - mal og planer

De samlede arlige synergier
forventes at udgere DKK 180-
220 mio. med fuld effekt fra
og med 2013, idet implemen-
teringen af integrationsplanen
forventes afsluttet ved udgan-
gen af 2012. Hovedparten af
integrationsplanen forventes
imidlertid gennemfart inden
udgangen af 2011 svarende
til omkring totredjedele af de
forventede arlige synergier.

Fordelingen af synergier pa
hovedomrader fremgar af

tabel 1. Inden for hvert omrade
er der identificeret et antal
storre projekter, som forbedrer
udnyttelsen af aktiver, proces-
ser og systemer. Der er i alt
identificeret 82 sterre og mindre

integrationsprojekter. For

hvert projekt er der udpeget en
projektansvarlig for at sikre et
ejerskab af sammenlagningen
i organisationen samt for at
forankre viden og erfaringer om
projekterne i organisationen.

Potentialet fra en forventet eget
vaekst i omsaetning indgar ikke i
synergierne, ligesom effekten af
omstruktureringen af aktivite-
terne pa Det Irske Hav ikke er
indregnet.

Synergier opnaet i 2010

| perioden juli-december 2010
blev der gennemfart en raekke
projekter og opnaet omkring
45% af de samlede synergier
svarende til DKK 90 mio. malt
pa heldrsbasis. Dette er pa linie

FORDELING AF INTEGRATIONS-
OMKOSTNINGER

W  OPSIGELSE AF AFTALER [13%)

W/ BRANDING (15%)
FRATRAEDELSER (51%)

W, ANDET (21 %)

med integrationsplanens mal
og tilfredsstillende. Omkring
40% af de opndede synergier er
relateret til reduktion i antallet
af medarbejdere, herunder ikke
genbesatte stillinger.

De vaesentligste projekter gen-
nemfert i 2010 er vist i tabel 2.

Foruventninger til synergier
i2011

De vaesentligste integrationspro-
jekter i 2011 er som foelger:

= Indkering af udvidet terminal
samt ny rutestruktur og tonna-
ge pa Vlaardingen-lmmingham

= Konsolidering af IT systemer for
Shipping og Logistics division-
erne samt finansomradet
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TABEL 1. OMKOSTNINGSSYNERGIER VED INTEGRATION AF DFDS OG NORFOLKLINE

TABEL 2. VESENTLIGE INTEGRATIONSPROJEKTER GENNEMFORT 1 2010

Forventede arlige

Omrade

Integrationsprojekt

Aktiviteter Integrationsomrader synergier, DKK mio.
Organisation = Ny organisationsstruktur implementeret. | juni blev en ny
Shipping, - Tonnageoptimering 70-80 ledelsesstruktur meddelt og i midten af september blev
Nordseen = Integration af ruter samtlige medarbejdere informeret om den fremtidige
= Integration af havneterminaler organisation. Sammenlagningen af DFDS’ og Norfolklines
= Konsolidering af kontorer organisationer har omfattet ca. 6.000 medarbejdere, fem
= Optimering af passageraktiviteter ledelseslag og selskaber pa tveers af Nordeuropa
Logistik- = Optimering af trailerudnyttelse 30-40 Branding = Forenkling af brandarkitektur og re-branding af blandt
aktiviteter - Optimering af vognmandsaftaler andet skibe, skilte, trailere, kontorbygninger og uniformer
= Konsolidering af kontorer gennemfert primo november
IT = Integrering af terminalsystemer 30-40 Shipping = Integration af fragtruter pa Nordseen (DFDS Seaways):
= Integrering af regnskabssystemer Division, = Anleb i Killingholme flyttet til DFDS” havneterminal
= Integrering af IT funktioner Nordseen i Immingham, primo august
= Udvidelse af Norfolklines havneterminal i Vlaardingen
Indkeb - Udnyttelse af sterre kebekraft 35-40 igangsat. Flytning fra DFDS’ hauneterminal i Maasvlakte
pa ombordvarer ultimo 2010
- Udnyttelse af sterre kebekraft - Zeebrugge-Rosyth omlagt til en fragtrute ultimo 2010
pd tekniske dele + Sammenlaegning af salgsfunktioner
Andre - Optimering af skibsdrift 1520 Logistics « Konsolidering af DFDS Logistics’ salgskontorer i England,
funktioner - Sammenlagning af finans-, Division Danmark, Sverige og Holland
HR- og andre tvaergdende funk- = Optimering af udnyttelsen af trailere har reduceret antal-
tioner let af trailere og nye aftaler indgaet med vognmaend
Synergier i alt 180-220 Indkeb - Nye indkebsaftaler indgdet med blandt andet bunkerleve-

Overtagelse af driften af
tidligere Norfolkline skibe

fra Maersk Ship Management
Opnaelse af synergier fra
indkeb af tekniske dele og
forbrugsvarer til salg ombord
Udvikling og standardisering
af forretningsprocesser og
drift pa tvaers af Logistics’
forretningsomrader

IT-projekterne forventes afsluttet
i lebet af 2012, mens de evrige
projekter forventes gennemfart i
lebet af 2011. Ved udgangen af
2011 forventes synergierne at
udgere omkring DKK 180 mio.
malt pa helarsbasis, inklusive
synergierne opnaet i 2010. |
forste kvartal 2011 forventes
effekten af integrationen af ship-
ping-aktiviteterne pa Nordseen

og effekten af indkebssynergier
at blive realiseret.

Integrationsomkostninger
Integrationsomkostningerne
udgjorde DKK 97 mio. i 2010,
hvilket kan sammenholdes med
en forventet omkaostning pa

DKK 90 mio. Omkring 55% af
omkostningerne vedrarer fra-
tredelser af medarbejdere. Den
resterende omkostning er fordelt
pa re-branding, opsigelse af afta-
ler, IT-integration og andet.

For 2011 forventes yderligere
integrationsomkostninger pa
DKK 80 mio., primeert relateret
til fratraedelser, re-branding af
skibe og konsolidering af IT-
systemer.

randerer pa grundlag af eget forbrug

De samlede integrationsomkost-
ninger og -investeringer forven-
tes fortsat at udgere DKK 175-
200 mio. frem til udgangen af
2012 med omkring totredjedele
afholdt i de ferste 12 maneder af
integrationsperioden.

Potentiale indfrier
forventninger
Integrationen af DFDS og
Norfolkline er kommet godt
fra start i 2010, bade drifts-
maessigt og kulturelt, og
potentialet indfrier fuldt ud
forventningerne.

Mere end halvdelen af
synergierne, som planlegges
opnaet i 2011, kan allerede
nu dokumenteres, og derfor
vurderes risici knyttet til op-

naelse af synergimalene far
2011 at veere begraensede.

| 2012 afsluttes en raekke
IT-projekter, som vurderes at
have en hejere risikoprofil.
Der vil 1 2011 fortsat vaere
fokus pa opfalgning og
okanomisk rapportering af
synergier samt integrations-
omkostninger.

| forbindelse med planlagnin-
gen og implementeringen af
integrationen er der identifi-
ceret flere effektiviserings- og
udviklingsprojekter, som vil
blive iveerksat i lebet af 2011.
Disse projekter er fortrinsvis
rettet mod omrader, hvor inte-
grationsprojekterne er afsluttet
eller afsluttes i labet af ret.
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Shipping

AKTIVITETSOVERSIGT

Irish Sea Forretnings-
omradet er afuiklet

North Sea Baltic Sea ultimo januar 2011 English Channel Passenger
Andel af Shipping ~ 47% 16% 5% 7% 25%
Divisions
omsatning 2010
Ruter - Goteborg-Brevik/ « Fredericia-Arhus/ = n.a. - Dover-Dunkerque = Kebenhavn-Olso
Immingham Kebenhavn/Klaipeda = Amsterdam-Newcastle
= GoteborgTilbury - Kiel-Klaipeda = Esbjerg-Harwich
= Goteborg-Brevik/Gent = Karlshamn-Klaipeda
= Esbjerg-lmmingham = Sassnitz-Klaipeda
= Esbjerg-Harwich = Kiel-Karlshamn/
= Cuxhaven-lmmingham St. Petersborg
= Vlaardingen-Felixstowe = Ystad-Swinoujscie
= Vlaardingen-Immingham
= Rosyth-Zeebrugge
Skibe - 17 ro-ro - 2r0-ro = n.a. = 3ro-pax = 1 ro-pax
= 1ro-pax = 7 ro-pax = 4 passagerskibe
Havneterminaler - Coteborg* = Ingen = na = Dunkergue » Kabenhavn
= Esbjerg
= Vlaardingen
= Immingham
= Maasvlakte
Kundesegmenter - Traileroperatarer - Traileroperatarer = na. - Traileroperatarer = Mini Cruise
= Producenter af tungt in- = Producenter af tungt in- = Passagerer med bil = Passagerer med bil
dustrigods (automabiler, dustrigods (automabiler, » Konferencegaster
papir, stal, kemikalier) skovprodukter) = Traileroperatarer
= Passagerer med og
uden bil
Markedsomrader = Sverige = Rusland, evrige CIS-lande - n.a. = Storbritannien = Danmark
= Norge = Tyskland = Bst- og Centraleuropa = Norge
= Benelux = Sverige = Sverige
= Storbritannien = Danmark = Storbritannien
= Holland
= Tyskland
Primaere = Cobelfret = Scandlines = na. = Eurotunnel = Color Line
konkurrenter = P&0 Ferries = Unity Line = LD Lines = P&0 Ferries
= Stena Line = Stena Line = P&O Ferries = Stena Line

= Land- og banetransport

= TT-Line
= Land- og banetransport

= SeaFrance

= Luftfartselskaber

1 Overtagelse afventer myndighedsgodkendelse
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MED STABILISERINGEN AF MARKEDERNE FENDRES FOKUS FRA

DIVISIONSLEDELSE

= Peder Gellert Pedersen,
Executive VVice President,
Shipping Division

Forretningsomradeansvarlige:

= Kell Robdrup, North Sea

= Anders Refsgaard, Baltic Sea

= Jens Skibsted Nielsen, Irish Sea

= Peder Cellert Pedersen, Eng-
lish Channel

= Carsten Jensen, Passenger

Markedsoversigt

De nordeuropzeiske markeder for
setransport af fragt og passage-
rer var i ferste halvdel af 2010
generelt preeget af forsigtig
vaekst i kelvandet pa finanskri-
sen i 2009. | andet halvar

af 2010 blev efterspargslen
gradvis mere robust, seerligt pa
@sterseen, i takt med stigende
aktivitet hos forbrugere og pro-
duktionsvirksomheder.

I nogle markedsomrader har
stigningen i fragtvolumener,
blandt andet pa grund af valu-
takursaendringer, vaeret mere
markant i en ruteretning, hvilket
forte til ubalancer i flere trafik-
ker. Disse ubalancer aftog mod
slutningen af 2010.

Udbuddet af fragtkapacitet
overstiger generelt fortsat
efterspergslen som felge af den
vaesentlige nedgang i volumener
i2009. P& den baggrund har det
kun i begraenset omfang vaeret

PA DE ENKELTE RUTER | NETVFERKET

muligt at oge fragtraterne i labet
af aret. Udviklingen pa passa-
germarkederne har i de fleste
omrader vaeret positiv med en
stigning i savel antal passagerer
som indtjening bade fra billet-
salg og ombordomszetning.

Den positive trend for fragtvo-
lumener ved udgangen af 2010
fortsatte i begyndelsen af 2011
og det forventes, at der i resten
af 2011 vil veere moderat vaekst
i fragtvolumener, passagerantal
og ombordforbrug. Pa visse mar-
keder er der opnaet fragtrate-
stigninger, om end rateniveauet
generelt fortsat er lavere end for
finanskrisens begyndelse.

Pa sektorniveau farventes sarligt
veekst for logistiklesninger rettet
mod automobilproducenter, hvor
aktivitetsniveauet var stigende
igennem 2010. Der forventes
herudover ikke at opsta sterre
farskydninger i fordelingen mel-
lem industrielle kontrakter og
aftaler med traileroperatorer.

Netvark

DFDS Seaways’ udvidede net-
vaerk har eget mulighederne for
at skabe veerdi for kunderne og
opna en mere effektiv drift.

Den sterre kundebase giver
mulighed for at tiltreekke ny vo-
lumen til eksisterende ruter og
gennem forenklede kontaktpro-
cedurer oplever kunderne en for-
bedring i kammunikationen med
DFDS Seaways. Dette udbygges
i takt med at fzelles IT-systemer
inden for bade passager- og
fragtomradet introduceres i
lobet af det kommende ar.

Flere projekter blev ivaerksat
ianden halvdel af 2010, hvor
kompetencer fra de enkelte
forretningsomrader, herunder pa
tvaers af de to divisioner, blev
forenet i udviklingen af kunde-
tilpassede lesninger. Bade trai-
lerkunder og industrielle kunder
har kunnet tilbydes mere omfat-
tende transportlesninger i form
af rene kaj/kaj-lasninger og i
samarbejde med DFDS Logistics,
som varetager landtransport og
logistikopgaver. Dette arbejde
forventes i de kommende ar at
understatte hajere volumener,
og ikke mindst et tettere samar-
bejde med vaesentlige kunder i
begge divisioner.

Strategiske prioriteringer

| takt med at markedssitua-
tionen er stabiliseret @ndres
fokus fra tilpasning til @ndrede
markedsvilkar til optimering og
forbedring af indtjeningen pa de
enkelte ruter i netvaerket.

Gennem divisionens tvzergdende
salgsarganisation, Freight Sales
Solution, er veerktaejer til statte
for dette arbejde under udarbej-
delse eller videreudvikling og
forventes implementeret i lebet
af 2011. Det forudses, at der
fortsat vil vaere begraensede mu-
ligheder for at opna ratestignin-
ger, og derfor bliver optimering
af sammensatningen af kunder
og lasttyper pa de enkelte
fragtruter et vigtigt vaerktej for
at forbedre indtjeningen.

For at styrke udbuddet af
produkter og transportlesninger
samt relationerne til bade fragt-
kunder og passagerer videre-
udvikles samarbejdet pa tvaers
af divisionens fire fortsattende

forretningsomrader og DFDS
Logistics.

Konkurrencen pa den Engelske
Kanal blev intensiveret i 2010
primart som felge af Eurotun-
nels aggressive prispolitik.

Der vil i 2011 vaere fokus pa

at optimere og om nedvendigt
revurdere den nuvarende forret-
ningsstruktur for ruten mellem
Dover og Dunkergue.

Inden for passageromradet blev
der i 2010 oprettet et fzlles
kompetencecenter, Passenger
Competence Center, som har til
formal at identificere, udvikle
og udbrede “best practices”
under hensyntagen til kunder-
nes forskellige lokale behow.

| forleengelse heraf forventes
vaesentlige fordele opnaet ved
implementering af et nyt felles
bookingsystem samt en faelles
distributionsplatform for bade
off- og on-line afsztning.

Herudover udger indkeringen af
den nye sammenlagte rute- og
terminalstruktur mellem Hol-
land og det ostlige England en
hejt prioriteret opgave i 2011.

AKTIVITETSUDVIKLING PR.
FORRETNINGSOMRADE

North Sea

Vaesentlige begivenheder

2010/2011:

= Betydelig resultatforbedring

= Strategisk havneterminal-
aftale i Ceteborg (afventer
godkendelse])

= Moderat vaekst i 2011

| labet af 2010 blev markedssi-
tuationen forbedret for producen-



SHIPPING DIVISION 2010 2009

DKK mio. 1. KVT. 2.KUT.  3.KVT.  4.KVUT. HELE ARET 1.KVT. 2.KVUT.  3.KVT.  4.KVUT. HELE ARET
Nettoomszaetning 1162 1.465 2.332 1962 6.921 997 1220 1391 1.195 4.803
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDR)

og sarlige poster 110 331 526 254 1221 61 232 326 203 822
Af- og nedskrivninger -120 -120 -175 -145 -560 -110 -117 -128 -133 -488
Driftsresultat (EBIT] for szerlige poster -10 212 350 111 663 -48 115 198 72 337
Seerlige poster 0 0 -16 390 374 0 -18 0 -15 -33
Driftsresultat (EBIT) -10 212 334 501 1.037 -48 97 198 57 304
Driftsmarginal (EBIT), % -09 14,5 150 5,7 9,6 -4,8 8,0 14,2 4.8 6,3
Investeret kapital, gennemsnit 7.178 7.122 8.395 9.605 8.133 6.584 6.932 7.238 7.266 6.971
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 05 114 14,3 20,3 118 -2,6 54 10,4 29 4,1
Lanemeter, '000 2.442 2.674 6.635 6.578 18329 2.139 2.274 2.327 2.458 9.198
Passagerer, '000 327 483 1631 938 3.379 313 460 552 360 1.685

ter af papir, stal og biler, hvilket
egede forretningsomradets
fragtmangder. Szerligt ruterne ud
af Geteborg er eksponeret over for
disse industrier. Derudover med-
forte den generelle efterspergsels-
stigning i Nordeuropa flere trailere
i rutenetvaerket med undtagelse
af ruterne mellem Danmark og
Storbritannien, hvor markedet var
fladt. | andet halvar blev maeng-
deveeksten fra Sverige dempet

af stigningen i den svensk krone.
Rateniveauet var stigende ide
fleste markedsomrader, saerligt pa
de svenske ruter pa grund af den
stigende svenske krone.

| 2010 blev der opnaet en be-
tydelig resultatforbedring sam-
menholdt med krisedret 2009
som felge af en kambination af
hejere mangder, ratestigninger
og mere effektiv drift. Derudover
medferte @&ndringer i valutakur-
ser en bedre balance i mangder-
ne mellem Skandinavien og Stor-
britannien. Indtjeningsniveauet
pa flere ruter er imidlertid fortsat
ikke tilfredsstillende.

Forretningsomradets sterste
havneterminal i Immingham
opnaede en vaesentlig resultat-
forbedring i 2010 pa grundlag af
oget aktivitet og mere effektiv
drift. | 2011 seges havnetermi-
nalen i Maasvlakte, Rotterdam,
afhaendet, idet anlebet fra Im-
mingham blev omlagt til Vlaar-
dingen i 2010 i forbindelse med
integrationen af Norfolkline.

Ruten mellem Rosyth og
Zeebrugge blev ved udgangen af
2010 omlagt til en ren fragtrute,
idet et indchartret ro-pax-skib
blev tilbageleveret og erstattet
af to fragtskibe.

| 2011 forventes en lavere maeng-
devaekst end i 2010, saerligt som
folge af aftagende vaekst pa mar-
kederne mellem Skandinavien

og Storbritannien. Maengdeud-
viklingen forventes dog at blive
understattet af en fortsat positiv
markedsudvikling for producenter
af tungt industrigods.

I den sudlige del af Nordseen for-
ventes fortsat intensiv konkurren-
ce pa transportmarkedet mellem
Kontinentet og Storbritannien.
Imidlertid forudses den bredere
markedsdaekning og sammen-
lzegningen af ruter opndet ved
integrationen af Norfolkline samt
optimering af driften at fare til
resultatfremgang i 2011.

Baltic Sea

Veesentlige begivenheder

2010/2011:

= Betydelig resultatfremgang

= Ro-pax-skib erklzret total-
tab efter brand

= Positiv markedsudvikling
forventes at fortseette i 2011

Markedsudviklingen for bade
passagerer og fragt var positiv i
2010. Fragtmangderne voksede
med 26% pa baggrund af en
aktiv udvidelse af markedsom-
rader og generel vaekst i mar-
kedet drevet af iszr Tyskland.
Veeksten i fragtmaengder blev i
slutningen af aret understettet
af en reduktion i antallet af pol-
ske kerselstilladelser til russiske
vognmeand. Rateniveauet blev
stabiliseret i lebet af dret med
en stigende tendens i slutnin-
gen af aret. Derudover blev en
tabsgivende rute, Riga-Libeck,
lukket i begyndelsen af dret. Pa
denne baggrund blev der i 2010
opnaet en betydelig forbedring

af kapacitetsudnyttelsen og
resultatfremgang pa alle ruter.

Der sker i disse ar en lebende ud-
flytning af industri og produktion
fra Skandinavien til @steuropa,
hvilket pavirker balancen i
trafikstremme og ratestrukturer
mellem ost og vest. Den positive
markedsudvikling forventes at
fortszette i 2011, herunder nogen
ratestigning i fragtmarkedet.

Irish Sea

Veaesentlige begivenheder

2010/2011:

« Forretningsomrade overtaget
12.juli 2010

= Toruter solgt 2. december 2010

- Forretningsomradet afviklet
ultimo januar 2011

Forretningsomradet Irish Sea
blev overtaget som en del af
Norfolkline. Aktiviteterne omfat-
tede to ruter mellem Belfast

og henholdsvis Heysham og
Birkenhead og to ruter mellem
Dublin og ligeledes Heysham og
Birkenhead. Fire ro-pax- og tre
ro-ro-skibe var indsat pa ruterne
foruden drift af havneterminaler
og salgsagenturer.

Irish Sea-aktiviteterne har haft
betydelige tab i de senere ar pa
grund af en vasentlig overka-
pacitet pa markedet. Det var
resultatet af et kraftigt fald i
efterspergslen siden 2008 og
generel manglende tilpasning af
kapaciteten pa markedet.

Siden overtagelsen af Nor-
folkline ijuli 2010 er der fore-
taget en omfattende analyse
af markedet og evaluering

af genopretnings-scenarier,

og desuden har strukturelle

lesninger vaeret undersaegt.

| betragtning af de fortsat
meget vanskelige markeds-
vilkar p& Det Irske Hav har det
ikke veeret muligt at udvikle
baeredygtige lesninger til
ruterne, og felgelig blev de to
nordlige ruter solgt til Stena
Line i december 2010, og de
to sydlige ruter blev lukket i
slutningen af januar 2011.

English Channel

Vaesentlige begivenheder

2010/2011:

- Forretningsomrade overtaget
12.juli 2010

= Bget konkurrence pa fragtpriser
fra Eurotunnel i andet halvar

= |1 2011 forventes konkurrence-
situationen stabiliseret

Markederne pa den Engelske
Kanal for passagerer og gods
steg begge med 2% i 2010,
inklusive Euratunnels mangder.
Fordelingen af markedsandele
pd markedet for godstransport
mellem rederier og Eurotunnel
blev dog pavirket af sidstnavn-
tes betydeligt lavere prissatning
af godstrafik for at genvinde
markedsandele. Pa grund af
denne us=zdvanlige konkurren-
cesituation, blev DFDS Seaways’
fragtmaengder reduceret med
12% 1 2010. Indtjeningen fra
fragtaktiviteterne blev dermed
reduceret betydeligt i 2010.

Til sammenligning steg antallet
af personbiler med 6%, hvilket
forbedrede udnyttelsen og bidra-
get fra passagersegmentet. Stig-
ningen omfatter en udvidelse af
kundegrundlaget for bustrans-
port fra april 2010, hvilket gav
et positivt afkast i overensstem-
melse med forventningerne. Som



23

i

EBIT FOR INVESTERET

SHIPPING DIVISION OMSFETNING SFERLIGE POSTER KAPITAL ROIC

000 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
North Sea 2.468 32131 273 380 4.145 5.007 6,2 71
Baltic Sea 810 1.024 49 147 1343 1148 34 120
Irish Sea n.a. 376 n.a. -78 n.a. 651 n.a. -11,3
English Channel n.a. 494 n.a. 58 n.a. 1.263 n.a. 4,3
Passenger 1.650 1718 137 146 1.693 1.246 7,7 117
Farretningsomrader i alt 4928 6.742 459 652 7.181 9.3216 6,0 6,6
Ikke-fordelte poster 336 237 -123 11 29 206 n.a. n.a.
Elimineringer -459 -58 0 0 0 0 n.a. n.a.
Shipping Division i alt 4.805 6.921 336 663 7.210 9.522 4,4 6,5
SHIPPING DIVISION LANEMETER (FRAGT) PASSAGERER

‘000 2009 2010 A% 2009 2010 A%
North Sea 6.288 8.944 42 n.a. 33 n.a.
Baltic Sea 2.312 2.921 26 362 425 17
Irish Sea n.a. 2.467 n.a. n.a. 105 n.a.
English Channel n.a. 3.409 n.a. n.a. 1.451 n.a.
Passenger 598 588 2 1.323 1.365 3
Shipping Division i alt 9.198 18.329 99 1.685 3.379 101

et resultat af et bedre produkt-
miks og hejere passagertal var
der en tilfredsstillende stigning
iindtjeningen ombord.

Det gennemsnitlige bunkerfor-
brug pr. overfart blev reduceret
med 6% i 2010 gennem en
rekke effektiviseringstiltag.
Alligevel steg de totale breend-
stofudgifter med 30% i forhold
til 2009 pa grund af de stigende
oliepriser og sturkelsen af USD.
Gennem en organisatorisk og
driftsmaessig omstrukturerings-
proces blev der ivaerksat ‘better
practices’ om bord i 2010 med
det formal at forbedre produk-
tiviteten og ege indtjeningen.
Forbedringer ved denne igang-
vaerende proces forventes at
blive synlige i 2011.

| de ferste maneder af 2011 var
der fortsat hard konkurrence
inden for fragtomradet. Eurotun-
nel har p& nuvaerende tidspunke
genvundet den tilstraebtemarked-
sandel pa fragtmarkedet, og det
forventes, at priserne vil stabili-
seres i lebet af 2011. Dette for-
ventes at understatte en forbedret
indtjening for forretningsomradet.

Passenger
Vaesentlige begivenheder
2010/2011:

= Resultatfremgang pa 6% juste-

ret for szrlige poster

- To passagerskibe pa Amster-
dam-Newcastle-ruten nedskre-
vet med DKK 60 mio.

= | 2011 forventes moderat
markedsvaekst

Efterspargslen pa markederne
mellem Danmark og henholds-
vis Norge og Storbritannien var
stabil i 2010 understettet af

en tilbagevenden af oversaiske
passagerer og oget efterspargsel
fra forretnings- og konference-
segmentet. Markedet mellem
Holland og den nordestlige del
af Storbritannien blev forbedret i
2010 iseer pa grund af eget efter-
spargsel fra kontinentet hjulpet
af et svagere britisk pund.

Der blev opndet en vasentlig re-
sultatforbedring pa Kebenhavn-
Oslo-ruten pa baggrund af en
stigning i antallet af passagerer
pa 3% samt en foregelse af den
gennemsnitlige billetpris og
ombordomsztning pr. passager.
Omkring totredjedele af stignin-
gen irutens bunkeromkostning
blev dakket af oliepristilleg.
Amsterdam-Newcastle-ruten
opnaede en tilfredsstillende
fremgang i antallet af passa-
gerer pd 4% og et oget dak-
ningsbidrag, som imidlertid
blev modsvaret af en stigning

i rutens bunkeromkostning.
Esbjerg-Harwich-ruten opnaede
en mindre resultatfremgang i

2010, idet en mere differentieret
prisstruktur egede den gennem-
snitlige indtjening pr. passager.

Passagertrafikken pa Rosyth-
Zeebrugge blev lukket i decem-
ber 2010 og dette forventes at
ville esge antallet af passagerer
pa Amsterdam-Newcastle-ruten
i 2011. Herudover forventes en
moderat vaekst i antallet af pas-
sagerer pa de @vrige markeder.
Pa baggrund af den seneste
stigning i olieprisen forudses en
foregelse af forretningsomradets
bunkeromkostning pa trods af
oliepristilleeg og viderefarelse
af oliebesparende optimerings-
programmer. Malretningen af
ombordkoncepter til forskellige
kundesegmenters krav og for-
ventninger fortsattes i 2011. Pa
Kebenhavn-Oslo-ruten overvejes
introduktion af blandt andet et
nyt casino-koncept.

Som en del af integrationsproces-
sen introduceres et nyt fzlles
bookingsystem i labet af 2011.
Systemet vil blive integreret med
de web-baserede salgskanaler for
at understotte en fortsat stigning
iandelen af online-booking.

Resultatudvikling
Omsaetningen steg med 44% til
DKK 6.921 mio. i 2010 hovedsa-
geligt som felge af tilgangen af
aktiviteter fra Norfolkline samt

meaengdevaekst for aktiviteterne
pa Bstersaen og Nordsaen.

Driftsresultatet fer afskrivninger
(EBITDRA) og seerlige poster steg
med 49% til DKK 1.221 mio.
i2010. EBITDA-margin blev
forbedret til 17,6% fra 17,1%

i 2009 pa baggrund af hejere
kapacitetsudnyttelse og resul-
tatfremgang for iszer forretnings-
omraderne North Sea og Baltic
Sea. EBITDA-margin var negativt
pavirket af Irish Sea i 2010.

Driftsresultatet (EBIT] fer sarlige
poster blev DKK 663 mia., en
fremgang pa 118%. Szrlige
poster udgjorde en indteegt pa
DKK 374 mio. Posten indeholder
regnskabsmaessige avancer fra et
skib erkleeret som totaltab og fra
salget af to ruter i forretningsom-
radet Irish Sea samt integrations-
omkostninger og nedskrivning af
to passagerskibe.

Den investerede kapital
udgjorde i 2010 i gennemsnit
DKK 8.133 mio., hvilket var

en stigning pa DKK 1.162 mio.
primaert pa grund af tilgangen
af Norfolkline. Afkastet af den
investerede kapital var i 2010
12,0% inklusive szrlige poster.
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AKTIVITETSOVERSIGT

Continental
Nordic Transport Transport European Contract Intermodal Nordic Contract
Andel af 16% 31% 19% 25% 9%
Logistics Divisions
omsatning 2010
Hoved- = Sverige-UK = Holland - UK = UK/Irland indenrigs Container Sideport
trafikker = Danmark - UK - Belgien - UK = UK - Kontinent
= Lagervirksomhed, UK - Belgien - Sverige = Belfast detail distribution = Norge - Kontinent = Norge-Irland
= Temperatur kontrolleret - Irland - Kontinent = Norge-UK/Kontinentet
specialist = Norge-UK/Kontinentet/
= Akvakultur distribution Jernbane Spanien
= Lagervirksomhed
= Norden - Italien Chartering
= UK - Italien
- Lagervirksomhed, Italien - Norge-Middelhavet
Udstyr = 800 trailere - 1880 trailere = 750 trailere = 4 containerskibe = 5 sideportsskibe
= 100 trekkeenheder = 70 treekkeenheder = 4.000 containere = b6 trampskibe
- 1.000 Swaps
Lager- = 15000 m? = 2750 m? - 18600 m? - 8000 m? » 26000 m?
bugninger = Immingham = Vlaardingen = Peterborough = Rotterdam = Moss
= Immingham = Larkhall = Immingham = Rotterdam
- Belfast - Belfast = Immingham
- Belfast
Salgs- = Oslo = Hamborg = Peterborough = Oslo » Oslo
kontorer = Goteborg = Ghent = Larkhall = Moss = Moss
= Kegbenhavn - Brugge - Belfast = Brevik » Kristiansand
= Immingham = Ipswich - Boulogne Sur Mer = Kristiansand = Ghent
- Fredericia - Vlaardingen - Fredericia - Zeebrugge
= Hamina = Kabenhavn = Immingham
= Dublin = Ipswich
= Immingham = Waterford
= Rhoon - Bilbao
= Fagnano
- Helsingborg
- Rattingen
- Waterford
Kunde- = Industriproduktion - Tredje- og fjerdepart - Temperatur-kontrolleret = Internationale handels- « Papirindustri
segmenter = Automobil logistik og kelevarer for detail- virksomheder, faerdig- = Industriproduktion
= Forbrugsvarer = Hej-veerdi sektor sektor varer
= Stykgods = Akvakultur - Kontrakt management
= Temperatur-kontrolleret = Papirindustri
- Bulk- og tankcontainer-
operatarer
Hoved- = NTEX = Cobelfret = McBurney Transport = BC Freight = Lo-lo-operatarer
konkurrenter = Blue Water = P&0 Ferrymasters - Montgomery Transport - Cobelfret Containers - Container-operatarer

= Tschudi Lines
- Lo-lo-operataerer

= Estron
= A2B Online
= LKW Walters

= STEF-TFE Tradimar

= Eucon (Irish Continental

Group)

= MacAndrews
= Samskip
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DIVISIONEN FORVENTES AT LEVERE ET FORBEDRET

0G KLARE

DIVISIONSLEDELSE

= Eddie Green, Executive Vice
President, Logistics Division

Forretningsomradeansvarlige:
Jens Antonsen, Nordic
Transport

Eddie Green, Continental
Transport

Steve Macaulay, European
Contract

Ole Sehested, Intermaodal
\/idar Karlsen, Nordic Contract

Markedsoversigt
Mzngdevaeksten pa transport-
og logistikmarkedet blev genop-
taget med et beskedent opsving
i2010. DFDS Logistics opererer
pa flere forskellige markeder,
nogle standardiserede og andre
hejt specialiserede. Generelt
forblev markedsbetingelserne
harde, da der var overskydende
kapacitet til at deekke maengde-
vaeksten. Hen mad slutningen

af 2010 steg priserne imidlertid
pa vejtransport og leje af udstyr
i takt med, at leveranderer for-
segte at forbedre indtjeningen.
Derudover steg breendstofpriser-
ne med omkring 25% i 2010.

Storbritannien er et afgerende
marked for DFDS Logistics, og
selvom vaeksten var lav, steg til-
liden i lebet af aret. Regeringens
stramninger og indferslen af
ogede skatter, der traeder i kraft i
2011, har dog skabt en vis usik-
kerhed for det kommende ér.

Sverige er et andet vigtigt
marked for DFDS Logistics, og
en staerk vaekst i bade ekano-
mien og kursen pa den svenske
krone gav en del udfordringer
for forretningsomradet pa grund
af @ndrede handelsmanstre,
seerligt i begyndelsen af 2010.
Udsigterne for de svenske kun-
der for 2011 er positive.

Trafikker til Irland og Nordirland
er karakteriseret af overkapa-
citet og dermed prispres. Den
irske ekonomi forventes ikke at
vise fremgang pa kort sigt, og
derfor er sterre @ndringer ivaerk-
sat i driftsmadellen for Irland.

En stor del af omseetningen
kommer fra fedevare- og
detailsektoren. Keletransport
har historisk set veeret en bedre
forretning end 'terlast’, og denne
tendens fortsatte i 2010.

Efterspergslen forventes i 2011
at stige med omkring 5%. Efter
integrationen af Norfolkline kan
DFDS Logistics nu tilbyde en
bredere vifte af ydelser, hvilket
giver divisionen mulighed for at
konkurrere om flere af nogle-
kundernes trafikker, hvilket
understetter omszetningsvaekst
og lensomhed.

Netvark

Netverket er udvidet efter kabet
af Norfolkline, og den geogra-
fiske spredning og udbuddet af
ydelser, der nu tilbydes, giver
en lang raekke konkurrencemaes-
sige fordele. Pa den ene side

vil lokale kunder have fordel af
at handle med medarbejdere,
der har indsigt i deres speci-
fikke transportbehov. Og pa den
anden side kambinerer Freight
Sales Solutions divisionens for-

retningsomrader, sa der sker en
koordinering over for neglekun-
der og -markeder for at udvide
og styrke kunderelationer.

Derudover har den samlede
division nu en sterrelse, der gor
det muligt at indkabe vejtrans-
port, udstyr, jernbanetransport
og setransport til lavere priser
end fer. "Project Headlight’ vil
tillige medvirke til at forbedre
resultatet i 2011 ved identifi-
cering af best practice pa tvaers
af forretningsenhederne og
potentielle driftsforbedringer
samt sikre opnaelse af fordele
knyttet til den nye starrelse og
struktur.

Strategiske prioriteringer
Efter kebet af Norfolkline blev
Logistics Division omstruktu-
reret for at sikre, at den rette
organisation og ledelse var pa
plads op til 2011. Divisionen
forventes at levere et forbedret
resultat i 2011 pd baggrund af
hej mativation og klare mal.

De strategiske prioriteringer for
2011er:

= At levere alle synergier identi-
ficeret under integrationsfasen
efter kabet af Norfolkline

= At forbedre rentabiliteten med
sarlig fokus pa trafikker mel-
lem Belgien og Sverige samt
containertrafik mellem Irland
og det kontinentale Europa.

= Turnaround-planer blev
pabegyndt i 2010 og vil blive
afsluttet i 2011

= Fokus pa keletransport,
der giver hej indtjening, og
hejveerdi-sektarer, som kraever
sterre opfelgning, hejere stan-
darder og bedre service. Dette

folger efter en rekke positive
udviklinger i 2010

= Design- og produktionsfasen
af det nye Transport Ma-
nagement System “Velocity”
forventes afsluttet ved udgan-
gen af ret. Velocity bliver et
feelles system til styring af alle
Logistics-aktiviteter i 2012

= Fortsat samarbejde med
DFDS Seaways om udvikling
af strategiske muligheder for
fragtvaekst pa egne skibe og
terminaler.

Nordic Transport

| begyndelsen af 2010 var
Nordic Transport pavirket af de
@ndrede markedsbetingelser,
der beted nedgang i trafikken fra
Skandinavien til Storbritannien
og en lille stigning fra Storbri-
tannien til Skandinavien. Dette
resulterede i lavere omsatning
navnlig i den vestgdende trafik
og dermed lavere indtjening.

Det starste overlap mellem
DFDS og Norfolkline var i det
nordiske omrade, og derfar blev
sammenlagningen af aktiviteter
i Banmark, Sverige og dele af
Storbritannien prioriteret.

Planlzgningsfasen blev afsluttet
i sensommeren 2010, integratio-
nen af selskaberne blev startet

i oktober og alle @&ndringer

var gennemfert i november.

Ved sammenlaegning af driften
blev synergier identificeret og
realiseret, hvorved forretnings-
omradet kunne reducere den
samlede ledelse, omkostninger
og antallet af trailere. Ingen
kunder gik tabt i forlebet takket
vaere medarbejdernes harde
arbejde og store engagement.



LOGISTICS DIVISION 2010 2009

DKK mio. 1. KVT. 2. KVT. 3. KVT. 4. KVUT. HELE ARET 1. KVT. 2. KVT. 3.KVT. 4, KVT. HELE ARET
Nettoomszatning 518 549 1156 1120 3.353 487 493 484 509 1973
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDR)

og sarlige poster 5 13 19 37 74 22 24 10 -15 41
Af- og nedskrivninger -17 -18 -27 21 -83 -23 24 -17 -18 -82
Driftsresultat (EBIT] fer szrlige poster -11 -4 -1 14 -2 0 1 9 -16 24
Sarlige poster 0 0 -20 -194 214 0 0 0 0 0
Driftsresultat (EBIT) -11 -4 21 -180 -216 0 1 9 -16 24
Driftsmarginal (EBIT), % 21 01 01 12 01 0,0 0 -19 3,1 -12
Investeret kapital, gennemsnit 875 895 1.079 1.106 974 852 862 887 898 870
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % -5,9 2,1 -10,4 -80,2 271 -0,4 1,6 4,2 -73 -2,6
Tons, '000 389 420 422 391 1622 450 425 449 406 1.730
Units, '000 41 44 95 92 272 38 39 37 39 153

| den sidste del af ret var der
en gradvis forbedring i balan-
cen mellem Skandinavien og
Storbritannien, og resultatet
blev forbedret i sidste kvartal af
2010. Der forventes et tilfreds-
stillende resultat for 2011 for de
integrerede aktiviteter, ogsa pa
baggrund af mere afbalancerede
trafikstremme mellem Sverige
og Storbritannien.

Continental Transport
Continental Transport havde et
udfordrende ar og opnaede ikke
et acceptabelt resultat, men i
arets sidste kvartal blev der
foretaget starre @ndringer og
forbedringer, hvilket vil sla igen-
nemi2011.

I april 2010 gav implementerin-
gen af et nyt operativt it-system
i Ghent vanskeligheder for
selskabet, og kombineret med
makroskonomiske forandrin-
ger, seerligt en staerkere svensk
krone, forvaerredes situationen.
For at rette op pa driften blev
der udpeget en ny ledelse, og en
tilbundsgdende gennemgang af
virksomheden blev pabegyndt.
lt-systemet fungerer nu effektivt,
og en raekke andre procesforan-
dringer er blevet gennemfort.
Driften er under kontrol, men star
over for udfordringer i 2011 og
yderligere forbedringer er pakree-

vet. Goodwill relateret til dette
belgiske selskab blev nedskrevet
med DKK 30 mio. i 2010.

De hollandske selskaber, som
driver trafikker mellem Hol-
land og Storbritannien, blev
fusioneret i andet halvar. Denne
trafik har traditionelt vaeret
karakteriseret af lavere afkast
end gennemsnittet, hvilket var
tilfzeldet i begge selskaber.
Sammenlaegningen har betydet
personalebesparelser, men
endnu vigtigere, en &ndring af
forretningsmodellen, hvilket
forbedrede resultatet markant
hen mad slutningen af 2010 og
begyndelsen af 2011 gennem
lavere direkte omkostninger til
vejtransport og trailere.

Continental Transports aktivi-
teter i Brigge og Hamborg er
kun i begraenset omfang blevet
pavirket af sammenlagningen
og har fokuseret pa at forbedre
resultatet. Dette forventes at
fortseette i 2011.

Udsigterne for 2011 er positive
pa baggrund af de mange tilpas-
ninger, der allerede er gennem-
fort for at forbedre driften, samt
fremgangen i sidste kvartal af
2010 og de ferste maneder af
2011. Der er ogsa mulighed far

at opna yderligere synergier, nar
jt-integrationen er fuldfert.

European Contract

| Skotland & akvakultur-
volumener, sarligt laks, pa
linje med forventningerne med
en steerk efterspargsel fra det
kontinentale Europa, hvilket
forte til starre eksportmangder.
De stigende mangder forbed-
rede kapacitetsudnyttelsen
med hejere margins til folge.
Der forventes fortsat vaekst i
volumen i 2011 som felge af
fortsat steerk efterspargsel.

I Nordirland var driften fortsat
underlagt et konkurrencemiljo
praeget af overkapacitet af vej-
transport og prispres. Volumen
var lidt under farventningerne,
mens indtjeningen pr. enhed var
uzendret. Kundefastholdelsen har
vaeret sterk i kernesegmenterne
fedevareproduktion og detail-
handel, og i 2011 er der udsigt til
fortsat organisk vaekst baseret pa
et loyalt kundegrundlag.

Aktiviteterne i Peterbarough
opnaede i 2010 en betydelig
vaekst i volumen baseret pa flere
solide og starre kunder. Brutto-
indtjeningen blev forbedret som
folge af stadig bedre udnyttelse
af keretejer. Kunderelationerne

er stabile, og udsigten for 2011
er positiv.

Intermodal

Intermodals containeraktivi-
teter havde et svaert ar pa et
marked, der stadig var praeget
af overkapacitet, hvilket har
pavirket fragtpriser og rentabi-
litet vaesentligt. Det er sarligt
de aktiviteter, der er berert af
den svage irske ekonomi, der
pavirker forventningerne til en
vending i indtjeningen for denne
enhed negatiut.

Der blev gennemfart en
genopretningsplan for de irsk-
kontinentale aktiviteter tidligt
12010 for at forbedre resulta-
tet. | juli 2010 blev ledelsen
tilpasset for at tilvejebringe en
mere klar strategisk retning.
For at imedega overkapaciteten
pd markedet indgik DFDS to
produktionssamarbejder, Vessel
Sharing Agreements (VSA), med
MacAndrews, mellem Storbritan-
nien og Spanien, og med Sam-
skip, mellem Holland og Irland.
Samarbejderne reducerer en

del af markedets overkapacitet
og reducerer ligeledes omkost-
ningerne. Forretningsomradets
goodwill blev nedskrevet med
DKK 60 mio. i 2010.
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EBIT FOR INVESTERET

LOGISTICS DIVISION OMSFETNING SFERLIGE POSTER KAPITAL ROIC
000 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010
Nordic Transport 345 521 10 1 46 12 20,8 5,2
Continental Transport 475 1.076 10 -10 211 359 47 2,7
European Contract n.a. 441 n.a. 23 n.a. 151 n.a. 14,6
Intermodal 733 969 -26 12 2ee 204 -10,9 54
Nordic Contract 457 449 -1 4 395 262 -0,2 1,4
Farretningsomrader i alt 2.010 3.457 -6 6 874 987 -0,6 0,6
Ikke fordelte poster 0 18 -17 -8 -4 -20 n.a. n.a.
Elimineringer -40 122 0 0 0 0 n.a. n.a.
Logistics Division i alt 1.970 3.353 -23 -2 870 967 2,6 -0,2
Containerruten mellem Oslofjord  strien fortsztter med at vare LOGISTICS DIVISION
og Rotterdam, der er baseret p&  ustabil, selvom der forventes - VOLUMEN UNITS
en VSRA-aftale med Unifeeder og  en vis stabilisering og maengde-

. . .o 000 2009 2010 A%
Samskip, fortsatte fremgangen vaekst 1 2011. En nedskrivning
bade i forhold til volumen og af goodwill med DKK 30 mio. og ‘
rentabilitet i forhold til 2009. sideportsskibe med DKK 60 mio.  Nordic Transport 2l 35 67

blev Foretaget i 2010. Continental Transport 46 93 102
Kebet af Norfolkline tilferte jern- ﬁlutreo'f;;afu””a“ néaé 132 ”5
. . . I

banetrafikker mellem Storbritan-  For de chartrede skibe var der
nien, ltalien og Skandinavien tilL ~ nogen \/_aaks_ti maengder og Enheder j alt 153 272 78
Intermodal. Der var overlappen-  omsztning i 2010 efter en bety-  Nordic Contract, tons 1.730 1.622 -6

de driftslokaliteter, hvilket gav
mulighed for at lukke kontorer i
Finland, Norge og Italien, hvilket
har reduceret omkostningerne.
Jernbaneaktiviteterne var
praeget af lavere fragtrater end
acceptabelt i 2010, og dette for-
ventes at fortsztte og vanskelig-
gore opnaelse af et tilfredsstil-
lende resultat i 2011.

Der er stadig mulighed for at
konsolidere driftslokaliteter i
2011 for at reducere omkaost-
ningerne yderligere. Cenerelt er
udsigterne for forretningsomra-
det dog fortsat udfordrende.

Nordic Contract

For driften af sideportskibene
blev der foretaget @ndringer

i slutningen af 20089 for at
forbedre rentabiliteten, men
tabet af en central kunde fra
papirindustrien resulterede i et
fald i omszetningen i 2010 og
lavere rentabilitet. Papirindu-

delig nedgang i 2009. Resultatet
for 2010 var stadig pavirket af
charteraftaler om skibe til priser
over det nuvaerende markeds-
niveau. | slutningen af dret blev
omkostningerne til skibe bragt
pa linje med markedet, og malet
for 2011 er at fortszette de ned-
vendige forbedringer for at na et
tilfredsstillende resultat.

Resultatudvikling
Omsztningen steg med 70% til
DKK 3.353 mio. i 2010 hoved-
sageligt som folge af tilgangen
af aktiviteter fra Norfolkline.
Derudover blev omsatningen
positivt pavirket af heldrseffek-
ten af tilgangen af traileraktivi-
teter mellem Nordtyskland og
UK i december 2009.

Driftsresultatet fer afskrivnin-
ger (EBITDRA) og seerlige poster
steg med 80% til DKK 74 mio. i
2010. EBITDA-margin er 2,2%,
hvilket var pa niveau med 2009.

Margin blev positivt pavirket af
tilgangen af forretningsomradet
European Contract, mens szrligt
indtjeningsnedgangen i Con-
tinental Transport reducerede
marginen i 2010.

Driftsresultatet (EBIT) far
serlige poster blev DKK -2
mio., en fremgang pa DKK 22
mio. Seerlige poster udgjorde en
omkostning pa DKK 214 mio.
Posten indeholder nedskrivning
af goodwill og skibe samt inte-
grationsomkostninger.

Den investerede kapital ud-
gjorde i 2010 i gennemsnit DKK
975 mio., hvilket var en stigning
pa DKK 105 mio. primaert pa
grund af tilgangen af Norfolk-
line. Afkastet af den investerede
kapital var i 2010 -27,7% inklu-
sive sarlige poster.



HR-beretning

DFDS’ overtagelse af Norfolkline
og integrationen af de to tidli-
gere arganisationer har vaeret
den sterste HR-opgave

i2010.

Ledelsesvzrktojer

HR har spillet en vaesentlig rolle
i planlaegningen af integratio-
nen og udformningen af den
nye organisation. Der er blevet
udviklet veerktejer til lederne,
sa de fik stotte og redskaber

til at sikre en fair og realistisk
vurdering af de potentielle
kandidater til stillinger i den
nye organisation. Redskaberne
skulle ogsa sikre, at DFDS kunne
fastholde neglemedarbejdere
og forberede selskabets leder-
gruppe til forandringsledelse.

Statte til opsagte medarbejdere
Som en uundgaelig folge af

de synergier, der opnas ved
integration af de to virksomhe-
der, har DFDS reduceret antallet
af medarbejdere i 2010. | den
forbindelse har det vaeret en
vaesentlig HR-opgave at sikre
principper, betingelser og vilkar
for fratreedelser samt statte
fratreedende medarbejdere i
deres jobsegning og forberede
dem pa det videre arbejdsliv.
Med disse mal for @je tilbyder
DFDS, at fratreedende medar-
bejdere kan fa en aftale med et
sakaldt outplacement-selskab,
der kan yde stette og veerktajer
til brug for jobsegning. Det er
naturligvis en forudszetning

for hjzelpen, at de pageldende
medarbejdere gnsker denne
statte.

Fzlles personalepolitikker
Integrationen er en kontinu-
erlig proces, der forventes

at lebe frem til udgangen af
2012, og HR’s rolle vil fortsat
veere at stotte medarbejdere
og ledere i denne proces ved
at tilpasse HR-processer og
politikker pa tveers af orga-
nisationen. Som et direkte
resultat af dette arbejde er
der eksempelvis gennemfart
feelles evalueringsprocesser
for det landbaserede personale
i hele kancernen og desuden
felles personalepolitikker.

HR-system

Som en del af integrationsind-
satsen er der igangsat et arbejde
for at udvikle et faelles [T-baseret
personalesystem. Arbejdet
omfatter i ferste omgang en
analyse af, hvilke funktioner et
fremtidigt IT-system ber have.

Lederudvikling og kulturel
integration

En af de vaesentligste opgaver i
forbindelse med HR-integratio-
nen af DFDS og Norfolkline har
veeret, og er, integrationen af
de to virksomhedskulturer. Et
vigtigt redskab i den kulturelle
integration er DFDS-koncer-
nens lederudviklingsprogram
Z00M, hvor DFDS-ledere med
redder i savel det tidligere
Norfalkline som det tidligere
DFDS samles for i fellesskab
at udvikle sig som ledere og
tilegne sig redskaber til at
motivere og inspirere deres
medarbejdere.

| 2010 deltog 79 ledere i ZOOM,
og i 2011 vil 120 ledere deltage.
For at understrege, hvor stor
vaegt der legges pa udvikling af
DFDS-lederes kompetencer og
pa den kulturelle integrationsop-
gave, deltager koncernledelsen

i udviklingsprogrammet, hvor de
fortzeller om strategier og mal
samt om forventninger til ledere
i DFDS.

Lederudviklingsprogram-
met evalueres lebende og
en forbedring er opnaet i
2010. Der har i 2010 blandt
deltagerne vzeret en stigende
forstaelse for det nedvendige
i en kulturel integration af
Norfokline og DFDS samt

s@ og land for at skabe en

ny virksomhedskultur med
fokus pa omstillingsparathed
og resultater.

Medarbejderudvikling

Et vigtigt mal for sdvel den
overordnede HR-indsats som
lederudviklingsprogrammer

er at sikre personlig og kom-
petencemaessig udvikling for
DFDS’ medarbejdere. Det er
baggrunden for, at vi stiller krav
om, at hver medarbejder far en
personlig udviklingsplan. Hvert
ar far alle i DFDS et tilbud om
en sakaldt Medarbejderudvik-
lingssamtale, hvor der fokuseres
pa den enkelte medarbejders
situation, forholdet mellem
jobensker og kompetencer og
faktiske arbejdsopgaver samt
om, hvordan medarbejderen
fungerer i sit job.

DFDS’ er en serviceorganisation,
og der har i arets leb vaeret
holdt servicekurser, faglige
kurser samt lovpligtige kurser,
eksempelvis sikkerhedskurser
for medarbejderne.

Et serligt initiativ i 2010

var et udviklingsprojekt for
medarbejdere i kabyussen pa
passagerskibene CROWN OF
SCANDINAVIA og PEARL OF
SCANDINARVIA, hvor medar-
bejderne fik mulighed for at
udvikle deres kompetencer
og motivation via kurser i
samarbejde med Hotel og
Restaurationsskolen. Her
lerer medarbejderne bl.a.

om de seneste udviklinger
inden for koge- og bagekunst,
eksempelvis om molykulzer
madlaving og sushi. Projektet
er blevet szrdeles godt mod-
taget af medarbejderne og vil
fortszette i 2011.

Uddannelse af elever og
trainees

Uddannelse af unge er en
vigtig investering i fremtiden.
DFDS uddanner hvert ar elever
inden for sdvel ekanomi som
shipping, kontor og rejseliv.
Disse to-arige uddannelser

er populeere, og alle far en
solid uddannelse med praktisk
erfaring med internationalt
samarbejde. Iszr shippingele-
verne far samlet international
erfaring gennem et ars ophold
pa et af DFDS-koncernens kon-
torer i udlandet, hvor eleverne
far personlig erfaring med andre
landes arbejdsmarkeder og
erhvervsmilje, men samtidig
itrygge rammer.



i

Derudover deltager DFDS i
uddannelsen af unge ved at
veere et godt og spaendende
praktiksted - ikke mindst pa
vore skibe - for unge under
uddannelse til skibsofficerer,
kokke, tjienere

Rekruttering

Nye medarbejdere til DFDS
rekrutteres ofte lokalt i de
forskellige lande, og det sker

dels ved hj=lp af rekrutterings-

bureauer, dels via selskabets
hjemmeside. Derudover satses
der i stigende grad pa rekrut-
tering via populzere medier
som Facebook samt en sarlig
informationsindsats over for
uddannelsesinstitutioner.

Udover denne malrettede
rekruttering af medarbejdere
deltager DFDS i samarbejdet

i Det Bla Danmark, som er et
felles projekt for den maritime
branche i regi af Danmarks
Rederiforening, der sigter pa
at synliggere de mange gode
jobs, lederjobs og udvik-
lingsmuligheder, der er i den
maritime branche. Malgruppen
er primaert unge.

Diversitet
Personalesammensztningen
skal i hojere grad i fremtiden
afspejle det samfund, vi er en
del af, da vi trives og udvik-
les ved vore forskelligheder,
eksempelvis med hensyn til
nationalitet, ken, alder og sek-
suelle minoriteter. Et szerligt
fokusomrade vil vaere at til-
treekke flere kvindelige ledere
til BFDS. | 2011 forventes flere
malrettede tiltag gennemfart
pa dette omrade.

Sociale initiativer

DFDS fortsatte i 2010 sam-
arbejdet med projektet “High
Five”, der har til formal at
tilbyde jobs til unge, der er
blevet demt far kriminelle
handlinger, s& de unge far en
mulighed for at komme tilbage
til en normal tilvaerelse. BFDS
har pa nuvaerende tidspunkt
fem unge, der er demt ved en
dansk domstol, ansat pa vore
skibe. DFDS deltager desuden
med en reprasentant i en
serlig “task force”, der skal fa
flere virksomheder involveret
i dette projekt.

Lauritzen Fonden

Udover disse initiativer er
DFDS’ hovedaktionzer Lau-
ritzen Fonden en erhvervs-
drivende fond, der hvert ar
stetter sociale tiltag med
betydelige donationer. Med-
arbejdere fra DFDS og deres
bern kan saledes ansage om
at fa del i denne stette fra
Fonden, og hvert ar tilgo-
deses medarbejdere i DFDS
og deres bern med statte til
blandt andet uddannelse,
omskoling og sociale formal.
Stetten gives sdvel til danske
medarbejdere som til andre
nationaliteter.

Information

Gennem hurtig, aben og
troveerdig kommunikation
@nsker DFDS at sikre, at
medarbejdere og ledere er
informeret om DFDS’ udvik-
ling, strategi og ikke mindst
eventuelle @ndringer, der
kan have betydning for den
enkelte medarbejder, samt
baggrunden far ndrin-
gerne. Malet er derfor, at
2ndringer og nye tiltag
kommunikeres direkte

til medarbejderne via de
interne medier eller mader,
far nyheden fremgar af de
eksterne medier, under hen-
syntagen til bersregler,
eller er spredt via rygter.

DANMARKS NFESTBEDSTE ARBEJDSPLADS
DFDS’ PASSAGERSKIB PEARL OF
SCANDINAVIA BLEV | 2010 KARET SOM
DANMARKS NFESTBEDSTE ARBEJDSPLADS
AF FAGFORENINGEN 3F. ARBEJDSPLADSEN
VAR BLEVET INDSTILLET TIL PRISEN

AF MEDARBEJDERNES EGNE
REPRFEESENTANTER OMBORD.
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DFDS’ miljopolitik

Miljoberetning

En betydelig del af DFDS’ ind-
virkning pa det omgivende miljo
er forbundet med drift af skibe,
og miljearbejdet er sdledes
seerligt rettet mod reduktion af
de lebende emissioner fra skibe
samt udvikling og indferelse af
ny miljeteknologi til ses.

Miljoarbejdet til sas

Havmiljeoet er beskyttet af
internationale regler og love,

og DFDS respekterer og statter
den lebende udvikling af regler
for at skabe en mere bzeredygtig
sefart.

Reduktion af emissioner
DFDS arbejder malrettet pa
at reducere udledningen af
skadelige stoffer i forbindelse
med skibsmotorernes forbrug
af braendstof. Indsatsen retter
sig iseer mod udledningen af
C02, NOx,S0x og partikler til
atmasfzeren.

Oliefarbruget males dagligt
pa alle skibe, og forbruget rap-
porteres og analyseres lebende
med henblik pa udarbejdelse
af oversigter over forbrugsud-
viklingen far hvert skib, hvert
ruteomrade og den samlede
flade. DFDS opstillede i 2007 et
mal om en reduktion pa 10% af
udledningen af CO2 over en fem-
arig periode, baseret pa forbrug
pr. kapacitetsenhed (malt i GT
(Gross Tonnes)) pr. nautisk mil.

| 2010 var forbruget af bunkers
pr. GT pr. nautisk mil 3,6%
lavere end i 2009 (eksklusive
Norfolkline). Siden 2007 er
forbruget reduceret med 7,9%,
og dermed er malsztningen
om at reducere energiforbruget
med 10% over fem ar inden for
reekkevidde.

| denne forbindelse er det vig-
tigt at understrege, at malinger-
ne opgeres pr kapacitetsenhed,
idet det samlede forbrug zn-
drer sig hver gang der indseettes
eller oplaegges skibe, eller i for-
bindelse med overtagelse eller
salg af skibsruter. Saledes faldt
det samlede forbrug markant
fra 2008 til 2009 som folge af
lavere aktivitet under finanskri-
sen, mens forbruget overord-
net steg i 2010 som folge af
overtagelsen af Norfolkline og
dermed udvidelsen af fladen
samt den foregede aktivitetet i
markedet.

Reduktionerne i olieforbru-
get og dermed emissionerne
er et resultat af DFDS’ olie-
spareprogram. Programmet
omfatter under hensyntagen
til en effektiv sejlplan nedsat
fart, hvilket er en afgerende

BUNKERFORBRUG PR. NAUTISK MIL FOR DFDS' FLADE, 2007-2010
(GRAM BUNKER/BRUTTOREGISTERTON/NAUTISK MIL)
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L.KVT.
2007

1.KVT.
2008

faktor for at reducere forbruget
og emissioner. Dertil kom-

mer projekter for at sikre en
hurtigere omladning i havne,

s& havnetiden reduceres og
sejltiden kan eges. Endvidere
omfatter tiltagene optimering
af maskiner og indszttelsen af
maskinkraft samt bedre sejlads-
planlaegning med ny teknologi,
sam pa basis af oplysninger om
vind, havstremme, vanddybde,
belgehejde og -retning beregner
en energioptimal rute.

Der arbejdes ogsa med reduk-
tion af ballastvand ombord og
optimering af skibets trim under
hensyntagen til dybgang og fart.
Pa to passagerskibe udskiftes
propellerne til et moderne de-
sign, som er optimeret til rutens
fart. Hertil kommer udnyttelse
af overskudsvarme og hyppige
bundrensninger for at reducere
vandmodstanden samt en lang
reekke tiltag til reduktion af

1.KVT.
2009

1.KVT.
2010

4. KVT.
2010

forbruget af el til lys, varme
og ventilation om bord.

Information og motivation

En anden vaesentlig faktor i
dette arbejde er personalets
motivation til at spare pa ener-
gien gennem mere hensigts-
maessig adfzerd og ved brug af
ny teknologi. @get motivation
seges opnaet gennem mere
information om miljepolitikker
og -mal samt inddragelse af
skibsledelserne i forbindelse
med opstilling af mal, midler
og planer. Derudover udnyt-
tes fordele ved en struktureret
deling af viden og de mest
effektive metoder, “best prac-
tices”, ligeledes til at reducere
energiforbruget.

Konsolidering pa storre skibe
De mest effektive mader at
reducere energiforbruget pa, og
dermed udledningen af CO,, er
fladefornyelser, idet moderne
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skibsmotorer udnytter energien
bedre, samt samling af fragt pa
faerre, men starre skibe. | 2009
blev ro-ro-skibene TOR FICARIA,
TOR BEGONIA og TOR FREESIA
forlenget med 30 meter, hvilket
har eget fragtkapaciteten fra ca.
3.800 lanemeter til ca. 4.600
lanemeter. Trods en kapacitets-
foregelse pa over 20 %, er
skibenes energiforbrug kun eget
marginalt, mens CO,-udlednin-
gen er reduceret markant pr.
lanemeter.

Udledningen af
svoul fra skibe er afhangig af
maengden af forbraendt olie samt
indholdet af svoul i braendsels-
olien. | 2010 trédte to direktiver
udstedt af IMO og EU vedrerende
anvendelse af lavsvoulholdig
bunkers i kraft i @sterseen og
Nordseen. Begge omrader er
sakaldte ECR-omrader (Emission
Control Area).

Med virkning fra 1. januar

2010 reduceredes det tilladte
svovlindhold i breendselsolien,
der anvendes under ophold i
havne, saledes til 0,1%. Dermed
er svovludslippet til omgivel-
serne reduceret til et meget lavt
niveau under havneophold. Med
virkning fra 1. juli 2010 reduce-
redes det tilladte svovlindhold i
braendselsolien fra 1,5% til 1,0%
for al evrig sejlads i @sterseen
og Nordseen.

Diskussion om kommende
svoulregler

Det er endvidere besluttet at
indfere et nyt regelseet fra 1. ja-
nuar 2015. Ifelge dette regelsaet
reduceres det tilladte svovl-
indhold i braendstoffet til skibe
overalt i @sterseen og Nordseen
til maksimum G,1%.

DFDS stetter generelt tiltag,

der har som formal at reducere
udledningen af skadelige stoffer
til det omgivende milje. DFDS
vurderer imidlertid, ligesom
andre operaterer i @sterseen og
Nordseen, at regelsattet, der

planleegges at traede i kraft i
2015, i sin nuveerende form vil
fa en reekke uhensigtsmaessige
konsekvenser, som der ikke er
taget hejde for i forbindelse med
vedtagelsen af regelszttet. Pa
grund af en stor prisforskel pa
braendstof med 1,0% og 0,1%
svovl vil det medfaere sé store
ekstraomkostninger til skibsfar-
ten, at en reekke af de ruter, der
sejler i konkurrence med landba-
serede transportkorridorer, ma
forventes at lukke. Dermed vil
en vasentlig del af de nuvze-
rende transportmaengder til ses
blive transporteret via land.

En miljeanalyse, gennem-

fart pa vegne af Danmarks
Rederiforening, viser, at langt
den staerste del af reduktionen
af svovludledningen sker ved
sankning fra 1,0% svoul til
0,5% svovl, mens mer-effekten
af at senke svovlindholdet

fra 0,5% til 0,1% er yderst
begraenset. Samtidig er mer-
omkostningen eksponentielt
haejere for olie med 0,1% svoul.
Derfor @nskes det kommende
regelsat nuanceret, sa det ikke
far den uenskede bivirkning, at
store godsmaengder flyttes fra
so til land. DFDS er sammen
med Danmarks Rederforening
og andre operaterer i @ster-
seen og Nordseen i dialog med
relevante myndigheder herom.

Ny miljeteknologi

Derudover er teknologier til
reduktion af svovlindholdet af
bunkers ombord pa skibe under
udvikling. DFDS samarbejder
med Aalborg Industries og

MAN Diesel om at udvikle en
sakaldt ‘scrubber’, der forele-
big er produceret i en enkelt
testmodel. Testmodellen er en
ca. 30 tons tung installation,
der er indbygget i udstednings-
systemet pa TOR FICARIA, hvor
den i forelebige tests har fjernet
naesten 100% af svovlen og
70% af partiklerne fra emis-
sioner. Metoden kan vare et
alternativ til anvendelse af

bunkers med lavt svovlindhold,
idet scrubberen forventes at
kunne reducere udledningen af
svovl mindst lige sa effektivt.
Testperioden er ikke afsluttet,
og scrubberen er fortsat under
udvikling. En scrubber kan dog
ikke anvendes pa alle skibe, og
forventes ikke at vaere klar til
anvendelse inden 2015.

Skibsmotorer udskiller
ivarierende grad NOx (kveel-
stofoxider) i forbindelse med
forbraendingen. Udskillelsen er
bestemt af forbraendingenstem-
peratur, og nyere skibsmotorer
er indrettet til forbraendingstem-
peraturer, der nedsaetter udskil-
lelsen af NOx. Pa moderne skibe
som f.eks. TOR FIONIA, TOR
JUTLANDIA, TOR CORONA og
TOR HAFNIA sker der saledes
en reduceret udledning af NOx.
NOx er iszr et problem i forbin-
delse med nermiljeet omkring
havneterminaler, hvorfor de
skibe, der anleber terminaler i
by- og bolignzere omrader i Oslo
og Kebenhavn renser regen fra
hjeelpemaskinerne for NOx ved
hjelp af katalysatorer. Hjzlpe-
maskinerne producerer strgm
til forbruget om bord. Ogsa seks
skibe bygget i Flensborg i 2003
og 2004 rader over katalysa-
torer pa hjzelpemotorerne.

En anden metode til at redu-
cere emissionerne af skadelige
stoffer under havneophold er
tilferelse af strem fra land. Dette
er kun muligt, hvor havnene
kan tilbyde stremforsyningen
via serlige tilkablingsanleg pa
kajen. Denne mulighed vurderes
i @jeblikket i blandt andet Gate-
borg i samarbejde med havne-
selskabet. Sidelebende hermed
vurderes flere muligheder for en
miljevenlig produktion af strem
ombord.

Certificering

DFDS har datterselskaber i flere
lande i Nordeuropa og har i dag
ikke en fzelles miljecertifice-
ring for hele koncernen, men

derimod forskellige former for
certificering i de forskellige
selskaber. BFDS har som mal
at etablere en faelles milje-
certificering.

Forsvarlig ophugning

Det er DFDS’ politik, at skibe
kun szlges til ophugning, nar
der er skabt sikkerhed for, at
ophugningen sker i henhold til
national og international lov-
givning samt i henhold til inten-
tionerne i den i oktober 2009

i regi af IMO besluttede Hong
Kong Konvention. Sidstnaevnte
er et endnu ikke ratificeret
internationalt regelsaet, der skal
sikre en forsvarlig ophugning af
skibe i fremtiden, og som for-
ventes at traede i kraft i 2013.
DFDS stotter denne konvention
samt initiativer, der indtil kon-
ventionens ikrafttraedelse pa

en hensigtsmassig made kan
sikre, at skibe ophugges for-
svarligt i forhold til det omgi-
vende milje og arbejdsmiljeet.
Denne politik var grundlaget for
salget i begyndelsen af 2010

af et ro-ro-skib, TOR ANGLIA, til
ophugning pa det miljacertifi-
cerede veerft Jiangmen Yinhu
Yard i Kina.
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Aktionaer

Aktiekapitalen

DFDS A/S’ aktiekapital blev
forhejet med DKK 686 mio. til
DKK 1.486 mio. pr. 12. juli 2010.
Aktiekapitalen blev forhajet
med nominelt DKK 267 mio.
gennem en fortegningsemission
og forhejet med nominelt DKK
419 mio. gennem en rettet emis-
sion til A. P. Maller - Marsk.
Begge emissioner blev gennem-
fort i forbindelse med DFDS’ kab
af Norfolkline. Aktiekapitalen
bestod ved udgangen af 2010
fortsat af en aktieklasse fordelt
pa 14.856.081 aktier a nominelt
DKK 100 pr. aktie. DFDS-aktien
er noteret pa NASDAQR OMX
Kabenhavn.

Kurs, markedsvardi

og omsatning

DFDS-aktiens kurs steg med
33% til kurs 418 ved udgangen
af 2010. Til sammenligning steg
et indeks bestaende af seks
sammenlignelige virksomheder
(Peer Group) med 9% i 2010.
NASDAQ OMX Kebenhavns
totalindeks (OMXC] steg med
31%i2010.

Indekset af sammenlignelige
selskaber omfatter: Attica Group
(GR], Finnlines (SF), Irish Conti-
nental Group (IE), Tallink (ES),
Transatlantic (S) og Viking Line
(SF).

Markedsveerdien af DFDS’ aktie-
kapital var DKK 6.210 mio. ved
udgangen af 2010. Kursvaerdien
af omsaetningen i DFDS-aktien

udgjorde DKK 422 mio. i 2010,

en stigning pa 93% i forhold til
aret far.

Aktionarsammensatning

Ved udgangen af 2010 var
93,2% af aktiekapitalen ejet af i
alt 16.099 navnencterede aktio-
nzrer. Lauritzen Fonden var ved
udgangen af 2010 hovedaktio-
nzer med en ejerandel pa 36,0%
af den samlede aktiekapital.

Udenlandske aktionzerer ejede
2,1% af aktiekapitalen ved
udgangen af 2010 sammenlig-
net med 2,0% ved udgangen
af 2009.

Udbytte

DFDS’ udbyttepolitik tager sigte

pa udlodning af et drligt udbytte
pa ca. 30% af arets resultat efter
skat. Det arlige udbytte fastszettes
under hensyntagen til fremtidige
investeringsbehov og en tilfreds-
stillende kapitalstruketur.

DFDS’ bestyrelse foreslar, at der
udbetales et udbytte for 2010
pa DKK 8 pr. aktie.

Investor relations

Seren Brandholt Nielsen,
Director, IR & Corporate
Planning

TIfF: +45 33 42 33 59
e-mail: soeren.broendholt@
dfds.com

FINANSKALENDER

Ordinzr generalforsamling
13. april 2011 kl. 14.00
Radisson SRS Falconer Center
Falkoner Alle 9

2000 Frederiksberg

Udsendelse af regnskabs-
meddelelser i 2011
= Kvartalsregnskab,
1. kvartal, 13. maj
« Halvarsregnskab,
1. halvar, 18. august
= Kvartalsregnskab,
3. kvartal, 16. november

ANALYTIKERE, DER FOLGER
DFDS-AKTIEN

Analytikere, der felger DFDS-aktien

Danske Markets Equities
Johannes Maller

TLR.: +45 4512 8036

E-mail: joml@danskebank.dk

Handelsbanken Capital Markets
Dan Togo Jensen

TLR.: +45 3341 8246

E-mail: dato0O1@handelsbanken.dk

Nordea

Finn Bjarke Petersen

TLf.: +45 8896 8606

E-mail: finn.bjarke.petersen@
nordea.com

SEB Enskilda

Steven Brooker

TLf.: +45 3697 7000

E-mail: steven.brooker@enskilda.dk
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KURSUDVIKLING FOR DFDS-AKTIEN OG INDEKS, 2010-2011 SELSKABSMEDDELELSER 2010
(BKK)
Dato Meddelelse
500 28/12/2010 Meddelelse fra nzertstaende part i henhold til vaerdipapir-
handelslovens § 28 A
P 28/12/2010  Storaktionermeddelelse i henhold til vaerdipapir-
450

handelslovens § 29

09/12/2010  Finanskalender 2011
400 02/12/2010  Salg af ruter pa Det Irske Hav
17/11/2010 3. kvartal: Fremgang for resultat og integration
16/11/2010  DFDS udvider tonnagesamarbejde med forsvaret
“‘ J ) 21/10/2010  DFDS indgar strategisk havneaftale i Goteborg
"l\[‘t 14/10/2010  Finanskalender 2010 - Revidering

JAN FEB MAR APR MAJ JUN JUL AUG SEP OKT NOV DEC JAN FEB 11/10/2010  Alle reddet efter brand pa skib
2010 2011 20/08/2010  Rosyth-Zeebrugge andres til fragtrute
18/08/2010 2. kvartal: Staerkt resultat

350

i‘

300

— DFDS PEER GROUP — TOTALINDEKS [OMXC)
12/08/2010  Forleb af ekstraordinzer generalforsamling

12/08/2010  Stabiliseringsperiode udlebet
AKTIERELATEREDE NOGLETAL 30/07/2010  Aktiekapital og stemmer pr. 30. juli 2010
14/07/2010  Finanskalender 2010 - Rettelse
14/07/2010  Finanskalender 2010 - Opdatering

2010 2009 2008 2007 2006

Resultat pr. aktie (EPS), DKK 47 11 32 52 46 14/07/2010  Ekstraordiner generalforsamling
Udbytte pr. aktie, DKK 8 0 0 15 11 .

12/07/2011 torakt
Udbytte payout ratio, % 17 0 0 29 24 0772010 Storaktionarmeddelelse
Direkte afkast, % 19 00 00 19 16 12/07/2010  Storaktionarmeddelelse i henhold til vaerdipapir-
P/E ratio, antal gange 9 23 12 15 15 handelslovens § 29 og selskabslovens § 55
Indre veerdi pr. aktie, DKK 427 455 427 442 394 12/07/2010  Storaktionzrmeddelelse i henhold til vaerdipapir-
Kurs/Indre vaerdi (K/I), antal gange 098 079 093 179 173 handelslovens § 29 og selskabslovens § 55

12/07/2010  DFDS A/S gennemfarer rettet emission

Aktiekurs, DKK: 12/07/2010  DFDS A/S gennerforer fortegningsemission

Kurs ultimo aret 418 358 399 790 680

Kurs hoj 423% 416 785 950 6598 08/07/2010  Indberetning af naertstaende parts transaktioner

Kurs lav 309 250 290 692 360 med DFDS A/S” aktier

Markedsveerdi, DKK mio. 6.210 2864 3182 6320 5.440 18/06/2010  Prospektmeddelelse

Antal aktier ultimo dret, mio. 148 80 80 80 80 17/06/2010  Kebet af Norfolkline godkendt og synergier opjusteret
12/05/2010 1. kvartal: Opjustering af resultatforventning til 2010
26/03/2010  Vedtzegter DFDS A/S

EJERFORDELING, ULTIMO 2010 ANDEL AF AKTIEKAPITAL, % 26/03/2010  Forlaeb af ordinzer generalforsamling den 26. marts 2010

Lauritzen Fonden® 26,0 09/03/2010  Indkaldelse til generalforsamling i DFDS A/S

A.P. Maller - Maersk* 313 09/03/2010  Arsrapport 2009: DFDS vil vokse i 2010

Clipper Group? o 92 15/02/2010  Revideret finanskalender 2010

Andre institutionelle og finansielle . .

investarer 90 08/02/2010  Udchartring af passagerskib

Andre navnenoterede aktionaerer 6,2 25/01/2010  Tildeling af aktieoptioner til direktionen

Egne aktier _ 15 14/01/2010  Tilpasning af rutenetvark i @stersoen

Ikke navnenoterede aktionaerer 6,8 11/01/2010  Vedtagter DFDS A/S

1alt 100,0 11/01/2010  Forleb af ekstraordinzer generalforsamling

L Alle har hjemsted i Kabenhaun



Risiko

GENERELLE OG SFERLIGE
DRIFTSMFESSIGE RISICI

Risikostyring indgar som en
integreret del af ledelsen af DFDS
gennem en lebende afuvejning af
risici og muligheder. Til bestyrel-
sen udarbejdes hvert kvartal en
oversigt over vaesentlige risici.

Konjunktur- og markedsrisici
Markedet for setransport af fragt
og passagerer pavirkes af den
generelle konjunkturudvikling.
Den ekstraordinzere nedgang i
efterspergslen i 2009 medferte
eksempelvis overkapacitet og
et @get prispres i markedet.

For blandt andet at imedega
konjunkturrisici er omkring 40%
af ro-ro-fragtfladen indchartret.
Det tilstraebes at en vis andel

af den indchartrede tonnage

er indchartret for perioder pa
mindre end ét ar med mulighed
for forlengelse, hvilket giver
mulighed for at tilbagelevere
tonnage med kort varsel. Alle
passagerskibe er ejet, hvilket
begraenser mulighederne for at
tilpasse passagerskibskapacite-
ten pa kart sigt. For sideports-
og containeraktiviteterne er ho-
vedparten af fladen indchartret.
Logistikaktiviteterne anvender

i vid udstraekning underleveran-
derer til landtransport og lejet
materiel, hvilket medferer en
hej andel af variable omkostnin-
ger og dermed vaesentligt lavere
konjunkturrisici.

DFDS’ geografiske diversifikation
pa tvzers af Nordeuropa reduce-
rer afhangigheden af udviklin-
gen ien enkelt region. Derudover
medvirker antallet af ruter og
ovrige aktiviteter til at balancere
de kommercielle risici. Begge

forhold medvirkede til at afbade
effekten af finanskrisen i 2009
og 2010 for BFDS som helhed.

Markedet for setransport af
fragt og passagerer pavirkes
desuden af industri-specifikke
forhold. Dette omfatter mar-
kedszndringer for alternative
transportformer som vej- og
jernbanetransport samt luftfart.
Sidstnavnte har primaert betyd-
ning for passageromradet. Hertil
kommer @ndringer i lokale og
regionale konkurrenceforhold,
herunder abning af konkurreren-
de ruter og kapacitetsudvidelser
pa eksisterende ruter.

Inden for fragtomradet kan vz-
sentlige andele af mangderne pa
enkelte ruter veere afhzengige af
et begraenset antal kunder. Risici
knyttet til sadanne kundefor-
hold afdakkes blandt andet ved
indgaelse af lengerevarende
samarbejdskontrakter.

Risici knyttet til
forretningsudvikling og
investeringer

Sadanne risici er afledt af DFDS’
vaekststrategi, som omfatter
organisk vaekst, herunder kab
af tonnage, og vaekst gennem
virksomheds- og aktivitetskab.
De vaesentligste risici knyttet
til organisk vaekst vedrarer
kapacitetsudvidelser af det
eksisterende rutenetvaerk ved
indszttelse af yderligere eller
sterre tonnage. VVirksomheds-
og aktivitetskab indebaerer
vaesentlige risici, som afhanger
af investeringens staerrelse og
kompleksiteten af den efterfal-
gende integrationsproces.

Risici knyttet til alle former for
forretningsudvikling styres gen-
nem grundige planlegnings- og
beslutningsprocesser med afsaet
i interne politikker og retnings-
linier for investeringer. P4 side
18-19 redegores for integrati-
onsplanen for Norfolkline.

Markedet for tonnage

DFDS indchartrer fortrinsvis
fragttonnage, hvilket indebzerer
risici knyttet til dels prisudvik-
lingen, dels et tilstrekkeligt
udbud af tonnage, der opfylder
DFDS’ behov. | forbindelse med
udchartring af overskydende
tonnage er tilsvarende risici
relevante. Hertil kammer risici
knyttet til prisudviklingen og
ordretider for nybygninger.

| forbindelse med udskiftning

og fornyelse af fladen kan

der ved salg af tonnage, eller
ophavelse af kontrakter, opsta
regnskabsmassige avancer og
tab samt omkostninger, der som
udgangspunkt ikke indgar i arets
resultatforventning.

Sikkerheds- og miljorisici

| DFDS’ aktiviteter anvendes
fragt- og passagerskibe, lastbee-
rende materiel, terminaler og
andet driftsudstyr, hvilket inde-
bzerer seedvanlige driftsmaessige
risici forbundet med sadanne
driftsmidler. Disse risici styres
og minimeres gennem dels
overholdelse af sikkerhedskrav
og -rutiner samt forebyggende
arbejde, dels forsikring af risici.

Milje- og sikkerhedsarbejdet
tager udgangspunkt i DFDS’
milje- og sikkerhedspolitik
og pavirkes desuden af krav
fra offentlige mundigheder og

kunder. En labende skzrpelse
af sddanne krav kan medfare et
@get omkostningsniveau. | det
omfang, det er muligt, forsikres
miljerisici. DFDS deltager i for-
beredende lovarbejder gennem
brancheorganisationer.

Politiske og legale risici
DFDS’ aktiviteter pavirkes af
lov- og regelandringer vedre-
rende rederi- og transportsek-
toren samt rammebetingelser
for infrastruktur i Nordeuropa.
Foruden politiske institutioner
er DFDS underlagt sefartskon-
ventioner udstedt af IMO (Inter-
national Maritime Organisation),
der inden for FN varetager
sefartsspergsmal hovedsage-
ligt relateret til sikkerheds- og
miljeforhold.

FEndringer i love og regler
angaende DFDS’ rammebetin-
gelser kan medfere negative
konsekvenser, blandt andet et
oget omkostningsniveau. En
sadan risiko er knyttet til kravet
om s®nkning af svoulindholdet
ibunker til 0,1% 1 2015 i @ster-
seen og Nordseen. | miljeberet-
ningen pa side 30-31 redegeres
nermere om dette.

Andre vaesentlige politiske risici
vedrerer endring af beskat-
ningsordninger for medarbejdere
til ses, bortfald af det toldfri
salg i Norge ved tilslutning til
EU, bortfald af momsfritagelse
pa billetter og ombordsalg samt
@ndring af tonnagebeskatnings-
ordninger. DFDS falger aktivt
udviklingen pa disse omrader,
blandt andet gennem brancheor-
ganisationer.



35

i

BUNKERPRIS (HFSO 3.5%)
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Olierisici omkring 6% er afdaekket af

Omkostningen til bunkers udger
en sarskilt og vaesentlig drifts-
maessig risiko som felge af dels
historisk betydelige udsving i
olieprisen, dels en samlet arlig
bunkersomkostning i 2010 pa
ca. DKK 1.343 mio. eksklusive
poster vedrerende sikringstrans-
aktioner. Sidstnzvnte udgjorde
en indtaegt pd DKK 12 mio. i
2010. Forbruget af bunkers
udgjorde 483.000 tons.

Bunkersomkostningen for
fragtaktiviteter afdaekkes

i vid udstrekning gennem
bunkersklausuler indeholdt i
fragtaftaler. Inden for passager-
omrédet indregnes @ndringer

i bunkersomkostningen i
oliepristilleeg og billetprisen

i det omfang, som markeds-
forholdene tillader. Hertil
kommer afdakning ved brug af
sikringstransaktioner, primaert
olieswaps.

| 2011 forventes et bunkers-
forbrug pa ca. 513.000 tons,
hvilket er en stigning pa 6%
i forhold til 2010 som felge
af heldrseffekten af kebet af
Norfolkline. Omkring 138.000
tons af forbruget er relateret
til passagerskibsfart, hvoraf

sikringstransaktioner. Det
skennes at omkring 85% af det
resterende forbrug til fragtskibe
er afdaekket gennem kommer-
cielle bunkersklausuler.

Alt i alt skennes en prisendring
pa 1% i forhold til prisniveauet

medio marts 2011, at ville med-

fare en resultatpavirkning pa ca.
DKK 3,5 mio.

FINANSIELLE RISICI

DFDS’ vaesentligste finansielle
risici vedrerer valuta-, rente- og
andre finansielle risici. Disse
risici styres af den centrale
finansafdeling i henhold til poli-
tikker godkendt af bestyrelsen.

Valutarisici

fEndringer i valutakurser

kan pavirke DFDS’ indtjening
negativt, ndr omszetning og
omkostninger ikke afholdes i
samme valuta (transaktions-
risiko). For at begreense denne
risiko tilpasses prissetningen
af ydelser og omkostnings-
strukturer lebende. Derudover
afdaekkes sadanne risici efter
behov gennem finansielle
sikringstransaktioner.
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Omkring 85% af Koncernens
omsatning faktureres i uden-
landsk valuta. De vaesentlig-
ste netto-indtaegtsvalutaer er
SEK, NOK, EUR og GBP, mens
USD er den vigtigste netto-
udgiftsvaluta anvendt til keb
af bunkers.

Indtjeningen kan endvidere
blive negativt pavirket, nar
udenlandske datterselskabers
indtjening omregnes til DKK, og
vardien af Koncernens egen-
kapital kan pavirkes negativt
ved omregning af verdien af
datterselskaber til DKK (trans-
lationsrisiko). Sadanne risici
afdekkes blandt andet ved
matching af valutaer for aktiver
og forpligtelser samt finansielle
sikringstransaktioner.

For 2011 er der pa nuveerende

tidspunkt ikke foretaget anden af-

d=ekning end af translationsrisici.

Renterisici

DFDS’ netto-renteomkostning
pavirkes af @ndringer i ren-
temarkedet. Ved udgangen af
2010 udgjorde laneportefeljen
DKK 4.192 mio. med en gen-
nemsnitlig lebetid pa omkring
3,4 ar. Omkring DKK 1.360 mio.
af laneportefeljen er optaget i

udenlandsk valuta, primaert
EUR, SEK og NOK.

Andelen af fast forrentede lan
udgjorde ca. 27%, inklusive
renteswaps, ved udgangen af
2010. | 2011 forventes andelen
af fast forrentede Llan at vaere pa
samme niveau.

En rentestigning pa 1%-point,

i forhold til niveauet i februar
2011, skennes at ville indebaere
en merudgift pd omkring DKK
31 mio.i2011.

Likviditetsrisici

DFDS’ likviditetsberedskab
blev forbedret i 2010 i forbin-
delse med gennemfarelsen af
en fortegningsemission og en
rettet emission. Ved udgangen
af 2010 udgjorde de likvide
netto beholdninger DKK 475
mio. DFDS har derudover et
finansielt beredskab med traek-
ningsrettigheder svarende til
DKK 744 mio. Dertil kammer
en beholdning af vardipapirer
pa DKK 388 mio.

For yderligere oplysninger
om styring af finansielle risici
herunder kredit- og likviditets-
risici henvises til note 28.
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Regnskabs

Indledning

Regnskabet for 2010 er serligt
pavirket af kebet af Norfolkline,
som er indregnet med virkning

fra 12. juli 2010.

DFDS’ aktiviteter er organiseret
i to divisioner med hver fem
forretningsomrader. Shipping
Division er ansvarlig for driften
af rutenetvaerket og Logistics Di-
vision er ansvarlig for landtrans-
port- og logistikaktiviteter.

| forbindelse med overtagelsen
af Norfolkline blev rapporterings-
strukturen for segmenter endret
til de to ovennzevnte divisioner
samt ikke-allokerede poster
vedrerende koncernfunktioner.
Sammenligningstal for 2009 og
2010 er tilrettet den nye strukeur,
bortset fra den tilkabte aktivitet
fra Norfolkline, som ferst er ind-
regnet fra og med 12. juli 2010.

Omsatningsudvikling
Omszetningen steg 50,5% til
DKK 9.867 mio. i 2010. Omkring
75% af stigningen skyldes
tilgangen af Norfolkline.

Den evrige omsatningsstigning
kan primart henferes til DFDS’
shippingaktiviteter. | forret-
ningsomradet Baltic Sea steg
omsztningen med 32% og i for-
retningsomradet North Sea steg
omsatningen med 22% justeret
for tilgang af ruter fra Norfolk-
line. | begge forretningsomrader
skyldes 5-6 procentpaint af
stigningen hojere oliepristil-
g som felge af en stigende
oliepris i 2010. Omsztningen i
North Sea var desuden positivt
pavirket af en stigende svensk
krone i 2010 og den organiske
markedsvekst var saledes en

del hejere pa @sterseen end pa
Nordseen. | forretningsomradet
Passenger steg omsztningen
med 8%, hvoraf ca. to procent-
paint af stigningen skyldes
hejere oliepristillaeg.

For landtransport- og logi-
stikaktiviteterne var vaeksten
generelt lavere i 2010. Beregnet
eksklusive tilgangen af Norfolk-
line var omsatningsvaksten
omkring 11%, hvoraf 8%-point
kan henferes til helarseffekten
af tilgangen af traileraktiviteter
mellem Nordtyskland og UK i
december 2010. For de ovrige
aktiviteter var omsztningsvaek-
sten sdledes begranset som
folge af tilpasning af aktiviteter
til markedsvilkar og ubalancer
i trafikker, hvilket reducerede
markedsrater.

EBITDA for saerlige poster
Driftsresultatet fer afskrivninger
(EBITDRA) og szrlige poster steg
53,3% til DKK 1.273 mio. pa bag-
grund af iszer en forbedring af
resultatet for DFDS’ shippingakti-

viteter og tilgangen af Norfolkline.

Inden for Shipping Divisionen
blev der opnaet en betydelig
resultatfremgang for de to
fragtorienterede forretningsom-
rader North Sea og Baltic Sea pa
baggrund af volumenvakst og
generelt mere stabile markeder
12010 samt mere effektiv drift.
Forretningsomradet North Sea
blev desuden positivt pavirket
af tilgangen af aktiviteter fra
Norfolkline i andet halvar af
2010. Passagermarkederne var
imindre grad end fragtmarke-
derne pavirket af finanskrisen

i 2009 og farretningsomradet
Passenger fastholdt indtjenin-

NETTOOMSFETNING

DKK mio. 2010 2009 A% A
Shipping Division 6.921 4.805 44,0 2.116
Logistics Division 3.353 1970 70,2 1.383
Elimineringer mv. -407 -220 n.a. -187
DFDS Koncernen 9.867 6.555 50,5 3312
DRIFTSRESULTAT FOR AFSKRIUNINGER (EBITDA) OG SFERLIGE POSTER

DKK mio. 2010 2009 A% A
Shipping Division 1221 822 48,6 399
Logistics Division 74 41 80,5 33
Ikke fordelte poster 22 -59 n.a. 38
DFDS Koncernen 1.273 804 58,3 469
EBITDR-margin, % 129 123 n.a. 06
SFERLIGE POSTER

DKK mio. 2010 2009
Regnskabsmaessig avance vedr. skib erklaeret totaltab efter brand 273
Regnskabsmassig avance fra salg af ruter pa Det Irske Hav 200 -
Transaktionsomkostninger vedr. kebet af Norfolkline -35 -18
Integrationsomkostninger vedr. Norfolkline -96 -
Nedskrivning af goodwill og skibe -240 -53
DFDS Koncernen 102 71

gen i 2010 pa niveau med 2009,
pa trods af en vaesentlig stigning
i omkostningen til bunker.

Forretningsomradet English
Channels resultat var i andet
halvar negativt pavirket af
intens priskonkurrence som
folge af Eurotunnels aggres-
sive prispalitik far at genvinde
markedsandele. Resultatet for

farretningsomradet Irish Sea var
negativt i 2010 og i december
2010 blev to ruter solgt og de
resterende to ruter blev lukket
ultimo januar 2011. Forret-
ningsomradet vil saledes blive
afviklet i labet af 2011.

Inden for Logistics Division blev
resultatet for Nordic Transport
og Continental Transport forrin-
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get i 2010. Resultatet for Nordic
Transport blev iser negativt
pavirket af ubalancer i trafikker
mellem Skandinavien og UK,
hvilket egede omkostningsni-
veauet. Resultatnedgangen i
Continental Transport skyldes
primeert det belgiske trailersel-
skab, hvor en ny ledelse blev
indsat i midten af 2010 for at
genoprette indtjeningen.

Markedsvilkarene for Intermo-
dals irske aktiviteter og Nordic
Contracts papiraktiviteter var
fortsat vanskelige 1 2010. Dertil
kom engangsomkostninger til
omlaegning af aktiviteter og
reparationsomkostninger til
sideportsskibe i foraret pa grund
af tekniske problemer.

Det nye forretningsomrade Euro-
pean Contracts resultatudvikling
var stabil i andet halvar.

Avance/tab ved salg af aktiver
Avancer og tab fra salg af skibe,
ejendomme og terminaler ud-
gjorde DKK 5 mio., hovedsageligt
fra salg af lastbzerende materiel.

Af- og nedskrivninger
(ordinzre) og EBIT

De samlede af- og nedskrivnin-
ger steg med 21% til DKK 702
mio. Stigningen skyldes primaert
tilgangen af Norfolkline.

Driftsresultatet (EBIT] for szrlige
poster blev herefter DKK 580
mia., en stigning pa 137% eller
DKK 336 mia. i forhold til 2008.

Sarlige poster

For at @ge den bagud- og frem-
adrettede sammenlignelighed

af driftsresultatet er vaesent-
lige engangsposter udskilt i en
separat linie, Seerlige poster, i re-
sultatopgerelsen. Saerlige poster
udgjorde samlet DKK 102 mio.
som vist i tabellen pa side 36.

Baggrunden for de sarlige
poster er som folger:

Den 8. oktober
2010 udbred en brand pa ro-
pax-skibet Lisco Gloria. Skibet
blev ijanuar 2011 erkleeret for
et totaltab af DFDS’ assurande-
rer. DFDS modtg den 3. marts
2011 en samlet erstatning pa
DKK 525 mia., hvilket medfarte
en regnskabsmaessig avance
efter fradrag af omkastninger
knyttet til haendelsen pa DKK
273 mio.

To ruter pa Det Irske Hav over-
taget i forbindelse med kabet
af Norfolkline blev solgt i de-
cember 2010. Salget medfarte
en avance pa DKK 200 mio.
ved-
rerende kabet af Norfolkline

udgjorde DKK 35 mio. i 2010

vedrerende Norfolkline udgjor-

de DKK 96 mio. i 2010. Fratree-

delsesgodtgerelser udgjorde

51% af omkostningen, hvortil

kom omkostninger til blandt

andet branding, IT-systemer og
opsigelse af kontrakter

Pa baggrund
af vaerdiforringelsestest er

folgende nedskrivninger pa i

alt DKK 240 mio. foretaget:

- To passagerskibe indsat pa
Amsterdam-Newcastle-ruten i
forretningsomradet Passenger
er nedskrevet med henholdsvis
DKK 20 mio. og BKK 40 mio.

- Goodwill vedrerende
sideportsaktiviteterne i
forretningsomradet Nordic
Contract er nedskrevet med
DKK 30 mio. Derudover er tre
sideportsskibe nedskrevet
med i alt DKK 60 mio.

- Goodwill vedrerende for-
retningsomradet Continental
Transport er nedskrevet med
DKK 30 mio. Primaert som
folge af udviklingen i det
belgiske trailerselskab.

- Goodwill vedrerende for-
retningsomradet Intermodal
er nedskrevet med DKK 60
mio primaert som folge af

udfordringer med den irske
okonomi.

Driftsresultatet (EBIT) efter srlige
poster blev herefter DKK 682 mio.

Finansiering

Omkastningen til finansiering,
netto blev DKK 135 mio., en re-
duktion pa DKK 19 mio. i forhold
til 2008. Netto-renteudgifterne
udgjorde DKK 164 mia., hvilket
var pa niveau med omkostnin-
gerne i 2008, idet en lavere
netto-lanerente opvejede en
stigning i den gennemsnitlige
netto-rentebzerende gzld.

| 2010 udgjorde netto-valuta-
kursreguleringer en indtaegt
pd BKK 61 mio., en stigning pa
DKK 42 mio. i forhold til 20089.
Reguleringerne var fortrinsvis
relateret til SEK, NOK og USD.

Herudover indeholdt finansom-
kostningen i 2010 en omkostning
pa DKK 32 mio. primzert relateret
til omlaegning af lan foretaget i for-
bindelse med kabet af Norfolkline.
| 2009 udgjorde den tilsvarende
omkostning DKK 10 mio.

Skat og arets resultat
Resultatet far skat blev herefter
DKK 547 mio., en stigning pa
DKK 527 mio.

Aktiviteterne inden for skibsfart

i DFDS Koncernen er omfattet af
tonnageskatteordninger i Dan-
mark, Norge, Holland og Litauen.
Skatten af drets resultat udgjorde
DKK 25 mio., hvoraf aktuel skat
var DKK 39 mio. og udskudt skat
var en indtagt pa DKK 12 mio.
Regulering af tidligere ars skatter
var en indtaegt pa DKK 2 mio.

Arets resultat blev herefter DKK
522 mio. imod et resultat pa DKK
89 mio. i 2008.

Investeringer

Investeringerne i 2010 udgjorde
DKK 1.521 mio., hvoraf kabet af
Norfolkline udgjorde DKK 1.417
mio.

Investering i skibe udgjorde DKK
316 mio., hvoraf DKK 188 mio.
vedrarer to ro-ro-nybygninger til
levering i 2012.

Pengestremmen fra salget af to
ruter pa Det Irske Hav, herunder
salg af skibe udger DKK 298 mio.

Aktiver, investeret kapital

og forrentning

De samlede aktiver steg med
49% til DKK 13.849 mio.
svarende til en stigning pa DKK
4.551 mio. Tilgangen af Norfolk-
line @gede de samlede aktiver
med DKK 3.547 mio. Derudover
blev beholdningen af vaerdi-
papirer og likvider sget med
DKK 929 mio. i 2010. Denne
forbedring af DFDS’ finansielle
beredskab blev tilvejebragt ved
at det samlede provenu pa DKK
2.081 mio. fra en rettet emission
og fortegningsemission oversteg
kebsprisen for Norfolkline. Der-
udover forbedrede salget af to
ruter pa Det Irske Hav likvidite-
ten i slutningen af 2010.

Ved udgangen af 2010 var den
investerede kapital DKK 10.717
mio. og beregnet som et gennem-
snit var kapitalen DKK 9.063 mio.
Den gennemsnitlige investerede
kapital blev forrentet med 7,2%
12010 og justeret for szerlige
poster var forrentningen 6,1%.

Finansiering og kapitalstruktur
De rentebzerende geeldsforplig-
telser steg med 18% til DKK
4.963 mio. ved udgangen af
2010 svarende til en stigning
pa DKK 762 mio. Modsat blev
den netto-rentebaerende geeld
reduceret med 4% til DKK 3.887
mio. som felge af stigningen i
beholdningen af vaerdipapirer og
likvider jeevnfaer ovenfor.

Ultimo 2010 var forholdet mel-
lem netto-rentebzerende geld
og EBITDA far szrlige poster 3,0.

Pengestromme
Pengestremmen fra driftsaktivi-
tet eksklusive renter blev sget
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DFDS KONCERNEN 2010 2009
DKK mio. 1. KVT. 2. KVT. 3.KVT. 4. KVT. HELE ARET 1. KVT. 2. KVT. 3.KVT. 4. KVT. HELE ARET
Nettoomsaetning 1611 1951 3.359 2.946 9.867 1.431 1.648 1819 1657 6.555
Driftsresultat fer afskrivninger
(EBITDA) og serlige poster 105 345 539 284 1.273 78 233 317 176 804
Andel af arets resultat
i assacierede virksomheder 0 1 4 0 5 0 1 0 0 1
Avance ved salg af materielle aktiver 1 1 2 1 5 3 7 2 6 18
Af- og nedskrivninger -146 -150 211 -196 <703 -135 -141 -145 -157 -578
Driftsresultat (EBIT) far saerlige poster -40 197 334 89 580 -54 100 174 25 245
Seerlige poster -5 -16 -63 186 102 0 -18 0 -53 -71
Driftsresultat (EBIT) -45 181 271 275 682 -54 82 174 -28 174
Driftsmarginal (EBIT), % 2,5 101 99 30 59 -3,8 50 9,6 -0,6 29
Resultat fer skat -62 140 226 243 547 -103 36 144 -57 20
Investeret kapital, gennemsnit 7.965 7.931 9329  10.722 9.061 7.326 7705 8.055 8.087 7752
Afkast af investeret kapital (ROIC] p.a., % 2,3 8,7 11,7 9,0 7,1 2,7 4,0 8,4 -1,5 2,1
DFDS KONCERNEN - OMSFETNING & INVESTERET KAPITAL FRI PENGESTROM KAPITALSTRUKTUR
EBITDA FOR SFERLIGE POSTER PR. KVARTAL  (DKK MIA.) (ANTAL GANGE) (DKKMIO.) (%-ANDEL AF KAPITAL)
(DKK'MIO))
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med 11% til DKK 929 mio. pa
baggrund af den hejere indtje-
ning fra driften. Pengestrammen
fra investeringer var negativ
med DKK 1.521 mio., hvorefter
den fri pengestrem fra driften
blev negativ med DKK 592 mio.

Pengestremmen fra finansie-
ringsaktivitet afspejler gennem-
forelsen af en lanerefinansiering
12010 med optagelse af lan pa
DKK 1.724 mio. og tilbagebe-
taling af ldn pa DKK 2.202 mio.
Refinansieringen blev foreta-
get i forbindelse med kabet af
Norfolkline, hvor der endvidere

blev gennemfart en fortegningse-

Y4 OMSFETNING

GENNEMSNITLIG
INVESTERET KAPITAL

OMSFETNINCGSHASTIGHED,
INVESTERET KAPITAL

mission og en rettet emission

til A.P. Maller - Marsk med et
samlet provenu pa DKK 2.081
mio. Saledes var pengestrammen
fra finansieringsaktivitet positiv
med i alt DKK 1.667 mio. i 2010.

Vardiforringelsestest

Ved indikation af veerdifor-
ringelse udarbejdes verdifor-
ringelsestest for Koncernens
skibe pa grundlag af de
forventede fremtidige netto-
pengestremme og eksterne
meeglervurderinger. Testene for
2010 medferte nedskrivning af
skibe med DKK 120 mio. jevn-
for afsnittet om seerlige poster

ovenfor. De foretagne veerdi-
forringelsestest er neermere
beskrevet i note 39.

Efterspergslen efter ro-ro- og
ro-pax-skibe blev stabiliseret

i 2010 og charterraterne var
stigende i slutningen af 2010 og
begyndelsen af 2011, szerligt for
mellemstore skibe.

Egenkapitalens udvikling
DFDS’ andel af egenkapitalen
blev foreget med 74% eller BKK
2.698 mio. til DKK 6.339 mio.
ultimo 2010. Stigningen kan i al
vaesentlighed henfares til over-
farelse af DFDS’ andel af arets

7/ NETTO-RENTEBFERENDE
GFELD

EGENKAPITAL OG
UDSKUDT SKAT

resultat pd BKK 522 mio. og
kapitalforhejelsen pa DKK 2.081
mio. Inklusive minoritetsinteres-
ser pd DKK 58 mio. udgjorde
egenkapitalen i alt DKK 6.396
mio. ultimo 2010.

Egenkapitalandelen var ultimo
aret 469%, en stigning pa seks
procentpoint i forhold til 2009.

Moderselskabets resultat
Arets resultat for moderselska-
bet, DFDS A/S, blev DKK 69 mio.
De samlede aktiver udgjorde
ultimo dret DKK 11.410 mio. og
egenkapitalen DKK 5.678 mio.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 2010 2009
4.469.183 5.214.936 1,2 Nettoomsatning 9.867.045 6.555.483
Omkostninger
-2.123.027 -2.553.228 3 Driftsomkostninger -5.666.213 -3.391.541
-940.604 -953.760 Charterhyre -741.814 -661.514
-578.254 -596.287 4 Personaleomkostninger -1.712.704 -1.325.628
-424.744 -456.110 5 Omkostninger ved salg og administration -473.166 -372.767
-4.066.629 -4.559.385 Omkostninger i alt -8.593.897 -5.751.450
402.554 655.551 Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDRA) og szrlige poster 1.273.148 804.033
14 Resultatandele i associerede virksomheder 4763 l4l2
-14.838 243 6 Avance ved salg af materielle aktiver 47714 17.617
11,12 Af- og nedskrivninger
-262.894 -255.722 Afskrivninger, skibe -540.964 -448.131
-50.879 -54.3280 Afskrivninger, @urige langfristede aktiver -155.800 -124.087
-6.161 -5.500 12 Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver -5.500 -7.650
- - Negativ goodwill - 1.460
-320.034 -315.602 AF- og nedskrivninger 1 alt -702.264 -578.408
67.682 340.192 Driftsresultat (EBIT) for sarlige poster 580.361 244.654
-30.657 405.859 7 Serlige poster, netto 101.527 -70.657
37.025 -65.667 Driftsresultat (EBIT) 681.888 173.997
160.099 291.798 8 Finansielle indtaegter 83.126 34.220
-161.948 -1732.867 8 Finansielle omkostninger -218.049 -188.512
35.176 52.264 Resultat for skat 546.965 19.705
-2.824 17.061 9 Skat af arets resultat -24.754 69.123
32.352 69.325 Arets resultat 522.211 88.828
fArets resultat fordeles saledes:
32.352 69.325 Aktionaererne i DFDS A/S 508.680 85.728
- - Minaoritetsinteresserne 13531 3.100
32.352 69.325 Arets resultat 522211 88.828
10 Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 i DKK 46,50 11,19
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) & DKK 100 i BKK 46,35 11,19
Forslag til resultatdisponering
0 118.849 Foreslaet udbytte DKK 8 pr. aktie (2009: DKK 0,00 pr. aktie)
32.352 -49.524 Overfort resultat
32.352 69.325




Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 2010 2009
32.352 69.325 Arets resultat 522.211 88.828
Anden totalindkomst
Vardiregulering af sikringsinstrumenter
59.481 -46.581 Arets vardiregulering -477.452 73.373
-2.077 0 Veerdiregulering overfert til nettoomsaetning -1.346 5.690
-63.773 12.429 Verdiregulering overfert til driftsomkostninger 13.658 -63.773
19.872 37.080 Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 39.719 25.129
0 0 Skat af anden totalindkomst * 97 15
3.425 7.519 Valutakursreguleringer, udenlandske selskaber 49.554 94.259
5.554 -8.002 Veerdiregulering vaerdipapirer -8.942 5.554
22.482 2.445 Anden totalindkomst efter skat 45.288 140.247
54.834 71.770 Totalindkomst | alt 567.499 229.075
Arets totalindkomst fordeles saledes:
54.834 71.770 Aktionaererne i DFDS A/S 553.794 225.657
- - Minoritetsinteresserne 13.705 3.418
54.834 71.770 Totalindkomst i alt 567.499 229.075

1 Hovedparten af belab indregnet i Anden totalindkomst vedrarer selskaber under tonnagebeskatning, hvarfar der ikke er skat herpa.



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 2010 2009
268.008 275349 Goodwill 343340 343.897
3719 2.384 Andre langfristede immaterielle aktiver 165 15.223
59.435 52.825 Software 52.826 59.435
5.954 4.336 Igangvaerende udviklingsprojekter 4.336 5.954
337.116 334.894 11 Langfristede immaterielle aktiver 400.667 424,509
11582 9.564 Grunde og bygninger 146.166 75321
25.213 23.578 Terminaler 584.115 278.468
3.268.993 3.012.048 Skibe 8.142.404 6.863.951
78.824 99.278 Driftsmidler m.v. 319.470 298.821
7071 203.385 lgangvzerende arbejder og forudbetalinger 210.902 9.268
3.391.683 3.347.853 12 Langfristede materielle aktiver 9.403.057 7.525.829
1.752.281 1.486.014 13 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
223 223 14 Kapitalandele i associerede virksomheder 32.031 4.783
1.282.553 1.558.262 15 Tilgodehavender 19.048 24.826
28.835 25.407 16 Verdipapirer 26.674 30.094

0 0 19 Udskudt skatteaktiv 126.321 102.642
3.063.892 3.069.906 Andre langfristede aktiver 204.074 162.345
6.792.691 6.752.653 Langfristede aktiver i alt 10.007.798 8.112.683
64.253 79.163 17 Varebeholdninger 126.393 76.780
1.083.795 3.856.090 15 Tilgodehavender 2.318.588 820.565
79.908 91.702 Periodeafgraensningsposter 152.079 122.348

0 388.018 16 Verdipapirer 388.018 0

8.529 242.045 Likvide beholdninger 696.007 154.592
1.236.485 4.657.018 Kortfristede aktiver 3.681.085 1.174.285
0 0 12, 35 Aktiver bestemt for salg 159.970 10.984
1.236.485 4.657.018 Kortfristede aktiver i alt 3.841.055 1.185.269
8.029.176 11.409.671 Aktiver 13.848.853 9.297.952




Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 2010 2009
800.000 1.485.608 18 Aktiekapital 1.485.608 800.000
-84.751 -77911 Reserver -112.202 -169.156
2.749.357 4.151.375 Overfart resultat 4.846.640 3.009.850
0 118.849 Foreslaet udbytte 118.849 0
3.464.606 5.677.921 Egenkapital tilherende aktionarerne i DFDS A/S 6.338.895 3.640.694
Minoritetsinteresser 57.525 47.088

3.464.606 5.677.921 Egenkapital i alt 6.396.420 3.687.782
2.618.156 3.617.766 23 Rentebaerende gldsforpligtelser 3.950.177 3.073.721
0 0 19 Udskudt skat 180.999 162.040

13.433 12.703 21 Pensions- og jubileeumsforpligtelser 253.608 178.895

0 0 22 Andre hensatte forpligtelser 50.695 0
2.631.589 3.630.469 Langfristede Forpligtelser i alt 4.435.479 3.414.656
1.436.332 1.423.902 23 Rentebarende g=ldsforpligtelser 1.012.426 1.126.438
85.311 75.285 Leveranderer af varer og tjenesteydelser 518.414 315.013

0 0 22 Andre hensatte forpligtelser 86.284 6.213

0 0 26 Selskabsskat 37.675 26.384

382.786 561.310 24 Anden geeld 1.254.158 647.982
28.552 40.784 25 Periodeafgransningsposter 107.997 73.484
1.932.981 2.101.281 Kortfristede forpligtelser i alt 3.016.954 2.195.514
4.564.570 5.731.750 Forpligtelser i alt 7.452.433 5.610.170
8.029.176 11.409.671 Passiver 13.848.853 9.297.952




Reserver

Sikrings- Opskrivning

Egenkapital
tilherende

Aktie- Valutakurs- trans- vardi- Overfort Foresldet aktionazrerne Minoritets-

DKK 1.000 kapital reguleringer aktioner papirer Egne aktier resultat udbytte iDFDS A/S interesser lalt
Egenkapital 1. januar 2010 800.000 -81.969 62.452 8.940 -33675  3.009.850 0 3.640.694 47088 3.687.782
Arets totalindkomst
Arets resultat 508.680 0 508.680 13531 522.211
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering -47.452 -47.452 -47.452
Vaerdiregulering overfart

til nettoomsaetning -1.346 -1.346 -1.346
Verdiregulering overfart til

driftsomkostninger 13.658 13.658 13.658
Verdiregulering overfart til

finansielle omkostninger 39.666 39.666 53 39.719
Skat af anden totalindkomst 97 97 97
Valutakursreguleringer
vedrerende

udenlandske virksomheder 49.359 49.359 195 49.554
Veerdiregulering af veerdi-

papirer -8.942 0 0 -8.942 -8.942
Totalindkomst i alt 0 49.359 4.623 -8.942 0 508.680 0 553.968 13.779 567.499
Transaktioner med ejere
Kapitalforhejelse * 685.608 1.395.595 2.081.203 2.081.203
Tilgang af minoriteter ved

virksomhedskaeb 0 -1.003 -1.003
Afgang minoritetsinteresser 1131 1.131 -2.341 -1.210
Salg af tegningsretter 16.243 16.243 16.243
Foreslaet udbytte -118.849 118.849 0 0
Optjent vedr. aktiebaseret

vederleggelse 837 837 837
Udnyttelse af aktiebaseret

vederlaggelse 3.000 7.032 10.032 10.032
Egne aktier anvendt ved

virksomhedskab 2 8914 24.327 33.241 33.241
@vurige reguleringer 1.794 1.794 2 1.796
Egenkapitalbevagelser i
20101 alt 685.608 49.359 4.623 -8.942 11914 1.836.790 118.849 2.698.201 10.437 2.708.638
Egenkapital pr. 31. december
2010 1.485.608 -32.610 -57.829 -2 -21.761 4.846.640 118.849 6.338.895 57.525 6.396.420

1 Omkostninger forbundet med kapitalforhajelsen er fragdet provenuet med DKK 35,8 mio. og vedrarer betaling til emissionsbanker, advokater, revisorer m.v.
2 Egne aktier anvendt som led i betalingen for overtagelsen af Norfolkline-koncernen.



Reserver

Egenkapital
Sikrings- Opskrivning tilherende
Aktie- Valutakurs- transakti- vardi- Overfort aktionzrernei Minoritets-

DKK 1.000 kapital reguleringer oner papirer Egne aktier resultat DFDS A/S interesser lalt
Egenkapital pr. 1. januar 2009 800.000 -175916  -102.880 3.330 33975  2.923.383 3.413.942 70550 3.484.492
Arets totalindkomst
Arets resultat 85.728 85.728 3.100 88.828
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering 73.373 73.373 73.373
Verdiregulering overfart

til nettoomszetning 5.690 5.690 5.690
Verdiregulering overfart

til driftsomkostninger -63.773 -63.773 -63.773
Verdiregulering overfart til

finansielle omkostninger 25.123 25.123 6 25.129
Skat af anden totalindkomst 15 15 15
Valutareguleringer,

udenlandske selskaber 93.947 93.947 31e 94.259
Verdiregulering af veerdi-

papirer 5.554 5.554 5.554
Totalindkomst i alt 0 93.947 40.428 5.554 0 85.728 225.657 3.418 229.075
Transaktioner med ejere
Afgang minoritetsinteresser 0 -25.726 -25.726
Betalt udbytte 0 -1.155 -1.155
Optjent vedr. aktiebaseret

vederlaeggelse 807 807 807
Salg af egne aktier ved

udnyttelse af aktieoptioner 300 492 792 792
@vrige reguleringer 56 -560 -504 1 -503
Egenkapitalbevaegelser i
2009 alt 0 93.947 40.428 5.610 300 86.467 226.752 -23.462 203.290

Egenkapital 31. december
2009 800.000 -81.969 -62.452 8.940 -33.675 3.009.850 3.640.694 47.088 3.687.782




Reserver

Sikrings- Opskrivning Overfort Foreslaet
DKK 1.000 Aktiekapital transaktioner vardipapirer Egne aktier resultat udbytte lalt
Egenkapital 1. januar 2010 800.000 -60.016 8.940 -33.675 2.749.357 0 3.464.606
Arets totalindkomst
Arets resultat 69.325 69.325
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering -46.581 -46.581
Vaerdiregulering overfert til driftsomkostninger 12.429 12.429
Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 37.080 37.080
Valutareguleringer, goodwill 7.519 7519
Veerdiregulering af vaerdipapirer -8.002 -8.002
Totalindkomst for perioden 0 2.928 -8.002 0 76.844 0 71.770
Transaktioner med ejere
Kapitalforhejelse * 685.608 1.395.595 2.081.203
Salg af tegningsretter 16.243 16.243
Foreslaet udbytte -118.849 118.849 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederlaggelse 837 837
Udnyttelse af aktiebaseret vederleggelse 3.000 7.032 10.032
Egne aktier anvendt ved virksomhedskab 2 8914 24.327 33.241
@urige reguleringer -11 -11
Egenkapitalbevagelser i 2010 i alt 685.608 2.928 -8.002 11914 1.325.174 118.849 2.213.326
Egenkapital 31. december 2010 1.485.608 -57.088 938 -21.761 4.151.375 118.849 5.677.921
1 Omkostninger forbundet med kapitalforhejelsen er fragdet provenuet med DKK 35,8 mio. og vedrerer betaling til emissionsbanker, advokater, revisorer m.v.
2 Egne aktier anvendt som led i betalingen for overtagelsen af Norfolkline-koncernen.
Selskabets aktiekapital, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 14.856.081 stk. 4 DKK 100 (2009: 8.000.000 stk. & DKK 100).

Reserver

Sikrings- Opskrivning Overfort Foreslaet
DKK 1.000 Aktiekapital transaktioner vardipapirer Egne aktier resultat udbytte lalt
Egenkapital 1. januar 2009 800.000 -73.519 3.386 -33.975 2.712.280 0 3.408.172
Arets totalindkomst
Arets resultat 32.352 0 32352
Anden totalindkomst
Arets verdiregulering 59.481 59.481
Veerdiregulering overfert til nettoomsaetning -2.077 -2.077
Vaerdiregulering overfert til driftsomkostninger -63.773 -63.773
Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 19.872 19.872
Valutareguleringer, goodwill 3.425 3.425
Veerdiregulering af vaerdipapirer 5.554 5.554
Totalindkomst i alt 0 13.503 5.554 0 35.777 0 54.834
Transaktioner med ejere
Optjent vedr. aktiebaseret vederlaeggelse 807 807
Salg af egne aktier ved udnyttelse af aktieoptioner 300 492 792
@vrige reguleringer 1 1
Egenkapitalbevagelser i 2009 alt 0 13.503 5.554 300 37.077 0 56.434
Egenkapital pr. 31/12 2009 800.000 -60.016 8.940 -33.675 2.749.357 0 3.464.606




Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 2010 2009
402.554 655.551 Driftsresultat for afskrivninger (EBITDR) og sarlige poster 1.273.148 804.033
-17.657 -58.266 7 Likviditetseffekt fra szrlige poster vedr. driftsaktivitet -165.778 -17.657
76 1.086 29 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. 2.090 8.255
255.757 228982 30 FEndring i driftskapital -68.456 86.749
-1.289 -806 Betaling af pensionsforpligtigelser og andre hensatte forpligtelser -58.381 -20.487
639.441 826.547 Pengestrom fra driftsaktivitet, brutto 982.623 860.893
125.003 192910 Modtagne renter 90.137 70.077
-208.269 -198.322 Betalte renter -234.523 -262.138
0 -353 Betalte skatter -53.791 -25.056
556.175 820.782 Pengestrom fra driftsaktivitet, netto 784.446 643.776
-144671 -255.424 Kab af skibe -315.752 -1.190.728
239.411 0 Salg af skibe 14978 0
-1.521 -165 31 Ejendomme og terminaler -47.806 -1.411
-10.380 -42.235 31 Driftsmateriel m.v. -42.154 -51.851
-22.252 -24.089 Kob af langfristede immaterielle aktiver -26.141 -22.253
0 0 8,33 Likviditetseffekt fra szrlige poster vedr. investeringsaktivitet 298.116 0

0 -20.720 33 Kab af tilknyttede virksomheder og aktiviteter -1.416.855 0

0 0 Salg af tilknyttede og associerede virksomheder samt aktiviteter 8.710 0

10.441 4172 8 Udbutte fra tilknyttede virksomheder - -

0 0 8, 14 Udbuytte fra associerede virksomheder 6.211 1.350
71.028 -338.461 Pengestrom fra investeringsaktivitet i alt -1.520.693 -1.264.893
1.063.801 1.723.518 Optagelse af lan med pant i skibe 1.723.518 1.063.801
-592.016 -669.645 Afdrag og indfrielse af lan med pant i skibe -775.807 -835.285
-778.493 -381.292 fEndring i andre langfristede finansielle aktiver -12.559 5.220
-17.053 -51.433 32 fEndring i andre finansielle lan, netto -1.288.818 -38.404
-11.662 -4.182 Betalt leasingydelse vedrerende finansielt leasede aktiver -13.970 -30.530
-63.282 -55.190 Forskydning i driftskreditter -71.889 332.733
-195.562 -2.524.855 fEndring i koncernintern finansiering 0 0
-112.608 -606 34  Keb af minoritetsinteresser -606 -39.429
792 10.032 Udnuttelse af aktieoptioner 10.032 792

0 2.081.203 Nettoprovenue fra forhejelse af aktiekapital 2.081.203 0

0 16.243 Salg af tegningsretter tilknyttet egne aktier 16.243 0

0 0 Betalt udbytte 0 -1.155
-706.083 143.793 Pengestrom fra finansieringsaktivitet i alt 1.667.347 457.743
-78.880 626.114 Arets pengestrom 931.100 -163.374
87.409 8.529 Likvide beholdninger og vaerdipapirer primo dret 154.592 301.569

0 -4.580 Kursreguleringer af likvide beholdninger -1.667 16.397

8.529 630.063 Likvide beholdninger og vardipapirer ultimo aret 1.084.025 154.592

AFf likvide beholdninger pr. 31. december 2010 udger danske bersnoterede obligationer DKK 388 mio. (2009: DKK 0 mio).
Ovennzevnte kan ikke udledes direkte af resultatopgerelse og balance.



Note 1 Segmentoplysninger

| forbindelse med &ndring af Koncernens organisering i forlaengelse af overtagel-
sen af Norfolkline-koncernen den 12. juli 2010 er rapporteringsstrukturen @ndret
sa den afspejler to divisioner, Shipping Division og Logistics Division, hvorfor
segmentnoten praesenteres i to segmenter. Der er foretaget tilpasning af sam-
menligningstal

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 tilleg af fa systematisk
fordelte indirekte omkastninger, der primaert vedrerer centrale servicefunktioner.

Den anvendte regnskabspraksis for opgerelsen af det enkelte segment, herunder
transaktioner mellem segmenterne, er i overensstemmelse med Koncernens
anvendte regnskabspraksis. Ikke-fordelte omkostninger er derfor udtryk for de faelles
funktioner, der ikke med rimelighed kan fordeles til segmenterne og bestar primaert
af omkostninger til direktion og bestyrelse samt Carporate funktioner sasom Trea-
sury, Investor relation, Legal, Communication og Financial Control samt afskrivnin-
ger pa koncern IT-systemer. Herudover indgar eliminering af transaktioner mellem
segmenterne. Transaktioner mellem segmenterne gennemfares pa markedsmaessige
vilkar.

Segmentaktiverne omfatter aktiver, som er direkte tilknyttet segmentet, herunder
langfristede immaterielle, langfristede materielle og andre langfristede aktiver,

varebeholdninger, tilgodehavender, periodeafgransningsposter, de tilknyttede
virksomheders likvide behaldninger samt indestaende hos moderselskabet.
Segmentforpligtelser omfatter lang- og kortfristede forpligtelser.

Shipping Division driver DFDS’ rutenetveerk fordelt pa fem forretningsomrader:
North Sea, Baltic Sea, Irish Sea, English Channel og Passenger.

Shipping Divisionens aktivitet er drift af ro-ro og ro-pax tonnage samt drift af
passagerskibe. Herudover indgar drift af havneterminaler pa nogle af koncernens
centrale ruter. For ro-ro og ro-pax tonnagen er de vigtigste kundegrupper trans-
port- og speditionsvirksomheder samt producenter af tungt industrigods, hvis
logistikbehov omfatter et vaesentligt element af setransport. For passagerskibe
er de vigtigste kundegrupper passagerer i egen bil, Mini Cruise rejser, konferencer
0g turoperatorer.

Logistics Division driver DFDS’ logistikaktiviteter fordelt pa fem forretningsom-
rader: Nordic Transport, Continental Transport, European Contract, Intermodal og
Nordic Contract.

Logistics Divisionens aktivitet er full load transportlesninger med trailers,

samt warehousing og logistiklesninger for sterre kunder. Herudover drives lo-lo
tonnage og transport pa jernbane af primaert containere o.l,, hvar de vigtigste
kundegrupper er im- og eksporterer samt producenter af tungt industrigods, hvis
logistikbehov omfatter et vaesentligt element af setransport eller transport pa
jernbane.

DKK 1.000

Shipping Logistics

Division Division  Ikke fordelt Total
2010
Nettoomsaetning 6.497.506 3.330.569 38970 9.867.045
Intern omszetning 423.881 21.946 231.825 677.652
Bruttoomsatning 6.921.287 3.352.515 270.795 10.544.697
Driftsomkostninger, eksterne -5.501.662 -2.817.849 -274.386 -8.593.897
Driftsomkostninger, interne -199.224 -460.565 -17.863 -677.652
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDR) og sarlige poster 1.220.501 74.101 -21.454 1.273.148
Resultatandele i associerede selskaber -299 5.062 0 4763
Avance ved salg af materielle aktiver 2.442 2.272 0 4714
Afskrivninger af skibe og @vrige langfristede aktiver -554.606 -83.074 -59.084 -696.764
Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver -5.500 0 0 -5.500
Driftsresultat (EBIT) for serlige poster 662.538 -1.639 -80.538 580.361
Serlige poster, netto 374.486 -214.098 -58.861 101.527
Driftsresultat (EBIT) 1.037.024 -215.737 -139.399 681.888
Finansielle poster, netto -134.923
Resultat for skat 546.965
Skat af arets resultat -24.754
Arets resultat 522.211
Aktiver eksklusiv aktiver bestemt for salg 10.778.499 1.870.477 1.039.907 13.688.883
Ikke-likvide driftsposter 1.349 3.193 -2.452 2.080
Arets anlzagsinvesteringer 2.845.737 150.374 66.533 3.062.644
Aktiver bestemt for salg, se note 35 131823 0 28.147 159.970
Forpligtelser 6.226.685 954.118 271.630 7.452.433




Note 1 Segmentoplysninger (fortsat)

DKK 1.000

Shipping Logistics

Division Division  Ikke fordelt Total
2009
Nettoomsatning 4.606.283 1.943.058 6.142 6.555.483
Intern omszetning 198.973 27.237 182.992 409.202
Bruttoomszetning 4.805.256 1.970.295 189.134 6.964.685
Driftsomkostninger, eksterne -3.827.926 -1.683.586 -239.938 -5.751.450
Driftsomkostninger, interne -155.825 -245.041 -8.336 -409.202
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDR) og szrlige poster 821.505 41.668 -59.140 804.033
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 24 1.388 0 1412
Avance ved salg af materielle aktiver 2.019 15.598 0 17.617
Afskrivninger af skibe og ovrige langfristede aktiver -483.099 -80.327 -8.792 -572.218
Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver -6.161 -1.489 0 -7.650
Negativ goodwill 1.460 0 0 1.460
Driftsresultat (EBIT) for srlige poster 335.748 -23.162 -67.932 244.654
Seerlige poster -33.000 0 -37.657 -70.657
Driftsresultat (EBIT) 302.748 -23.162 -105.589 173.997
Finansielle poster, netto -154.292
Resultat for skat 19.705
Skat af arets resultat 69.123
Arets resultat 88.828
Aktiver eksklusiv aktiver bestemt for salg 7.709.886 1.308.253 268.829 9.286.968
Ikke-likvide driftsposter -403 4.965 3.693 8.255
Arets anlegsinvesteringer 1.222.597 83.123 8.751 1.314.471
Aktiver bestemt for salg, se note 35 10.984 0 0 10.984
Forpligtelser 4.187.025 480.256 942.889 5.610.170

Geografiske omrader m.v.

Kancernen har ikke en naturlig opdeling i geografiske lande, da flere dele af
koncernens aktiviteter i primaert Shipping Division har et tet sammenhangende
rutenetvaerk i Nordeuropa, hvor ruterne understatter hinanden, ligesom salg og
kundekontakt ofte er i et land, mens den indtaegtsskabende ydelse leveres i et
eller flere andre lande. P& baggrund heraf kan DFDS ikke udarbejde en menings-
fuld landeopdeling af omseetning og langfristede aktiver, idet hovedparten af

aktiviteten foregar mellem lande.

Det er i stedet valgt at vise fordelingen pa de farvande og geografiske omrader,
hvori Koncernen har aktiviteter i. En tilpasset opdeling medfaerer seks geogra-
fiske omrader i form af Nordseen, @sterseen, Den Engelske Kanal, Kontinentet,
Norden UK og Irland. Koncernens forretningsmodel medferer endvidere, at
skibsruterne ikke direkte er ejer af skibene, men alene lejer skibene af de s&-
kaldte vesselpoals. Skibene flyttes jaevnligt 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.

DKK 1.000
Den Engel-

Nordseen ! Ostersaen ske Kanal  Kontinentet Norden UK/Irland Total
2010
Nettoomsatning 4.992.162 1.058.865 482.600 1.464.869 1.201.827 666.722 9.867.045
Langfristede aktiver 6.713.442 1.276.016 1.264.363 277.290 339912 136.775 10.007.798
2009
Nettoomsatning 3.725.560 886.865 0 917.884 914.866 110.308 6.555.483
Langfristede aktiver 5.792.143 1.503.544 0 419.215 388.626 9.155 8.112.683

L Irske hav indgér med DKK 359 mio. i nettoomsaetningen (2009: DKK O mio.) og DKK 387 mio. i langfristede aktiver (2009: DKK O mio.).



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note2 Omsatning 2010 2009
798.848 848.813 Salg af varer ombord pa skibe 966.458 819.088
3.281.596 4.038.432 Salg af tjenesteydelser 8.621.439 5.428.173
388.739 327.691 Lejeindtagter ved timecharter og bareboat af skibe samt driftsmateriel 279.148 308.222
4.469.183 5.214.936 Omsztning i alt 9.867.045 6.555.483
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note3 Vareforbrug 2010 2009
970.457 1.276.918 Vareforbrug indeholdt i driftsomkostninger 1.792.004 1.114.648
1.945 2117 Nedskrivning af varebeholdninger i aret 2.453 1.945
972.402 1.279.035 Vareforbrug i alt 1.794.457 1.116.593

Vareforbruget bestar af bunkers samt vareforbrug knyttet til salg af varer

og tjenesteydelser ombord.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 4 Personaleomkostninger 2010 2009
494.935 491.657 Gager og lenninger 1.320.888 1.041.538
36.338 35.660 Bidragsbaserede pensionsordninger 76.509 59.115
-162 336 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 358 9.995
28.487 34.895 Omkostninger til social sikring m.v. 152.405 123.077
807 838 Aktiebaseret vederlaggelse, jf. note 20 838 807
17.849 32901 Durige personaleomkostninger 161.706 91.096
578.254 596.287 Personaleomkostninger i alt 1.712.704 1.325.628
Heraf udger personaleomkostninger til direktion
9.276 15.265 Gager, inkl, bonus 15.265 9.276
1.347 1.840 Bidragsbaserede pensionsordninger 1.840 1.347
807 838 Aktiebaseret vederleggelse 838 807
297 250 @vrige personaleomkostninger 250 297
11.727 18.193 18.193 11.727
Vederlag til moderselskabets bestyrelse og revisionsudvalg

625 750 Formand 750 625
400 674 Naestformaend 674 400
1825 2.250 @urige bestyrelsesmedlemmer 2.250 1.825
2.850 3.674 3.674 2.850
1532 1.467 Gennemsnitligt antal ansatte 4.862 3924

Safremt medlemmer af direktionen fratreeder i forbindelse med en overtagelse
af Koncernen, betales der en serlig godtgerelse svarende til et ars gage.

pensions- og fratredelsesvilkar.

Herudover er der ikke indgaet usadvanlige aftaler med direktionen vedrerende



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note5 Omkostninger ved salg og administration 2010 2009
138.079 141.731 Salgsomkostninger, eksterne 190.146 165.527
171.063 189.856 Salgsomkostninger, interne - -
115.602 124.523 Andre omkostninger 283.020 207.240
424.744 456.110 Omkostninger ved salg og administration i alt 473.166 372.767
Heraf udger honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:
1215 1.450 Lovpligtig revision 7.363 3716
100 4.587 Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed * 4912 532
933 1222 Skatte- og momsmaessig radgivning 2.442 1723
671 359 Andre ydelser 667 885
2.919 7.618 Samlet honorar til KPMG 15.384 6.856
1 Heraf vedrorer prospekt DKK 4,6 mio. (2009: DKK 0).
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 6 Avance ved salg af materielle aktiver 2010 2009
Gevinst ved salg af materielle aktiver
0 0 Skibe 8.875 9.495
0 0 Bugninger 552 0
0 0 Terminaler 0 670
326 243 Driftsmidler, etc. 5.265 7.707
326 243 Gevinst ved salg af materielle aktiver 14.692 17872
Tab ved salg af materielle aktiver
-14.918 0 Skibe -6.896 244
-246 0 Driftsmidler, etc. -3.082 -11
-15.164 o Tab ved salg af materielle aktiver -9.978 -255
-14.838 243 Avance ved salg af materielle aktiver i alt 4714 17.617




Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 7 Sarlige poster, netto 2010 2009
Regnskabsmaessig avance ved branden pa Lisco Gloria, hvor forsikrings-
summen overstiger skibets regnskabsmaessige vaerdi og omkostninger
-25.863 afledt af branden m.v. 272.668
Regnskabsmaessig avance ved frasalg af de to nordlige ruter i det
irske hav efter fradrag af relaterede fratreedelsesgodtgorelser m.v. 200.289
Radgiver- og transaktionsomkostninger vedrerende overtagelsen
-17.657 -12919 af Norfolkline-koncernen -35.554 -17.657
Integrationsomkostninger vedrerende overtagelsen af Norfolkline-
koncernen, herunder fratreedelsesgodtgerelser, betaling for fertidig
-19.484 opsigelse af havneaftale, branding, konsulenthonorarer m.v. -96.671
-53.000 -60.000 Nedskrivning af goodwill og skibe, jf. note 39 -240.205 -53.000
40.000 -287.593 Veerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder, jf. note 39
-30.657 -405.859 Sarlige poster, netto 101.527 -70.657
Havde szerlige poster veeret indregnet i resultat af primeer drift fer
serlige poster, ville de have indgaet i falgende regnskabsposter:
0 0 Driftsomkostninger -29.274 0
0 -l.442 Personaleomkostninger -49.320 0
-17.657 -30.961 Omkostninger ved salg og administration -52.631 -17.657
-17.657 -32.403 Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) og seerlige poster -131.225 -17.657
0 -25.863 Avance ved salg af materielle aktiver og aktiviteter 472.957 0
-53.000 -60.000 Nedskrivning af skibe og surige langfristede aktiver -240.205 -53.000
40.000 -287.593 Verdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
-30.657 -405.859 101.527 -70.657




Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2009 2010 Note 8 Finansielle poster, netto 2010 2009

8.228 9.647 Renteindtaegter, likvide beholdninger m.v. 16.852 12.002

71.350 122.226 Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder - -

-150.164 -150.684 Renteomkostninger, kreditinstitutter m.v. -180.537 -175.625

-4.959 -4.304 Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder - -

-75.545 -23.115 Renter, netto -163.685 -163.623

132.382 300.176 Valutakursgevinster 234,002 124.564

-66.106 -144.822 Valutakurstab -173.023 -105.150

67.276 155.354 Valutakursgevinster og -tab, netto 60.979 19.414

0 0 Realiserede kursavancer pa vaerdipapirer -906 -621
Avance ved salg af tilknyttede og associerede virksomheder

0 0 samt aktiviteter 1.845 0

0 0 RAvance ved salg af tilknyttede virksomheder, hvor kontrol afstas 3.051 0

0 0 Nedskrivning af langfristede finansielle tilgodehavender -5.000 0

10.441 4172 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - -

2.804 399 @vurige udbytter 399 2.804

0 0 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 -7.892 -4.223

-6.825 -18.879 @vrige finansielle poster -23.714 -8.043

6.420 -14.308 Qurige finansielle poster -32.217 -10.083

-1.849 117.931 Finansielle poster, netto -134.923 -154.292

Finansielle poster, netto fordeler sig siledes

160.099 291.798 Finansielle indtaegter 83.126 34.220

-161.948 -173.867 Finansielle omkostninger -218.049 -188.512

-1.849 117.931 Finansielle poster, netto -134.923 -154.292

| DFDS A/S indeholder valutakursgevinster og -tab bl.a. selskabets bruttoforretnin-  ”Renter, netto” er relateret til finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris.
ger, idet DFDS A/S indgar valutaterminsforretninger m.v. for alle Koncernens

selskaber. Forretninger, der indgas for tilknyttede virksomheder, overfares pa
back-to-back vilkar til de tilknyttede virksomheder.

Koncernens laneportefalje.

| ourige finansielle poster indgar bankgebyrer vedrerende laneomlagning af



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 9 Skat 2010 2009
0 0 Aktuel skat -26.043 -21.117
-2.824 -12.873 Aktuelt sambeskatningsbidrag -12.873 -2.678
0 0 Udskudt skat 12.184 29.985
0 29.934 Regulering af tidligere ars selskabsskat 8.640 68.670
0 0 Regulering af tidligere ars udskudte skat -6.565 -5.722
-2.824 17.061 Arets skat i alt -24.657 69.138
Arets skat kan forklares saledes:
-2.824 17.061 Skat i resultatopgerelsen -24.754 69.123
0 0 Skat af anden totalindkomst g7 15
-2.824 17.061 Arets skat i alt -24.657 69.138
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
35.176 52.264 Resultat fer skat 546.965 19.705
3.120 221571 Heraf under tonnageskat -391.569 -56.120
38.296 -169.307 Resultat for skat (til selskabsbeskatning) 155.396 -36.415
-9.574 42327 25% skat af resultat far skat -38.849 9.104
Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder i forhold
til 25% -1.985 3.458
Skatteeffekt af:
8.282 -71.897 Ikke skattepligtige poster 9.209 2.476
0 0 Skatteaktiv, ikke indregnet -15.585 -7.083
0 18.493 Udnuyttelse af ikke aktiveret skatteaktiv 22.830 341
0 29.934 Regulering af skat vedrarende tidligere ar 2.075 62.948
-1.292 18.857 Selskabsskat af almindelig indkomst -22.305 71.244
-1.532 -1.796 Tonnageskat -2.449 2121
-2.824 17.061 Skat i resultatopgorelsen -24.754 69.123
8,0 -32,6 Effektiv skatteprocent 4,5 -350,8
8,0 24,6 Effektiv skatteprocent fer regulering af tidligere ars skat 49 -313
Skat af anden totalindkomst kan forklares saledes:
0 0 Udskudt skat sird 15
0 0 Skat af anden totalindkomst i alt 97 15

| moderselskabet er der ikke betalt dansk selskabsskat i 2010.

Moderselskabet og dets danske tilknyttede virksomheder er omfattet af de danske
regler om obligatorisk sambeskatning med LF Investment ApS og J. Lauritzen A/S
og disse to selskabers danske tilknyttede virksomheder. DFDS A/S hafter for skat-
ten af selskabets egen skattepligtige indkomst. LF Investment ApS er administra-
tionsselskab for sambeskatningen og afregner som felge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Shipping aktiviteterne udevet i danske, litauiske, hollandske, norske og engelske
virksomheder i koncernen indgar i tonnageskatteordninger, hvor den skatteplig-
tige indkomst relateret til transport af passagerer og gods opgares pa baggrund
af den i aret anvendte tonnage. Indkomst relateret til aurige aktiviteter beskattes
efter almindelige skatteregler.

Regulering af tidligere ars skat i 2010 vedrerer primaert, at der i Norge i 2010 er
fremsat to metoder for skattemaessig behandling af ubeskattede reserver forud
for overgang til ny tonangeskattelov. Pr. 31. december 2009 eksisterede der ikke
regler herfor, idet reglerne var blevet underkendt. Pr. 31. december 2010 er der
afsat skat med DKK 25,4 mio., som skal betales uden forrentning ligeligt over tre
ar, hvor ferste betaling er i 2011. Herudover er der afsagt dom fra Landsskatteret-
ten i skattesagen overfor DFDS A/S. Der udestar dog endelig tolkning af afgarelsen
vedrerende enkelte belebsmaessigt uvasentlige omrader, men det forelebige
resultat er, at der i DFDS A/S for arene 2005 - 2009 skal indtzegtsferes i alt DKK
30 mio,, hvilket er indregnet i 2010.

Regulering af tidligere ars skat i 2009 vedrarer primzert tilbagefarsel af afsat
skat i forbindelse med overgang til ny tonnageskattelov i Norge. Se note 26 for
yderligere information.



Koncern

DKK 1.000
Note 10 Resultat pr. aktie 2010 2009
Arets resultat 522211 88.828
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet -13.531 -3.100
DFDS-koncernens andel af arets resultat 508.680 85.728
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier 11.230.811 8.000.000
Gennemsnitligt vaegtet antal egne aktier -291.527 -337.335
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier i omleb 10.939.284 7.662.665
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige vaegtede udvandingseffekt 34339 237
Udvandet gennemsnitligt vaegtet antal aktier i omlab 10.973.623 7.662.902
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 i DKK 46,50 11,19
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) 4 DKK 100 i DKK 46,35 11,19




Note 11 Langfristede immaterielle aktiver

Koncern
Andre lang- Igangvarende

fristede imma- udviklings-
DKK 1.000 Goodwill terielle aktiver Software projekter lalt
Saldo 1. januar 2010 352.490 180.095 143.862 5.954 682.401
Valutakursregulering 11.950 3.709 0 0 15.659
Overfort til/fra andre poster 0 0 10.051 -10.051 0
Tilgang ved keb af virksomheder 0 0 7.776 8] 7.776
Arets tilgang 108808 * 0 12.148 8.433 130.389
Arets afgang -8.652 -122.841 0 0 -131.493
Kostpris 31. december 2010 464.596 60.963 174.837 4.336 704.732
Saldo 1. januar 2010 8.593 164.872 84.427 0 257.892
Valutakursregulering 1.110 3.485 5 0 4.600
Arets afskrivninger 0 15.282 37.579 0 52.861
Arets nedskrivninger indregnet i szrlige poster 120.205 0 0 0 120.205
Afgang -8.652 -122.841 0 0 -131.493
Af- og nedskrivninger 31. december 2010 121.256 60.798 122.011 0 304.065
Regnskabsmassig vardi 31. december 2010 343.340 165 52.826 4.336 400.667
1 Tilgang af goodwill i 2010 vedrarer kabet af Nordfalkline-kancernen (2009: kab af minoritetsandel i Halléns N\.).
Saldo 1. januar 2009 327.062 176.307 123.588 3975 630.932
Valutakursregulering 10523 2.300 0 0 12.823
Overfert til/fra andre poster 0 0 3.185 -3.185 0
Arets tilgang 14.905 1.488 17.089 5.164 38.646
Kostpris 31. december 2009 352.490 180.095 143.862 5.954 682.401
Saldo 1. januar 2009 8.207 141.775 65.729 0 215.711
Valutakursregulering 386 1.855 0 0 2.241
Afskrivninger 0 19.753 18.698 0 38.451
Nedskrivninger 0 1.489 0 0 1.489
Af- og nedskrivninger 31. december 2009 8.593 164.872 84.427 0 257.892
Regnskabsmassig vardi 31. december 2009 343.897 15.223 59.435 5.954 424.509
Koncernens regnskabsmaessige vaerdi af goodwill er allokeret til de pengestramsfrembringende enheder, som falger:
DKK mio. 2010 2009
North Sea, Baltic Sea og Irish Sea 166,9 509
Nordic transport og Continental transport 398 68,8
Intermodal 1225 1813
Sideportaktivitet i forretningsomradet Noric contract 0,0 28,8
Canal Tours A/S 14,1 14,1
lalt 343,3 343,9
Vedrerende foretagne vardiforringelsestest og arets nedskrivninger af goodwill Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet faerdiggjort software og igangveerende
henvises til note 39. udviklingsprojekter vedrerer vaesentligst software til Passenger Shippings on-line

booking samt skonomi- og logistiksystemer pa Passenger Shippings skibe.
| 2009 blev negativ goodwill ved keb af minoritetsaktier i AB DFDS LISCO ind-
teegtsfert med DKK 1,5 mio.




Note 11 Langfristede immaterielle aktiver (fortsat)

Moderselskab
Andre lang- Igangvaerende
fristede imma- udviklings-
DKK 1.000 Goodwill terielle aktiver Software projekter lalt
Saldo 1. januar 2010 268.008 50.707 143.861 5.954 468.530
Valutakursregulering 7341 3.349 0 0 10.690
QOverfert til/fra andre poster 0 0 10.051 -10.051 0
Arets tilgang 0 2384 13.148 8.433 23.965
Kostpris 31. december 2010 275.349 56.440 167.060 4.336 503.185
Saldo 1. januar 2010 0 46.988 84.426 0 131.414
Valutakursregulering 0 3171 0 0 3171
Afskrivninger 0 3.897 29.809 0 33.706
Af- og nedskrivninger 31. december 2010 0 54.056 114.235 0 168.291
Regnskabsmassig vardi 31. december 2010 275.349 2.384 52.825 4.336 334.894
Saldo 1. januar 2009 265.022 48.308 123.588 3975 440.893
Valutakursregulering 2.986 2.399 0 0 5.385
QOverfert til/fra andre poster 0 0 3.184 -3.184 0
Arets tilgang 0 0 17.089 5.163 22.252
Kostpris 31. december 2009 268.008 50.707 143.861 5.954 468.530
Saldo 1. januar 2009 0 37.130 65.729 0 102.859
Valutakursregulering 0 1.960 0 0 1.960
Afskrivninger 0 7.898 18.697 0 26.595
Af- og nedskrivninger 31. december 2009 0 46.988 84.426 0 131.414
Regnskabsmassig vardi 31. december 2009 268.008 3.719 59.435 5.954 337.116
Moderselskabets regnskabsmaessige veerdi af goodwill DKK 275,3 mio. (2009: Pa baggrund af de gennemforte vaerdiforringelsestests er der i 2010 ikke
DKK 268,0 mio.) vedrarer kab af DFDS Tor Lines ruter fra den svenske tilknyttede foretaget nedskrivning af andre langfristede immaterielle aktiver (2009: ingen
virksomhed i 2001 samt keb af en rute i 2005. nedskrivning). For uderligere oplysninger om veerdiforringelsestest henvises til
note 39.

Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet faerdiggjort software og igangvaerende
udviklingsprojekter vedrarer vasentligst software til Passenger Shippings
on-line booking samt ekonomi- og logistiksystemer pa Passenger Shippings
skibe.



Note 12 Langfristede materielle aktiver

Koncern
Grunde og byg- Driftsmidler Igangu. arb. og

DKK1.000 ninger Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2010 105.285 435,502 10.179.495 703.767 9.268 11.433.317
Valutakursregulering 4.288 12.259 296.600 19.115 2 332.264
Overfert til/fra andre poster -174 0 76.944 174 -76.944 0
Tilgang ved kab af virksomheder 70.461 420.867 1.934.091 79.522 1871 2.506.812
Arets tilgang 42.291 2.154 48.347 48.170 276.705 417.667
Arets afgang -2.460 0 -480.589 -30.649 0 -513.698
Overfort til aktiver bestemt for salg -377.846 -132.411 0 -38.263 0 -209.520
Kostpris 31. december 2010 181.845 737.371 12.054.888 781.836 210.902 13.966.842
Saldo 1. januar 2010 29.964 157.034 3.315.544 404.946 0 3.907.488
Valutakursregulering 1.009 4.336 68.057 16.448 0 89.850
Arets afskrivninger 6.783 23.836 543.409 72.320 0 646.348
Arets nedskrivninger 0 0 5.500 0 0 5.500
Arets nedskrivninger indregnet i szrlige poster 0 0 120.000 0 0 120.000
Afgang -370 0 -140.026 -15.455 0 -155.851
Overfart til aktiver bestemt for salg -1.707 -31.950 0 -15.893 0 -49.550
Af- og nedskrivninger 31. december 2010 35.679 153.256 3.912.484 462.366 0 4.563.785
Regnskabsmassig vardi 31. december 2010 146.166 584.115 8.142.404 319.470 210.902 9.403.057
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 87.031 0 87.031
Renter indregnet i kostprisen 1. januar 2010 0 0 60.614 0 0 60.614
Valutakursregulering 0 0 3311 0 0 3311
Arets afgang 0 0 -7.337 0 0 -7.337
Renter indregnet i kostprisen 31. december

2010 0 0 56.588 0 0 56.588




Note 12 Langfristede materielle aktiver (fortsat)

Koncern
Grunde og byg- Driftsmidler Igangu. arb. og

DKK 1.000 ninger Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger I alt
Saldo 1. januar 2009 101.896 418.134 8.256.550 673.365 236.945 9.686.890
Valutakursregulering 2.435 15.986 192.390 17515 -4 228.322
Overfart til/fra andre poster 197 171 315.879 2.166 -318.413 0
Arets tilgang 757 1.699 1.112.771 69.858 90.740 1.275.825
Arets afgang 0 -488 -175.246 -59.137 0 234871
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -99.426 0 0 -99.426
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 576.577 0 0 576.577
Kostpris 31. december 2009 105.285 435.502 10.179.495 703.767 9.268 11.433.317
Saldo 1. januar 2009 25.108 1235.178 2.593.035 379.747 0 3.133.068
Valutakursregulering 751 4.856 58.559 12974 0 77.140
Arets afskrivninger 4.105 17.086 452,657 64.445 0 538.293
Arets nedskrivninger 0 0 6.161 0 0 6.161
Afgang 0 -86 -151.032 -52.220 0 -203.338
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -88.442 0 0 -88.442
Overfort fra aktiver bestemt for salg 0 0 444.606 0 0 444.606
Af- og nedskrivninger 31. december 2009 29.964 157.034 3.315.544 404.946 0 3.907.488
Regnskabsmassig vardi 31. december 2009 75.321 278.468 6.863.951 298.821 9.268 7.525.829
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 58111 0 58111
Renter indregnet i kostprisen 1. januar 2009 0 0 43.214 0 7.599 50.813
Valutakursregulering 0 0 1195 0 0 1195
Arets indregnede rente 0 0 8.606 0 0 8.606
Overfart til/fra andre poster 0 0 7.599 0 -7.589 0
Renter indregnet i kostprisen 31. december

2009 0 0 60.614 0 0 60.614

I den regnskabsmaessige vaerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.454 mio.
(2009: DKK 1.650 mio.), hvoraf DKK 369 mio. (2009: DKK 442 mio.) vedrarer
bestanddele med stor vardiforringelse, mens DKK 1.085 mio. (2009: DKK 1.208
mio.) vedrerer bestanddele med lille vaerdiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i Koncernen er beregnet ved anvendelse af en rente-
sats baseret pa Koncernens generelle lantagning. Den anvendte rentesats er

i niveauet 2,0 - 5,5% p.a. Der er ikke aktiveret renter i 2010 (2009: rentesats 5,5%
p.a.).

Under “Igangvaerende arbejder og forudbetalinger” indgar DKK 182 mio. i forudbe-
taling for to ro-ro nybygninger til levering i 2012, som er led i den i november
2010 indgaede udvidede aftale med det danske og tyske forsvar.

| resultatopgaerelsen indgar afskrivninger pa skibe med DKK -541 mio. (2009:
DKK -448 mio.). Heri er modregnet amortisering af gevinst/tab ved sale and lease
back transaktioner med DKK 2,4 mio. (2009: DKK 4,5 mio.).

Pa baggrund af foretagne veerdiforringelsestest er der i 2010 foretaget nedskriv-
ning af to passagerskibe og tre sideport skibe med i alt DKK 120 mio. (2009:
nedskrivning af et passagerskib med DKK 53,0 mio. og nedskrivning med DKK
6,1 mio. af et skib klassificeret som aktiv bestemt for salg). For yderligere
oplysninger om vaerdiforringelsestest henvises til note 39.

Pr. 31. december 20089 var et skib klassificeret under aktiver bestemt for salg.
Skibet er i 2010 oplagt til ophug, hvilket har medfaert en regnskabsmaessigt gevinst
pa DKK 0,0 mio. i forhold til den regnskabsmaessige vardi pr. 31. december 2009.




Note 12 Langfristede materielle aktiver (fortsat)

Moderselskab
Grunde og byg- Driftsmidler Igangu. arb. og

DKK 1.000 ninger Terminaler Skibe m.v.  forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2010 20.927 72.805 5.474.886 207.856 7.071 5.783.545
Overfort til/fra andre poster -174 0 42.350 174 -42.350 0
Arets tilgang 0 165 21.927 38.273 238.664 299.029
Arets afgang 0 0 -56.624 -1.026 0 -57.650
Kostpris 31. december 2010 20.753 72.970 5.482.539 245.277 203.385 6.024.924
Saldo 1. januar 2010 9.345 47.592 2.205.893 129.032 0 2.391.862
Rfskrivninger 1.844 1.800 255.722 17.030 0 276.396
Arets nedskrivninger 0 0 5.500 0 0 5.500
Arets nedskrivninger indregnet i szrlige poster 0 0 60.000 0 0 60.000
Afskrivninger pa afgang 0 0 -56.624 -63 0 -56.687
Af- og nedskrivninger 31. december 2010 11.189 49.392 2.470.491 145.999 0 2.677.071
Regnskabsmassig vardi 31. december 2010 9.564 23.578 3.012.048 99.278 203.385 3.347.853
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 33.650 0 33.650
Renter indregnet i kostprisen 1. januar 2010 0 0 28.8983 0 0 28.983
Renter indregnet i kostprisen 31. december

2010 0 0 28.983 0 0 28.983




Note 12 Langfristede materielle aktiver (fortsat)

Moderselskab
Grunde og byg- Driftsmidler Igangu. arb. og

DKK 1.000 ninger Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger I alt
Saldo 1. januar 2009 20.151 71.930 5.133.810 197.455 232.538 5.655.884
QOverfert til/fra andre poster 130 0 152.183 298 -152.611 0
Arets tilgang 646 875 35.508 10907 110.045 157981
Arets afgang 0 0 -399.204 -804 -182.901 -582.909
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -23.988 0 0 -23.988
Overfort fra aktiver bestemt for salg 0 0 576.577 0 0 576.577
Kostpris 31. december 2009 20.927 72.805 5.474.886 207.856 7.071 5.783.545
Saldo 1. januar 2009 7.530 45.732 1.661.105 108.626 0 1.822.993
Afskrivninger 1815 1.860 262.894 20.709 0 287.278
Arets nedskrivninger 0 0 6.161 0 0 6.161
Afskrivninger pa afgang 0 0 -144.885 -303 0 -145.188
Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0 -23.988 0 0 -23.988
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 444,606 0 0 444,606
Af- og nedskrivninger 31. december 2009 9.345 47.592 2.205.893 129.032 0 2.391.862
Regnskabsmassig vardi 31. december 2009 11.582 25.213 3.268.993 78.824 7.071 3.391.683
Renter indregnet i kostprisen 1. januar 2009 0 0 26.631 0 7.599 34.230
fArets indregnede rente 0 0 1910 0 0 1910
Overfart til/fra andre poster 0 0 442 0 -442 0
Arets afgang 0 0 0 0 -7.157 -7.157
Renter indregnet i kostprisen 31. december

2009 0 0 28.983 0 0 28.983

I den regnskabsmaessige vaerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.430 mio.
(2009: DKK 1.624 mia.), hvoraf DKK 369 mio. (2009: DKK 442 mio.) vedrerer
bestanddele med stor vardiforringelse, mens DKK 1.061 mio. (2009: DKK 1.182

mio.) vedrerer bestanddele med lille vardiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i moderselskabet er beregnet ved anvendelse af en
rentesats baseret pa generel lantagning. Den anvendte rentesats udger 2,0 - 5,5%

p.a. Der er ikke aktiveret renter i 2010 (2009: rentesats 5,5% p.a.).

Under "igangveaerende arbejder og forudbetalinger” indgar DKK 182 mio. i forud-
betaling for ro-ro nybygninger til levering i 2012, som er led i den i november
2010 indgaede udvidede aftale med det danske og tyske forsvar.

Pa baggrund af foretagne veerdiforringelsestest er der i 2010 foretaget ned-

klassificeret som aktiv bestemt for salg).

skrivning af to passagerskibe med i alt DKK 60 mio. (2009: nedskrivning af et
passagerskib med DKK 53,0 mio. og nedskrivning med DKK 6,1 mio. af et skib

For yderligere oplysninger om veerdiforringelsestest henvises til note 39.




Moderselskab

DKK 1.000
Note 13 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2010 2009
Saldo 1. januar 1.847.976 1.735.368
Arets tilgang 21.326 112.608
Kostpris 31. december 1.869.302 1.847.976
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar -95.695 -135.695
Arets nedskrivninger -302.741 0
Tilbagefersel af tidligere foretagne nedskrivninger 15.148 40.000
Akkumulerede nedskrivninger 31. december -383.288 -95.695
Regnskabsmassig vardi 31. december 1.486.014 1.752.281
For oversigt over tilknyttede virksomheder, se note 43. Der gennemfares vardiforringelsestest af den regnskabsmaessige vaerdi af mo-

derselskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder ved indikation pa vaerdi-

Udover ovenstdende kapitalandele i tilknyttede virksomheder, betragter DFDS forringelse. Foretagne vardiforringelsestest medferer behov for nedskrivninger

et mellemvarende pd DKK 1.654 mio. (2009: DKK 433,7 mio.) som en del af med DKK 302,7 mio. (2009: ingen nedskrivning).

nettoinvesteringen i tilknyttede virksomheder. Valutakursreguleringen heraf, der

er indregnet direkte i egenkapitalen i kancernregnskabet, udger en indtagt pa DKK  For yderligere oplysninger om vardiforringelsestest henvises til note 39. Der er
118,9 mio. (2009: indtaegt DKK 25,4 mio.). | moderselskabsregnskabet indregnes i 2010 foretaget tilbagefarsel af nedskrivninger pa DKK 15,1 mio. pa kapitalan-
kursreguleringen i resultatopgaerelsen under finansielle poster m.v. dele, som er nedskrevet i tidligere ar (2009: DKK 40,0 mio.).




Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 14 Kapitalandele i associerede virksomheder 2010 2009
7.333 223 Saldo 1. januar 1329 8.429

- - Valutakursregulering 73 169
Arets afgang -320 -159

- - Tilgang ved virksomhedsovertagelser 28.364 0
-7.110 - Overfert til andre aktivtyper 74 -7.110
223 223 Kostpris 31. december 29.520 1.329
Verdireguleringer 1. januar 3.454 3.738

Valutakursregulering 237 566

Arets afgang 324 28

Andel af arets resultat efter skat 4.763 1412

Udbuytte fra associerede virksomheder -6.211 -1.350

Overfart til andre aktivtyper 582 -940

- Vardireguleringer 31. december 2.511 3.454

223 223 Regnskabsmassig vardi 31. december 32.031 4.783

Koncernens andel

DKK 1.000

fArets fArets

2010 Hjemsted Ejerandel Omsatning resultat Aktiver Forpligtelser  Egenkapital resultat
Suardiaz DFDS Autologistics NY Gent 50% * 0 -16 390 8 191 -8
Oslo Containerterminal AS Oslo 333% 32.006 96 16.283 8.229 2.682 32
Seafront Projects AS Kristiansand 34,0% 4 29.098 -280 0 0 0 -95
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% 137.608 -3.272 28.190 79.218 -25.513 -1.636
KST Terminal AS Oslo 40,0% * 15986 976 10473 8.352 849 391
DailyFresh Logistics CV Maasdijk 33,3% ° 227.359 14.201 87.440 2.505 28.309 4734
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 50,0% ° 1.742 -582 0 0 0 -291
6.518 3.127

Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 25513 1.636
32.031 4.763

L KST Terminal AS var tilknyttet virksomhed indtil 31. marts 2010, hvor ejer- og stemmeandel blev reduceret til 40,0 %, hvorefter det er en associeret virksomhed.
2 Ejerandel overtaget i forbindelse med overtagelsen af Norfolkline-koncernen den 12. juli 2010.

3 Ejes af moderselskabet.

“ Seafront Projects AS var associeret virksomhed indtil 1. april 2010, hvor virksomheden blev solgt.

5 SCF Lines Ltd. var associeret virksomhed indtil 1. september 2010, hvor der blev kabt 49% og selskabet blev en dattervirksomhed.

Koncernens andel

DKK 1.000

fArets fArets

2009 Hjemsted Ejerandel Omsatning resultat Aktiver Forpligtelser  Egenkapital resultat
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0% ° 0 -16 398 0 199 -8
URB Krantas Forwarding Klaipeda 50,0% * 421 68 0 0 0 34
Oslo Containerterminal AS Oslo 33,3% 33192 1.885 16471 9.209 2.421 628
Seafront Projects AS Kristiansand 34,0% 103.737 2.217 15.649 9531 2.080 754
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% 153.684 -3.238 20.229 67.885 -23.828 -1.619
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 50,0% 0 8 166 0 83 4
-19.045 -207

Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 23.828 1619
4.783 1412

1 URB Krantas forwarding var associeret virksomhed indtil 24. juli 2009, hvor virksomheden blev solgt.
2 Ejes af moderselskabet.



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 15 Tilgodehavender 2010 2009
1.282.553 1.558.262 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
0 0 Andre langfristede tilgodehavender 19.048 24.826
1.282.553 1.558.262 Langfristede tilgodehavender i alt 19.048 24.826
101610 119.896 Tilgodehavender fra salg 1.496.390 721.558
705.031 3.131.553 Rentebzrende tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder * - -
240.715 545.250 @vrige tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
1.140 4.486 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 7.833 2799
0 0 Tilgodehavende selskabsskat og sambeskatningsbidrag 12.049 8.307
18177 2.669 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 2.669 10.892
0 0 Forsikringserstatning vedrerende Lisco Gloria 525.000 0
17122 52.236 Andre tilgodehavender og kortfristede aktiver 274.647 77.009
1.083.795 3.856.090 Kortfristede tilgodehavender i alt 2.318.588 820.565
2.366.348 5.414.352 Kort- og langfristede tilgodehavender i alt 2.337.636 845.391
1 Rentebaerende tilgodehavender hos tilherende virksomheder vedrerer labende kreditfaciliteter, der stilles til radighed for de tilknyttede virksomheder.
Af tilgodehavender fra salg med sikkerhedsstillelser er ingen overforfaldne pr. 31. december 2010 (2009: Ingen). Sikkerhedsstillelserne bestar af bankgarantier.
Den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender svarer i al vaesentlighed til dagsvaerdien.
Forfaldne men ikke vardiforringede tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
21.480 18.012 Op til 30 dage 301.435 155.982
1.852 5.744 31-60 dage 54998 23.600
1.788 1.794 61-90 dage 17.221 10.747
849 313 91-120 dage 6.382 3.670
3.441 1.836 Over 120 dage 9.436 5.485
29.410 27.699 389.472 199.484
Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstaende tilgodehavender,
har udviklet sig som felger:
9.565 20.229 Nedskrivninger januar 32728 18.854
- - Valutakursregulering 120 424
0 0 Tilgang vedr. virksomhedsopkab 22.645 0
24.957 5.215 Nedskrivninger i aret 29.059 32.484
-2.915 -15.308 Realiserede tab i dret -16.337 -5.906
-11.378 -3.881 Tilbagefarte nedskrivninger i dret -7.336 -13.128
20.229 6.255 Nedskrivninger december 60.879 32.728
Udvikling i individuelle nedskrivninger pa tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
3.045 470 Op til 30 dage 29.042 9.764
533 0 31-60 dage 1.428 562
0 0 61-90 dage 1816 425
1.530 0 91-120 dage 6.339 1.714
15121 5.785 Over 120 dage 22.254 20.263
20.229 6.255 60.879 32.728

Nedskrivninger og realiserede tab indregnes i resultatopgerelsen under driftsomkostninger.

Nedskrivningerne skyldes kundens konkurs eller forventede konkurs samt usikkerhed om betalingsevne og betalingsvillighed.



Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2009 2010 Note 16 Vzrdipapirer 2010 2009

0 388.018 Barsnoterede obligationer 388.018 0

10.375 6.894 Bersnoterede aktier 6.894 10.375

16.931 16.924 Andre aktier og kapitalandele 18.191 18.190

1529 1.589 @urige investeringer 1.589 1.529

28.835 413.425 Vardipapirer i alt 414.692 30.094
Prasenteret saledes:

28.835 25.407 Langfristede vardipapirer 26.674 30.094

0 388.018 Kortfristede vaerdipapirer 388.018 0

28.835 413.425 Vardipapirer i alt 414.692 30.094

Vaerdipapirer i sdvel moderselskab som Koncern er 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 vardireguleres ikke

til markedsveerdj, idet denne ikke kan opgeres pa et palideligt grundlag. | stedet
anvendes kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.

| 2010 er der ikke solgt andre aktier og kapitalandele. ICT Holding A/S er i 2009
overfert fra associerede virksomheder til veaerdipapirer pa grund af reduceret
antal bestyrelsesposter.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 17 Varebeholdninger 2010 2009

32.409 41970 Bunkers 72.729 38.340

33.789 39.310 Varer til salg og ravarer i restauranter 56.117 40.385

-1.945 -2.117 Nedskrivning af varebeholdninger i aret -2.453 -1.945

64.253 79.163 Varebeholdninger i alt 126.393 76.780

Koncern

DKK 1.000

Note 18 Beholdning af egne aktier 2010 2009
Beholdning 1. januar 336.751 339.751
Arets afstdelser i forbindelse med udnyttelse af aktiebaseret vederlaeggelse -30.000 -3.000
Egne aktier anvendt som led i betalingen for overtagelsen af Norfolkline-koncernen, jf. note 33 -89.137 0
Egne aktier i alt 31. december 217.614 336.751
Kursvaerdi af egne aktier 31/12, DKK 1.000 90.963 120.388

Pa generalforsamlingen i april 2010 fik bestyrelsen bemyndigelse til - indtil
generalforsamlingen i 2011 - 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’ beholdning af egne aktier pr. 31. december 2010 udger 217.614 stk.
(2009: 336.751 stk.) svarende til 1,46% (2009: 4,21%) af DFDS A/S’ aktiekapital.
Egne aktier er oprindeligt opkebt bl.a. til afdakning af optionsordninger for
medarbejdere.



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 19  Udskudt skat 2010 2009
0 0 Saldo 1. januar 59.398 80.582
Valutakursregulering 17.472 3.049
0 0 Tilgang vedr. virksomhedsopkab -16.767 0
0 0 Arets udskudte skat indregnet i &rets resultat -12.087 -29.970
0 0 Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst 97 15
0 0 Regulering vedrerende tidligere ar i drets resultat 6.565 5.722
0 0 Udskudt skat 31. december, netto 54.678 59.398
Udskudt skat er indregnet i balancen med:
0 0 Udskudt skatteaktiv -126.321 -102.642
0 0 Udskudt skatteforpligtelse 180.999 162.040
0 0 Udskudt skat 31. december, netto 54.678 59.398

Ved indtraeden i tonnageskatteardningen har DFDS A/S bundet sig til ordningen
frem til og med 2012. DFDS A/S forventer ikke at udtraede af ordningen, og der er
som falge heraf ikke afsat udskudt skat pa tonnagebeskattede aktiver og forplig-

telser. Safremt DFDS A/S udtreeder af tonnageskatteordningen, kan der blive udlast
en udskudt skat pa maksimalt DKK 396 mio. (2009: 418 mio.).

DFDS A/S har et skattemaessigt fremferbart underskud pa DKK O mio. (2009: 333
mio.), hvor skatteveerdien ikke er indregnet i den udskudte skat. Alle skattemaes-
sige underskud kan fremferes uden tidsbegransning.

Koncern
DKK 1.000
Regulering
vedrorende
Tilgang ved Indregnet Indregnet tidligere
Valutakurs-  keb aF virk- iarets ianden total- ariarets Balance
2010 Balance 1/1 regulering somheder resultat indkomst resultat 31/12
Skibe 139.060 22.658 0 773 0 5.947 168.438
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 15.290 7 1.733 -2.413 0 2 14,619
Hensatte forpligtelser -40.967 -2.140 -16.793 4.809 0 0 -55.091
Veerdi af finansielle instrumenter -97 0 0 0 97 0 0
Fremferbare skattemaessige underskud -48.745 -2.831 -1.863 -12.605 0 357 -65.687
Andet -5.143 -222 156 -2.651 0 259 -7.601
59.398 17.472 -16.767 -12.087 97 6.565 54,678
Regulering
vedrerende
Tilgang ved Indregnet Indregnet tidligere
Valutakurs-  kab aFf virk- iarets ianden total- ariarets Balance
2009 Balance 1/1 regulering somheder resultat indkomst resultat 31/12
Skibe 130934 9.765 0 -6.379 0 4.740 139.060
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 16.203 -57 0 164 0 -1.020 15.290
Hensatte forpligtelser -39.227 -2.954 0 -614 0 1.828 -40.967
Veerdi af finansielle instrumenter -112 0 0 0 15 0 -97
Fremferbare skattemaessige underskud -21.515 -1.497 0 -23.363 0 -2.370 -48.745
Andet -5.701 -2.208 0 222 0 2.544 -5.143
80.582 3.049 0 -29.970 15 5.722 59.398

Moderselskab
DFDS A/S har ingen udskudt skat.




Note 20 RAktiebaseret vederlaggelse

Beslutning om tildeling af aktieoptioner foretages af bestyrelsen. Der er kun tildelt
aktieoptioner til direktionen. Hver aktieoption giver optionsindehaver ret til
erhvervelse af én eksisterende aktie & nominelt 100 kr. i selskabet. Aktieoptions-
ordningen svarer til en ret til erhvervelse af 0,6% af aktiekapitalen (2009: 1,1%),
safremt de resterende aktieoptioner udnyttes.

Optioner udstedt i 2006 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gen-
nemsnitlige baerskurs i december maned aret fer tildelingerne. Optioner udstedt i
2007 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige barskurs
i december maned aret far tildelingerne med tilleg af 5%.

Optioner udstedt i 2008, 2009 og 2010 er udstedt til en udnyttelseskurs, der
svarer til den gennemsnitlige barskurs 20 dage fer tildelingen med tillaeg af 5%.
Retserhvervelse sker linezrt over 3 &r fra tildelingstidspunktet for optionerne
tildelt i 2006 og 2010. Optioner tildelt i 2007, 2008 og 20089 er fuldt retserhver-
vet ved tildelingen. Der gelder serlige bestemmelser vedrerende sygdom og
ded samt ved &ndringer i selskabets kapitalforhold m.v.

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

Optioner tildelt i 2006 eller senere kan udelukkende afregnes i aktier. En andel
af selskabets beholdning af egne aktier er reserveret til afregning af udestaende
optioner.

Koncern
Andre Gns. Gns.
ledende Fratradte udnyttelses- markeds-
medarbej- medarbej- pris pr. vardi pr. Markeds-
Direktion dere dere Antali alt option option vardiialt
2010 stk. stk. stk. stk. DKK DKK DKK 1.000
Udestaende primo 30.000 0 60.000 90.000 563,56 28,44 2.560
Tildelt i aret 25.750 0 0 25.750 334,40 103.34 2.661
Udnyttet i dret 0 0 -30.000 -30.000 334,40 85,74 2.572
Udestaende ultimo 55.750 0 30.000 85.750 503,93 83,63 7171
Heraf optioner, der kan udnyttes
ved arets slutning 10.000 0 20.000 30.000 607,20 263,52 1875
Andre Gns. Gns.
ledende Fratradte udnyttelses- markeds-
medarbej- medarbej- pris pr. vardi pr. Markeds-
Direktion dere dere Antali alt option option vardiialt
2009 stk. stk. stk. stk. DKK DKK DKK 1.000
Udestaende primo 50.000 5.500 30.000 85.500 734,53 74,19 6.343
Tildelt i aret 10.000 0 0 10.000 406,00 85,60 856
Udnyttet i aret 0 -3.000 0 -3.000 264,00 46,91 141
Udlebet i aret 0 -2.500 0 -2.500 264,00 46,91 117
Overfarsel -30.000 0 30.000 0 0,00 0,00 0
Udestaende ultimo 30.000 0 60.000 90.000 563,56 28,44 2.560
Heraf optioner, der kan udnyttes
ved arets slutning 10.000 0 20.000 30.000 380,00 42,40 1.272
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Note 20 Rktiebaseret vederlaggelse (fortsat)

Ved udnyttelsen af optioner i 2010 udgjorde den vaegtede gennemsnitlige aktie- De teoretisk beregnede dagsvaerdier ved tildeling og ved efterfolgende opda-

kurs 377 (2008: 337). terede dagsvaerdier er baseret pa Black-Scholes formel for vaerdianszettelse af
optioner.

Arets omkostning vedrarende aktiebaseret vederlzggelse er indregnet i Koncer-

nens og moderselskabets resultatopgerelse med DKK 0,8 mio. (2009: DKK 0,8 For udestdende optioner pr. 31. december 2010 udger den gennemsnitlige

mio.). restlgbetid 2,6 ar (2009: 2,4 ar).

Den gennemsnitlige dagsvzerdi pr. option (berskurs minus gennemsnitlig udnyt- Aktieoptioner tildelt i perioden 2006 og senere

telsespris pr. option) pr. 31. december 2010 er opgjort til DKK -85,9 (2009: DKK Den indregnede regnskabsmaessige veerdi af uudnyttede egenkapitalafregnede

-206,1). optioner udger DKK 12,8 mio. (2009: DKK 14,5 mio.).

Forudsatninger for beregning af dagsveerdi pa tildelingstidspunktet:

Koncern
Gennemshnit- Forventet
lig barskurs udbytte pr. Dagsvardi
pa tildelings- Foruentet Risikofri  aktie (DKK) Forventet pr. option
Tildelingsar Udnyttelseskurs tidspunkt volatilitet rente ved tildeling lobetid ved tildeling
2010 334,40 3348 34,20% 2,87% 10 5ar 103,34
2009 357,28 334,4 31,28% 2,86% 10 5ar 85,60
2008 640,64 618,6 25,57% 4,13% 15 5ar 158,34
2007 607,20 704,0 23,53% 3,90% 7.5 5ar 263,52
2006 334,40 348,5 21,18% 3,23% 7.5 5ar 85,74

Den forventede volatilitet er baseret pa den historiske volatilitet for de seneste 5 ar, og den risikofrie rente er baseret pa 5-arige danske statsobligationer. Begge
svarende til den forventede lebetid.



Note 21 Pensions- og jubila=umsforpligtelser

Koncernen har savel bidrags- som ydelsesbaserede pensionsordninger. Sterste- En del af pensionsordningerne i Sverige er pensionsordninger, der omfatter en
delen af pensionsordningerne finansieres gennem arlige praemiebetalinger til lang raekke virksomheder. Der er tale om kollektive ordninger, der afdakkes via
uafhangige forsikringsselskaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtelserne indbetalinger til Alecta. Det svenske regnskabsrad (Redovisningsradet) har udtalt, at

overfor medarbejderne (bidragsbaserede pensionsordninger). For disse ordninger  ordningen er en ydelsesbaseret ordning med flere virksomheder. Der foreligger ikke
har Koncernen ingen retslig eller faktisk forpligtelse til at betale yderligere bidrag, tilstreekkelige oplysninger fra Alecta til at opgere og rapportere pensionsordninger-
uanset finansieringen af disse forsikringsselskaber. Pensionsbidrag i forbindelse  ne som ydelsesbaserede pensionsordninger. Pensionsordningerne er derfor behand-

med sadanne ordninger omkostningsferes labende.

let som bidragsbaserede pensionsordninger. Indbetalte bidrag udger DKK 2,3 mio. i
2010 (2009: DKK 5,3 mio.). Den kollektive konsolideringsgrad udger pr. december

I primaert Storbritannien og Holland har Koncernen pensionsordninger, der er ydel- 2010: 146% (december 2009: 141%). | 2011 forventes indbetalingerne at udgere
sesbaserede, og som indregnes i balancen jf. nedenfor. Herudover er der mindre DKK 2,1 mio. DFDS’ andel af den ydelsesbaserede ordning med flere virksomheder
ydelsesbaserede pensionsordninger i Norge, Belgien, Italien, Tyskland, Danmark udger hejst 0,037% og forpligtelsen felger andelen af den totale ordning.

og Sverige.
Nedenfor er angivet beregningen af de surige ydelsesbaserede ordninger opgjort
efter aktuarmaessige metoder.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 2010 2009
0 0 Nutidsvaerdien af afdekkede ydelsesbaserede forpligtelser 847.859 497.880
0 0 Dagsveerdi af ordningernes aktiver -623.358 -333.920
0 0 Manglende ekstern afdakning af forpligtelser, netto 224.501 163.960
5.186 5.124 Nutidsveaerdien af uafdaekkede ydelsesbaserede forpligtelser 24.307 20.124
0 0 Ikke indregnede aktuarmaessige reguleringer -3.278 -13.969
5.196 5.124 Pensionsforpligtelser indregnet i balancen 31. december 245.530 170.115
8.237 7.579 Jubilumshensattelser 8.078 8.780
13.433 12.703 Aktuarmassige forpligtelser i alt 31. december 253.608 178.895
Udvikling i nutidsvaerdi af afdakkede og uafdakkede forpligtelser
6.214 5.196 Saldo 1. januar 518.004 390.329
- - Valutakursregulering 26.524 33729
162 336 Pensionsomkostninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 5.599 5312
0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 36.805 21.543
0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto -31.064 84.066
856 -408 Udbetalte pensioner -23.853 -16.431
0 0 Medarbejderbidrag -566 -544
0 0 Nedskaeringer og indfrielser -614 0
0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser 341.331 0
5.196 5.124 Forpligtelser 31. december 872.166 518.004
Udvikling i dagsvaerdi af ordningernes aktiver
0 0 Saldo 1. januar -333.920 -254.044
Valutakursregulering -17.033 -22.078
0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -28.913 -17.320
0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto 15.100 -38.738
0 0 Indbetalt af arbejdsgiver og arbejdstagere -19.993 -15.633
0 0 Udbetalte pensioner 20.684 13.893
0 0 Nedskaeringer og indfrielser -15 0
0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser -259.268 0
0 0 Aktiver 31. december -623.358 -333.920




Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 21 Pensions- og jubilaumsforpligtelser (fortsat) 2010 2009
Udvikling i ikke indregnede aktuarmassige gevinster/(tab)

0 0 Saldo 1. januar -13.969 24.671

- - Valutakursregulering -841 2.005

0 0 Aktuarmaessig gevinst/(tab), netto pa forpligtelser 31.065 -84.066

0 0 Aktuarmaessig gevinst/(tab), netto pa aktiver -15.100 38.738

0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, indregnet i resultatopgerelsen -4.433 4.683

0 0 Ikke indregnede aktuarmassige gevinster/(tab) 31. december -3.278 -13.969

Resultatfort som personaleomkostninger:

-162 336 Pensionsomkastninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 5.599 5312
0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto (fra karridoren) -4.433 4683
-162 336 1.166 9.995
0 0 Betaling ved nedskaringer og indfrielser -179 0
0 0 (Gevinst)/tab ved nedskeeringer og indfrielser -629 0
-162 336 | alt indregnet i personaleomkostninger for ydelsesbaserede ordninger 358 9.995

Resultatfort som finansielle omkostninger:

0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 36.805 21.543
0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -28.913 -17.320
0 0 I alt indregnet i finansielle omkostninger for ydelsesbaserede ordninger 7.892 4.223
-162 336 1 alt resultatfort for ydelsesbaserede ordninger 8.250 14.218
Det faktiske afkast pa aktiverne i Koncernens ordninger udgjorde DKK 13,8 mio. Koncernen forventer at indbetale DKK 27,9 mio. (forventet for 2010: DKK 14,6

(2009: DKK 56,1 mio.). Der er ingen aktiver i moderselskabets pensionsordninger.  mio.] til de ydelsesbaserede pensionsordninger i 2011. Tilsvarende forventer
moderselskabet at indbetale DKK 0,2 mio. (forventet for 2010: DKK 0,9 mio.).

Den forventede afkastprocent pa ordningernes aktiver er fastsat som et fast

spread overfor anvendt diskonteringsrente i de enkelte ordninger.

Ordningernes aktiver sammensztter sig saledes:

0 0 Bersnoterede aktier (ingen DFDS A/S aktier indgar) 348.454 236.842
0 0 Obligationer 214.686 77573
0 0 Likvider 11913 66
0 0 Ejendomme 27.410 8.967
0 0 Andre aktiver 20.895 10472
0 0 623.358 333.920
Ydelsesbaserede ordninger - forudsatninger: *
1.9% 1,9% Diskonteringsfaktor 54% 5,4%
- - Afkast pa ordningens aktiver 5,9% 6,3%
0.0% 0,0% Stigningstakt for sociale udgifter 0.4% 0,7%
0,0% 0,0% Fremtidige lenstigninger 0,8% 0,7%
0.8% 0.8% Fremtidige pensionsstigninger 2,9% 3.2%
0.8% 0.8% Inflation 3,0% 31%

1) Alle faktorer er vagtet med den enkelte ordnings forholdsmassige andel af den aktuarmazessige forpligtelse, dog er forventet afkast pa ordningens aktiver vaegtet med den enkelte ordnings
forholdsmaessige andel af aktiverne.



Note 21 Pensions- og jubilaumsforpligtelser (fortsat)

Beleb for Koncernens pensionsforpligtelser for de seneste fem ar er som falger: 2010 2009 2008 2007 2006
Aktuarmaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -872.166 -518.004 -390.329 -566.401 -715.642
Pensionsaktiver 623.358 333920 254.044 432.368 448.787
Over- / underdakning -248.808 -184.084 -136.285 -134.033 -266.855
Erfaringszendringer til forpligtelserne -26.488 -24.553 11.893 107.569 -1.359
Erfaringszendringer til pensionsaktiverne 18.062 33937 -114.563 1757 21.845
Beleb for Moderselskabets pensionsforpligtelser for de seneste fem ar er som falger: 2010 2009 2008 2007 2006
Aktuarmaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -5.124 -5.186 -6.214 -6.397 -8.098
Erfaringsaendringer til forpligtelserne 0 0 0 0 0

DFDS’ fremtidige forpligtelser i ydelsesbaserede pensionsordninger kan pavirkes

betydeligt af @ndringer i diskonteringsfaktoren, markedsveerdien af ordningernes @ndringer.

aktiver samt det forventede afkast heraf, inflationsraten, stigningstakten for len

og pensioner, demografiske @ndringer sdsom forventede levetider eller andre



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 22 Andre hensatte forpligtelser 2010 2009

0 0 Saldo 1. januar 6.213 9.720

0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser 161.304 0

0 0 Hensat i aret 3.717 0

0 0 Anvendt i aret -34.255 -1.339

0 0 Ubenyttede hensatte forpligtelser tilbagefort 0 -2.168

1] 0 Andre hensatte forpligtelser 31. december 136.979 6.213

Andre hensatte forpligtelser forventes at forfalde som falger:

0 0 0-1ar 86.284 6.213

0 0 1-5ar 50.695 0

0 0 Andre hensatte forpligtelser 31. december 136.979 6.213

Af Koncernens andre hensatte forpligtelser pa DKK 137,0 mio (2009: DKK 6,2
mio) vedrerer DKK 118,39 mio. (2009: DKK 0) aftaler pa indchartrede skibe og IT
som har en negativ markedsvaerdi pr. 12. juli 2010, da de overtages og opgeres til
dagsvaerdi som led i den samlede overtagelse af Norfolkline-koncernen og den i
denne forbindelse foretagne kebsallokering, DKK 6,0 mio. (2009: DKK 6,0 mio.)

Tilbagefarsel af hensaettelse DKK 2,2 mio. i 2009 vedrerer forventede omkostnin-
ger vedrerende en forureningssag.

vedrerer forventede omkostninger vedrerende en forureningssag og DKK 12,1 mio.

(2009: DKK 0,2 mio,) vedrerer evrige hensatte forpligtelser.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 23 Rentebarende gldsforpligtelser 2010 2009

2.507.579 3.546.931 Pantegeeld i skibe 3.817.676 2.934.788

0 30.004 Finansielle leasingforpligtelser 69.423 48.839

51.045 40.831 Geeld til tilknyttede virksomheder - -

59.532 0 Bankgeeld 20.798 59.532

0 0 Anden langfristet gaeld 42.280 30.562

2.618.156 3.617.766 Langfristede rentebarende galdsforpligtelser i alt 3.950.177 3.073.721
408301 508.178 Pantegeeld i skibe 629.886 469.159

0 3.805 Finansielle leasingforpligtelser 15.218 8.930

466.033 851.284 Ceeld til tilknyttede virksomheder - -
500.097 59.635 Bankgeeld 355.417 581.701

19.401 0 Anden Kortfristet geeld 11.905 24.148

42.500 0 Overfert til/fra forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg 0 42.500
1.436.332 1.423.902 Kortfristede rentebzerende galdsforpligtelser i alt 1.012.426 1.126.438
4.054.488 5.041.668 Kort- og langfristede rentebzrende galdsforpligtelser i alt 4.962.603 4.200.159

Dagsvaerdien af Koncernens rentebzerende geeldsforpligtelser udger DKK 4.963
mio. (2009: DKK 4.200 mio.). Dagsvaerdien af moderselskabets rentebzerende
geldsforpligtelser udger DKK 5.042 mio. (2009: DKK 4.054 mio.). Dagsveerdien af
de finansielle geeldsforpligtelser er opgjort som nutidsveerdien af forventede
fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonteringsrente er anvendt koncer-
nens aktuelle l@nerente for tilsvarende labetider.

Af Koncernens rentebzerende geeldsforpligtelser forfalder DKK 234 mio. efter fem
ar (2009: DKK 301 mio.). Af moderselskabets rentebarende gaeldsforpligtelser
forfalder DKK 117 mio. efter fem ar (2009: DKK 150 mio.).

Der er ikke indgaet usaedvanlige betingelser i forbindelse med lantagning. Alle
laneaftaler kan indfries til dagsvaerdi med et mindre tilleg.

Der henvises til note 12 vedrerende pantsatte aktiver samt note 28 vedrerende

finansielle risici m.v.

2009 2010 Valutafordeling, nominel hovedstol 2010 2009
2.463.274 3.283.348 DKK 3.228.768 2.539.161
1.119.846 1.314.624 EUR 1.177.640 1.094.974

379.595 362.675 SEK 341.558 370.654
37.896 44.924 NOK 108.292 151.129
46.412 28.706 GBP 104.426 43.107

2.227 0 usD 1919 2.163

6.267 7.391 LTL 0 0

-1.029 0 @urige * 0 -1.029
4.054.488 5.041.668 Rentebzrende g=ldsforpligtelser i alt 4.962.603 4.200.159

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



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 24 Anden gld 2010 2009
16.624 40.647 Geeld til tilknyttede virksomheder - -
0 0 Geeld til associerede virksomheder 567 4.032
23731 33.549 Periodiserede renter 36.248 27.850
4622 5.456 Offentlige myndigheder 65.684 43.860
80.218 107.621 Feriepengeforpligtelser m.v. 180.528 118.305
80.036 121.582 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 120.908 80.148
177.555 252.455 @vurige, primaert skyldige omkostninger 850.213 373.787
382.786 561.310 Anden geld i alt 1.254.158 647.982
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 25 Periodeafgransningsposter 2010 2009
28.552 40.784 Forudbetalinger fra kunder 105.455 68.570
0 0 Andre periodeafgraensningsposter 2.542 4914
28.552 40.784 Periodeafgransningsposter i alt 107.997 73.484
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 26 Selskabsskat 2010 2009
0 0 Saldo 1. januar 18.077 17.258
Valutakursregulering 1.360 426
Tilgang i forbindelse med virksomhedskab 5.430 0
0 0 Arets aktuelle skat 38916 23.795
0 353 Reguleringer vedrerende tidligere ar via resultatopgerelsen -8.640 -68.670
0 -353 Betalt selskabsskat i aret -53.791 -25.056
Overfert til andre rentebzerende geeldsforpligtelser 24.274 70.324
0 0 Selskabsskat 31. december 25.626 18.077
Selskabsskat er indregnet saledes i balancen:

0 0 Kortfristet tilgodehavende selskabsskat 12.049 8.307
0 0 Kortfristet skyldig selskabsskat 37.675 26.384
0 0 Selskabsskat i alt 25.626 18.077

2010: stede forpligtelser med NOK 19,9 mio. Tilbageferslen er indtagtsfert i resultat

Reguleringer til tidligere ars skat er omtalt i note 9, hvortil der henvises.

Stigning i arets aktuelle og betalte selskabsskat kan primaert henfares til logistik-

aktiviteterne i den overtagne Norfolkline-koncern.

2009:
Tidsfristen for den tredjedel, der skal anvendes til miljeforbedrende formal, er ble-
vet ophaevet. Der er derfor ikke langere grundlag for at opretholde indregningen

af den del under langfristede forpligtelser. Tilbagefarslen heraf reducerer de langfri-

opgoerelsen som regulering til tidligere ars skat. Der er i stedet tale om en eventual-
forpligtelse, med en nominel vardi pd NOK 37,3 mio., der er omtalt i note 36.

Den 12. februar 2010 afsagde Hajesteret i Norge en dom, hvor opkraevning af
skatten ved overgang til ny tonnageskattelov i 2007 blev underkendt, idet den
er istrid med den norske grundlov. Som felge heraf tilbageferes den afsatte
skyldige skat og de betalte rater kan tilbageseges, hvorfor disse betalte rater er
indtaegtsfart i resultatopgerelsen som regulering til tidligere ars skat og indreg-
net under andre tilgodehavender.



Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2009 2010 Note 27 Information om finansielle instrumenter 2010 2009

Regnskabsmassig vardi pr. kategori af finansielle instrumenter

10.892 2.669 Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 2.669 10.892

2.363.985 5.653.728 Lan og tilgodehavender (aktiver) 3.030.974 989.091

28.835 413.425 Finansielle aktiver disponible for salg 414.692 30.094

-76.492 -118.795 Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -121.582 -80.148

-4.361.253 -5.446.391 Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris -6.367.371 -4.920.841

-2.034.033 504.636 Total -3.040.618 -3.970.912
Kategorisering af finansielle instrumenter opgjort til dagsvardi = Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtel-

Tabellen nedenfor opdeler de finansielle instrumenter opgjort til dagsveerdi efter
vardifastszttelsesmetode. De forskellige niveauer defineres som falger:

= Niveau 1: Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument, dvs.
uden ndring i form eller sammensztning (modification or repackaging).

ser eller andre vaerdiansattelsesmetoder, hvor alle vasentlige input er
baseret pa observerbare markedsdata.
= Niveau 3: Vardiansattelsesmetoder, hvor eventuelle vaesentlige input ikke er
baseret pa observerbare markedsdata.

Koncern

DKK 1.000

2010 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 2.669 2.669
Finansielle aktiver disponible for salg 394912 19.780 414.692
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -121.582 -121.582
Total 394.912 -118.913 19.780 295.779
2009 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 10.892 10.892
Finansielle aktiver disponible for salg 10.375 19.719 30.094
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -80.148 -80.148
Total 10.375 -69.256 19.719 -39.162
Moderselskab

DKK 1.000

2010 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 2.669 2.669
Finansielle aktiver disponible for salg 394912 18513 413.425
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -118.795 -118.795
Total 394.912 -116.126 18.513 297.299
2009 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 10.892 10.892
Finansielle aktiver disponible for salg 10.375 18.460 28.835
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -76.492 -76.492
Total 10.375 -65.600 18.460 -36.765

Finansielle aktiver og forpligtelser til regnskabsmaessig sikring er alle opgjort ef-
ter niveau 2. Der henvises til note 28 for beskrivelse af vardiansattelsesmetoden.
Finansielle aktiver disponible for salg opgjort efter niveau 1 er bersnoterede
aktier og obligationer, der vaerdiansattes efter den officielle barskurs.

Finansielle aktiver disponible for salg opgjort efter niveau 3 bestar af andre
aktier og kapitalandele samt evrige investeringer. Der er tale om nogle mindre
unoterede virksomheder og beholdninger. Disse vaerdiansaettes til kostpris med
fradrag af eventuelle nedskrivninger.
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DFDS’ risikopolitik

De vasentligste finansielle risici for DFDS er olie-, rente-, valuta-, investerings- og
likviditetsrisici. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i fi-
nansielle risici. Koncernens finansielle styring retter sig saledes alene mod styring
af finansielle risici, der er en direkte falge af koncernens drift og finansiering.

Koncernen anvender terminskontrakter og valutaoptioner til at kurssikre forven-
tede transaktioner i fremmed valuta. Koncernen anvender derudover renteswaps
til at rentesikre forventede transaktioner, som relaterer til rentetransaktioner
savel som olieswaps til at sikre forventede olieomkostninger.

DFDS’ finansielle risikopolitik og strategi godkendes arligt af bestyrelsen.
Finansielle risici

Valutarisici

Finansiel valutarisici opstar i forbindelse med omregning af nettoinvesteringer i
datterselskaber (translationsrisiko) og fra andre investeringer eller forpligtelser i
fremmed valuta (transaktionsrisiko). Valutarisici vurderes lebende igennem aret
for at sikre overensstemmelse med den finansielle risikopolitik.

DFDS seger aktivt at reducere valutaeksponering ved at udligne valutapositio-
ner, optage multicurrency lan samt at rette alle valutapositioner mod modersel-
skabet DFDS A/S hvis dette er muligt (transaktionsrisikoen).

Transaktionsrisici

Koncernens og moderselskabets vasentligste valutabalance position er i SEK.
En styrkelse p& 10% i SEK i forhold til niveauet ultimo 2010 vil betyde en &n-
dring i resultatet pa DKK 14,7 mio. (2009: DKK 84,9 mio.). Et fald ville have haft
en tilsvarende negativ effekt pa resultatet.

En styrkelse af DKK som indikeret nedenfor mod SEK, GBP og NOK den 31. de-
cember, ville have sget/(formindsket) egenkapitalen og resultatet med belebene
vist nedenfor. Denne analyse er baseret pa valutakursendringer som koncernen
indenfor rimelighedens graenser anser for at vare sandsynlige ved udgangen af
regnskabsperioden. Analysen forudszetter at alle andre variabler, specielt renter
farbliver konstante. Datterselskaberne arbejder i egne funktionelle valutaer,
hvorfor der ingen egenkapitaleffekt opstar hos detrene. Afdaekning foretages
alene af DFDS A/S. Moderselskabet i DFDS koncernen er endvidere eksponeret i
forhold til udsving i EUR mod DKK. Denne risiko bliver pa grund af fastkurspoli-
tikken overfor Euro betragtet som en ubetydelig valutarisiko.

Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
Hypotetisk effekt af @ndring overfor DKK indenfor

2009 2010 rimelighedens granser 2010 2009

84,9 14,7 SEK, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse 14,7 84,9

0,6 -1,1 GBP, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse -1,1 0,6

21,1 13,4 NOK, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse 13,4 21,1

Da der ikke er foretaget sikring af fremtidig cash flow er der ingen effekt pa
egenkapitalen.

Sensitivitetsanalysen pa valutarisici er udarbejdet ud fra forudsatningen om,

at effekten er beregnet pa balanceposterne pa balancedagen. De inkluderede
sikringsforhold er 100% effektive og baseret pa den aktuelle markedssituation og
farventninger til udviklingen i valutaerne.

Translationsrisici

Translationsrisici vedrerer omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders
resultater og egenkapitaler til DKK. Disse risici seges i nogen grad afdzkket ved
laneoptagelse i de tilknyttede virksomheders lokale valuta. Der bruges ikke
derivater til afdekning af translationsrisici.

Koncernens vasentligste translationsrisici er GBP, SEK og NOK. Et fald pa 10% i
forhold til ultimo 2010 vil for GBP betyde en resultatpdvirkning pa DKK -139,9
mio. (2009: DKK -23,8 mio.), for SEK en resultatpavirkning pa DKK -66,7 mio.
(2009: -52,1 mio.). For NOK ville et fald i valutakurserne pa 10% i forhold til
niveauet ultimo 2010 betyde en resultatpavirkning pa DKK -40,2 mio. (2009:
DKK -39,2 mio.).
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Renterisici

DFDS er primaert eksponeret for renterisici gennem laneportefaljen. DFDS’ formal
med styring af renterisikoen er at begraense negative virkninger af renteudsving
pa indtjeningen. Det er DFDS’ strategi at 30-60% af nettolaneportefaljen skal vaere
fastforrentet, nar der tages hensyn til indgdede renteswaps. Koncernens samlede
nettorentebarende gald udger ultimo 2010 DKK 4.192 mio. (2009: DKK 4.046
mio.), hvoraf den fastforrentede gaeld udger DKK 1.113 mio. (2009: DKK 1.554
mio.). Dette betyder, at den fastforrentede gaeld ultimo 2010 udger 27% (2003:
38%]) inkl. effekt af renteswaps m.v.

En rentestigning pa 1%-point sammenlignet med den faktiske rente i 2010 ville,
alt andet lige, have fart til en meromkostning pa omkring DKK 29 mio. for koncer-
nen i 2010 (2009: DKK 24 mio.). For moderselskabet ville effekten have vaeret
DKK 33 mio. i 2010 (2009: DKK 27 mio.). Et rentefald ville have haft tilsvarende
positiv effekt.

Den samlede rentebaerende geeld undtagen kassekreditter havde en gennemsnitlig
restlebetid pa 3,4 ar (2009: 3,7 ar), og bestar primaert af variabelt forrentede syn-
dikerede banklan med sikkerhed i skibene. Finansieringen optages til markedsren-
te med tilleg af en rentemarginal, der afspejler DFDS’ finansielle styrke. Som led i
DFDS’ finansstrategi er indgaet renteswaps med en hovedstol pa DKK 1.023 mio.
(2008: DKK 1.351 mio.), som omlaegger dele af de variabelt forrentede banklan til
fast rente. Varigheden pa koncernens gzldsportefelje er 0,67 (2009: 1,01)

En rentestigning pa 1%-point i forhold til det faktiske renteniveau pa balanceda-
gen ville, alt andet lige, have haft en hypotetisk positiv effekt pa den regnskabs-
massige vardi pa egenkapitalen pa DKK 26 mio. (2008: DKK 23 mio.). Dette
skyldes de indgaede renteswaps til afdekning af variabelt forrentede an. Et fald
irenten ville have haft en tilsvarende negativ effekt. Sensitivitetsanalysen er
baseret pa antagelsen af, at effektiviteten af de inkluderede sikringsforhold vil
forblive upavirket af @ndringen i renten.

Koncern

DKK 1.000 Hovedstol/restgald efter:

2010 31/12/10 lar 3ar 5ar
Pantegeeld i skibe 4.447.562 3.817.676 1.925.376 208.996
Lang bankgzld 80.433 20.798 0 0
Kassekredit 295.782 0 0 0
Anden rentebzerende geeld 54.185 42.280 25.201 24.731
Finansielle leasingforpligtelser 84.641 69.423 38.298 0
Rentebarende gaeld 4.962.603 3.950.177 1.988.875 233727
Finansielle leasingforpligtelser, fastforrentede -50.832 -39.418 -18.897 0
Panteg=ld i skibe, fastforrentet -8.282 -8.455 1167 0
Anden fastforrentet geeld -30.630 -20.596 -1.167 -698
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.023.082 -875.518 -407.682 0
Variabelt forrentet andel af gelden 3.849.777 3.006.190 1.562.296 233.029

Hovedstol/restgald efter:

2009 31/12/09 lar 3ar 5ar
Pantegeeld i skibe 3.446.447 2.934.788 1.398.712 257.687
Lang bankgzld 184.031 59.532 0 0
Kassekredit 457.202 0 0 0
Anden rentebzerende geeld 54.710 30.562 58.030 43.292
Finansielle leasingforpligtelser 57.769 48.839 30.040 0
Rentebaerende gaeld 4.200.159 3.073.721 1.486.782 300.979
Finansielle leasingforpligtelser, fastforrentede -57.768 -48.838 -30.040 0
Pantegeld i skibe, fastforrentet -68.289 -53.972 -25.318 0
Anden fastforrentet geeld -76.913 -4'7.353 -30.288 -18921
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.350.659 -1.001.220 -663.235 -93.154
Variabelt forrentet andel af gaelden 2.646.530 1922338 737.901 188.904
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Moderselskab
DKK 1.000 Hovedstol/restgzld efter:
2010 31/12/10 1lar 3ar 5ar
Pantegzld i skibe 4.056.109 3.546.931 1.739.050 117.396
Lang bankgeeld 59.635 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 892.114 40.831 0 0
Finansielle leasingforpligtelser 33.809 30.004 19.401 0
Rentebaerende gaeld 5.041.667 3.617.766 1.758.451 117.396
Pantegzld i skibe, fastforrentede 45775 31.252 12.175 0
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -944.582 -809.818 -407.682 0
Variabelt forrentet andel af galden 4.142.860 2.839.200 1.362.944 117.396
Hovedstol/restgzeld efter:
2009 31/12/09 1lar 3ar 5ar
Pantegzeld i skibe 2.958.380 2.507.579 1.174.295 149.614
Lang bankgeeld 119626 58.532 0 0
Kassekredit 440.003 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 536.479 51.045 0 0
Rentebarende geeld 4.054.488 2.618.156 1.174.295 149614
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.174.963 -922.720 -663.235 -93.154
Variabelt forrentet andel af gzlden 2.879.525 1.695.436 511.060 56.460
Olierisici Likviditetsrisici

Finansiel olierisici i koncernen skyldes olieswaps, som anvendes til at prissikre
olieomkaostninger.

En stigning i bunkerprisen pa 10%-point i forhold til niveauet pa balancedagen
ville, alt andet lige, have haft en hypotetisk positiv effekt pa den regnskabsmaes-
sige vaerdi pa egenkapitalen for cash flow afdaekning pa DKK 2,2 mio. (2009: DKK
2,8 mio.). Dette skyldes afdaekningskontrakter pa fremtidige olieleveringer indgaet
til sikring af olieomkostninger. Et fald i oliepriserne ville have haft en tilsvarende
negativ effekt.

Sensitivitetsanalysen pa bunker er baseret pa antagelsen af, at effektiviteten

er beregnet pa de abenstaende bunkerkontrakter pa balancedagen. Sikringen er
100% effektiv og baseret pa den aktuelle markedssituation og forventningerne til
udviklingen i bunkerpriserne.

DFDS tilstraeber at opretholde et likviditetsberedskab pa minimum DKK 350
mio., hvilket anses for tilstraekkeligt til den lebende drift. Likviditetsberedskabet
styres pa koncernniveau, idet der hver maned udarbejdes forecast for likvidi-
teten pa 12-maneders rullende basis. Likviditetsberedskabet pr. 31.december
2010 er DKK 1.219 mio. (2009: DKK 466 mio.). Styring af overskudslikviditet og
likviditetsberedskab varetages af den centrale treasury afdeling. Likvide behold-
ninger placeres primaert i det korte pengemarked samt Korte obligationer og traek
foretages primaert pa kassekreditter.

Det folgende er de kontraktsmaessige forfald af finansielle forpligtelser, inklusiv
estimerede rentebetaliger og eksklusiv indvirkningen af netting aftaler.



Note 28 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Koncern
DKK 1.000
Regnskabs-
massig Forventet Mere end

2010 vardi pengestrom 0-1ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 696.007 696.007 696.007 0 0 0
Obligationer 388.018 382.054 382.054 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -4.447.562 -4991.193 -789.218 -2.136.507 -1.852.480 -212.988
Lang bankgeeld -80.433 -81.948 -60.850 -21.098 0 0
Kassekredit -295.782 -295.782 -295.782 0 0 0
Anden rentebzerende geeld -54.185 -54.540 -11.305 -18.033 -470 -24.732
Finansielle leasingforpligtelser -84.641 -94.489 -16.975 -37.685 -39.829 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -518.414 -518.414 -518.414 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 263 263 263 0 0 0
Oliekontrakter 2.406 2.406 2.406 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -69.803 -80.902 -32.788 -40.858 -7.256 0
Terminskontrakter -51.779 -51.779 -51.779 0 0 0

-4.515.905 -5.088.317 -696.381 -2.254.181 -1.900.035 -237.720

Regnskabs-
massig Forventet Mere end

2009 vardi  pengestrom 0-1ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 8.529 8.529 8.529 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegeld i skibe “3.446.447 -3.832.301 -649.578 -1.684.523 -1.224.704 -273.496
Lang bankgeeld -184.031 -187.065 -126.551 -60.514 0 0
Kassekredit -457.202 -457.202 -457.202 0 0 0
Anden rentebaerende geeld -54.710 -56.491 -24.397 -3.279 1.324 -30.1329
Finansielle leasingforpligtelser -57.768 -67.991 -12.172 -24.343 -31.476 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -315.013 -315.013 -315.013 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 472 472 472 0 0 0
Oliekontrakter 10.420 10.420 10.420 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -78.401 -93.667 -40.051 -39.209 -13.844 -563
Terminskontrakter -1.747 -1.747 -1.747 0 0 0

-4.575.898 -4.992.056 -1.607.290 -1.811.868 -1.268.700 -304.198
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Moderselskab
DKK 1.000
Regnskabs-
maessig Forventet Mere end

2010 vardi  pengestrom 0-1ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 242.045 242.045 242.045 0 0 0
Obligationer 388.018 382.054 382.054 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -4,056.109 -4.564.822 -659.837 -2.037.097 -1.747.815 -120.073
Lang bankgzeld -59.635 -60.264 -60.264 0 0 0
Finansielle leasingforpligtelser -33.809 -38.575 -4.783 -13.300 -20.492 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -75.286 -75.286 -75.286 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 263 263 263 0 0 0
Oliekontrakter 2.406 2.406 2.406 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -67.016 -77.728 -30.953 -39.519 -7.256 0
Terminskontrakter -51.779 -51.779 -51.779 0 0 0

-3.710.902 -4.241.686 -256.134 -2.089.916 -1.775.563 -120.073

Regnskabs-
massig Forventet Mere end

2009 vardi  pengestrom 0-1ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 8.529 8.529 8.529 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -2.958.380 -3.101.222 -502.476 -1.214.745 -1.224.704 -159.297
Lang bankgeld -119.626 -122.298 -61.784 -60.514 0 0
Kassekredit -440.003 -440.003 -440.003 0 0 0
Anden rentebzerende geld -19.401 -20.403 -20.403 0 0 0
Finansielle leasingforpligtelser 0 0 0 0 0 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -85.311 -85.311 -85.311 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 472 472 472 0 0 0
Oliekontrakter 10.420 10.420 10.420 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -74.745 -88.590 -36.602 -37.581 -13.844 -563
Terminskontrakter -1.747 -1.747 -1.747 0 0 0

-3.679.792 -3.840.153 -1.128.905 -1.312.840 -1.238.548 -159.860

Forudszetninger for forfaldstabellen:

Forfaldsanalysen er baseret pa udiskonterede pengestramme inklusive beregnede
rentebetalinger. Rentebetalinger er beregnet pa basis af eksisterende markedsbe-
tingelser. De udiskonterede pengestremme som relaterer sig til afledte finansielle
forpligtelser bliver fremstillet som bruttotal medmindre parterne i henhold til kon-
trakten har ret eller forpligtelse til at opgere mellemvaerendet til et nettobelab.
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Kreditrisici
DFDS’ primaere finansielle aktiviteter er tilgodehavender fra salg, andre tilgodeha-
vender, likvide beholdninger samt afledte finansielle instrumenter.

Kreditrisikoen kan primeaert henferes til tilgodehavender fra salg og og andre
tilgodehavender.

Belebene i balancen er fratrukket nedskrivning til imedegaelse af tab pa dubiese
tilgodehavender, der er opgjort pa basis af en kankret vurdering af den nuvearende
okonomiske situation.

DFDS'’ risici vedrerende tilgodehavender fra salg anses ikke for usadvanlige, og
der er ikke vaesentlige risici knyttet til en enkelt kunde eller samarbejdspartner.
Koncernens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle starre kunder og
andre samarbejdspartnere lebende kreditvurderes. DFDS har modtaget sikkerhed
for betaling i form af stillede bankgarantier fra enkelte kunder. Garantierne udger
i alt DKK 184,8 mio. i 2010 (2009: 3,3 mio.) . Der er ikke andre nedskrivninger pa
tilgodehavender end de i note 15 anfarte, ligesom der ikke er tegnet forsikringer
for nogen af tilgodehavenderne.

Kreditrisikoen pa likvide beholdninger og afledte finansielle instrumenter er
begraenset, idet DFDS A/S og 100% ejede datterselskaber indenfor kancernen an-
vender finansielle samarbejdspartnere, der som minimum oppebarer en solid kre-
ditvurdering (P-1 fra Moody’s). Denne kreditvurdering bliver lebende overvaget.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lebende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at afveje
kravet for egenkapitalforrentning mod den egede usikkerhed, som er forbundet med
fremmedkapital. Egenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde ved udgan-
gen af 2010 46% (2008: 39%). Malsztningen er en egenkapitalandel pa ca. 40%.

Koncernens kapitalomkostning (WACC) var 6,5% (2009: 7,0%) og forrentningen af
den investerede kapital (ROIC) totalt 7,2% (2009: 2,1%).

Koncernens udbyttepolitik er en udbyttebetalling pad omkring 30% af arets resul-
tat efter minoritetsinteresser, dog under hensyntagen til vaesentlige investeringer.
For 2010 foreslas udloddet DKK 8 pr. aktie svarende til 23% af resultat efter
miniaritetsinteresser (2009: DKK O pr. aktie svarende til 0%).

Koncern
DKK 1.000
2010 Forventet indregning pa resultatopgoerelsen
Beregnings-
Forventede fremtidige maessig
transaktioner Sikringsinstrument Restlobetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsverdi
Renter Renteswaps 0-5ar 1.023.082 -18.182 -37.822 -4.214 0 -69.803
Varekab Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 8.000 2.406 2.406
-15.776 -37.822 -4.214 0 -67.397
Koncern
DKK 1.000
2009 Forventet indregning pa resultatopgoerelsen
Beregnings-
Forventede fremtidige massig
transaktioner Sikringsinstrument Restlobetid hovedstol 0-1 ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvardi
Renter Renteswaps 0-6ar 1.350.659 -17.671 -32.691 21672 915 -78.401
Varekab Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 12.000 10.420 10.420
-7.251 -32.691 -21.672 -915 -67.981

For 2010 er indregnet DKK -1,9 mio. (2009: DKK -5,4 mio.) i resultatopgerelsen
som felge af ineffektivitet.

Dagsveerdierne er opgjort ved at tilbagediskontere de forventede fremtidige ren-
tebetalinger. Diskonteringssatsen for den enkelte rentebetaling er fastsat ud fra en
swaprentekurve, der er beregnet ud fra en bredt sammensat vifte af markedsrenter.
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Moderselskab
DKK 1.000
2010 Forventet indregning pa resultatopgerelsen
Beregnings-
Forventede fremtidige massig
transaktioner Sikringsinstrument Restlobetid hovedstol 0-1ar 13 ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvardi
Renter Renteswaps 0-5ar 944,582 -17.787 -37.493 -4.214 0 -67.016
Varekeb Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 8.000 2.406 2.406
-15.381 -37.493 -4.214 0 -64.610
Moderselskab
DKK 1.000
2009 Forventet indregning pa resultatopgerelsen
Beregnings-
Forventede fremtidige maessig
transaktioner Sikringsinstrument Restlabetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvaerdi
Renter Renteswaps 06 ar 1.174.963 -16.529 -31.320 -21.672 -915 -74.745
Varekeb Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 12.000 10.420 10.420
-6.109 -31.320 -21.672 -915 -64.325

For 2010 er indregnet DKK -1,9 mio. (2009: DKK -4,3 mio.] i resultatopgerelsen
som felge af ineffektivitet.

Dagsvardierne pa renteswaps er opgjort ved at tilbagediskontere de forventede
fremtidige rentebetalinger. Diskonteringssatsen for den enkelte rentebetaling

er fastsat ud fra en swaprentekurve, der er beregnet ud fra en bredt sammensat
vifte af markedsrenter. Dagsveerdien pa valutaterminer er baseret pa rentekur-
vebereninger i DFDS Treasury sustem. Beregninger er foretaget ud fra en vifte af
sammensatte markedsrenter i de forskellige valutaer. Oliekontrakter opgeres pa
baggrund af Morgan Stanleus kvotering af forwardkurven.

Operationelle risici

Operationelle risici opstar fra pengestremstransaktioner. Starrelsen af transak-
tionerne udfert gennem det finansielle ar er pavirket af @ndringer i forskellige
markedssatser sasom renter og valutakurser. Valutarisici vurderes lebende igen-
nem aret for at sikre overensstemmelse med den finansielle risikopolitik.

Cash flow risici

Omkring 85% af DFDS’ omsaetning blev faktureret i usikret fremmed valuta
(2009: 79%) og de vaesentligste nettoindtaegtsvalutaer var SEK, GBP og NOK.
USD var veesentligste nettoudgiftsvaluta. EUR bliver betragtet som en ubetydelig
risiko i betragtning af kronens faste band til EUR. For datterselskaberne er den
omsatte valuta primaert deres funktionelle valutaer. Tabellen nedenfor viser den
usikrede valuta cash flow eksponering.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
Hypotetisk effekt af &ndring overfor DKK indenfor
2009 2010 rimelighedens granser 2010 2009
21,2 =347 SEK, effekt pa resultatopg., 10% svakkelse -36,3 21,2
=77 -9,9 NOK, effekt pa resultatopg., 10% svaekkelse -99 =77
94 2,2 CBP, effekt pa resultatopg., 10% svaekkelse -114 9,4
41,5 -43.8 USD, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse -59,6 -48,8
Olierisici Bunkerforbruget i 2010 var pa ca. 483.000 tons (2009: 402.000 tons). En stig-

Omkostningen til bunker udger en szerskilt og vaesentlig driftsmaessig risiko som
folge af betydelige udsving i olieprisen og en samlet arlig bunkeromkastning pa
ca. DKK 1.343 mio. svarende til 13,6% af Koncernens omsztning (2009: DKK 794
mio. eller 12,1% af Koncernens omsatning).

Bunkeromkostninger for fragtomradet afdaekkes primart gennem bunkerklausuler
BAF og for passageromradet indregnes bunkeromkostningen sa vidt muligt

i billetprisen. Herudover afdaekkes den resterende del af bunkeromkostningerne
primaert ved brug af olieswaps.

ning pa 10% i bunkerprisen i forhold til niveauet ultimo 2010 ville have betydet
egede omkostninger for Kancernen pa DKK 30,8 mio. (2009: DKK 14,0 mio.), For
moderselskabet ville en tilsvarende stigning have betydet egede omkostninger
pa DKK 24,9 mio. (2009: DKK 7,4 mio.).



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 29 Ikke-likvide driftsposter 2010 2009

-167 -260 Regulering af henszettelser m.v. 386 -2.145

-402 172 Arets forskydning i nedskrivning af varelager 508 -402

-162 336 Ydelsesbaserede pensionsordninger indregnet i resultatopgerelsen 358 9.995

807 838 Dagsveerdi af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgerelsen 838 807

76 1.086 Ikke-likvide driftsposter 2.090 8.255

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 30  FEndring i driftskapital 2010 2009

3.238 -15.082 fEndring i varebeholdninger -14.313 4.306

257.281 174,029 fEndring i tilgodehavender -59.054 119.080

-4.762 70.035 fEndring i leverandergeeld og anden gaeld 4911 -36.637

255.757 228.982 FEndring i driftskapital -68.456 86.749
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 31 Nettoinvestering i langfristede aktiver 2010 2009

-1.521 -165 Investeringer -50.448 -2.483

0 0 Salg 2.642 1072

-1.521 -165 Ejendomme og terminaler, netto -47.806 -1.411

-10.907 -42.670 Investeringer -48.716 -69.858

527 435 Salg 6.562 18.007

-10.380 -42.235 Driftsmateriel m.v., netto -42.154 -51.851
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 32  FEndring i andre finansielle lan 2010 2009

-77.963 -89.360 Afdrag og indfrielse af lan -1.350.586 -98.487

60.910 37.927 Optagelse af lan 61.768 60.083

-17.053 -51.433 fEndring i andre finansielle Lan, netto -1.288.818 -38.404




Note 33 Kab og salg af virksomheder og aktiviteter

Kob af virksomheder og aktiviteter (2010) Gennem overtagelsen skabes Nordeuropas ferende sebaserede transportnetvaerk
DFDS overtog den 12. juli 2010 alle aktier og stemmeandele i Norfolk Holdings  ved at kambinere to komplementare rederier. Overtagelsen af Norfolkline udvider
B.\V., der var moderselskab i Norfolkline-koncernen. Norfolkline var forud for DFDS’ ro-ro-rutenetveerk med to nye markeder, Den Engelske Kanal og Det Irske

overtagelsen et ferende rederi og logistikvirksomhed med et stzerkt sebaseret  Hav, og i Nordseen er der mulighed for at kombinere aktiviteterne. Derudover
rutenetvaerk i Nordseen, Den Engelske Kanal og Det Irske Hav kombineret med  styrkes muligheden for at sikre eget volumen i hele netveerket.

betydelige logistikaktiviteter i Nordeuropa. Norfolklines aktiviteter var delt pa

to forretningsomrader: Ferry og Logistics. Huert forretningsomrade havde egen  Vederlaget for Norfolk Holdings B. pa geeldfri basis bestar af (i) en fast kontant
ledelse og organisation. Forretningsomradet Ferry omfattede transport af fragt-  betaling pa EUR 170 mio. (svarende til ca. DKK 1,3 mia.) reguleret for nettorentebae-
enheder, passagerer og personbiler pa ro-ro- og ro-pax-skibe pa de nordeuropai- rende geld m.v,, (ii) en variabel kontant betaling svarende til det provenu som DFDS
ske ruter. Forretningsomradet Logistics omfattede primart der-til-der levering af modtog fra den rettede emission til A.P. Meller - Maersk svarende til 28,2 % af den
hel- og partles trailere i Europa, med fokus pd omraderne Storbritannien, Irland, — samlede aktiekapital i DFDS efter gennemferelse af kapitaludvidelserne den 12. juli
Tyskland, Benelux, Italien og Skandinavien. Logistics benyttede Ferry til setrans- 2010, samt (iii) egne aktier i DFDS svarende til 0,6 % af DFDS’ samlede aktiekapital
port irelevant omfang. Til understettelse af Ferrys aktiviteter havde koncernen  efter gennemferelse af kapitaludvidelserne den 12. juli 2010.

en havneterminal i Vlaardingen ved Rotterdam i Holland, som er centralt belig-

gende i forhold til transport af varer til og fra Holland og Tyskland. Derudover Dagsvaerdien af de overtagne aktiver og forpligtelser pr. overtagelsestidspunktet
opererede koncernen havneterminaler i Dunkerque, Liverpool, Dublin og Belfast. samt kebsvederlaget kan opgares saledes:

Ferry-aktiviteterne indgar efter overtagelsen i DFDS Koncernens Shipping segment
mens Logistics-aktiviteterne efter overtagelsen indgar i DFDS Koncernens Logi-
stics segment.

DKK mio. Dagsvardi pa overtagelsestidspunktet
Langfristede immaterielle aktiver 8
Skibe 1961
Grunde og bygninger 116
Terminaler 377
@urige langfristede materielle aktiver 83
Langfristede materielle aktiver 2.537
Kapitalandel i associeret virksomhed 28
Langfristede aktiver i alt 2.573
Tilgodehavender fra salg 747
Andre Kortfristede aktiver 209
Likvide beholdninger 47
Kortfristede aktiver i alt 1.003
Aktiver i alt 3.576
Rentebzerende geeldsforpligtelser 997
Pensionsforpligtelser 84
Andre hensatte forpligtelser 11
Negativ markedsvaerdi af charteraftaler m.v. 82
Langfristede forpligtelser i alt 1.174
Rentebzerende gaeldsforpligtelser 223
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 258
Negativ markedsvaerdi af charteraftaler m.v. 70
Andre kortfristede forpligtelser 496
Kortfristede forpligtelser i alt 1.047
Forpligtelser i alt 2.221
Dagsveerdi af overtagne nettoaktiver 1355
Goodwill 109
Samlet kabsvederlag 1.464
Overtagne likvide beholdninger 47

Likviditetsforbrug, netto 1.417
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Note 33 Kob og salg af virksomheder og aktiviteter (fortsat)

DKK mio.

Dagsvardi pa overtagelsestidspunktet

Elementer af det samlede kobsvederlag kan specificeres saledes:
DKK mio.

Kontant vederlag 1.431
Dagsveerdi af egne aktier i DFDS A/S overdraget til A. P. Maller - Marsk 33
lalt 1.464

| alt er overdraget 89.137 stk. egne aktier til A. P. Meller - Maersk, som reprze-
senterer en dagsveerdi pa DKK 33 mio. opgjort pa baggrund af barskursen pa
ombuytningsdagen (DKK 372,92).

De overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser er opgjort til dagsvaer-
dier pr. overtagelsestidspunktet i overensstemmelse med bestemmelserne i IFRS
3. Eventuelle justeringer til de opgjorte dagsvaerdier vil blive indregnet indenfor
12 maneder efter overtagelsestidspunktet.

| forbindelse med overtagelsen af Nordfolkline-koncernen udger goodwill DKK
109 mio., som repraesenterer vaerdien af synergier i de overtagne virksomheder,
primaert ved sammenkering af it-systemer og salgskanaler, bedre udnyttelse af
skibe samt reducerede omkostninger til koncernfunktioner. Goodwillen er alloke-
ret til forretningsomradet North Sea. Den indregnede goodwill er ikke skattemaes-
sigt fradragsberettiget.

Dagsvaerdien pr. overtagelsestidspunktet af de overtagne skibe er opgjort pa bag-
grund af indhentede vurderinger fra uafhaengige maeglere fratrukket skennede
salgsomkostninger. De indhentede vurderinger er sammenholdt og vurderet i
forhold til andre rimeligt sammenlignelige salg i markedet omkring overtagelses-
tidspunktet; aktuelle charterrater for sammenlignelige skibe omkring overtagel-
sestidspunktet samt sammenlignelige eksisterende skibe i DFDS Koncernen.

Tilgodehavender fra salg er pa overtagelsestidspunktet indregnet med en
dagsvaerdi pa DKK 747 mio. Bruttotilgodehavendet fer nedskrivning til dagsvaerdi
er pr. overtagelsestidspunktet DKK 782 mio., hvoraf DKK 31 mio. allerede var
nedskrevet far overtagelsestidspunktet.

| kebsprisallokeringen er identificeret enkelte charteraftaler m.v., hvor de aftalte
betalinger skannes at overstige markedspriserne pa overtagelsestidspunktet,
hvorved aftalerne har negativ markedsvaerdi. Aftalerne udlaber alle i 2. halvar
2012. Det er anslaet, at disse aftaler m.v. har en samlet tilbagediskonteret nega-
tiv markedsvzaerdi pa overtagelsestidspunktet pa DKK 152 mio., som er indregnet
som andre hensatte forpligtelser.

Koncernen har afholdt transaktions- og integrationsomkostninger vedrerende
overtagelsen med i alt DKK 60 mio., hvoraf DKK 35 mio. er indregnet i

“Seerlige poster” i 2010 mens DKK 25 mio. blev indregnet i 2009. Transaktions-
og integrationsomkostningerne til juridiske radgivere, revisorer, konsulenter

o0g andre specialister.

Af omsatningen for 2010 pa DKK 9.867 mio. vedrarer DKK 2.516 mio. den over-
tagne Norfolkline-kancern. Af arets resultat fer skat pa DKK 547 mio. vedrarer
DKK 197 mio. den overtagne Norfolkline-koncern.

Safremt virksomhedsovertagelsen var sket ved regnskabsarets begyndelse ville
den samlede omseetning for dret udgere ca. DKK 12.097 mio. og resultat fer skat
ca. DKK 595 mio.

Kob af virksomheder og aktiviteter (2009)
Koncernen og moderselskabet har ikke kebt virksomheder eller aktiviteter i
2008.

Der er den 17. december 2009 indgaet aftale om at erhverve 100% af aktierne i
Norfolk Holding B.\/.-kancernen fra A. P. Maller - Mzrsk A/S, som blev gennemfart
2010, jf. ovenfor.




Note 33 Kab og salg af virksomheder og aktiviteter (fortsat)

Salg af virksomheder og aktiviteter (2010)

Den 1. december 2010 har koncernen solgt to ruter i den nordlige del af Det Irske
Hav til Stena Line. Den solgte aktivitet omfatter ruterne Belfast-Birkenhead og
Belfast-Heysham samt to ro-ro-skibe (Hibernia Seaways og Scotia Seawauys).
Herudover overtager Stena Line driften af havneterminaler i Belfast, Birkenhead
og Heysham. Aktiviteten samt de to skibe indgik i Shipping segmentet.

Stena Line overtager et selskab, som ejer og varetager driften af ruterne og de
to skibe. Den samlede salgssum pa geeldfri basis og ekskL. arbejdskapital udger
DKK 354 mio. (EUR 47,5 mio.) og medferer en regnskabsmaessig avance i 2010
pa DKK 200 mio.

Regnskabsmassig vardi
DKK mio. pa salgstidspunktet
Materielle aktiver 145
Varebeholdninger 8
Andre kortfristede aktiver 9
Rentebaerende forpligtelser, kortfristede -65
Kortfristede forpligtelser -5
Regnskabsmassig vardi af nettoaktiver 92
Omkostninger relateret til transaktionen 9
Avance ved salg af aktiviteten 200
Faktisk kontant salgssum 301
Heraf tilgodehavede salgssum -3
Likviditetseffekt, netto 298
Avancen ved salg er indregnet under "Szerlige poster” i resultatopgerelsen, jf. note 7.
Salg af virksomheder og aktiviteter (2009)
Koncernen og moderselskabet har ikke solgt virksomheder eller aktiviteter i 200S.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 34 Kab af minoritetsinteresser 2010 2009
-935 -606 AB DFDS LISCO -606 -935
-111.673 0 Halléns NV. 0 -38.494
-112.608 -606 Kontant kebesum -606 -39.429
2010 Halléns N.V.
AB DFDS LISCO DFDS A/S har i 2009 opkebt 20% af aktierne i Halléns N.V. for DKK 38,5 mio.

| 2010 er der opkabt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK 0,6 mio. svarende til en
ejerandel pa 0,2%, hvorefter selskabet ejes 96,2%. Negativ goodwill ved opkabet
udger DKK 1,1 mio., som er indregnet direkte over egenkapitalen

2009

AB DFDS LISCO

| 2009 er der opkabt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK 0,3 mio. svarende til en
ejerandel pa 0,2%, hvorefter selskabet ejes 96,0%.

Herudover har DFDS A/S i 2009 opkabt 42% af aktierne i Halléns N.V.
fra det koncernforbundne selskab DFDS Tor Line N.V. DFDS A/S’ ejerandel udger
herefter 100%.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 35 Rktiver og forpligtelser bestemt for salg 2010 2009

0 0 Langfristede aktiver, (se note 12) 159.970 10.984
0 0 Aktiver bestemt for salg i alt 159.970 10.984

2010 Passagerskibet Queen of Scandinavia er ultimo 2009 tilbagefert til langfristede

Terminalaktiver i Maasvlakte og det tidligere Norfolkline domicil i Scheveningen materielle aktiver, idet det vurderes mere sandsynligt at kunne

er i december 2010 sat til salg og forventes afhzendet i lebet af 2011. udchartre skibet end at szlge det. Skibet er nedskrevet med DKK 53,0 mio. i

20089, se note 39.
2009
Fragtskibet Tor Anglia er sat til salg og forventes afhandet i lebet af 2010.

Note 36 Garantier og eventualforpligtelser m.v.

Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 114,0 mio. (2009: 88,0 mio.) for 2009

Koncernen. Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 461,1 mio. (2009: Moderselskabet er involveret i en skattesag vedrerende fortolkning af tonnage-
576,7 mio.) for moderselskabet. Der er af DFDS A/S afgivet en ulimiteret garanti ~ skatteloven, der ikke forventes at have vasentlig effekt pa den finansielle stilling.
vedrerende et datterselskab til daekning af eventuelle forpligtelser i henhold til AF hensyn til sagsforlebet og udfaldet af sagen kan der ikke gives yderligere

en betalingsserviceaftale for betalingskort. oplysninger herom.

Datterselskaberne har stillet garantier overfor moderselskabet til en vaerdi af DKK  Som en del af overgangsreglerne fra det gamle tonnageskattesystem til det

900,93 mio (2009: DKK 1.020,0 mio.). nye tonnageskattesystem i Norge kunne virksomhederne velge at 1/3 af den
beregnede skat ved overgangen i stedet kunne anvendes til investeringer i mil-

Koncernen og moderselskabet er bade ultimo 2009 og 2010 part i forskellige rets- jeforbedrende foranstaltninger. Hidtil har denne forpligtelse veeret indregnet som

sager. Udfaldet af disse retssager forventes ikke at pavirke Koncernen og en langfristet forpligtelse, da investeringerne skulle foretages inden et bestemt

moderselskabet vaesentligt skonomisk ud over det i balancen indregnede. tidspunkt. Tidsfristen er primo 2009 blevet fiernet og forpligtelsen overgar til at
vare en eventualforpligtelse. Der er krav om at der skal foretages investeringer i

2010 miljeforbedrende foranstaltninger pa& mindst NOK 37,3 mio., men uden tidsfrist.

Vedrerende den i 2005 konstaterede forureningsskade pa en grund i et af Koncer-
nens selskaber, har Koncernen pa nuvarende tidspunkt fortsat ikke en forpligti-
gelse til at rense grunden. Safremt en sadan skulle opstd, har Koncernen mulighed
for at f& omkostningen hertil reguleret i den oprindelige kebesum for selskabet.
Seelger har deponeret DKK 24,0 mio. pa bankkanto i DFDS’ navn til daekning heraf.



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Note 37 Kontraktlige forpligtelser 2010 2009
0 363.775 Kontrahering af skibe og ombygninger, lebetid O-1 ar 363.775 0
0 363.775 Kontrahering af nybygninger og ombygninger, labetid 1-5 ar 363.775 0
0 727550 Kontraktlige forpligtelser i alt 727.550 0
Kontraktlige forpligtelser i 2010 omfatter kab af to ro-ro skibe til levering i 2012,

som led i den i november 2010 indgaede udvidede aftale med det danske og tyske forsvar.

2009 2010 Operationelle leasingforpligtelser (leasingtager) 2010 2009
Minimum leasingydelser
23.733 18831 O-1lar 271.044 35.675
65.818 77.321 1-5ar 88.287 80.647
0 77.321 Over 5 ar 108.816 29.182
89.551 173.473 Ejendomme i alt 468.147 145.504
9.808 12.753 O-1lar 103.786 90.729
41.748 53.175 1-5ar 394.447 355.525
113.240 127412 Over 5 ar 1.367.696 1.340.542
164.796 193.340 Terminaler i alt 1.865.929 1.786.796
799.956 807.428 O-1lar 609.168 401.087
865.562 888.149 1-5ar 959.591 807.443
692.096 529.110 Over 5 ar 529.110 6392.096
2.357.614 2.224.687 Skibe i alt 2.097.869 1.900.626
35512 55.169 O-1lar 558.815 56.766
52.344 51.655 ltl5ar 329.306 86.212
157 0 Over 5 ar 0 157
88.013 106.824 Driftsmidler m.v. i alt 888.121 143.135
Samlede leasingkontrakter forventes afviklet som falger

869.009 894.181 0-1ar 1542813 584.257
1.025.472 1.070.300 1-5ar 1771631 1.329.827
805.493 733.843 Over 5 ar 2.005.622 2.061.977
2.699.974 2.698.324 Minimum leasingydelser i alt 5.320.066 3.976.061

De opgjorte forpligtelser er ikke tilbagediskonterede.

Operationelle leasing- og lejeomkostninger indregnet i resultatopgerelsen udgor

Fremtidige minimumsfremlejeydelser, som forventes modtaget i henhold til
certepartier, udger i 2010 for Koncernen DKK 36,3 mio. (2009: DKK 177,0 mio.)

12010 for Koncernen DKK 1.796,0 mio. (2009: DKK 734,2 mio.) og for modersel-

skabet DKK 817,3 mio. (2009: DKK 947,5 mio.).

@vrige aftaler er almindelige lejeaftaler med en minimum lejeperiode, hvor lejeaf-

og for moderselskabet DKK 236,7 mio. (2009: DKK 243,83 mio.).

Der er ikke indgaet vaesentlige aftaler som far virkning, @ndres eller udleber,
hvis kontrollen med selskabet @ndres som falge af et gennemfert overtagelses-
Leasingkontrakter pa skibe har typisk en leasingperiode pa 1 og 8 ar. De fleste lea-  tilbud.
singkontrakter vedrerende skibe har en option til forleengelse af leasingperioden.

talen herefter kan opsiges med et varsel pa mellem 1 og 12 maneder.

Der foreligger ingen optioner til kab af operationelt leasede aktiver.



Note 37 Kontraktlige forpligtelser (fortsat)

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2009 2010 Operationelle leasingforpligtelser (leasinggiver) 2010 2009

Minimum leasingydelser

Skibe

0 32011 0-1ar 68.722 16.067
0 32.098 1-5ar 167.901 0
0 5174 Over 5 ar 0 0
0 69.283 Skibe i alt 236.623 16.067

De opgjorte minimum leasingydelser er ikke tilbagediskaonterede.
Operationelle leasing- og lejeindtagter indregnet i resultatopgerelsen udger
i 2010 for Koncernen DKK 279,1 mio. (2009: DKK 308,2 mio.)

og for moderselskabet DKK 327,7 mio. (2009: DKK 388,7 mio.).

Aftalerne er indgdet pa almindelige vilkar.

2009 2010 Finansielle leasingforpligtelser (leasingtager) 2010 2009
Minimum leasingydelser
0 6.056 0-1lar 20.160 12.174
0 30.828 1-5ar 74.548 55.827
0 0 Over 5 ar 0 0
0 36.884 Minimum leasingydelser i alt 94.708 68.001
0 -3.075 Finansieringselement -10.067 -10.232
0 33.809 lalt 84.641 57.769

Indregning i balancen

0 3.805 Kortfristede 15.218 8.930
0 30.004 Langfristede 69.423 48.839
0 33.809 lalt 84.641 57.769

| 2010 vedrorer de finansielle leasingkontrakter indregnet i regnskabet alene
leasing af fragtrelaterede driftsmidler. Aftalerne er indgdet i 2009 og leber indtil 2014.



Note 38 Nartstaende parter

Kancernens nzrtstdende parter med bestemmende indflydelse er Lauritzen
Fonden, Kebenhavn, der via aktionaroverenskomst kontrollerer mere end 50% af
stemmerne i DFDS A/S. Lauritzen Fondens bestyrelses- og direktionsmedlemmer
er ligeledes nzartstaende parter.

Nzertstdende parter omfatter herudover samtlige selskaber ejet af Lauritzen Fon-
den, DFDS’ tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder, jf. note 43 og
note 14, samt disse virksomheders bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere
og disse personers naertstaende familiemedlemmer.

Der har bortset fra kancerninterne transaktioner (primaert charterhyre, handel
med skibe samt komissioner o.lign.), der er elimineret i koncernregnskabet, nor-
male bestyrelses- og direktionsvederlag (oplyst i note 4), aktiebaseret vederlaeg-
gelse til direktionen (oplyst i note 20) samt de nedenfor anferte transaktioner
ikke i arets lab vaeret gennemfart transaktioner med naertstaende parter.

Koncern
DKK 1.000

Salg af Kob af Kob af Tilgodeha-
2010 ydelser ydelser aktiver vender Gald
Associerede virksomheder 3.090 13.590 0 7.833 567
2009
Associerede virksomheder 925 7.119 0 2.799 4.032
Moderselskab
DKK 1.000

Salg af Kob af Kab af Tilgodeha-
2010 ydelser ydelser aktiver vender Gald
RAssocierede virksomheder 0 0 0 4.486 0
Tilknyttede virksomheder 390.021 1.055.307 0 2.103.512 932.762
2009
Associerede virksomheder 0 0 0 1.140 0
Tilknyttede virksomheder 288.010 984.971 111673 1.523.268 533.702
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Note 39 Vardiforringelsestest

Indledning

Der foretages som minimum ved udgangen af hvert ar vaerdiforringelsestest af
goodwill. @urige langfristede immaterielle, materielle og finansielle aktiver testes
for vaerdiforringelse, hvis der er indikation pa vardiforringelse.

Definition af pengestremsfrembringende enheder

| forbindelse med overtagelsen af Norfolkline-koncernen er der foretaget visse
ledelsesmazessige og organisatoriske ndringer. P& baggrund heraf er koncernens
pengestremsfrembringende enheder revurderet og bestar herefter af falgende ni
pengestremsfrembringende enheder:

Shipping:

- Forretningsomraderne North Sea, Baltic Sea og Irish Sea

- Forretningsomradet English Channel

- Ruten Kebenhavn - Oslo, som indgér i forretningsomradet Passenger

- Ruten Amsterdam - Newcastle, som indgar i forretningsomradet Passenger

Logistics:

- Forretningsomraderne Nordic transport og Continental transport

- Forretningsomradet European contract

- Forretningsomradet Intermodal

- Sideport-aktiviteten, som indgar i forretningsomradet Nordic contract
- Charter-aktiviteten, som indgar i forretningsomradet Nordic contract

| opdelingen pa pengestremsfrembringende enheder tages udgangspunkt i den
interne organisering i de to segmenter, Shipping og Logistics, og deres forret-
ningsomrader, herunder den strategiske, operationelle og salgsmassige styring
heraf individuelt og pa tveers af forretningsomraderne samt karakteren af de til
kunderne leverede ydelser.

Langfristede immaterielle og materielle aktiver henfares til ovenstaende penge-
stremsfrembringende enheder med mindre dette ikke er muligt med rimelig sik-
kerhed. Software og andre aktiver, som ikke med rimelig sikkerhed kan henfares
til én eller flere af ovenstdende pengestremsfrembringende enheder testes for
veerdiforringelse ud fra koncernens indtjening.

Grundlag for veerdiforringelsestest og beregning af genindvindingsvaerdi
Vardiforringelsestest foretages pa baggrund af ledelsesgodkendte budgetter og
forretningsplaner. Vaesentlige parametre er udviklingen i omsatning, EBIT margin,
fremtidige investeringer samt vaekstforventninger i terminalperioden. Disse para-
metre fastsaettes speficikt for den enkelte pengestremsfrembringende enhed.

Ved veerdiforringelsestesten for de pengestremsfrembringende enheder sam-
menholdes geninvindingsvaerdien med den regnskabsmaessige vaerdi af de enkelte
pengestremsfrembringende enheder. Genindvindingsvaerdien er den hajeste veerdi
af nyttevaerdien og nettorealisationsvaerdien. Hvis genindvindingsvaerdien er
lavere end den regnskabsmaessige vardi foretages nedskrivning heraf til denne
lavere veerdi.

Nyttevaerdien opgeres som den tilbagediskonterede vaerdi af fremtidige netto-
pengestremme pr. pengestremsfrembringende enhed. Nettorealisationsvaerdien
opgeres som dagsvardien af de langfristede aktiver med fradrag af skennede
salgsomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for koncernens vasentligste aktiver, skibe, fastszettes
pa baggrund af gennemsnittet af flere uvildige maglervurderinger. Maeglernes
opdrag er at vurdere det enkelte skib i en "villig kaber - villig s=lger” situation.
De vurderinger som er indhentet pr. 31. december 2010 er - grundet den akono-
miske og finansielle situation i verdensekonomien - fortsat foretaget i et ustabilt
og usikkert marked med fa sammenlignelige transaktioner, hvarfor vurderingerne
fortsat er behaftet med sterre usikkerhed end i et normalt og stabilt marked. Le-
delsen vurderer dog, at stabilititeten er sterre end pr. 31. december 2009. Da der
er indhentet vurderinger fra forskellige maeglere, anser ledelsen et gennemsnit af
disse som det bedste og mest valide udtryk for skibenes nettorealisationsvardi.

Fastleggelse af diskonteringsrente

Ledelsen fastsatter en diskonteringsrente for hver pengestremsfrembringende
enhed med udgangspunkt i en risikofri rente med tillaeg af en risikopraamie
tilknyttet det enkelte forretningsomrade. Den risikofrie rente er fastlagt til en
10-arig dansk risikofri rente ultimo aret. Risikopraemien beregnes som en generel
aktiemarkedsrisikopraemie pa 5% multipliceret med den ugearede betavzerdi for
den enkelte pengestremsfrembringende enhed. Herudover tillgges eventuelt
uderligere risikotilleeg, hvis saerlige forhold og/eller usikkerheder tilsiger dette.

De ugearede betavaerdier er opgjort ved at indhente peer-group selskabers
ugearede betavaerdier for hvert forretningsomrade via Bloombergs database.
Validiteten af hvert enkelt peer-group selskabs ugearede betaveerdi er vurderet,
saledes at dem med lavest validitet er sorteret fra. Der er generelt f& peer-group
selskaber, da der kun findes vaerdier for bersnoterede selskaber.

Diskonteringsrenter for skat anvendt i de to segmenter er inden for felgende
intervaller:

2010 2009
Shipping 6,5% - 8,0% 7,0% - 8,0%
Logistics 7,0% - 10,4% 80%
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Note 39 Vardiforringelsestest (fortsat)

Falsomhedsanalyse

Ved udarbejdelse af vaerdiforringelsestests udarbejdes falsomhedsanalyser af
indtjeningsgrundlaget ud fra relevante risikofaktorer og scenarier, som ledelsen
kan opgere med rimelig palidelighed.

Der udarbejdes falsomhedsanalyser ved at @ndre estimaterne indenfor sandsyn-
lige udfald. Ingen af disse beregninger giver anledning til @ndring af nedenstaende
resultat af de foretagne vaerdiforringelsestest.

Nedskrivningsraekkefolge

Opstar der nedskrivningsbehov nedskrives farst goodwill og derefter de primzere
langfristede immaterielle og materielle aktiver i de enkelte pengestremsfrembrin-
gende enheder. Nedskrivninger fordeles efter aktivernes regnskabsmaessige vaerdi
med mindre det medferer en nedskrivning til en vaerdi lavere end nettorealisati-
onsvaerdi, aktivets nyttevaerdi (safremt den kan opgeres) eller nul.

Vardiforringelsestest for 2010
Pa baggrund af de foretagne veerdiforringelsestest er der fundet grundlag for at
foretage folgende nedskrivninger:

For de to passagerskibe pa Amsterdam - Newcastle har der veeret indikation pa
vardiforringelse og den foretagne veerdiforringelsestest har medfert behov for at
nedskrive det ene skib med DKK 20 mio. og det andet skib med DKK 40 mio., idet
de regnskabsmaessige vardier oversteg savel nyttevaerdien som gennemsnittet af
de indhentede mzglervurderinger. Det ene skib er nedskrevet til dets nyttevaerdi,
mens det andet skib er nedskrevet til dets nettorealisationsvaerdi, som er et gen-
nemsnit af to indhentede maglervurderinger.

Den foretagne veerdiforringelsestest af sideport-aktiviteten i forretningsomradet
“Nordic contract”, og den dertil herende goodwill pa DKK 30 mio., har vist behov
for at nedskrive goodwillen fuldt ud samt nedskrive de tre sideport skibe med i alt
DKK 60 mio,, idet de regnskabsmaessige vardier oversteg savel nyttevaerdien som
gennemsnittet af de indhentede maglervurderinger (to vurderinger pr. skib). De
tre skibe er nedskrevet til deres nettorealisationsvardi.

Den foretagne vaerdiforringelsestest af goodwill henferbar til den pengestreams-
frembringende enhed "Nordic transport og Continental transport” har vist behov
for nedskrivning med DKK 30 mio. af en samlet goodwill pd DKK 58 mio., idet den
regnskabsmaessige veardi oversteg nyttevaerdien.

Den foretagne vardiforringelsestest af goodwill henfarbar til den pengestrams-
frembringende enhed "Intermodal” har vist behov for nedskrivning med DKK 60
mio. af en samlet goodwill pd DKK 179 mia., idet den regnskabsmaessige vaerdi
oversteg nytteveerdien.

Arets foretagne nedskrivninger udgar i alt DKK 240 mio. som er indregnet under
Serlige poster.

2009

For to passagerskibe er nyttevaerdien lavere end den regnskabsmaessige veerdi.
Hvert skibs nettorealisationsvaerdi - opgjort som gennemsnittet af fire indhen-
tede maeglervurderinger - overstiger den regnskabsmaessige vaerdi. Pa denne
baggrund er der ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning pa nogle af de
to passagerskibe.

Genindvindingsveerdien af passagerskibet Queen of Scandinavia er lavere end
den regnskabsmaessige vaerdi, hvorfor der i 2009 er foretaget nedskrivning heraf
med DKK 53 mio.

Genindvindingsveerdien af ro-ro skibet Tor Anglia, der er klassificeret som aktiv
bestemt for salg, er lavere end den regnskabsmaessige veerdi, hvorfor der i 2009
er foretaget nedskrivning heraf med DKK 6 mio.

Vardiforringelsestest af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksom-
heder (Moderselskab)

Der foretages veerdiforringelsestest for de enkelte tilknyttede og associerede
virksomheder i moderselskabet, hvis der er indikation pa veerdiforringelse. Den
enkelte virksomhed betragtes som den laveste pengestremsfrembringende
enhed.

Den estimerede nytteveerdi af pengestremmene baseres pa det ledelsesgod-
kendte budget for det kommende regnskabsar. Forventninger til pengestream-
mene 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 assacierede virksomhed efter hvilket forretningsomrade den tilhe-
rer. De anvendte diskonteringsrenter for 2010 og 2009 fremgar af ovenstdende
tabel.

1 2010 er der foretaget nedskrivning med DKK 302,7 mio. af kapitalandele i
DFDS Logistics Container Line BV. (DKK 196,6 mio.), DFDS Logistics NV (DKK
91,7 mio) samt svrige med DKK 14,4 mio., idet den beregnede nyttevaerdi for
den enkelte kapitalandel er lavere end dens regnskabsmaessige vaerdi.

| 2010 er der tilbagefert tidligere foretagne nedskrivninger med DKK 15,1 mio.
vedrerende DFDS Logistics GmbH, idet den beregnede nyttevardi overstiger den
regnskabsmaessige veerdi.

2009
1 20089 er der ikke foretaget nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede eller as-
socierede virksomheder.

1 2009 er der tilbagefart delvis nedskrivning af kostpris pa DFDS Logistics Con-
tainer Line BV. med DKK 40 mio., idet den beregnede nyttevaerdi overstiger den
regnskabsmaessige veerdi.
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Note 40 Begivenheder efter balancedagen

Der er den 11. januar 2011 tildelt CEO Niels Smedegaard og CFO Torben Carlsen
10.000 stk. aktieoptioner hver.

Den 13. januar 2011 er der truffet beslutning om nedlukning af de sudlige ruter
pa det irske hav. Nedlukningen af de tabsgivende ruter ventes at medfare szrlige
omkostninger 1 2011 p& DKK 50 mia.

Den 3. februar 2011 er der indgdet aftale om salg af ro-pax-skibet Dublin Seaways
til DKK 179 mio., hvilket medferer en regnskabsmaessig avance pa DKK 12 mio. i
2011.

Den 14. marts 2011 er der indgdet aftale med Stromma Turism & Sjofart AB om
salg af 100% af aktiekapitalen i DFDS Canal Tours A/S. Salgsprisen for aktierne
er aftalt til DKK 110 mio. Salget medfarer en avance pa ca. DKK 80 mio., som
indregnes i 2011 under Sarlige poster.

DFDS og C. Ports S.A. har sammen kebt selskabet Alusborg RO/RO AB, hvoraf
DFDS A/S ejer 65% og C.Ports ejer 35%. Dette selskab har den 21. oktober 2010
indgdet en 25-arig koncessionsaftale om driften af ro/ro havneterminalerne
Avlsborg og Arendal i Geteborg. Transaktionens gennemfarelse er betinget af
konkurrencemyndighedernes godkendelse, som forventes at foreligge i 2. kvartal
2011. Avlsborg Ro/Ro AB beskaftiger 320 ansatte og omsatningen for 2010
forventes at blive ca. SEK 450 mio., hvoraf ca. 50% er fra DFDS-koncernen.

Herudover er der ikke indtruffet vasentlige handelser efter 31. december 2010.

Note 41  Vasentlige regnskabsmassige skon og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsrapporten for DFDS A/S faretager ledelsen en raekke
regnskabsmaessige skan og vurderinger samt opstiller forudsztninger, der danner
grundlag for indregning og maling af Kancernens og moderselskabets aktiver,
forpligtelser, indtaegter og omkostninger. De foretagne sken, vurderinger og
forudsaetninger er baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen
vurderer forsvarlige under omstandighederne, men som i sagens natur er usikre
og uforudsigelige. Forudszetningerne kan veere ufuldstaendige eller unejagtige, og
uventede begivenheder eller omstandigheder kan indtraeffe, hvorfor de faktiske
udfald kan afvige fra de anlagte sken og vurderinger. Koncernens regnskabsprak-
sis er detaljeret beskrevet i note 42 til koncernregnskabet, hvortil der henvises.

Ledelsen anser folgende regnskabsmaessige skan og vurderinger for varende
vasentlige for udarbejdelsen af arsrapporten.

Uafsluttede speditioner (hovedsageligt i Logistics Divisionen)
Nettoomsztningen omfatter arets leverede speditioner og ydelser samt forskyd-
ning i vaerdien af uafsluttede speditioner. Direkte omkostninger omfatter omkost-
ninger, der afholdes for at opna arets nettoomszetning.

| forbindelse med afslutning af perioder, herunder arsrafslutning, foretages sken
og vurdering vedrarende uafsluttede speditioner, herunder periodisering af dis-
ses omsztning og direkte omkostninger. Disse vurderinger baserer sig bl.a. pa
histariske erfaringer.

Virksomhedsovertagelser

Ved overtagelse af andre virksomheder skal den overtagne virksomheds aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes i henhold til overtagelsesmetoden
i IFRS 3. Ved opgerelse af dagsvaerdien af de overtagne aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser foretager ledelsen en raekke skan og vurderinger.

Det ikke allokerede kabsvederlag indregnes i balancen som goodwill, som forde-
les pa koncernens pengestramsfrembringende enheder, hvilket ligeledes baseres
pa ledelsens sken. Der henvises til note 33 for en nermere beskrivelse af arets
gennemfarte overtagelse af Norfolkline-kancernen.

Vardiforringelsestest af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver
Verdiforringelsestests af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver,
der primaert vedrerer IT og kundeportefeljer/-relationer, foretages mindst én gang
arligt, og i evrigt ved indikation pa veerdiforringelse. Vaerdiforringelsestests er
baseret pa det forventede fremtidige frie cash flow for den pagaldende penge-
stremsfrembringende enhed. For yderligere beskrivelse af vardiforringelsestests
af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver henvises til note 39.

Vardiforringelsestest af skibe, herunder vurdering af forventede brugstider
og scrapvardier

Vaesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger vedraerende skibe omfatter
bl.a. dekomponering af skibets kostpris pa bestanddele ud fra disses forventede
brugstider; skibets forventede maksimale brugstid i virksomheden; scrapvaerdi
og vardiforringelsestest. Skibenes forventede brugstider i virksomheden samt
scrapvaerdier revurderes og estimeres mindst én gang arligt. Herudover gennem-
feres vardiforringelsestests, nar der foreligger indikation pa vardiforringelse.

For yderligere beskrivelse af sken og vurderinger vedrerende skibe henvises til
regnskabspraksis i note 42 samt note 39, hvori veaerdiforringelsestest er omtalt.

Nedskrivning til imedegaelse af tab pa dubiese debitorer

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger til
imadegaelse af forventede tab. Der foretages nedskrivninger til tab pa baggrund
af kundernes manglende betalingsevne. Safremt betalingsevnen forvarres i
fremtiden, kan yderligere nedskrivninger blive nedvendige.

Behov for nedskrivning af tilgodehavender og tilstraekkeligheden heraf vurderer
ledelsen bl.a. pa baggrund af historiske oplysninger om kundernes betalings-
menstre; aldersfordelinger; dubiese tilgodehavender; kundekoncentrationer;
kundernes kreditvaerdighed; eventuelle modtagne sikkerheder.

Pensioner og lignende forpligtelser

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger er opgjort pa baggrund af en
reekke vaesentlige aktuarmaessige forudsaetninger, herunder diskonteringsrenter;
forventet afkast pa ordningernes aktiver; forventet stigningstakt i len og pen-
sion; forventet dedelighed m.v. Selv moderate @ndringer i forudsaetningerne kan
medfere vaesentlige @ndringer i pensionsforpligtelserne.

Veerdien af Koncernens ydelsesbaserede pensionsardninger baseres pa beregnin-
ger fra eksterne aktuarer.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferbare skattemaes-
sige underskud, indregnes i det omfang ledelsen vurderer, at skatteaktivet kan
udnyttes gennem positiv indkomst indenfor en overskuelig fremtid. Vurdering
foretages arligt og sker pa baggrund af forecasts, forretningsmaessige tiltag og
strukturelle tilpasninger for de kommende ar.




Note 41  Vasentlige regnskabsmassige sken og vurderinger (fortsat)

Leasingaftaler

Virksomheden har indgaet leasing-/charteraftaler vedrerende skibe, bygninger
og andet materiel. Leasing-/charteraftalerne er indgdet pa sedvanlige leje-/char-
tervilkar. Ledelsen har pa baggrund af sarskilte vurderinger af de enkelte aftaler
pa aftaletidspunktet vurderet, hvorvidt den enkelte aftale skal betragtes som
finansiel eller operationel leasing.

Afledte finansielle instrumenter

Ved indgdelse af aftaler om afledte finansielle instrumenter vurderer ledelsen, om
instrumenterne opfylder betingelserne for og er en effektiv sikring, herunder om
sikringen vedrerer indregnede aktiver og forpligtelser, forventede fremtidige pen-
gestramme eller finansielle investeringer. Der foretages manedlig effektivitetstest
og eventuel ineffektivitet indregnes i resultatopgerelsen.

Sarlige poster

Anvendelsen af sarlige poster omfatter ledelsesmaessige skan for at sikre
afgransning til resultatopgerelsens andre poster, jf. anvendt regnskabspraksis.
Seerlige poster omfatter vaesentlige poster, der ikke direkte kan henfares til
koncernens driftsaktiviteter, og som bestar af restruktureringsomkaostninger ved
grundlaeggende struktur-, proces- og ledelsesmaessige omlagninger samt even-
tuelle afhandelsesgevinster og -tab. Endvidere klassificeres vasentlige belab
af engangskarakter under denne post. Der henvises til note 7 for en narmere
specifikation og beskrivelse af szrlige poster.

Hensatte forpligtelser og eventualposter

Ledelsen vurderer lebende hensatte forpligtelser og eventualposter samt det
sandsynlige udfald af verserende og mulige retssager mv. Udfaldet afhzenger

af fremtidige begivenheder, der i sagens natur er usikre. Ved vurderingen af det
sandsynlige udfald af vasentlige retssager, skattefarhold mv., inddrager ledelsen
eksterne juridiske radgivere samt udfald fra geeldende retspraksis.

Note 42 Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og arsregnskabet for 2010 er aflagt i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har 17. marts 2011 behandlet og godkendt arsrapporten
for 2010 for DFDS A/S. Arsrapporten forelagges til DFDS A/S’ aktionaerer til god-
kendelse pa den ordinzere generalforsamling 13. april 2011.

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet og arsregnskabet prasenteres i danske kroner (DKK], der er
moderselskabets funktionelle valuta.

Koncernregnskabet og arsregnskabet er udarbejdet efter det historiske kost-
prisprincip bortset fra, at derivater og finansielle instrumenter klassificeret som
disponible for salg males til dagsvaerdi.

Langfristede aktiver og afhaendelsesgrupper klassificeret som bestemt for salg
males til den laveste veerdi af regnskabsmassig veerdi fer den @ndrede klassifika-
tion eller dagsvaerdi fratrukket salgsomkostninger.

fEndring i anvendt regnskabspraksis

For at ege informationsvaerdien og sammenligneligheden af Koncernens primzere
aktiviteter er det besluttet, at anvende en szerskilt linje i resultatopgerelsen be-
naevnt "Serlige poster”. "Sarlige poster” vil generelt omfatte vaesentlige indtaegter
og omkostninger, der ikke direkte kan henfares til Koncernens driftsaktiviteter sa
som omfattende strukturering af processer og grundlaeggende strukturmaessige
tilpasninger samt eventuelle afhndelsesgevinster og -tab i tilknytning hertil, og
som over tid har vaesentlig betydning. Endvidere klassificeres andre vaesentlige
belab af engangskarakter under denne post, herunder nedskrivning af goodwill og
skibe, transaktions-, radgiver- og integrationsomkostninger ved sterre virksom-
hedssammenslutninger, samt gevinster og tab ved frasalg af aktiviteter.

fEndringen har medfert, at radgivningsomkostninger vedrerende overtagelse af
Norfolkline koncernen pa DKK 17,7 mio. for regnskabsaret 2009 er reklassificeret
fra "Omkostninger ved salg og administration” til "Szerlige poster, netto”. Tilsva-
rende er nedskrivning pa DKK 53 mio. af et passerskib i 2009 reklassificeret fra
"Nedskrivning af skibe og evrige langfristede akiver” til "Szerlige poster, netto”.

| forbindelse med andring af Koncernens organisering i forlaengelse af overtagel-
sen af Norfolkline-kancernen den 12. juli 2010 er rapporteringsstrukturen sndret
sa den afspejler to divisioner, Shipping Division og Logistics Division, hvorfor
segmentnoten prasenteres i to segmenter. Der er foretaget tilpasning af sam-
menligningstal.

Herudover er den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, anvendt
konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstallene. For standarder, der
implementeres fremadrettet, korrigeres sammenligningstallene ikke. Som folge af
at de implementerede standarder og fortolkningsbidrag ikke har pavirket balancen
pr. 1. januar 20089 og tilherende noter, er disse udeladt.

Nye International Financial Reporting Standards and Interpretations
Med effekt fra 1. januar 2010 har Koncernen implementeret felgende nye Interna-
tional Financial Reporting Standards and Interpretations:

= IFRS 3 ‘Virksomhedssammenslutninger’
= IAS 27 ‘Koncernregnskaber og separate regnskaber’

IFRS 3 har @&ndret Koncernens praksis for opgerelse af vederlaget for overtagne
virksomheder, idet transaktionsomkostninger, der kan henfaeres til virksomheds-
sammenslutningen, indregnes i resultatopgerelsen ved afholdelsen. Disse omkost-
ninger blev tidligere medregnet i kostprisen.

Den vaesentligste andring til IRS 27 vedrerer transaktioner med minoritetsinte-
resser. Keb/salg af minoritetsandele, uden at kontrol mistes, indregnes direkte
pa egenkapitalen. Ved salg af kapitalandele, hvarved kontrol mistes, indregnes
gevinst/tab i resultatopgerelsen. Samtidig genmales eventuelle bibeholdte
kapitalandele i den virksomhed, hvor kontrollen er mistet, til dagsveerdi med
vaerdiregulering i resultatopgerelsen.

De ovrige nye standarder, tillaeg og fortolkningsbidrag har ikke effekt pa indreg-
ning og maling. @vrig regnskabspraksis for koncernregnskabet og arsregnskabet
for 2010 er i @urigt undret i forhold til sidste ar.

Effekten af vedtaget, ikke-ikrafttradt regnskabsregulering
IASB har udstedt falgende nye standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er
obligatoriske ved udarbejdelsen af DFDS” koncernregnskab og arsregnskab for 2010:

« Tilleg til IFRS 7 ‘Finansielle Instrumenter: Praesentation’ (1. juli 2010) *

« Tilleeg til IAS 32 * Finansielle Instrumenter: Praesentation’ (1. februar 2010)
= Tilleeg til IAS 12 ‘Indkomstskat’ (1. juli 2011] *

= Tilleeg til IRS 24 ‘Naertstaende parter’ (1. januar 2011)

« IFRS 9 ‘Finansielle Instrumenter: Klassifikation og maling’ (1. januar 2013) *
= Dele af forbedringer til IFRS-standarder 2010 *

* = |kke godkendt af EU
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DFDS Koncernen forventer at implementere disse standarder i takt med, at de
treeder i kraft. Det er ledelsens vurdering, at disse ikke vil f& vaesentlig indvirkning
pa arsrapporten for de kommende regnskabsar.

Kritisk regnskabspraksis

DFDS’ ledelse vurderer, at anvendt regnskabspraksis for koncernregnskab og virk-
somhedssammenslutninger, langfristede immaterielle aktiver, skibe, ydelsesbase-
rede pensionsordninger, operationel kontra finansiel leasing og afledte finansielle
instrumenter er de vigtigste for Koncernen. Nedenfor er de enkelte omrader
beskrevet sammen med den @vrige anvendte regnskabspraksis.

Veesentlige sken og vurderinger i forbindelse med anvendelsen af Koncernens
regnskabspraksis er omtalt i note 41.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter DFDS A/S (moderselskabet) og de virksomheder,
hvori DFDS A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmeretten
eller pa anden made har bestemmende indflydelse (tilknyttet virksomhed). DFDS
A/S og tilknyttede virksomheder benzavnes samlet Koncernen.

\Jirksomheder, der ikke er tilknyttede virksomheder, men hvor Koncernen ejer
mellem 20% og 50% af stemmeretten eller pa anden made har vaesentlig ind-
flydelse pa den operationelle og finansielle ledelse, behandles som associerede
virksomheder, jf. ogsa koncernoversigten.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moderselskabet

og de tilknyttede virksomheder ved sammenlaegning af regnskabsposter med
ensartet indhold og med efterfalgende eliminering af interne transaktioner, interne
aktiebesiddelser og mellemveerender samt urealiserede koncerninterne fortjene-
ster og tab. Koncernregnskabet er baseret pa regnskaber udarbejdet i overens-
stemmelse med den anvendte regnskabspraksis for Koncernen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaessige
andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmassige indre vaerdi pa anskaf-
felsestidspunktet.

Koncernens investeringer i associerede virksomheder indregnes til den forholds-
maessige andel af indre vaerdi. Urealiserede koncerninterne fortjenester og tab fra
transaktioner med associerede virksomheder eller felles ledede virksomheder
elimineres med Koncernens ejerandel i virksomhederne.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes de tilknyttede virksomheders regnskabsposter
100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de tilknyttede virksom-
heders resultat og egenkapital reguleres arligt og opfares som szrskilte poster i
disponering af arets resultat samt egenkapitalopgerelsen.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
overtagelsestidspunktet. Afhndede eller afviklede virksomheder medtages indtil
overdragelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for virksomheder
tilgaet ved kab eller fusion eller for solgte virksomheder.

Erhvervelse af nye virksomheder, hvor moderselskabet er i stand til at udeve
kontrol, behandles regnskabsmaessigt efter overtagelsesmetoden. De tilkebte
virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males
til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle aktiver ind-
regnes, hvis de kan udskilles eller udspringer fra en kontraktlig ret. Der indregnes
udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor DFDS A/S faktisk opnar kantrol
over den overtagne virksomhed.

Positive forskelsbeleb (goodwill) mellem pa den ene side kebsvederlaget,
vardien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsvaerdien af
eventuelle tidligere erhvervede kapitalinteresser, og pa den anden side dagsvaer-
dien af de overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser
indregnes som goodwill under immaterielle aktiver. Goodwill afskrives ikke, men
testes minimum arligt for vardiforringelse. Ferste verdiforringelsestest udferes
inden udgangen af overtagelsesaret.

Ved overtagelsen henferes goodwill til de pengestremsfrembringende enheder,
der efterfelgende danner grundlag for vaerdiforringelsestest. Fordelingen af good-
will pa pengestremsfrembringende enheder fremgar af note 11 og 39.

Goodwill og dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af en uden-
landsk enhed med en anden funktionel valuta end DFDS-koncernens praesenta-
tionsvaluta behandles som aktiver og forpligtelser tilherende den udenlandske
enhed og omregnes ved ferste indregning til den udenlandske enheds funktionelle
valuta med transaktionsdagens valutakurs. Negative forskelsbelasb (negativ good-
will) indregnes i resultatopgerelsen pa overtagelsestidspunktet.

Kebsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsvaerdien af det aftalte vederlagi
form af overtagne aktiver, patagne forpligtelser og udstedte egenkapitalinstru-
menter. Hvis dele af kebsvederlaget er betinget af fremtidige begivenheder

eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del af kabsvederlaget

til dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet. Omkostninger, der kan henfares til
virksomhedssammenslutninger, indregnes direkte i resultatopgerelsen ved
afholdelsen.

Positive og negative forskelsbeleb fra erhvervede virksomheder kan reguleres
indtil 12 maneder efter anskaffelsen, safremt den oprindelige indregning var
forelebig, eller der var fejl i indregningen. Alle andre reguleringer indregnes i
resultatopgerelsen.

Hvis kontrollen erhverves i flere trin, anses de kapitalandele, som virksomheden
besidder umiddelbart for den sidste transaktion, hvor kontrollen opnas, for solgt
og umiddelbart kebt igen til dagsvaerdien pa overtagelsestidspunktet. En eventuel
forskel mellem “salgsprisen” og den regnskabsmaessige veerdi af disse kapitalan-
dele resulterer i en regnskabsmaessig gevinst/tab pa den del, der allerede besid-
des. Gevinst/tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Trinvis opkeb efter kontrol er opnaet, dvs. keb af minariteter, indregnes direkte pa
egenkapitalen.

Fortjeneste eller tab ved afhzndelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder opgeres som forskellen mellem salgssummen eller
afviklingssummen og regnskabsmaessig vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet,
inklusive resterende goodwill, akkumulerede valutakursgevinster og -tab tidligere
indregnet pa egenkapitalen samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.
Valutakursreguleringer, der kan henferes til koncernens ejerandel, og som lebende
er indregnet direkte i egenkapitalen, indgar i avanceopgerelsen. Eventuelle bibe-
holdte kapitalandele males til dagsveerdi pa tidspunktet, hvor den bestemmende
indflydelse mistes.

Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder, overfares den
del af valutaomregningsreserven, der vedrerer minoritetsinteresserne, ikke til
resultatopgerelsen.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Funktionel valuta og prasentationsvaluta

Regnskabsposter for hver af Koncernens enheder males ved anvendelse af den
funktionelle valuta, som benyttes i det primare ekonomiske milje, hvori enheden
driver virksomhed. Koncernregnskabet praesenteres i danske kroner (OKK), som er
moderselskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta.
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Omregning af transaktioner og belob

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter transakti-
onsdagenes valutakurser. Valutakursgevinster og -tab ved afvikling af disse transak-
tioner samt ved omregning af monetaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta til
balancedagens valutakurser indregnes i resultatopgerelsen, undtagen nar de udskydes
over egenkapitalen, idet de opfylder betingelserne for sikring af pengestremme.

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

Langfristede aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa anskaf-
felsestidspunktet. Avance pa sikringstransaktioner relateret til anskaffelsen af
langfristede aktiver indregnes som en del af anlagsaktivets vaerdi.

Omregning af tilknyttede virksomheder

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

Kursdifferencer, der opstar ved omregningen til praesentationsvaluta, indregnes i
en szrskilt reserve (valutakursreguleringer) under egenkapitalen..

Ved afstaelse af 100%-ejede udenlandske enheder, reklassificeres de valutakurs-
reguleringer, som er akkumuleret i egenkapitalen via anden totalindkomst, og som
kan henfares til enheden, fra "Reserve for valutakursregulering” til resultatopge-
relsen sammen med eventuel gevinst eller tab ved afstaelsen.

Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder, henferes den del
af valutakursreserven, der vedrerer minoritetsinteresser, ikke til resultatopgerel-
sen.

Ved delvis afstdelse af udenlandske dattervirksomheder, uden at kontrollen
afgives, overfaeres en forholdsmaessig andel af valutakursreguleringsreserven fra
moderselskabsaktionzerernes til minoritetsaktionzerernes andel af egenkapitalen.

Ved delvis afstaelse af associerede virksomheder og joint ventures reklassificeres
den forholdsmaessig andel af akkumuleret valutakursreguleringsreserve, der er
indregnet pa anden totalindkomst, til periodens resultat.

Tilbagebetaling af mellemvaerender, der anses for en del af nettoinvesteringen,
anses ikke i sig selv for delvis afstdelse af dattervirksomheden.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males til dagsveer-
di. Positive og negative dagsvardier af afledte finansielle instrumenter indgar

i andre tilgodehavender henholdsvis anden gzld, og modregning af positive og
negative verdier foretages alene, nar virksomheden har ret til og intention om at
afregne flere finansielle instrumenter netto. Dagsvaerdier for afledte finansielle
instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata og anerkendte veerdi-
ansattelsesmetoder.

Dagsveerdisikring

fEndringer i dagsveerdi pa afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret

som og opfylder kriterierne for sikring af dagsvaerdien af indregnede aktiver og
forpligtelser, er indregnet i resultatopgerelsen sammen med andringer i vaerdien
af det sikrede aktiv eller forpligtelse ud fra den sikrede andel. Sikring af fremtidige
pengestremme i henhold til faste aftaler, bortset fra sikring af fremmed valuta,
behandles som sikring af dagsveerdi af et indregnet aktiv og forpligtelse.

Sikring af fremtidige pengestromme

fEndringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassifi-
ceret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige betalingsstreamme, og
som effektivt sikrer endringer i fremtidige pengestremme, indregnes i anden total-
indkomst. Den effektive del af dagsvaerdizendringen prasenteres som en separat re-
serve pa egenkapitalen indtil de sikrede pengestramme pavirker resultatopgerelsen.

Pa dette tidspunkt overfares gevinst eller tab vedrarende sadanne sikringstransak-
tioner fra egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

Hvis sikringsinstrumentet ikke langere opfylder kriterierne for regnskabsmaessig
sikring, opherer sikringsforholdet fremadrettet. Den akkumulerede veerdiendring
indregnet i egenkapitalen overfares til resultatopgerelsen, nar de sikrede penge-
stremme pavirker resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestramme ikke lengere at blive realiseret, overfares
den akkumulerede vaerdiaendring til resultatopgerelsen straks.

Sikring af nettoinvesteringer

fEndringer i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af
nettoinvesteringer i udenlandske datterselskaber eller associerede virksomheder,
der effektivt sikrer valutakurszndringer i disse selskaber, er indregnet i koncern-
regnskabet direkte i en separat reserve i egenkapitalen

Qurige afledte finansielle instrumenter

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behand-
ling som sikringsinstrumenter, indregnes sndringer i dagsvaerdien lebende i
resultatopgerelsen som finansielle indtaegter eller finansielle omkostninger.

Offentlige tilskud

Offentlige tilskud til investeringer modregnes i anskaffelsessummen for det
pagaldende 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
vedrerer. Den resterende leje- og leasingforpligtelse vedrerende sadanne aftaler
anferes i noterne.

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

Aktiebaseret vederlaggelse

Koncernen har etableret egenkapitalafregnede og kontantafregnede aktiebase-
rede vederleggelsesordninger. En del af beholdningen af egne aktier anvendes til
Koncernens aktieoptionsprogram.

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

Dagsvaerdien fastsettes pa tildelingstidspunktet for egenkapitalafregnede ordnin-
ger. Dagsvaerdien fastszttes pa hver balancedag og pa udnyttelsestidspunktet for
kontantafregnede ordninger. Dagsvaerdien indregnes som en personaleomkaostning
over optjeningsperioden med en modsvarende stigning i egenkapitalen (egenkapi-
talafregnede ordninger) og anden geld (kontantafregnede ordninger).

| forbindelse med ferste indregning af aktieoptionerne skennes over antallet af
optioner medarbejderne forventes at erhverve ret til, jf. servicebetingelserne
beskrevet i note 20. Efterfalgende justeres for @ndringer i skennet over antallet
af retserhvervede optioner, saledes at den samlede indregning er baseret pa det
faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsvardien af tildelte optioner for egenkapitalafregnede ordninger og kontantaf-
regnede 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

Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytiker-
forenings "Anbefalinger og Nogletal 2010”. Negletallene i Koncernens hovedtals-
oversigt er defineret pa siden "Definitioner og ordliste”.
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RESULTATOPGORELSE

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

Nettoomszetning opgeres eksklusive moms, afgifter og rabatter afgivet i forbin-
delse med salget.

Omkostninger
Pa tidspunktet for indteegtsfarsel af passagersejlads, setransport og landtransport
m.v. omkostningsferes de hertil henferbare omkostninger.

Skibenes driftsomkostninger

Skibenes driftsomkaostninger omfatter vareforbrug vedrarende catering, skibenes
breendstofforbrug inklusive afdakning heraf samt omkostninger til vedligehol-
delse af skibene, der ikke aktiveres under langfristede materielle aktiver.

Charterhyre
Charterhyre omfatter omkostninger til bareboat- og timecharteraftaler.

Personaleomkostninger

Lenninger, bidrag til social sikring, betalt fravaer og sygefravaer, bonusser og
ikke-monetaere ydelser indregnes i det regnskabsar, hvor Koncernens ansatte

har udfert den tilknyttede arbejdsydelse. Omkostninger vedrerende Koncernens
langfristede personaleydelser periodiseres, s de felger arbejdsydelserne udfert af
de pagldende ansatte.

Andre omkostninger ved drift, salg og administration

Andre omkostninger ved drift, salg og administration indeholder driftsomkost-
ninger ved landbaserede aktiviteter, herunder leasing, leje og vedligeholdelse af
driftsmidler. Endvidere indgar omkaostninger ved salg, markedsfering og admini-
stration.

Avance ved salg af materielle aktiver

Avance ved afhzendelse af skibe, ejendomme og terminaler opgeres som forskel-
len mellem salgs- eller afviklingssummen og regnskabsmaessig vaerdi af nettoakti-
ver pa salgstidspunktet, inklusive opsigelsesomkostninger til besztning pa skibet
samt avrige afviklingsomkostninger sa som forpligtelser til havneafgifter og leje
af terminalomrade m.v.

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

| Koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel af de
associerede virksomheders resultater efter skat og minoritetsinteresser efter
eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/keb.

Sarlige poster

Seerlige poster omfatter generelt vaesentlige indtaegter og omkostninger, der ikke
direkte kan henferes til Koncernens driftsaktiviteter s& som omfattende struktu-
rering af processer og grundlaeggende struktur- og ledelsesmaessige tilpasninger
samt eventuelle afhandelsesgevinster og -tab i tilknytning hertil, og som over
tid har vaesentlig betydning. Endvidere klassificeres andre vaesentlige belab af
engangskarakter under denne post, herunder nedskrivning af goodwill og skibe,
transaktions-, radgiver- og integrationsomkostninger ved starre virksomhedssam-
menslutninger, samt gevinster og tab ved frasalg af aktiviteter.

Posterne vises sarskilt for at give et mere retvisende billede af koncernens
resultat af primaer drift.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtzegter og -omkostnin-
ger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende gaeld og transak-
tioner i fremmed valuta, realiserede kursgevinster og -tab vedrerende vardipapi-
rer samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder finansielle
leasingforpligtelser, samt tillaeg 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, &rets sambeskatningsbidrag for danske
tilknyttede virksomheder, tonnageskat og forskydning i udskudt skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets resultat, og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa egenkapita-
len. Endvidere indgar karrektioner vedrerende tidligere ar.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkom-
ster. | titlknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt underskud
sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedszttelse af eget skattemaessigt overskud.

Arets beregnede indkomst- og tonnageskat indregnes i balancen som skyldig
eller tilgodehavende aktuel skat eller sambeskatningsbidrag for danske selskaber
under hensyntagen til acontobetalinger. Efter de danske sambeskatningsregler
afvikles tilknyttede virksomheders haftelse overfor de danske skattemyndig-
heder for egne selskabsskatter i takt med betaling af sambeskatningsbidrag til
administrationsselskabet.

Udskudt skat opgeres af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt
skat af midlertidige forskelle vedrerende ikke-skattemaessigt afskrivningsberet-
tiget goodwill, der er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa
resultat eller skattepligtig indkomst.

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

Udskudte skatteaktiver indregnes med den vaerdji, hvortil de forventes at blive
anvendt. Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimine-
ringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat opgeres pa baggrund af den forventede anvendelse og afvikling af
de enkelte aktiver og forpligtelser samt pa grundlag af de skatteregler og med
den skattesats, der med balancedagens lovgivning vil vaere geldende, nar den
udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. fEndring i udskudt skat som felge
af @ndring i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

AKTIVER
Kortfristede aktiver defineres som:

= Aktiver, der forventes realiseret eller besiddes med salg eller forbrug for aje i
lebet af DFDS’ normale driftscyklus, eller

= Aktiver, der primaert besiddes med handel for @je eller forventes realiseret inden
for et ar efter balancedagen eller

= Likvider, som ikke er begranset i anvendelse.

Alle andre aktiver klassificeres som langfristede aktiver.

Langfristede immaterielle og
materielle aktiver
Cenerelt gelder 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 omkost-
ninger til underleveranderer, materialer og komponenter (kun langfristede
materielle aktiver) samt direkte l@nninger.

- Renter afholdt fra tidspunktet for betaling og indtil ibrugtagning af det enkelte
aktiv indgar i kastprisen. | kostprisen indgar endvidere tab og gevinst ved
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sikringstransaktioner, der er indgaet for at sikre vaerdien af et langfristet
materielt aktiv.

Amortiserings-/afskrivningsgrundlaget opgeres som kaostpris reduceret med
forventede scrapveerdier.

Langfristede immaterielle og materielle aktiver amortiseres/afskrives lineaert
til forventede scrapveerdier over den forventede brugstid hos DFDS.
Forventede brugstider hos DFDS samt scrapvaerdier vurderes mindst en gang
arligt. Ved estimering af den forventede ekonomiske levetid for skibe tages
hejde for, at DFDS kontinuerligt anvender betydelige midler til labende vedlige-
holdelse.

Ved zndring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en @ndring i regnskabsmaessigt skan.

Goodwill

Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen til kostpris som beskrevet
under "Virksomhedssammenslutninger”. Efterfelgende males goodwill til kostpris
med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke amortisering af
goodwill.

Goodwill testes en gang arligt for vaerdiforringelse.
Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestreams-
frembringende enheder pa overtagelsestidspunktet. Fordelingen af goodwill pa

pengestremsfrembringende enheder fremgar af note 11 og 39.

Udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter, der hovedsageligt vedrerer udviklingen af IT-software, indreg-

nes som langfristede immaterielle aktiver, safremt felgende betingelser er opfyldt:

= Projekterne er klart definerede og identificerbare.

- Projekterne forventes anvendt i Koncernen.

= Den fremtidige indtjening forventes at daekke udviklings-
og administrationsomkaostningerne.

= Kostprisen kan opgeres palideligt.

Afskrivning af aktiverede udviklingsomkostninger pabegyndes efter faerdiggerel-
sen af udviklingsarbejdet. Der afskrives linezert over den forventede brugstid, som
saedvanliguis er 3-5 ar, dog i serlige tilfzlde op til 10 ar.

Ovrige langfristede immaterielle aktiver

@vrige langfristede immaterielle aktiver bestar af vaerdien af kunderelationer eller
lignende identificeret som en del af foretagne virksomhedsovertagelser, og har
definerbar brugstider. @urige langfristede immaterielle aktiver males til kostpris
med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives linezrt over den
forventede brugstid, som sadvanligvis er 3-5 ar, dog i sarlige tilfelde op til 10 ar.

Skibe
Ombygning af skibe aktiveres, safremt ombygningen kan henferes til enten:

= Sikkerhedsmaessige foranstaltninger.

= Levetidsforlengende foranstaltninger af skibet.
= Indtjeningsforbedrende foranstaltninger.

= Dokning.

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

Dokningsomkastninger aktiveres og afskrives linezrt over perioden mellem to
dokninger. | de fleste tilfzlde er dokningsintervallet to ar for passagerskibe og 2%
ar for fragtskibe og ro/pax skibe.

Fortjeneste og tab ved afhandelse af skibe opgeres som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkaostninger og den regnskabsmaessige verdi pa

salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved afhandelse af skibe indregnes i resultat-
opgerelsen i linjen ‘Avance ved salg af skibe, ejendomme og terminaler’.

Passager- og ro-pax skibe

Som felge af det varierende slid pa bestanddelene i passager- og ro-pax skibene
opdeles kostprisen for disse skibe i bestanddele med lille vaerdiforringelse,
eksempelvis skrog og motarer, og bestanddele med stor vardiforringelse, eksem-
pelvis dele af hotel- og cateringomradet.

Fragtskibe
Der foretages ingen opdeling af kostprisen for fragtskibe, da vaerdiforringelsen af
bestanddelene pa disse skibe forleber jvnt over skibenes brugstid.

Afskrivninger, forventet brugstid

og scrapvardi

Den gennemsnitlige afskrivningsperiode for bestanddele med lille vaerdiforringel-
se er 30 ar for passagerskibe og 25 ar for ro-pax skibe regnet fra skibets byggear.
Afskrivningsperioden for fragtskibe er 25 ar regnet fra skibets byggear.

For passager- og ro-pax skibe afskrives bestanddele med stor vardiforringelse
over 10-15 &r. For skibe er scrapveerdien for bestanddele med stor vaerdiforrin-
gelse fastsat til DKK O.

Ovrige 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 ar
Terminaler m.v. 10-40 ar
Driftsmidler m.v. 4-10ar

Indretning af lejede lokaler maks. over lejemalets lebetid

Avance ved afhandelse af ejendomme, terminaler driftsmidler, inventar og indret-
ning af lejede lokaler opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Avance
ved afhzndelse disse langfristede materielle aktiver indregnes i resultatopgerel-
sen under ‘Avance ved salg af materielle aktiver’.

Finansielt leasede aktiver

Finansielt leasede aktiver indregnes i balancen til laveste veerdi af dagsveerdi eller
nutidsveerdi af de tilbagediskonterede minimumsleasingydelser. Den kapitalise-
rede minimumsleasingydelse indregnes som en g=ldsforpligtelse i balancen og
leasingydelsens rentedel omkostningsferes i resultatopgerelsen under “finansielle
omkostninger” over leasingperioden. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives
efter samme regnskabspraksis som egne langfristede materielle aktiver, dog
maksimalt over leasingkontraktens labetid.

Avance ved "salg og tilbageleasing” periodiseres og indregnes over leasingperio-
den for finansiel leasing. For operationel leasing indregnes eventuel avance straks
safremt salgsprisen er i overensstemmelse med aktivets markedsvaerdi. | modsat
fald periodiseres avancen og indregnes over lejeperioden.

Kapitalandele i associerede virksomheder (Koncernen)

Kapitalandele i assacierede virksomheder males i koncernregnskabet efter den
indre veaerdis metode, hvorved kapitalandelene i balancen males til den forholds-
massige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter
Koncernens regnskabspraksis med tillaeg af regnskabsmaessige vaerdi af goodwill
og med fradrag eller tilleeg af forholdsmaessig andel af urealiserede kancerninterne
fortjenester og tab.
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes
til DKK 0. Safremt Koncernen har en retslig eller faktisk forpligtelse til at dekke
den associerede virksomheds underbalance, indregnes denne under forpligtelser.

Eventuelle tilgodehavender hos associerede virksomheder nedskrives safremt
tilgodehavendet vurderes til at vaere uerholdeligt.

Andre aktiver

Andre langfristede aktiver samt kortfristede aktiver males ved farste indregning
til kostpris. Efterfelgende males disse aktiver som en af falgende kategorier:
Handelsbeholdning: Aktivet males til dagsveerdi og veerdireguleringen indregnes
via resultatopgerelsen.

Disponibelt for salg: Aktivet males til dagsveerdi og vaerdireguleringen indregnes
via egenkapitalen.

Udlan og tilgodehavender: Aktivet males til amortiseret kostpris og vaerdiregu-
leringen indregnes via resultatopgerelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder
(moderselskabet)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes
til kostpris i balancen.

Udbytte fra tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indregnes
i moderselskabets resultatopgerelse i det ar, hvor udbyttet er deklareret. Kost-
prisen for kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomhe-
der nedskrives i det omfang, udloddet udbytte anses for en tilbagebetaling af

investeringen.

Nedskrivning

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede immaterielle, materielle og finan-
sielle aktiver vurderes lebende, mindst en gang arligt, for at afgere, om der er indi-
kation af vaerdiforringelse. Nar en sadan indikation er til stede, vurderes aktivets
genindvindingsvaerdi. Genindvindingsvaerdien er den hejeste veerdi af aktivets
nettosalgspris eller nytteveerdi. Nyttevaerdien beregnes som en tilbagediskonte-
ring af de forventede fremtidige nettopengestremme aktivet forventes at generere
- enten fra sig selv eller fra den laveste pengestremsfrembringende enhed aktivet
er tilknyttet.

Der foretages minimum en arlig nedskrivningstest (nytteveerdi) af goodwill.
Nedskrivningstest af Koncernens aktiver foretages fast en gang arligt, typisk i
december maned. Safremt der i perioden mellem de arlige tests er indikatorer pa
veaerdiforringelse, tester DFDS for eventuelt nedskrivningsbehov. Der henvises til
note 39 for beskrivelse af metode.

Vardipapirer

Verdipapirer, der indgar i en investeringsbeholdning klassificeres som "disponible
for salg”, og males ved farste indregning til dagsveerdi tillagt transaktionsomkost-
ninger. Indregningen sker pa handelsdagen.

Den efterfalgende maling foretages til dagsveerdi, hvilket for bersnoterede
verdipapirer svarer til kursvardien pa balancedagen. Veerdipapirer, der ikke er
barsnoterede, indregnes til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger, nar
det ikke er muligt palideligt at estimere en skennet dagsvaerdi.

Urealiserede veerdireguleringer af vaerdipapirer indregnes direkte pa egenkapitalen
i en sarskilt reserve (opskrivning veerdipapirer] bortset fra nedskrivninger som
folge af vaerdiforringelse samt valutakursreguleringer, som indregnes i resultat-
opgorelsen under finansielle poster. Nar vardipapirer realiseres, overferes den
akkumulerede vardiregulering indregnet direkte pa egenkapitalen til finansielle
indtaegter eller omkostninger i resultatopgerelsen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter cateringvarer, indregnes til kostpris opgjort pa
baggrund af gennemsnitspriser eller nettorealisationsvaerdien, hvor denne er
lavere. Varebeholdninger, der omfatter bunkers, indregnes til kostpris opgjort pa
grundlag af FIFO-princippet for bunkers og gennemsnitspriser for de resterende va-
rebeholdninger. Hvis nettorealisationsveerdien er lavere end fernavnte, indregnes
til denne.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes til amortiseret kostpris med nedskrivning til imedega-
else af tab, hvor der vurderes at vaere indtruffet en objektiv indikation pa veerdifor-
ringelse. Vurderingen sker pa individuelt niveau.

Andre tilgodehavender omfatter beregnede tilgodehavender pa sikringstransaktio-
ner, forsikringstilgodehavender fra havarier, mellemvaerender for chartrede skibe,
beregnede tilgodehavende renter m.v.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder omkostninger, der er afholdt senest pa balancedagen, men som
vedrarer de efterfelgende ar, s& som forudbetalt charterhyre, husleje m.v.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver bestemt for salg omfatter aktiver og afhandelsesgrupper, 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 forpligtelser direkte tilknyttet disse aktiver, som vil blive
overfert ved transaktionen. Aktiver klassificeres som "bestemt for salg”, nar deres
regnskabsmaessige vaerdi primaert vil blive genindvundet gennem et salg indenfor
12 maneder i henhold til en formel plan frem for gennem fortsat anvendelse.

Aktiver eller afhandelsesgrupper, der er bestemt for salg, males til den laveste
vaerdi af den regnskabsmaessige vaerdi pa tidspunktet for klassifikationen som
"bestemt for salg” eller dagsvaerdien med fradrag af salgsomkostninger. Der
afskrives og amortiseres ikke pa aktiver fra det tidspunkt, hvor de klassificeres
som "bestemt for salg”.

Tab ved vardiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som "bestemt
for salg”, og gevinster eller tab ved efterfalgende maling til laveste vardi af den
regnskabsmaessige vaerdi eller dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger, ind-
regnes iresultatopgerelsen under de poster, de vedrerer. Gevinster og tab oplyses
inoterne.

Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser udskilles i sarskilte linjer i balancen, og
hovedposterne specificeres i noterne.

EGENKAPITAL

Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa
generalforsamlingen (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes udbetalt
for aret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne aktier indregnes direkte
i overfert resultat i egenkapitalen. Avance ved salg af egne aktier indregnes sale-
des ikke i resultatopgerelsen, ligesom egne aktier ikke indgar med veerdi i balan-
cen. Nominel vardi af egne aktier (kurs 100) indregnes direkte pa egenkapitalen i
en sarskilt reserve (egne aktier).
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Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer, opstaet ved omregning
af regnskaber for enheder med en anden funktionel valuta end danske kroner samt
kursreguleringer vedrerende aktiver og forpligtelser, der udger en del af koncer-
nens nettoinvestering i sddanne enheder.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettozendring i
dagsvaerdien af sikringstransaktioner, der opfylder kriterierne for sikring af fremti-
dige betalingsstremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.

Reserve for opskrivning af vardipapirer

Reserve faor opskrivning af vardipapirer omfatter akkumulerede ndringer af
dagsvaerdien for veerdipapirer klassificeret som disponible for salg. Reserven, som
er en del af virksomhedens frie reserver, opleses og overfares til resultatopgerel-
sen i takt med, at investeringen salges eller nedskrives.

FORPLIGTELSER

Kartfristede forpligtelser defineres som:
- forpligtelser, der forventes indfriet i lebet af DFDS’ normale driftscuklus, eller
= skal indfries inden for et ar efter balancedagen.

Alle andre forpligtelser klassificeres som langfristede forpligtelser.

Pensionsforpligtelser og lignende langfristede forpligtelser

Indbetalinger til bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultatopgerel-
sen i den periode de vedrarer, og eventuelle skyldige indbetalinger indregnes i
balancen under anden geeld.

For ydelsesbaserede ordninger foretages en arlig aktuarmassig beregning af ka-
pitalvaerdien af de fremtidige ydelser, som skal udbetales i henhold til ordningen.
Kapitalvaerdien beregnes pa grundlag af forudszetninger om

den fremtidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation og dedelighed. Kapital-
veardien beregnes alene for de ydelser, som de ansatte har optjent ret til gennem
deres hidtidige anseettelse i Koncernen. Den aktuarmaessigt beregnede kapital-
veerdi med fradrag af markedsveerdien af eventuelle aktiver knyttet til ordningen
indregnes i balancen under pensionsforpligtelser, jf. dog nedenfor.

Forskelle mellem den forventede udvikling i pensionsaktiver og -forpligtelser og
de realiserede vardier betegnes aktuarmassige gevinster eller tab. Safremt de
akkumulerede aktuarmazessige gevinster eller tab primo aret overstiger den sterste
numeriske veerdi af 10% af pensionsforpligtelserne eller 10% af markedsveerdien
af pensionsaktiverne, indregnes det overskydende belab i resultatopgerelsen over
de omfattede medarbejderes forventede resterende arbejdstid i virksomheden
indtil pensionsbetalinger pabegyndes. Aktuarmaessige gevinster/tab, der ikke
overstiger ovennavnte greenser, indregnes ikke i resultatopgerelsen.

Hvis der ved en @ndring i ydelser, der vedrerer de ansattes hidtidige ansattelse
i virksomheden, fremkommer en @ndring i den aktuarmaessige beregnede kapi-
talveerdi, betegnes denne som en historisk omkostning. Historiske omkostninger
indregnes i resultatopgaerelsen i aret, hvis de ansatte allerede har opnaet ret til
den @ndrede ydelse. | modsat fald bliver de historiske omkostninger indregnet i
resultatopgerelsen over det tidsrum, hvor de ansatte opnar ret til den @ndrede
ydelse.

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

Andre langfristede personaleforpligtelser omfatter blandt andet jubilaeumsgratia-
ler og lignende.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar Koncernen som falge af tidligere begivenhe-
der har en retslig eller faktisk forpligtelse, som vil medfere et sandsynligt traek pa
Koncernens ekanomiske ressourcer, hvis starrelsen kan skannes palideligt. Der
tages hejde for den tidsmaessige vaerdi af penge.

Rentebzrende galdsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter, kreditinstitutter m.v., males ved ferste indregning til
dagsvaerdi (svarende til det modtagne provenu) med fradrag af afholdte transakti-
onsomkostninger.

| efterfelgende perioder males de rentebzerende forpligtelser til amortiseret
kostpris svarende til den kapitaliserede vardi ved anvendelse af den effektive
rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i
resultatopgerelsen under "finansielle omkostninger” over ldaneperioden.

| rentebzerende forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingfor-
pligtelse pa finansielle leasingkontrakter. @urige geldsforpligtelser males til
amortiseret kostpris.

Anden gld

Anden geeld omfatter geeld til personale, herunder skyldig len og feriepenge, og
til det offentlige sasom ikke-afregnet kildeskat, mervardiafgift, punktafgifter,
ejendomsskatter og lignende samt skyldige omkostninger i forbindelse med keb/
salg af skibe, bygninger og terminaler, beregnede skyldige renteomkostninger,
dagsveerdier af sikringstransaktioner, skyldige havariomkostninger samt beregne-
de omkostninger for rederidriften m.v. Anden geeld omfatter ligeledes eventuelle
skyldige omkostninger ved bidragsbaserede pensionsordninger.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder betalinger, der er indgaet senest pa balancedagen, og som
vedrerer indtaegter i de efterfelgende perioder.

Pengestromsopgorelse

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

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat under penge-
stremme fra investeringsaktivitet.

| pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kabte virksomhe-
der fra anskaffelsestidspunktet, og pengestramme vedrerende solgte virksomhe-
der indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestramme fra driftsaktivitet opgeres med udgangspunkt i resultat fer af-
skrivninger og finansiering reguleret for ikke-likvide driftsposter, @ndring i drifts-
kapitalen, betalte finansielle poster samt betalt selskabsskat. Pengestramme fra
investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksom-
heder og aktiviteter samt keb og salg af langfristede immaterielle, materielle og
finansielle aktiver. Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger
afledt af @ndringer i sterrelse eller sammensaetning af Koncernens aktiekapital,
betalt udbytte samt optagelse af og afdrag pa prioritetsgzld, anden langfristet
geeld og kortfristet bankgeeld. Likvider omfatter likvide beholdninger.

Segmentoplysninger
Segmentoplysninger er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens anvendte
regnskabspraksis og felger den interne ledelsesrapportering.
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Ejerandel

Selskab 2010* Land By Valuta Aktiekapital
Operative - og holding selskaber:

DFDS Seaways NV Belgien Gent EUR 62.000
DFDS Logistics NV Belgien Gent EUR 297.472
DFDS Logistics Services NV * Belgien Brugge EUR 1.996.503
Aukse Multipurpose Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.709
Lisco Optima Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.709
Rasa Multipurpose Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.709
Tor Botnia Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.000
Tor Finlandia Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.000
Lisco Maxima Shipping Ltd. 96,2 Cypern Limassol EUR 1.000
DFDS A/S Danmark Kebenhavn DKK  1.485.608.100
DFDS Canal Tours A/S Danmark Kebenhavn DKK 1.000.000
DFDS Baltic Line A/S Danmark Kebenhavn DKK 503.000
DFDS Russia ApS Danmark Kebenhavn DKK 127.000
DFDS Stevedoring A/S Danmark Esbjerg DKK 502.000
DFDS Logistics A/S * Danmark Taulov DKK 10.000.000
DFDS Seaways Newcastle Ltd England Harwich GBP 8.050.000
DFDS Seaways Plc. England Immingham GBP 25.500.000
DFDS Logistics Partners Ltd. England Immingham GBP 150.000
DFDS Logistics Services Ltd * England Immingham GBP 100
DFDS Seaways Holding Ltd. England Immingham GBP 250.000
DFDS Logistics Contracts Ltd * England Ipswich GBP 2.571.000
DFDS Logistics Ltd * England Ipswich GBP 165.210
DFDS Logistics QY Finland Hamina EUR 59.000
Hallens France SA Frankrig Paris EUR 7.000
DFDS Logistics SARL * Frankrig  Boulogne sur Mer EUR 30.000
DFDS Logistics Contracts SARL * Frankrig Dunkerque EUR 50.000
DFDS Logistics BV * Holland Gravenhage EUR 453.780
DFDS Seaways Terminals BV * Holland Gravenhage EUR 72.000
DFDS Shipping BV * Holland Gravenhage EUR 18.400
DFDS Holding BV * Holland Gravenhage EUR 40.000.000
DFDS Seaways BV Holland IJmuiden EUR 18.000
DFDS Logistics Container line BV Holland Rotterdam EUR 18151
DFDS Seaways Maasvlakte BV Holland Rotterdam EUR 23.000
LHT Transport BV Holland Rotterdam EUR 21.000
DFDS Logistics Contracts Ltd Irland Dublin EUR 200
DFDS Logistics Ltd Irland Dublin EUR 3
DFDS Logistics Contracts SRL Italien Genova EUR 77.000
DFDS Logistics SPA * ltalien Milano EUR 140.000
DFDS Seaways SIA Letland Riga LVL 70.000
AB DFDS Lisco 96,2 Litauen Klaipeda LTL 332.5477.434
Laivyno Technikos Prieziuros Base 96,2 Litauen Klaipeda LTL 1.500.000
UAB Krantas Travel 96,2 Litauen Klaipeda LTL 400.000
UAB LISCO Shipping Logistics 96,2 Litauen Klaipeda LTL 100.000
DFDS Logistics AS Norge Lilleaker NOK 1.538.000
Moss Container Terminal AS Norge Moss NOK 1.000.000
DFDS Logstics Rederi AS Norge Oslo NOK 24.990.000
DFDS Seaways AS Norge Oslo NOK 12.000.000
NorthSea Terminal AS 66,0 Norge Oslo NOK 1.000.000
000 DFDS LISCO Rusland Kaliningrad RUR 10.000
SCF DFDS Lines Ltd 99,0 Rusland Kaliningrad RUR 20.000
DFDS Seaways AB Sverige Coteborg SEK 25.000.000
DFDS Logistics Services AB Sverige Geteborg SEK 1.100.000
DFDS Logistics AB * Sverige Coteborg SEK 500.000
DFDS Seaways Holding AB Sverige Goteborg SEK 100.000
Buhus Terminal Holding AB Sverige Goteborg SEK 50.000
DFDS Seaways GmbH Tyskland Cuxhaven EUR 25.000
DFDS (Deutschland) GmbH Tyskland Hamborg EUR 102.000
DFDS Logistics GmbH Tyskland Hamborg EUR 25.000
DFDS Logistics Services GmbH * Tyskland Hofheim EUR 35.000
DFDS Seaways Baltic GmbH 96,2 Tyskland Kiel EUR 25.565

17 inaktive selskaber

*Nar ikke andet er navnt er selskaberne 100% ejede

1 Tilgang ved overtagelsen af Norfolkline Holdings B.V. (efterfelgende navnezndret til BFDS Holding B\.) den 12. juli 2010.



LEDELSESPATEGNING
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 for DFDS A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at kancernregnskabet og arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle
stilling pr. 31. december 2010 samt resultatet af Koncernens og moderselskabets
aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010.

DIREKTION

Torben Carlsen
@konomidirekter

Niels Smedegaard
Administrerende direktar

BESTYRELSE

Bent Ostergaard Vagn Serensen Seren Skou
Formand Naestformand Naestformand
Jill Lauritzen Melby Anders Moberg Thomas Moark*

* Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer
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Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvi-
sende redegorelse for udviklingen i Koncernens og moderselskabets aktiviteter
og ekonomiske forhold, arets resultat og af Koncernens og moderselskabets
finansielle stilling, samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som Koncernen og moderselskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kebenhavn, den 17. marts 2011

Claus Arnhild* Michael Helbo*

Ingar Skaug Lene Skole

DEN URFHFENGIGE REVISORS PATEGNING

Til aktionzererne i DFDS A/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for DFDS A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2010, side 42-102. Koncernregnskabet og
arsregnskabet omfatter resultatopgarelse, totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgaerelse, pengestremsopgarelse og noter for sdvel koncernen som
selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Vi har i tilknytning til revisionen gennemlaest ledelsesberetningen, der udarbejdes
efter danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber, og afgivet udtalelse herom.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et koncernregnskab og ars-
regnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og
opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for at udarbejde og aflaegge et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vasent-
lig 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. Ledelsen
har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder

en retvisende redegorelse i overensstemmelse med danske oplysningskrav for
baersnoterede selskaber.

Revisors ansvar og den udforte revision

Vores ansvar er at udtrykke en kanklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet
pa grundlag af vares revision. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kraver, at vi lever op til etiske krav
samt plantzegger og udferer revisionen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed
for, at koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belab og oplys-
ninger, der er anfart i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte handlinger
afhaenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig

fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om fejlinformatio-
nen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne
kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og aflaeggelse af et
koncernregnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede, med henblik pa
at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men
ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhe-
dens 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 prasenta-
tion af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstrakkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at kancernregnskabet og arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2010 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2010 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi

har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den gennemferte revision af
koncernregnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse,
at oplusningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregn-
skabet og arsregnskabet.

Kebenhavn, den 17. marts 2011

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Torben Bender
statsaut. revisor

Kurt Gimsing
statsaut. revisor
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Flade

Pr.31.12.2010

FRAGTSKIBE (RO/RO)

PASSAGERSKIBE

Byggear BT Lanemeter Byggear BT Lanemeter Passagerer
Tor Ficaria 2006/09 37.939 4650 Pearl Seaways 1989/01/05 40.039 1.482 2.166
Tor Freesia 2005/09 37.722 4.650 Crown of Scandinavia 1894/05 35.498 1.370 2.026
Tor Begonia 2004/09 37.722 4,650 King of Scandinavia 1987/93/06 31.788 1.410 1.534
Primula Seaways 2004 32.289 3831 Princess of Norway 1986/93/06 31.356 1410 1.364
Tor Petunia 2004 32.289 3831 Queen of Scandinavia
Tor Magnolia 2003 32.289 3831 (Princess Maria) 1981/00 34,093 1.050 1.762
Selandia Seaways 1998 24.186 2.772
Tor Suecia 1999 24.196 2.772
Tor Britannia 2000 24.196 2.772 SIDEPORTSSKIBE
Tor Futura 1996/00 18.725 2.308
Flandria Seaways 2000 13.073 1.692 Byggear BT TEU 3
Anglia Seawaus 2000 13.073 1.692
Tor Botnia 2000 11.530 1.899 Lysvik Seaways 1998/04 7.409 160
Tor Finlandia 2000 11.530 1.899 Lysbris 1999/04 7.409 160
Maas Viking * 2009 29.004 3.663 Lysblink 2000/03 7.409 160
Humber Viking * 2009 29.004 3.663 Lystind * 1990/00 4471 56
Tor Corona * 2008 25.609 3322 Tistedal * 1896 4.464 129
Tor Hafnia * 2008 25.609 3322
Tor Fionia * 2009 25.609 3.322
Tor Jutlandia * 2010 25.609 3.322 CONTRINERSKIBE
Tor Dania * 1978/95 21.491 2.562
Tor Cimbria (Aquae) 1986 12.189 2.026 Byggear BT TEU®
Stena Foreteller * 2001 24.688 3,000 i
Dana Hollandia * 2002 6.370 698
Dana Cothia ! 2003 6.370 698
RO/PAX SKIBE 2 Elevation * 1994 5.026 538
Rheintal * 1996 3.824 395
Byggear BT Lanemeter Passagerer
Dunkerque Seaways 2005 35.923 2.000 1.000 TRAMPSKIBE
Delft Seaways 2006 35.923 2.000 1.000
Dover Seawaus 2006 35923 2.000 1.000 Byggear BT TEU?®
Lisco Maxima 2008 25.518 2.490 550
Lisco Optima 1999 25206 2300 328 Odertal * 2007 3183 23l
Dana Sirena 2002/03 22382 2.056 623 Janet ! 1998 2748 2l
Dublin Seaways 1997 21856 2200 330 Johanne * 1998 2748 2la
Liverpaol Seaways 1997 21856 2.200 340 Komarno * 13993 2446 176
Lisco Gloria 2002 20140 2494 302 Astra * 1995 2416 197
Lisco Patria 1991 18332 1710 222 Isartal * 1989 2368 176
Kaunas 1983 25.606 1539 262 *Indchartret tonnage (time charter)
Vilnius 1887 22341 1.700 132 2 Ro/pax: Kombineret ro/ro- og passagerskib
Baltic Amber * 2007 26500 2.256 400 S TEU: 20-fods containerenhed
Wawel * 1980 25.275 2.250 1.000
FRAGTSKIBE (RO/RO) TIL OVERTAGELSE | 2012
Byggear BT Lanemeter
Stralsund NB 500 2012 33.300 3.000
Stralsund NB 501 2012 33.300 3.000
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Ledelses

BESTYRELSEN

Bent @stergaard, Formand

- Fodselsdato: 5. oktober 1944

= Indtradt i bestyrelsen:
1. april 2009

= Genvalgt: 2010

« Udleb af valgperiode:
13. april 2011

= Direktionshverv: Direktar,
Lauritzen Fonden

= Bestyrelsesformand: Cantion
A/S, Fonden Kattegat Silo, Fre-
derikshavn Maritime Erhverv-
spark A/S, J. Lauritzen A/S,
Kayxo A/S, Nanonord A/S

= Bestyrelsesmedlem: AHK
nr. 186 ApS, Comenxa A/S,
IDCD ApS, Intelligent Building
System Ltd (Durisol UK), Jens
og Margrethe Withs Fond,
Kommanditaktieselskabet
@stre Havn, Mama Mia Holding
A/S, Million Brains A/S, Royal
Arctic Line A/S, @stre Havn
Ralborg ApS

Bestyrelsen vurderer, at Bent
@stergaard har felgende sarlige
kompetencer: International
ledelseserfaring, bestyrelses-
erfaring fra internationale og
barsnoterede selskaber samt
ekspertise inden for shipping
og finansiering. Som felge af
ledelseshverv far selskabets ho-
vedaktionzr, Lauritzen Fonden
(Vesterhavet Holding A/S), kan
Bent @stergaard ikke betrag-
tes som uafhaengig jeevnfer
anbefalingerne om Corporate
Governance.

Vagn Sarensen, Nastformand
= Fodselsdato: 12. december 1959
= Indtradt i bestyrelsen:
20. april 2006
« Genvalgt: 2007-2010

= Udleb af valgperiode:
13. april 2011

= Direktionshverv: GFKJUS 611
ApS, VOS Invest ApS

= Bestyrelsesformand: E-Force
A/S, KMD A/S, KMD Equity
Holding A/S, KMD Holding
A/S, Scandic Hotels AB, Select
Service Partner Ltd., TDC A/S

= Bestyrelsesmedlem: Air
Canada Inc., Braganza R/S,
CP Dyvig & Co A/S, FLSMidth
A/S, FLSmidth & Co A/S,
Koncertvirksomhedens Fond,
Det Rytmiske Musikhus Fond,
Lufthansa Cargo AG

Bestyrelsen vurderer at Vagn
Serensen har felgende sarlige
kompetencer: International
ledelseserfaring, bestyrelses-
erfaring fra internationale og
bersnoterede selskaber samt
ekspertise inden for luftfart, ser-
vicevirksomhed og regnskabsaf-
leggelse.

Soeren Skou, Nastformand

= Fedselsdato: 20. august 1964

= Indtradt i bestyrelsen:
12. august 2010

= Genvalgt: -

= Udleb af valgperiode:
13. april 2011

= Direktionshverv: Skibsreder
i A.P. Maller - Mzrsk A/S,
Skou Shipping ApS, S. Skou
Invest ApS

= Bestyrelsesnastformand:
Hoegh Autoliners Holdings A/S

= Bestyrelsesmedlem: Danisco
A/S, The International Tankers
Owners Polution Federation
Limited (ITOPF).

Bestyrelsen vurderer at Seren
Skou har felgende serlige
kompetencer: International le-
delseserfaring samt ekspertise
inden for shipping, logistik og
indkeb.

Anders Moberg,
bestyrelsesmedlem
= Fedselsdato: 21. marts 1950
« Indtradt i bestyrelsen:
11. april 2002
= Genvalgt: 2003-2010
« Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Bestyrelsesformand: Biva A/S,
Clas Ohlson AB
= Bestyrelsesmedlem: Ahlstrom
Corporation OV, BYGGmax
AB, HEMA BV, Husgvarna AB,
ZetaDisplay AB

Bestyrelsen vurderer at Anders
Moberg har felgende szerlige
kompetencer: International ledel-
seserfaring, besturelseserfaring
fra internationale og bersnote-
rede selskaber samt ekspertise
inden for detailhandel.

Ingar Skaug, bestyrelsesmedlem

= Fodselsdato: 28. september
1946

= Indtradt i bestyrelsen:
16. april 1998

= Genvalgt: 1999-2010

= Udleb af valgperiode:
13. april 2011

= Bestyrelsesformand: Center
for Creative Leadership,
Bery Maritime AS, Ragni
Invest AS

= Bestyrelsesnastformand:
J. Lauritzen A/S

= Bestyrelsesmedlem: Miros
AS, Berg-Hansen AS, BLG
GmbH & Co. KC.

Bestyrelsen vurderer at Ingar
Skaug har felgende szerlige
kompetencer: International
ledelseserfaring, bestyrelses-
erfaring fra internationale og
bersnoterede selskaber samt
ekspertise inden for shipping,
logistik, luftfart og service-
virksomhed. Ingar Skaug har
vaeret medlem af bestyrelsen
imere end 12 ar og kan derfor
ikke betragtes som uafhzengig
jeevnfer anbefalingerne om
Corporate Governance.

Jill Lauritzen Melby,
bestyrelsesmedlem
= Fodselsdato: 6. december 1958
= Indtradt i bestyrelsen:
18. april 2001
= Genvalgt: 2002 - 2010
= Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Stilling: Team Leader Finance,
BASF A/S

Jill Lauritzen Melby har ikke
ledelses- og bestyrelsesposter
i andre virksomheder.

Bestyrelsen vurderer, at Jill
Lauritzen Melby har felgende
sarlige kompetencer: Ekspertise
inden for ekonomistyring og
regnskabsaflaeggelse. Som felge
af familiemaessige relationer

til selskabets hovedaktionzer,
Lauritzen Fonden (\Vesterhavet
Holding A/S), kan Jill Lauritzen
Melby ikke betragtes som uaf-
haengig jeevnfer anbefalingerne
om Corporate Governance.

Lene Skole, bestyrelsesmedlem
= Fodselsdato: 28. april 1959
= Indtradt i bestyrelsen:
20. april 2006
= Genvalgt: 2007-2010
= Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Direktionshverv: Koncerndirek-
tar, Coloplast A/S
= Bestyrelsesmedlem: Tryg A/S

Bestyrelsen vurderer at Lene
Skole har felgende szrlige
kompetencer: International
ledelseserfaring og ekspertise
inden for finansiering og regn-
skabsafleggelse.

Claus Arnhild, medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem
= Fedselsdato: 26. oktober 1849
= Indtradt i bestyrelsen:
14. april 1999
= Genvalgt: 2003, 2007
= Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Stilling: Kaptajn i DFDS,
Pearl Seawauys
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Claus Arnhild har ikke ledelses-
eller bestyrelsesposter i andre
virksomheder.

Michael Helbo, medarbejder-
valgt bestyrelsesmedlem
= Fedselsdato: 5. november 1862
- Indtradt i bestyrelsen:
28. marts 2007
= Genvalgt:-
= Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Stilling: Overstyrmand i DFDS,
Primula Seaways

Michael Helbo har ikke ledelses-
og bestyrelsesposter i andre
virksomheder.

Thomas Mork, medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem
= Fedselsdato: 11. november 1972
= Indtradt i bestyrelsen:
1. maj 2006
= Genvalgt: 2007
= Udleb af valgperiode:
13. april 2011
= Stilling: Director Marine
Standards, DFDS A/S

Thomas Mark har ikke ledelses-
og bestyrelsesposter i andre
virksomheder.

DIREKTIONEN

Niels Smedegaard, President

& CEO

= Fedselsdato: 22. juni 1962

= Tiltradt: 1. januar 2007

= Bestyrelsesmedlem: Danmark-
Amerika Fondet, Danmarks
Eksportrad, Danmarks
Rederiforening, Danske Banks
Repraesentantskab

Torben Carlsen, Executive Vice

President & CFO

= Fodselsdato: 5. marts 1965

= Tiltradt: 1. juni 2009

= Bestyrelsesformand: Crendo
Fastighetsforvaltning AB,
Envikraft A/S, Envikraft Invest
A/S, SEM Invest RA/S, SEM
Stalindustri A/S, Weiss A/S

o

BENT OSTERGAARD VAGN SORENSEN SOREN SKOU

CLAUS ARNHILD ANDERS MOBERG JILL LAURITZEN MELBY

MICHAEL HELBO INGAR SKRUG LENE SKOLE

Jf-

THOMAS MORK NIELS SMEDEGRARD TORBEN CARLSEN
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Koncern

Niels Smedegaard (1962)
= President & CEO

= Cand. merc

= Ansat i DFDS siden 2007

Torben Carlsen (1965)

= Executive Vice President
& CFO

= Cand. merc

= Ansat i OFDS siden 2009

Peder Gellert Pedersen (1958)

= Executive Vice President,
Shipping Division

= Skibsmaegler, HD (0)

= Ansat i OFDS siden 1994

NIELS SMEDEGRARD TORBEN CARLSEN PEDER GELLERT PEDERSEN

Eddie Green (1958)

= Executive Vice President,
Logistics Division
= BA (Hons) Bkonomi

= Ansat i OFDS siden 2010

Henrik Holck (1961)
= Executive Vice President
People & Ships L

- Cand. psyk EDDIE GREEN HENRIK HOLCK
= Ansat i DFDS siden 2007
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Definitioner

Driftsresultat for
afskriuninger (EBITDRA)

Driftsresultat (EBIT)

Driftsmarginal

Driftsresultat efter
skat (NOPAT)

Investeret kapital

Afkast af investeret
kapital (ROIC)

Beregnet kapital-
omkostning (WACC)

Resultat til
analyseformal

Fri pengestrom
fra driften

Egenkapital-

forrentning

Egenkapitalandel

Resultat pr. aktie
(EPS)

P/E-ratio

Udbytte pr. aktie
Udbytte payout ratio
Direkte afkast

Indre vardi pr. aktie

Kurs/Indre vaerdi
Km

Resultat fer af- og nedskrivning af langfristede aktiver

Resultat efter af- og nedskrivning af langfristede aktiver

Driftsresultat (EBIT) x 100
Omsaetning

Driftsresultat (EBIT) plus veerdiregulering af goodwill/negativ goodwill

minus periodens betalbare skat justeret for skatteeffekten af finansiering,

netto

Gennemsnitlig arbejdskapital (ikke-rentebzerende kortfristede aktiver
minus ikke-rentebzerende kortfristede forpligtelser) plus langfristede im-
materielle og materielle aktiver minus jubileeumsforpligtelser og

andre hensatte forpligtelser

Driftsresultat efter skat (NOPAT) x 100
Gennemsnitlig investeret kapital

Gennemsnitlig kapitalomkostningsprocent for egenkapital og
geeld vaegtet i forhold til kapitalstrukturen

Arets resultat efter minoritetsinteresser eksklusive regulering
af tidligere ars skatter og tilbageferelsen af udskudt skat

Pengestrem fra driftsaktivitet, netto eksklusive renteudgifter,
netto minus pengestrem fra investeringsaktivitet

Resultat til analyseformal x 100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsinteresser

Egenkapital i alt ultimo aret x 100
Aktiver i alt

Resultat til analyseformal
Vaegtet gennemsnitligt antal aktier

Aktiekurs ultimo aret
Resultat pr. aktie (EPS)

Arets udbytte
Antal aktier ultimo aret

Arets udbytte
Resultat til analyseformal

Udbytte pr. aktie
Aktiekurs ultimo aret

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo aret
Antal aktier ultimo aret

Aktiekurs ultimo aret
Indre veerdi pr. aktie

Bareboat charter: Leje af skib uden besatning for en aftalt
periode

Bunker: Oliebaseret braendstof anvendt i skibsfart
Dor-til-der-transport: Transport af gods fra start- til slutde-
stination med én ansvarlig befragter. Befragteren vil typisk
anvende tredjeparts underleverandarer, eksempelvis en
vognmand, til selve udferelsen af transporten

Indchartring: Leje af et skib

Ikke-fordelte poster: Centrale omkaostninger som ikke
fordeles til divisioner

Intermodal: Transport med brug af flere transporttyper
(vej, jernbane og s@), typisk ved brug af containere

Lanemeter: En l&@ngdemeter i en banebredde pa et skibs-
daek. Anvendes til maling af fragtmaengder

Logistik: Se- og landtransport af gods, lagring og distribu-
tion samt tilknyttet informationsbehandling

Lo-lo: Lift on-Lift off: Skibstype hvor gods leftes pa og af
Nordeuropa: Norden, Benelux, Storbritannien, Irland,
Tuskland, Polen, de baltiske lande samt Rusland og de
ovrige SNC-lande

Produktionssamarbejde (Vessel Sharing Agreement):
Aftale mellem to eller flere parter om fordeling og anven-
delse af et skibs fragtkapacitet

Ro-Pax: Kombineret ro-ro-fragt- og passagerskib

Ro-ro: Roll on-Roll off: Skibstype hvor gods keres ombord
og fra borde

Short sea: Skibsfart mellem destinationer i et afgraenset
geografisk omrade. Modsatningen hertil er deep-sea skibs-

fart, som sejler mellem kontinenter

Sideportsskibe: Skibstype der lastes/losses via
skibets side

Space charter: Tredjeparts leje af plads pa et skibsdak
Stevedoring: Lastning og losning af et skib

Time charter: Leje af skib med besztning for en
aftalt periode

Tonnageskat: Skat pa skibe beregnet efter vaegt af skibene

Trailer: Anhzenger til en traekkende forvogn til
opbevaring af gods

Udchartring: Udlejning af et skib
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Om DFDS’ historie

DFDS blev grundlagt i 1866 ved en sammenslutning af datidens tre
sterste danske dampskibsrederier pa initiativ af C. F. Tietgen. DFDS’
145 &rs jubilaeum vil saledes blive fejret i 2011.

DFDS var fra begyndelsen engageret i inden- og udenrigsfart

for fragt og passagerer. Udenrigsfarten omfattede Nordseen og
@sterseen og senere ogsa Middelhavet. | slutningen af 1800-tallet
etableredes ruter til USA og Sydamerika. Ruterne til USA blev luk-
ket i 1935.

| takt med udbredelsen af godstransport til lands blev landbaserede
speditions- og logistikaktiviteter en del af DFDS’ forretningsgrund-
lag. Fra midten af 60’erne blev der opbugget betydelige landtrans-
portaktiviteter i tilknytning til rutenetvaerket.

| 1982 blev der etableret en passagerrute i USA mellem New York
og Miami, men ruten indfriede ikke forventningerne og blev afviklet
11983 med betydelige omkostninger. Herefter blev DFDS omstruk-
tureret, og aktiviteterne i Middelhavet samt fragtruterne til USA og
Sydamerika blev afhandet.

De landbaserede speditions- og logistikaktiviteter blev udviklet
gennem egen vakst og flere starre virksomhedskaeb. DFDS Dan
Transport fremstod saledes i slutningen af 90’erne som en af de
storste transportvirksomheder 1 Nordeuropa. For at fokusere DFDS’
ressourcer blev en ny strategi med vagten pa shipping introduceret
og som en konsekvens heraf blev DFDS Dan Transport solgt i 2000.

DFDS’ rutenetveerk for passager- og fragtskibsfart er udviklet gen-
nem egen vaekst og flere virksomhedskab, herunder det svenske
passager- og fragtrederi Tor Line i begundelsen af 80’erne, det nor-
ske fragtrederi North Sea Line i slutningen af 90’erne, det litauiske
passager- og fragtrederi LISCO i 2001 og det norske fragtrederi Lys-
Line i 2003. Derudover er der skabt vaekst gennem tonnageinveste-
ringer, iszr gennem en modernisering af fragtfladen (ro-ro).

DFDS overtog i juli 2010 Norfolkline, hvilket gjorde den sammen-
lagte virksomhed til Nordeuropas ferende netvaerk af kombineret
se- og landtransport.
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