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KONCERNENS HOVEDTAL

HOVEDTAL
2011
DKK MIO. EUR mio.* 2011 2010 2009 2008 2007
Resultatopgorelse
Nettoomsztning 2 1.560 11625 9.867 6.555 8.194 8.310
= Shipping Division 1.047 7.798 6.921 4.805 - -
Logistics Division 581 4.330 3.353 1970 - -
Ikke-fordelte poster og elimineringer -68 -503 -407 -220 -668 -720
Ro-Ro Shipping - - - - 32.799 3.680
Container Shipping - - - - 1636 1623
Passenger Shipping - - - - 1779 1932
Terminal Services - - - - 647 703
Trailer Services - - - - 963 986
Tramp - - - - 28 106
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDR) og szerlige poster 2 201 1.495 1273 804 1011 1311
= Shipping Division 180 1.416 1221 822 - -
Logistics Division 23 171 74 42 - -
Ikke-fordelte poster -12 -92 -22 -60 -56 -62
Ro-Ro Shipping - - - - 784 914
Container Shipping - - - - 81 133
Passenger Shipping - - - - 194 249
Terminal Services - - - - -31 12
Trailer Services - - - - 31 56
Tramp - - - - 8 9
Avance ved salg af langfristede aktiver, netto 3 26 5 18 45 37
Driftsresultat (EBIT) for szrlige poster 112 835 580 245 467 758
Srlige poster, netto 12 91 102 -71 n.a. n.a.
Driftsresultat (EBIT) 124 925 682 174 467 758
Finansielle poster, netto -25 -183 -135 -154 -246 -232
Resultat for skat 100 742 547 20 221 526
Arets resultat 99 735 522 89 253 412
Arets resultat efter minoritetsinteresser 98 731 509 86 247 400
Resultat til analyseformal 96 716 507 23 227 485
Kapital
Aktiver i alt 1.717 12795 12.849 9.298 8.610 9.610
DFDS A/S” andel af egenkapitalen 927 6.906 6.339 3641 3414 3.538
Egenkapital 935 6.964 6.396 3.688 3.484 3.653
Nettorentebaerende gzeld 343 2.555 3.887 4.067 3.425 3.828
Investeret kapital, gennemsnit 1.348 10.042 9.061 7.762 7.663 8.107
Antal medarbejdere, gennemsnit - 5.086 4.862 3924 4301 4.427
Pengestromme
Pengestram fra driften, fer finansiering og efter skat 191 1.419 929 836 983 1.264
Pengestrem fra investeringsaktivitet 29 219 -1.521 -1.265 -345 -151
Kaeb af virksomheder, aktiviteter og minoritetsinteresser -1 -8 -1.417 -39 -40 -35
@vrige investeringer 30 227 -104 -1.226 -305 -116
Fri pengestrem fra driften 220 1638 -592 -429 638 1113
Nogletal for drift og afkast
Antal skibe 49 57 51 60 64
Omsztningsvakst, % 17,8 50,5% -20,0 -L4 10,5
EBITDA-margin, % 129 129 123 123 158
Driftsmarginal, % 8,0 6.9 2,7 57 91
Omszetningshastighed, investeret kapital, (antal gange) 116 1,09 0,84 1,07 1,03
Afkast af investeret kapital (ROIC), % 8,6 7.2 21 5.8 8,6
Egenkapitalforrentning, % 108 10,2 0,7 6.5 14,5
Nogletal for kapital og pr. aktie
Egenkapitalandel, % 54,4 46,2 39,7 40,5 38,0
Finansiel gearing, (antal gange) 0,37 061 112 1,00 1,08
Resultat pr. aktie (EPS), DKK 50 47 11 32 52
Udbytte pr. aktie, DKK 14,0 8,0 0,0 0,0 15,0
Antal aktier ultimo, '000 14.856 14.856 8.000 8.000 8.000
Aktiekurs ultimo, DKK 355 418 358 399 790
Markedsvzerdi, DKK mio. 5.274 6.210 2.864 3192 6.320

1 Anvendt eurokurs pr. 31. december 2011: 7,4505

212010 er indfart ny forretningsstruktur og sammenligningstal pr. segment er kun tilgzengelige fra og med 20089.
3 Heraf 37% vedrerende overtagelsen af Norfolkline-koncernen.

“ Omfatter to nybygninger til levering i 2012
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STRERKT 2011 PARAT TIL
UDFORDRENDE 2012

Mal for 2011 opfyldt

Det lykkedes i 2011 at na vores to hajest
prioriterede strategiske mal: De planlagte
synergier fra integrationen af Norfolkline
blev opnaet, og mere til, og logistikak-
tiviteternes indtjening blev markant
forbedret.

Rekordresultat haver udbytte

Arets resultat for DFDS Koncernen

blev rekordhaijt, DKK 742 mio. far skat.
Aktiviteter, der ikke understettede DFDS’
strategi, blev solgt fra, og DFDS treeder
saledes ind i 2012 som en mere fokuseret
og finansielt staerk virksomhed. Uden at
kompromittere kapaciteten til at finansie-
re fremtidig veaekst foreslas arets udbytte
haevet til DKK 14 pr. aktie svarende til en
udbetaling pa DKK 208 mio.

Beredskab for mulig mild

recession i 2012

DFDS star saledes staerkt, men me-

get tyder pa, at en mild recession vil
praege 2012. | arets farste maneder har
efterspergslen pa markederne omkring
Nordseen veeret aftagende, mens efter-
spargslen i @sterseomradet fortsat er
robust drevet af vaekst i Rusland og de
omkringliggende lande.

Siden august 2011 har vi arbejdet med
en beredskabsplan for at imaedega en
eventuel nedgang i fragtmaengderne, hvis
udvikling er afgerende for DFDS' resultat.
Vi har en plan, og organisationen er klar
til at mede nye udfordringer.

Nye ruter, ny konkurrence
Rutenetvaerket i @sterseen blev udvidet
med to ruter i 2011, og i februar 2012
abnede vi en ny rute mellem Dover og
Calais. Konkurrencen skarpes i 2012
pa fragtmarkedet mellem Sverige og
Storbritannien efter abningen af en ny

konkurrerende fragtrute i januar 2012.
En raekke tiltag er ivaerksat for at mede
den nye konkurrence. Ligesom DFDS er
i bevaegelse, er omverdenen det ogsa.

Vi rykker tzettere pa kunderne

| 2012 rykker DFDS endnu taettere pa
kunderne. For at forbedre vores kundeser-
vice og skabe mere vaerdi for kunderne,
skal vores forstaelse af kundernes behov
og vores eksekvering af kundeservice
optimeres. Forbedringsprojekt Customer
Focus starter i begyndelsen af 2. kvartal.
Projektet gar pa tvaers af koncernen og
forberedelserne er i fuld gang.

Vardiskabelse gennem samfundsansvar
DFDS’ ferste samlede rapport om sam-
fundsansvar (CR: Corporate Responsibi-
lity) er indeholdt i denne arsrapport. En
fortsat udvikling af DFDS’ rolle som an-
svarlig "borger” skal bidrage til at skabe
mere veerdi for vores kunder, medarbej-
dere, samarbejdspartnere, aktionzrer og
andre interessenter, herunder miljoet.
Vores ambition er at veere vores interes-
senters foretrukne samarbejdspartner.

DFDS er klar til ny vaekst
Markedsforholdene i 2012 vil efter alt

at demme blive mere udfordrende end i
2011. Vi forudser derfor begraenset orga-
nisk vaekst, men forudser pa den anden
side, at der vil opsta muligheder for at
vokse gennem kaeb af aktiviteter. DFDS er
klar til ny vaekst, ogsa finansielt.

En kempe indsats fra DFDS’ medarbej-
dere, et steerkt samarbejde med vores
partnere, og ikke mindst loyale kunder,
gjorde, at vi kom langt videre end forud-
set i 2011. Tak til alle for jeres bidrag
og samarbejde.

BENT OSTERGAARD
Bestyrelsesformand

NIELS SMEDEGARRRD
President & CEQ

DFDS ARSRAPPORT 2011
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CONNECTING EUROPE

DFDS” TRANSPORTNETVAERK
DRIVES AF 5.100 MEDARBEJDERE,
SOM SKABER LAOSNINGER FOR
FRAGTKUNDER OG PASSAGERER

Netveerket koembinerer se- og landtransport. 80% af omsaetningen
kommer fra fragtaktiviteter og 20% fra passageraktiviteter.

Rutenetvaerket omfatter ruter dedikeret til fragt og ruter, som
kombinerer passagerer og fragt. En vigtig succesfaktor er indszettelse
af skibe, der opfylder kundernes behov og efterspargsel pa de enkelte
ruter, sa ekanomi og tilfredse kunder spiller sammen.

Pa fragtsiden bestar DFDS’ organisation af lokale salgskontorer og
egne transportselskaber. Sidstnavnte er for det meste specialiseret
i transportlesninger, som kombinerer flere transportformer - se, vej
og jernbane.

Passagerrejser slges i stigende grad via internettet, hvar malet er
at gere det sa nemt og inspirerende som muligt for kunderne at
bestille deres ideelle rejse.

Pa de starste fragtskibe er der plads til 3.000-5.000 lanemeter fragt,
mens fragtkapaciteten pa kombinerede skibe er omkring 1.500-3.000
lanemeter. Pa disse skibe er der typisk plads til 600-1.200 passagerer.

Pa passagerskibe er der typisk plads til 1.500-2.000 passagerer med
en fragtkapacitet pa omkring 1.000-1.500 lanemeter.
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VISION, STRATEGI OG MAL

VISION, STRATECGI OG MAL

DFDS’ vision

DFDS driver det

og mest kombinerede
shipping- og logistiknetvaerk i Europa.

Vores kunder vaerdseetter den
og af vores
fragt- og passagerydelser.

DFDS’ medarbejdere leverer fortsat

og transport-
ydelser til vores kunder, som de har
gjort siden 1866.

Strategiprincipper
DFDS’ strategi bygger pa felgende fire
strategiske principper:

1. Et europaisk shipping- og landtrans-
portnetvark

2. Integrerede vardiskabende lasninger
for fragtkunder og passagerer

3. Sikring af fragtmaengder gennem land-
transport og strategisk havneadgang

4. Konstant fokus pa kvalitet og effektivi-
tet i driften.

Strategiske prioriteringer og fokus
2011: DFDS overtog Norfolkline i juli
2010 og integrationen af Norfolkline
havde den hejeste strategiske prioriting
i 2011. Resultatet af integrationen har
fuldt ud indfriet forventningerne og er
nzarmere beskrevet pa side 16-17.

Derudover var det et hajt prioriteret

mal i 2011 at gennemfare en afgerende
vending af indtjeningsniveauet for logi-
stikaktiviteterne. Dette mal blev opnaet
gennem en forbedring af Logistics Divisi-
ons forrentning af den investerede kapital
til 8,7% fra -27,7% i 2010 svarende til

en forbedring af driftsresultat (EBIT) far
serlige poster pa DKK 111 mio.

2012: De strategiske prioriteter i 2012
har fokus pa to omrader:

« Effektivisering og beredskab:
- Opna mal for farbedrings- og effekti-
viseringsprojekter

8 DFDS ARSRAPPORT 2011

- Sikre organisationens parathed til at
gennemfare tilpasninger til ndringer
i markedet med afszt i den udarbej-
dede beredskabsplan

= Eksekvering af vaekststrategi:
- Abning af ny rute Dover-Calais
- Videreudvikling af to nye ruter
dbnet i 2011 i @sterseen
- Proaktivt forfelge konsoliderings-
og ekspansionsmuligheder gennem
aktivitets- og virksomhedskab.

Effektiviseringsstrategi

DFDS’ forretningsmodel bygger pa stan-
dardisering af Koncernens forretningspro-
cesser. Sidelebende med integrationen af
Norfolkline blev organisationens effekti-
vitet forbedret gennem en centralisering
af tvaergaende koncernfunktioner: IT, ind-
keb og forsyning, teknisk vedligehold og
bemanding af skibe samt finansomradet.
DFDS opererer i omkring 20 lande og i
flere lande drives bade fragt- og passager-
virksomhed. De administrative funktioner
var tidligere adskilt, men er nu sammen-
lagt, eller ved at blive det, pa basis af et
ensartet koncept for fzelles drift.

Der er siden 2008 gennemfart fokuserede
effektiviserings- og forbedringsprojekter,
som en integreret del af DFDS’ strategi.

| 2012 gennemfares fire projekter rettet
mod forbedring og effektivisering af
forretningsomradet Channel, transport-
og logistikaktiviteter, pengebindingen i
arbejdskapital samt kundetilfredshed og
veerdiskabelse for kunder. Projekterne er
naermere beskrevet pa side 11.

Vakststrategi

For at tilbyde transportkunder mere
effektive lasninger, herunder en bredere
geografisk dekning, skal DFDS’ netvaerk
af se- og landtransport udvides. En udrul-
ning af DFDS’ forretningsmadel til flere
markeder vil tillige reducere enhedsom-
kostninger gennem stordriftsfordele.

Udvidelser af sédvel se- som landtrans-
portdelene af netvaerket forventes farst

og fremmest at ske gennem kab af
virksomheder og aktiviteter, herunder
samarbejder. Se ogsa side 16.

Forretningsstruktur

DFDS’ forretningsstruktur bestar af to
divisioner: Shipping Division og Logistics
Division. Koncernfunktioner er samlet i to
omrader: People & Ships og Finance.

Salget af fragtlesninger, som gar pa tveers
af forretningsomrader, og netvaerket

i ourigt, koordineres gennem Freight
Sales Solutions.

Strategi for samfundsansvar

For at malrette DFDS’ arbejde med sam-
fundsansvar blev en strategi for samfunds-
ansvar etableret i 2011 med forankring i
organisationen gennem oprettelsen af en
CR Komité med reference til koncernledel-
sen. Det er ambitionen, at arbejdet med
samfundsansvar lebende skal skabe for-
bedringer og vaerdi for DFDS’ interessenter
samt understette DFDS’ position som deres
foretrukne samarbejdspartner, herunder
lebende mindske miljepavirkningen.

Okonomisk mal

DFDS’ mal er en farrentning af den inve-
sterede kapital pa omkring 10%, hvilket
kan sammenholdes med Koncernens
kapitalomkostning, som primo 2012 er
beregnet til 6,5%. | ledelsens beretning
redegores for den aktuelle og langsigtede
malopfyldelse.
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DFDS’ vigtigste kundegrupper Markedssegmenter Service succeskriterier

FRAGT = Vognmeaend (uledsagede og = Setransport af hel- og partlaes » Palidelighed, frekvens, kapacitet
ledsagede trailere) = Integrerede IT systemer
= Speditarer = Sejlplan
= Producenter af tungt industrigods = Sebaserede transport og logistiklesnin- = Industriekspertise
ger for: Biler, stal, papir, kemikalier = Skreeddersyede lesninger, herunder IT
= Havneterminalydelser = Handtering af tungt industrigods
= Produktionsvirksomheder, detailsektor = Daor-til-der spedition, - Fleksibilitet, palidelighed
og producenter af kalevarer kontraktlogistik
PASSAGERER = Passagerer med bil = Short sea transport og ferie « Palidelighed, frekvens, kapacitet

= Overnattende passagerer

= Cruise ferry, ferie og konferencer

og sikkerhed

med og uden bil = Ombordoplevelse og kundeservice

= Sejlplan
DFDS’ marked INTERNATIONALE PASSAGER- 0G FRAGTMFENGDER
DFDS fungerer som en del af den euro- .
paeiske transportsektor, med fokus pa Passagerer Fragtenheder
Nordeuropa, @steeuropa og Rusland. 2011 2010 A11/10 2011 2010 A11/10
DFDS’ ruter forbinder havne i @sterseen
og i Nordseen og kombinerer transport af @sterseen Nord 180 17.8 1.2% 06 0,6 6.5%
fragt og passagerer afhangig af markeds- Osterseen Syd 112 114 1% 18 17 4,6%
forholdene. DFDS driver liniefart med faste Kattegat 171 172 -06% 08 08  03%
. . . 0 - [s)

sejlplaner. DFDS’ transport- og logistikak- Nordseen 2.2 22 0'30/“ 13 13 S'ZD/U
tiviteter opererer primzrt pa de samme Engelske Kanal, Dover 12,7 129 -1,7% 21 2,1 0.1%

Engelske Kanal, Vest 31 31 -2,3% 0.3 0.3 -2,7%
markeder, som rutenetvaerket daekker,
0g understatter desuden rutenetvaerkets Shipping i alt 643 646 -0,5% 6,8 6,8 1,0%
kapacitetsudnyttelse ved specialisering i
transporter med setransport. @resundsbroen 14,8 14,8 0,0% 0,4 0,3 9,1%

Eurotunnel 91 8,4 8,3% 13 11 16,0%
DFDS’ konkurrenter

Bro- og tunnel i alt 23,9 23,2 3,0% 1,6 1,4 14,4%

DFDS’ ruter konkurrerer med andre fzer-

gerederier pa Nordseen og @sterseen. De
vaesentligste kankurrenter er Cobelfret,
Color Line, P&O Ferries, Stena Line og
Scandlines. Dertil kammer konkurrence
fra alternative transportmuligheder som
vej- og jernbanetransport samt luftfart
for passagerer. Dertil kommer Eurotunnel
pa Kanalen. DFDS’ transport- og logi-
stikaktiviterer er primaert fokuseret pa
hel- og partleestransporter pa markederne
omkring Nordsaen. De vaesentligste kon-
kurrenter er starre europaiske speditarer,
eksempelvis DHL, DSV og Kuhne & Nagel,
samt en raekke regionale og nicheoriente-
rede spediterer og vognmaend.

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

* En fragtenhed svarer til ca. 13 lanemeter

Markedsudvikling

Shippingdelen af passagermarkedet

i Nordeuropa var vigende i de fleste
omrader med en samlet nedgang i ster-
relsesordenen 0,5%. Tilbagegangen pa
den Engelske Kanal skyldes primaert en
mere aggressiv prispolitk fra Eurotun-
nel. Det samlede antal passagerer pa
Dover straedet steg med 2,2% 1 2011.
Pa fragtmarkedet var vaeksten positiv

i @sterseen og faldende pa Nordseen.
Sidstnzevnte er pavirket af DFDS’ reduk-
tion af kapacitet gennem konsolidering
af to ruter. P& Dover straedet voksede
antallet af fragtenheder med i alt 5,5%
fordelt med nulvaekst i feergemarkedet
og en stigning pa 16,0% i Eurotunnels
mangder afledt af en aggressiv prispoli-
tik for at genvinde en hejere markedsan-
del fra tidligere ar.

DFDS ARSRAPPORT 2011
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Resultatudvikling
Arets resultat fer skat steg med 35,7% til
DKK 742 mio.

Resultatfremgangen afspejler en ge-
nerel forbedring af markedsvilkarene i
Nordeuropa, @steuropa og Rusland samt
positive bidrag fra synergier og forbed-
ringsprojekter.

Markedsudviklingen var positiv i bade
Osterseen og Nordseen i forste halvdel af
aret. | andet halvar fortsatte markedsvak-
sten i @sterseen, mens vaksten aftog

i markederne omkring Nordseen.

Dertil kom en netto-indteegt pa DKK 91
mio. fra saerlige poster. De szerlige poster
bestar af starre engangsposter, dels
regnskabsmaessige avancer fra salg af
aktiviteter og aktiver, og dels integrati-
ons- og projektomkostninger.

Justeret for sarlige poster blev resultatet
for skat DKK 651 mio., en stigning pa
46,3% i forhold til 2010.

Der blev opnaet resultatfremgang i beg-
ge divisioner, mest markant i Logistics
Division, hvor en afgerende vending

i resultatet blev opnaet. Divisionens
driftsresultat (EBIT) fer sarlige poster
steg til DKK 109 mio. fra et negativt
resultat pad DKK 2 mio. i 2010. Fremgan-
gen bygger pa realisering af synergier,
herunder effekten af forbedringsprojek-
tet Headlight.

Shipping Divisions driftsresultat (EBIT)
for srlige poster steg med 27,8% til
DKK 847 mio. fra DKK 663 mio. i 2010.
Fremgangen var primaert drevet af
markedsvaekst, szrligt i @sterseen, og
realisering af synergier.

Arets resultat for skat pa DKK 742 mio.
var 6,0% hajere end den senest meddelte
resultatforventning, som var et resultat
for skat pa DKK 700 mio.

Arets omsatning blev DKK 11,6 mia., en
stigning pa 17,8% i forhold til 2010, hvil-
ket primaert kan henfares til helarseffekten
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af tilgangen af Norfolkline, men ogsa orga-
nisk vaekst, saerligt for fragtaktiviteterne.
Omszetningsvaeksten blev et procentpoint
lavere end tidligere meddelt som falge af
@ndringer i elimineringen af omsaetnin-
gen mellem divisionerne. Divisionernes
omszaetning var saledes pa niveau med den
tidligere meddelte forventning.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere
steg primaert som felge af helarseffekten
af tilgangen af Norfolkline med 4,8% til
5.09612011.

Koncernens samlede aktiver blev
reduceret med 7,6% til DKK 12,8 mia.
ved udgangen af 2011. Reduktionen
skyldes primaert en reduktion af den
netto-rentebzerende geeld til DKK 2,6
mia. fra DKK 3,9 mia., en reduktion pa
DKK 1,3 mia. Forholdet mellem netto-
rentebzerende geeld og driftsresultatet
(EBITDA] blev dermed nedbragt til 1,7
ved arets udgang. Egenkapitalen var
DKK 7,0 mia. ultimo 2011 svarende til
en egenkapitalandel pa 54,4%.

DFDS’ finansielle beredskab til at skabe
ny profitabel vaekst er sdledes staerkt.

P& side 16-17 i denne arsrapport oplyses
mere om DFDS’ vaekststrategi og integra-
tionen af Norfolkline.

Forretningsudvikling og drift -
vasentlige begivenheder

For at fo-
kusere DFDS’ portefalje af aktiviteter blev
tre aktiviteter, som ikke understettede
DFDS’ strategi, solgt i 2011:

= DFDS Canal Tours blev solgt i marts
2011. Den geldfri salgspris pa DKK
110 mio. medfarte en avance pa DKK
83 mio., der indgar i resultatopgerelsen
under Serlige poster

= Havneterminalen i Maasvlakte blev
solgt ijuni 2011. Den geeldfri salgspris
pa DKK 182 mio. medfaerte en avance
pa DKK 48 mia., der indgar i resul-
tatopgerelsen under Sarlige poster.
Havneterminalen var til overs efter
integrationen med Norfolkline

= DFDS’ norske torlastaktiviteter blev
afviklet i tredje kvartal 2011 gennem
salg af kontrakter og tilbagelevering af
indchartrede skibe. Afviklingen med-
farte en avance pa DKK 5 mio.

| forleengelse af salget af
to ruter pa Det Irske Hav i slutningen af
2010 blev driften af to tilbagevaerende
ruter, Dublin-Birkenhead/Heysham, en
havneterminal i Dublin og tilherende
salgsagenturer indstillet ved udgangen af
januar 2011. Driften af de to ruter havde
veeret staerkt tabsgivende pa grund af
betydelig overkapacitet i markedet pa
Det Irske Hav, og det var ikke muligt at
udvikle en forretningsplan, som kunne
forbedre ruternes resultat pa afgerende
vis, ligesom et salg af ruterne ikke var
muligt at opna. Ruterne beskaftigede tre
ejede skibe, hvoraf ét ro-pax-skib blev
overfert til DFDS’ rutenetvaerk i @ster-
seen, et ro-ro-skib er overfert til ruter
mellem Holland og England og et ro-pax-
skib blev solgt.

Der blev afholdt engangsomkastninger
vedrerende nedlukningen af disse aktivite-
ter pa i alt DKK 30 mio. i 2011. Salget af et
skib indbragte et provenu pa DKK 179 mio.
0g en regnskabsmaessig avance pa DKK

17 mio. Begge forhold er indregnet under
Seerlige poster i resultatopgerelsen.

Fortsat fremgang i skonomierne i Rusland
og de omkringliggende lande medfarte
vedvarende haj vakst i @sterseens fragt-
marked i 2011 og rutenetvaerkets omfang
og kapacitet blev udvidet i lebet af dret:
= Ruten mellem Kiel, Tyskland, og
Klaipeda, Litauen, blev opgraderet ved
indsaettelse af et indchartret nybygget
ro-pax-skib i september 2011
- Kapaciteten pa ruten mellem
Karlshamn, Sverige, og Klaipeda,
Litauen, blev eget i februar 2011
ved rokering af et ro-pax-skib fra
Det Irske Hav
= Enro-pax-rute mellem Kapellskar,
Sverige, og Paldiski, Estland, blev
overtaget i oktober 2011
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= En ny ro-pax-rute blev abnet i maj
2011 mellem Kiel, Tyskland, og
Ust Luga, Rusland

» Ved udgangen af oktober 2011 op-
herte charteraftalen med Polferries
angaende ruten Swinoujsce, Polen,
og Ystad, Sverige.

DFDS indgik i oktober 2010 i samarbejde
med C. Ports S.A. en aftale om overta-
gelse af Alusborg Ro/Ro AB, som har
indgaet en 25-arig koncessionsaftale om
driften af ro-ro-havneterminalerne Alvs-
borg og Arendal i Geteborg. Ejerskabet er
fordelt med 65% til DFDS A/S og 35% til
C.Ports S.A. Handelens gennemfarelse var
afhangig af konkurrencemyndighedernes
godkendelse og denne udestar fortsat.

Som led
i en udvidelse af DFDS’ samarbejde
med det danske og tyske forsvar, om
Llevering af skibskapacitet til forsvarets
transportopgaver (ARK-projektet),
leveres to ro-ro-nybygninger med en
fragtkapacitet pa hver 3.000 lanemeter
i henholdsvis juli og oktober 2012.
Skibene erstatter to indchartrede skibe,
som tilbageleveres.

Passagerskibet
Princess Maria blev udchartret for en tre-
arig periode fra april 2010 til Inflot Cruise
and Ferry Ltd. med hovedkvarter i SKt.
Petersborg, Rusland. Aftalen omfattede
en kebsoption og denne blev udnyttet i 3.
kvartal 2011, hvilket medferte en avance
pa DKK 9 mia., sam indgar i Avancer fra
salg af langfristede aktiver.

Vasentlige begivenheder efter 2011
Den 24. januar 2012 abnede en ny fragtrute
mellem Ceteborg og Killingholme i konkur-
rence med DFDS’ rute mellem Ceteborg og
Immingham. Ruten er bnet pa initiativ af
en svensk speditionsvirksomhed. Det for-

ventes, at tilgangen af yderligere kapacitet
til transportmarkedet mellem Sverige og
Storbritannien vil medfere en vasentlig
negativ resultatpdvirkning for DFDS 1 2012.

DFDS og Louis Dreyfus Armateurs indgik

i begyndelsen af februar 2012 en aftale
med Calais Havn med henblik pa abnin-
gen af en ny rute mellem Calais og Dover
den 17. februar 2012. Siden dbningen har
ruten veeret serviceret af et skib, NOR-
MAN SPIRIT. Yderligere ét skib planlegges
indsat pa ruten.

Forbedrings- og effektiviserings-
projekter i 2011 og 2012

Siden 2008 er der gennemfart flere
sterre forbedrings- og effektiviserings-
projekter malrettet mod omrader med
behov for en gennemgribende foran-
dringsproces for at forbedre resultatet.
Dette sker gennem en kombination af
reduktion af omkostninger, forbedring
af salgsarbejde og kundeservice samt
organisatoriske @ndringer.

| 2011 var der fokus pa to sterre forbed-
rings- og effektiviseringsprojekter:

- Omfattede otte
nordeuropaeiske lokationer i for-
retningsomraderne Nordic Transport,
Continental Transport og European
Contract. Projektets fokus var pa
optimering af processer og politikker
for kundeservice, driftsplanlzgning,
indkab af kersel og etablering af fal-
les equipment pool. Projektets mal
om en arlig forbedring af indtjenin-
gen pa DKK 60 mio. blev opnaet og
indgar som en del af integrationssy-
nergierne

. Omfatter
Dover-Dunkerque-ruten med fokus pa
ledelsesprocesser, systemer, omsaet-
ningsoptimering, bemanding og op-
timering af bunkerforbrug. Projektet

farventes afsluttet medio 2012. Malet
er en arlig forbedring af indtjeningen
pa op til DKK 75 mio.

| 2012 vil der vaere fokus pa fire sterre
forbedrings- og effektiviseringsprojekter:

Projektet udvides
til at omfatte de resterende 12 loka-
tioner i Logistics Division og forventes
afsluttet mod slutningen af 2012.
Malet er en yderligere forbedring af
indtjeningen pa op til DKK 40 mio.

Jaevnfer oven
for forventes projektet afsluttet
medio 2012

Projektets

formal er at styrke DFDS’ kunderela-
tioner baseret pa en bedre forstaelse
af baggrunden for kebsbeslutninger og
tilfredshed med DFDS’ kundeservice.
Mulighederne for at skabe mere vaerdi
for kunden vil ogsa veere i fokus. Re-
sultater af projektet forventes at blive
synlige 1 2013 i form af generelt storre
kundefokus, tiltraekning af nye kunder,
forbedret fastholdelse af kunder og en
foregelse af engagementet med eksi-
sterende kunder. Derudover forventes
en effektivisering af processer for
kundeservice

Projektet har til
formal at reducere pengebindingen
i arbejdskapital. De farste resultater
forventes opnaet i 3. kvartal 2012

Beredskab for tilpasning af

drifteni 2012

Hen over sommeren 2011 opstod der
fornyet usikkerhed om den fremtidige kan-
junkturudvikling pa de finansielle markeder
og i labet af andet halvar 2011 svaekkedes
veeksten i fragtmaengderne pa Nordsaen.
Der er imidlertid fortsat ingen tegn pa en
stejl nedgang i fragtmangderne, som det
var tilfeldet i slutningen af 2008 og 2008S.
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AFKAST AF INVESTERET KAPITAL (ROIC) 2011

Investeret

kapital, Forskel vs kapital- Forskel vs Forskel vs mal,
DKK mio. ROIC 2011, % omkostning?, % mal?, % DKK mio.
DFDS Koncernen 9.906 8,6 2,1 -14 -139

Divisioner & forretningsenheder
Shipping Division 8.865 10,2 37 0,2 18
North Sea 4,622 9,5 3,0 -0,5 -23
Baltic Sea 1.364 18,7 12,2 8,7 119
Channel 1.185 11 54 -89 -105
Passenger 1.140 119 54 19 22
Ikke-allokerede poster 744 -5,0 -11,5 -15,0 -112
Logistics Division 910 9,7 3.2 -03 -3
Nordic Transport 124 38,5 32,0 28,5 35
Continental Transport 161 55 -10 -4,5 -7
European Transport 177 29,5 23,0 19,5 35
Intermodal 184 39 -2,6 -6,1 -11
Nordic Contract 219 15,2 8,7 5.2 11
Ikke-allokerede poster 45 -72,6 -79,1 -82,6 -37
Ikke-allokerede koncernposter 131 -31,0 =375 -41,0 54

1 DFDS’ kapitalomkostning var beregnet til 6,5% primo 2011

2 DFDS” mal er en forrentning pa 10,0%

For at imadega et eventuelt nyt
krisescenarie blev udviklingen af en
beredskabsplan igangsat i august 2011.
Planen indeholder 54 tiltag malrettet til
at afbede effekterne ved en nedgang i
fragtmaengder pa henholdsvis 5%, 10%
og 20%. Tiltagene omfatter definerede
omkostningsreduktioner og strukturelle
tiltag, eksempelvis lukning af ruter, hvor
initiering af sadanne tiltag er betinget af
en vaesentlig nedgang i volumen.

Okonomiske mal

Forrentningen af den investerede kapital
(ROIC), inklusive szerlige poster, blev aget
til 8,6% i 2011 fra 7,2% i 2010. Beregnet
eksklusive sarlige poster og engangspo-
ster var forrentningen 7,7% i 2011 mod
6,0% i 2010.

DFDS’ mal er en farrentning pa ca. 10%.
DFDS’ kapitalomkostning, eller minimum-
safkastkrav, blev primo 2012 beregnet
til 6,5%.

Forrentningen af Koncernens investe-
rede kapital forventes i 2012 at blive

pa niveau med kapitalomkostningen.
Logistics Divisions forventede forrentning
forventes at ville overstige malet, mens
Shipping Divisions forrentning forventes
at blive lavere end malet.

Det er sdledes farst og fremmest Shipping
Divisions forrentning, der skal eges. For-
bedringen skal primart genereres af for-
retningsomraderne North Sea og Channel,

hvor forrentningen i 2012 forventes at
blive lavere end 10%. Der er sarlig fokus
pa North Sea, hvar omkring halvdelen af
Koncernens investerede kapital anvendes.

North Sea opnaede en tilfredsstillende
forrentning i 2011, men som falge af en
kombination af vigende mangder og oget
konkurrence mellem Sverige og Storbritan-
nien samt et stigende variabelt omkost-
ningshiveau forudses forrentningen redu-
ceret i 2012. Derudover er forrentningen
af ruterne mellem England og Kontinentet,
inklusive investeringer i havneterminaler,
lavere end malet. For at ege forrentnin-
gen arbejdes med bade effektivisering af
driften og strukturelle tiltag.

Channels forrentning pa kun 1,1% i 2011
var betinget af saerdeles vanskelige
markeds- og konkurrencevilkar. | labet af
aret opstod der et betydeligt prispres i
fragtmarkedet afledt af SeaFrances kamp
for at undga en konkurs og Euratunnels
mal om en hajere markedsandel. Hertil
kom en hajere bunkeromkostning. En
stabilisering af markedssituationen pa den
Engelske Kanal forventes at understatte
en resultatforbedring.

Inden for Logistics Division forventes
forrentningen i Continental Transport
og Intermodal at blive lavere end malet
i2012. 12011 blev der opndet en afge-
rende vending i Continental Transports
indtjening og den positive udvikling
forventes at fortsaette i 2012, hvor en
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forrentning pa niveau med kapitalom-
kostningen forudses opnaet. Intermadals
forrentning forventes ligeledes at blive
forbedret i 2012, men opnaelse af en for-
rentning pa niveau med malet forudsaet-
ter en forbedring af de fortsat vanskelige
markedsvilkar for containeraktiviteterne
mellem Irland og Kontinentet.

FORRETNINGSMODEL, AKTIVER
OG KAPITALINTENSITET

Forretningsmodel spander over

hej og lav kapitalintensitet

DFDS’ forretningsmodel kambinerer
shipping, spedition og logistik, hvilket
indebaerer forskellig kapitalintensitet i
forretningsomraderne, hejest i shipping og
lavest i spedition/logistik. Omszetningsha-
stigheden af den investerede kapital var
sdledes 0,9 gange i Shipping Division i
2011 og 4,6 gange i Logistics Division.

Forskellen i kapitalintensitet mellem
divisionerne skyldes blandt andet en haj
ejerandel af aktiver i Shipping Division,
primzrt skibe og havneterminaler,
betinget af disse aktivers lange levetid.
Levetiden for ro-ro-baseret fragt- og
passagertonnage er saledes 25-35 ar og
lebetiden for havneterminalers lejeaftaler
er typisk omkring 30-50 ar.

Dertil kommer, at ro-ro-baseret tonnage
for det meste bygges til specifikke ruters
eller regioners behov. Ro-ro-baseret ton-



KAPITALINTENSITET OG KRAV TIL EBIT-MARGIN 2011

LEDELSENS BERETNING

Kapital-

intensitet, EBIT-margin Malkrav til Forskel vs mal
antal gange* 2011, % EBIT-margin?, % og margin, %
DFDS Koncernen 1.2 7.2 8,6 -15

Divisioner & forretningsenheder
Shipping Division 09 10,8 11,4 -0,5
North Sea 08 13,2 133 0,1
Baltic Sea 1.0 182 99 83
Channel 08 1,6 12,7 -111
Passenger 15 8.2 6.5 17
Ikke-allokerede poster 0,8 -10,8 12,0 -22,8
Logistics Division 4,6 2,5 2.2 04
Nordic Transport 53 4,5 19 2,7
Continental Transport 54 11 18 -0,7
European Transport 54 56 18 38
Intermodal 57 0,7 1,7 -1,0
Nordic Contract 18 89 55 34

1 Omsztning divideret med gennemsnitlig investeret kapital. Jo lavere faktor, jo hajere kapitalintensitet, og omvendt
2 Beregnet som mal, 10% afkastkrav, divideret med kapitalintensitet

nage bygges saledes kun i mindre omfang
pa spekulation i modsatning til mere
standardiseret tonnage, eksempelvis
bulk-, container- og tankskibe.

Ro-ro-baseret tonnage, og srligt passa-
gerskibe, malrettes i forhold til speci-
fikke krav vedrerende fordeling mellem
passager- og fragtkapacitet, konfiguration
af passageromrader, lasteevne til serlig
tung last, haengedzek til biler, sejlhastig-
hed og ramper, herunder krav til hastighe-
den af afvikling af lastning/losning.

Pa grund af denne specialisering anvendes
skibe i mange tilfzlde pa den samme rute
i en stor del af levetiden. Den mindste
grad af specialisering geelder segmentet af
mindre ro-ro-fragtskibe, som i hejere grad
kan rokeres mellem ruter, mens mere spe-
cialiseret tonnage kan kraeve ombygning
for rokering mellem ruter.

Som felge af kombinationen af lang leve-
tid og specialisering af tonnagen er rede-
riers ejerandele af ro-ro-baseret tonnage
typisk hej, og markedet for udlejning af
ro-ro-baseret tonnage er generelt mindre
likvidt og effektivt end markedet for stan-
dardtonnage (bulk, container, tank).

Spedition og logistik er som udgangs-
punkt mindre kapitalintensivt end
shipping, og derudover er markedet for
udlejning af lastbaerende materiel, som
containere og trailere, stort og effektivt.
Det giver mulighed for lebende at kunne

foretage effektive beslutninger om ejer-
skab eller leje af aktiver anvendt i driften.

Sammensatning af investeret kapital
Ved udgangen af 2011 udgjorde DFDS’
samlede investerede kapital DKK 9.906
mio., hvoraf 82% bestod af skibe, herun-
der nybygninger. Havneterminaler, grunde
og bygninger udgjorde 7%. Fordelt pa
divisioner udgjorde Shipping Divisions
kapital DKK 8.865 mio., svarende til
89% af Koncernens samlede kapital, og
Logistics Divisions kapital udgjorde DKK
910 mio. eller 9%.

Kapitalintensitet og EBIT-margin

pr. forretningsomrade
Forretningsomradernes kapitalintensitet,
udtrykt ved den gennemsnitlige inve-
sterede kapitals omsaetningshastighed,
varierede i 2011 fra 0,8-8,9. | forhold til
malet om en forrentning af den investe-
rede kapital pa 10% medferer variationen
i kapitalintensitet forskellige krav til for-
retningsomradernes EBIT-margin som vist
i tabellen ovenfor.

| Shipping Division er kravene til EBIT-
margin 10-13% med undtagelse af kravet
til Passengers EBIT-margin pa 6,5%.
Dette er lavere end kravene til de aurige
shippingomrader, idet skibene har vaeret
afskrevet over en lengere periode som
folge af en hajere gennemsnitsalder.

| Logistics Division er kravene til EBIT-
margin lige under to procent for de tre

speditions- og logistikomrader samt
Intermodal, som blandt andet driver
containerskibsfart med 100% indchartret
tonnage. | Nordic Contract medferer en
ejerandel pa 60% af den anvendte ton-
nage, at kravet til EBIT-margin er hejere
end i de avrige omrader.

Investeringer i 2011 og fremadrettede
investeringsbehov

Den investerede kapital blev reduceret
med 7,6% i 2011, idet afskrivninger

og salg af aktiver oversteg investerin-
gerne. Derudover blev arbejdskapitalen
reduceret.

Brutto-investeringer i aktiver udgjorde
DKK 804 mio. i 2011, hvoraf DKK 376
mio. vedrerte nybygningen af to ro-ro-
fragtskibe, som leveres i 2012. 12012
investeres yderligere DKK 450 mio. i
nybygningerne fer levering. Herudover
farventes investeringer pa DKK 200 mio.
i primaert vedligeholdelse af skibe, last-
baerende materiel og IT-systemudvikling
saledes, at de samlede investeringer
forventes at udgere DKK 650 mio. i 2012.

De to nybygninger indseettes i North Seas
rutenetvaerk, hvor de erstatter to ind-
chartrede fragtskibe, som tilbageleveres

i 2012. Dette medferer en stigning i omra-
dets gennemsnitlige kapital i 2012.

DFDS har pa nuvaerende tidspunkt ingen

ovrige vaesentlige investeringsforpligtel-
ser. For omraderne North Sea og Baltic
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FLADEOVERSIGT OG NOGLETAL 2011

Container- Gennemshnits-
Passager- og side- Ejerandel af alder af ejet
Skibe i alt Ro-ro-skibe  Ro-pax-skibe skibe portsskibe skibe, % tonnage, ar
DFDS Koncernen 49 24 12 5 8 n.a. n.a.
Divisioner & forretningsenheder
Shipping Division * 37 21 12 4 n.a. 73 n.a.
North Sea 20 19 1 n.a. n.a. 65 9
Baltic Sea 9 2 7 n.a. n.a. 78 15
Channel 4 n.a. 4 n.a. n.a. 75 5
Passenger 5 n.a. 1 4 n.a. 100 19
Logistics Division 8 n.a. n.a. n.a. 8 38 n.a.
Intermodal 3 n.a. n.a. n.a. 3 0 n.a.
Nordic Contract 5 n.a. n.a. n.a. 5 60 12
Udchartrede skibe 2 1 n.a. 1 n.a. 100 20
Nybygninger? 2 2 n.a. n.a. n.a. 100 n.a.
1 | sammentzellingen er ét ro-pax-skib, som deles mellem North Sea og Passenger, elimineret
2 Til levering i 2012
RESULTATFORVENTNING 2012 PR. DIVISION
Omsatnings-  Driftsresultat (EBITDR) for
Division vakst sarlige poster, DKK mio. Kommentar
Shipping Division Ca. 0% 1.220-1.270 »  Omsatningen stiger som falge af dbningen af en ny rute, Dover-

Calais, men dette opvejes af lavere omsztning pa Nordseen
afledt af dels eget konkurrence, dels generelt vigende mangder

- Driftsresultatet for forretningsomradet North Sea pavirkes
negativt af eget konkurrence. Hertil kommer generelt hejere
bunkeromkostninger

Logistics Division Ca. 0% 180 = Omsatningsvaekst i speditions- og logistikaktiviteter forventes
at opveje lavere omsatning fra papirlogistk

Ikke-fordelte poster n.a. -100

DFDS Koncernen i alt Ca. 0% 1.300-1.350

INVESTERET KAPITAL (NETTO-AKTIVER) AFKAST AF INVESTERET KAPITAL (ROIC) OMSFETNING PR. DIVISION, 2011
2011, DKK MI0. 0G KAPITALOMKOSTNING (WRACC)
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Sea forudses der ikke at vaere behov for
at foretage investeringer i ny tonnage i
de nzeste par ar. Optimering af tonnagen i
forretningsomradet Channel kan indebzre
investeringer. Ved udgangen af 2012 vil
Passengers tonnages gennemsnitlige
alder vaere 23 ar med en skannet teknisk
levetid p& minimum 30 ar. Behovet for
udskiftning af denne tonnage vurderes
lebende.

Selskabsledelse - Corporate Governance
DFDS A/S er underlagt dansk lov og no-
teret pa NASDAQR OMX Kabenhavn. DFDS’
virksomhedsledelse tager derfor udgangs-
punkt i dansk lovgivning og regulativer,
herunder den danske selskabslov, reglerne
for NASDAQ OMX Kebenhavn, den seneste
danske version af anbefalinger for god
selskabsledelse (som siden 2006 indgar
som en del af oplysningsforpligtelserne
for barsnoterede selskaber), selskabets
vedtaegter og andre relevante regler.

Felgende information om selskabsledelse
er tilgeengelig pa www.dfdsgroup.com:

= Lovpligtig redegarelse for virksom-
hedsledelse, http://www.dfdsgroup.
com/about/governance/

= DFDS’ vedtaegter, http://www.dfdsgroup.
com/about/governance/articles/

= Materialer fra DFDS’ seneste general-
forsamling, http://www.dfdsgroup.com/
investors/annualgeneralmeeting/
previousagm/

Samfundsansvar (CR)

Ambitionen for DFDS’ program for sam-
fundsansvar er lebende at skabe verdi
for vores interessenter og vere deres
foretrukne samarbejdspartner.

| 2011 oprettede DFDS en komite far
samfundsansvar (CR Committee) for
at forankre arbejdet med samfundsan-
svar i DFDS’ ledelse og organisation.
Det er komiteens opgave at drive pro-
grammet for samfundsansvar med re-
ference til kancernledelsen. Derudover
blev der udnaevnt en globalt ansvarlig
for baeredygtighed i DFDS Koncernen,
som samtidig er formand for komiteen
for samfundsansvar.

Pa side 38-55 fremgar DFDS’ rapport om
samfundsansvar vedrarende politikker,
programmer og resultater.

Sikkerhed

Sikkerhed for passagerer, besztnings-
medlemmer og gods samt sikring af
skibe og havneanlzg har hejeste
prioritet for DFDS.

Sikkerhedsarbejdet reguleres af
internationale og nationale regelszt
samt af de malsetninger og krav, som
DFDS derudover opstiller. | henhold til
ISM (International Safety Management)
rapporteres samtlige sikkerhedstiltag
og -forhold lebende til samtlige skibe,
ligesom alle skibe indrapporterer han-
delser om bord.

De vaesentligste handelser i 2011 var
brande i skorstenssystemet pa to skibe,
mens de var i dok, samt en bil, der bred
ibrand pad vogndakket pa Dover-Dun-
kerque-ruten. Disse brande blev hurtigt og
effektivt slukket af DFDS’ egne besztnin-
ger. P& Amsterdam-Newcastle-ruten blev
en passager, der var faldet overbord, efter
kort tid reddet af skibets egen rednings-
bad og besztning.

| beretningen om samfundsansvar
redegoeres pa side 45-46 narmere for
DFDS’ sikkerhedsarbejde.

Resultatforventning 2012

For de fleste af DFDS’ aktiviteter forven-
tes uzndret eller forbedret indtjening
i2012. Logistics Division forventer
som helhed at opna en resultatforbed-
ring i 201e2.

Shipping Division forventer uzndret
indtjening i tre af fire forretningsomrader
(Baltic Sea, Channel og Passenger) pa
trods af en stigende oliepris. Forretnings-
omradet North Sea pavirkes negatiut af
oget konkurrence.

Der er ivaerksat en rekke tiltag for at ime-
dega den egede kankurrence og vanskelige
markedsforhold i @urigt, herunder en hajere
bunkeromkostning.

DFDS abnede i februar 2012 en ny rute
med ét skib mellem Dover og Calais.
Ruten forventes ikke i 2012 at bidrage
positivt til driftsresultatet (EBIT).

| 2012 forventes fragtaktiviteterne i
lighed med 2011 at udgere omkring
80% af DFDS’ omsaetning. Vaeksten

i fragtmarkedet forventes at blive
hajest i @sterssomradet, omkring
2-4%, og lavest pa Nordsaen, hvor
vigende mzangder forventes afhangigt
af markedsomradet. \/eeksten pa pas-
sagermarkedet forventes at folge et
tilsvarende menster.

Markante @ndringer i EU-samarbejdet

afledt af den aktuelle gzeldskrise i flere
medlemsstater udger desuden en risiko
for resultatforventningen, ligesom mar-

LEDELSENS BERETNING

kante stigninger i olieprisen og valuta-
kursandringer udger en risiko.

Pa denne baggrund forventes udviklingen
i Koncernens hovedtal i 2012 at blive
som folger:

. Forventes at blive pa ni-
veau med 2011, idet tilgangen af Dover-
Calais-ruten opvejer lavere omsatning
pa Nordseen som falge af dels eget
konkurrence, dels en forventning om
generelt vigende mangder pa Nordsaen

. Omkring 69% af
forbruget skennes at veere afdakket af
oliepristillaeg og finansiel afdekning.
Pa den baggrund skennes en prisen-
dring pa 1% at indebzere en resultatpa-
virkning pa ca. DKK 6,0 mio. i forhold
til prisniveauet medio februar 2012,
som var omkring USD 700 pr. ton.

Forventes
at blive DKK 1.300-1.350 mio. (2011:
DKK 1.495 mio.). Den forventede
udvikling pr. division er vist pa side 14

. Efter afskriv-
ninger i starrelsesordenen DKK 700
mio. forventes et driftsresultat pa DKK
600-650 mio. (2011: DKK 835 mio.)

Forventes at blive DKK 450-500 mio.
(2011: DKK 651 mio.)

Der forventes ingen
serlige poster (2011: Netto-indtagt
pa DKK 91 mio.)

De samlede planlagte
investeringer forventes at udgere om-
kring DKK 650 mio. i 2012. Heraf udger
de sidste betalinger for to nybyggede
ro-ro-fragtskibe omkring DKK 450 mio.
De resterende investeringer vedrarer
hovedsageligt dokning af skibe og kab
af lastbaerende materiel. Herudover kan
optimering af tonnage pa den Engelske
Kanal medfaere investeringer.
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VFEKST STRATECI

DFDS ER KLAR TIL NY VAEKST

DFDS har i de seneste ar skabt profi-
tabel vakst gennem en kombination
af virksomhedskeb og organisk vaekst.
Kabet af Norfalkline har siden midten
af 2010 meduvirket til at transformere
DFDS. Sidelebende med integrationen
af Norfolkline er der gennemfart en for-
enkling af DFDS’ forretningsmodel med
afszet i ensartede processer pa tvaers
af virksomheden. Dette understatter
hurtig integration af nye aktiviteter og
profitabel vaekst.

DFDS’ vaekststrategi lagger vaegt pa
profitabel vaekst, hvilket betyder, at
aktiviteter, som ikke bidrager til forrent-
ningen af den investerede kapital pa et
tilfredsstillende niveau over en periode
seges omstruktureret, solgt eller afviklet.
Derudover leegger strategien vaegt pa, at
aktiviteter understetter DFDS’ overordne-
de strategi. Sidstnavnte var ikke tilfzldet
i tilstraekkelig grad for DFDS Canal Tours
og DFDS’ terlastaktiviteter i Norge, hvor-
for begge virksomheder blev afhandet
til strategiske kebere i 2011.

Det europaiske marked for se- og land-

transport er som helhed fortsat fragmen-

teret og i de kommende ar forventes

DFDS primaert at vokse gennem virksom-

hedskeb suppleret med organisk vaekst.

DFDS’ veekststrategi fokuserer pa:
» CGeografisk ekspansion af netvaerket

gennem virksomheds- og aktivitetskab,

herunder gennem partnerskaber

« Sikring af tilgang af fragtvolumener
til netvaerket

« Organisk vakst baseret pa forbedret
kundeservice, herunder kapacitets-
udvidelser

Som beskrevet nedenfor er integrationen
af Norfolkline teet pa at vaere afsluttet og

ikke-kerneomrader samt overskydende
aktiver er afhandet. DFDS’ forretnings-
model og organisation er saledes klar

16 DFDS ARSRAPPORT 2011

til at skabe ny profitabel vaekst for bade
shipping- og logistikaktiviteter.

KO@BET AF NORFOLKLINE -
INTEGRATION OG VFERDISKABELSE

Transformation af DFDS

Kebet og integrationen af Norfolkline
har siden midten af 2010 transformeret
DFDS:

= DFDS blev Nordeuropas starste kombi-
nerede rederi- og logistikvirksomhed

= Omsztningen er vokset med omkring
fem milliarder, eller 77%, til DKK 11,6
mia. siden 2009

= Antallet af medarbejdere er aget
med omkring en tredjedel til 5.100

siden 2009

Ledelses- og forretningsstruktur
tilpasset den nye organisation
DFDS’ logistikaktiviteter har opnaet
kritisk masse med en omsztning
pa DKK 4,3 mia.

Netvarkets geografiske daekning

er udvidet med aktiviteter pa Den

Engelske Kanal

= Markedspositionen pa den sydlige
del af Nordseen er forbedret med
tilgangen af tre fragtruter

= Der gennemfares en ensretning

af IT-systemer

Synergier og omkostninger

Ved udgangen af 2011 var de samlede
arlige synergier opgjort til DKK 220 mio.
fordelt pa fem hovedomrader pa basis
af i alt 82 projekter, jf tabel side 17.
Hovedparten af projekterne var gennem-
fort ved udgangen af 2011, dog udestar
[T-projekter som planlagt at blive gen-
nemfert i 2012.

Som det fremgar af tabellen pa side 17,
har szrligt synergierne for Logistics og
Andre omrader oversteget forventninger-
ne. For Logistics har forbedringsprojektet
Headlight medvirket til at ege synergi-

erne, blandt andet gennem en reduktion
af omkostningen til keb af kerselsydelser,
en felles trailer pool og fokus pa afkast-
styring pa kundeniveau.

Synergier fra andre omrader vedrarer
primeert starre besparelser fra sammen-
lgning af kontorer og organisationsan-
dringer.

Ved udgangen af 2011 udgjorde de
samlede integrationsomkostninger
DKK 147 mio., hvilket er en besparelse
i forhold til den oprindelige forventning
om omkostninger i starrelsesordenen
DKK 175-200 mio.

Omstruktureringer skabte vardi

For at sikre, at kabet af Norfolkline netop
medfaerte profitabel vaekst, blev der gen-
nemfert to vasentlige omstruktureringer:

= Norfolklines tabsgivende aktiviteter
pa Det Irske Hav blev afviklet gennem
salg af ruter og skibe samt lukning af
ruter. Et ro-pax-skib blev overfart til
DFDS’ rutenetveerk i @sterseen

= Salg af en overskydende havneterminal
i Maasvlakte, Rotterdam

Det samlede provenu fra salget af ruter
og skibe samt havneterminalen var DKK
715 mio. svarende til 28% af den sam-
lede gzldfri kebspris for Norfolkline,
som var DKK 2,6 mia.

Vardifulde erfaringer

Grundig forberedelse, en hej grad af
involvering af medarbejdere i begge
virksomheder, hej prioritering af intern og
ekstern kammunikation samt detaljeret
rapportering og opfalgning pa integrati-
onsprojekter har medvirket til en succes-
fuld integrationsproces. Disse erfaringer
er blandt andet blevet en del af The DFDS
Way, som vist pa side 18-19, og udger

et vigtigt grundlag for DFDS’ fremtidige
vaekststrategi.



VFEKST STRATECI

SYNERGIER
(DKK mio.)
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2009 2010 2011
Lukning af to Salg af
Transaktion resterende ruter Maasvlakte
afsluttes og pa Det Irske Hav havneterminal
synergier
Start af opjusteres Omstrukturerig
integrations- til DKK 180- af organisation Projekt Headlight
planlzegning 220 mio. meddeles starter
Meddelelse om Salg af to ruter
transaktion pa Det Irske Hav
—— FORVENTEDE AKKUMULEREDE SYNERGIER REALISEREDE AKKUMULEREDE SYNERGIER ~ —— REALISEREDE SYNERGIER PR. KVARTAL
OMKOSTNINGSSYNERGIER FRA INTEGRATION AF DFDS OG NORFOLKLINE
Forventede arlige Realiserede arlige
Aktiviteter Integrationsomrader synergier, DKK mio. synergier, DKK mio.
Shipping = Integration af ruter 70-80 80
= Integration af havneterminaler
= Tonnageoptimering
= Konsolidering af kontorer
= Optimering af passageraktiviteter
Logistikaktiviteter = Kerselsoptimering 30-40 61
= Konsolidering af kontorer
= Optimering af udnyttelse af materiel
IT = Integration af terminalsystemer 30-40 11
= Integration af regnskabssystemer
= Integration af IT funktioner
Indkeb = Teknisk indkeb 35-40 38
= Forbrugsvarer
Andet = Optimering af skibsdrift 15-20 30
= Sammenlaegning af finans-, HR-
og andre tvaergaende funktioner
Synergier i alt 180-220 220
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THE DFDS WAY

THE DFDS \URY

VED AT GBRE TINGENE LIDT BEDRE HVER DAG,
BLIVER VI EN STRERKERE VIRKSOMHED

DFDS har med succes gennemgaet store The DFDS Way er fzelles for alle med-
forandringer i de seneste ar. Vi har lagt arbejdere, den definerer en kurs og en
DFDS og Norfolkline sammen, flere end retning for vores forretningsmodel og
tusind nye medarbejdere er kommet til, vores adfaerdsnormer. Det er et lofte,
gennem madlrettede praojekter har vi vendt som vi giver hinanden for at skabe
flere forretningsomraders udvikling pa veerdi for vores kunder og andre
afgerende vis, og vi har forbedret DFDS’ interessenter i DFDS.
indtjening.

The DFDS Way bygger pa vores erfaringer.
Vi er kommet langt pa kort tid, og vi har Sammen med vores vision og strategi
udviklet en mdde at gere tingene pa, som indgdr The DFDS Way som en del af
har givet resultater - The DFDS Way. kernen i DFDS’ ledelses-grundlag.

Se The DFDS Way video pa www.dfdsgroup.com

FORRETNINGSMODEL*

CUSTOMER CONTINUOUS BEST PERFORMANCE

DRIVEN IMPROVEMENT PRACTICE CULTURE

*The DFDS Way er formuleret pa engelsk, som er DFDS’ interne arbejdssprog.
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\WE CARE WE SERVE
OUR CUSTOMERS WITH
PASSION \UE LISTEN
SEFURE MAKING
—CISIONS WE DO
WHAT WE SAY WE'LL
DO [F WE SEE
DROBLEM, WE FIX IT
WE LEARN, DEVELOP,
AND IMPROVE
EVERY DAY
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SHIPPING DIVISION

AKTIVITETSOVERSIGT

North Sea

Baltic Sea

Channel

Passenger

Andel af Shipping Division
omsz:tning 2vll

44%

18%

13%

24%

Ruter = Goteborg-Brevik/ . Fredericia-ﬁrhus/ = Dover-Dunkerque - Kebenhavn-Oslo
Immingham Kebenhavn/Klaipeda = Dover Calais (abnet - Amsterdam-Newcastle
= GoteborgTilbury = Kiel-Klaipeda februar 2012) = Esbjerg-Harwich
- Goteborg -Brevik/Gent = Karlshamn-Klaipeda
» Esbjerg-lmmingham = Sassnitz-Klaipeda
= Esbjerg-Harwich = Kiel-Karlshamn/St.
« Cuxhaven-immingham Petersborg
= Vlaardingen-Felixstowe - VYstad-Swinoujscie
= V0aardingen-Immingham (ophert oktober 2011)
= Rosyth-Zeebrugge = Kapellskar-Paldiski
(fra oktober 2011)
= Ust-Luga-Kiel
Skibe = 19ro-ro = 2ro-ro = 4 ro-pax = 1 ro-pax
= 1 ro-pax = 7 ro-pax = 4 passagerskibe
Havneterminaler « Coteborg? = Ingen = Dunkerque = Kegbenhauvn
- Esbjerg
= Vlaardingen
= Immingham
Kundesegmenter - Spediterer - Spediterer - Spediterer - Mini Cruise

= Vognmaend

= Producenter af tungt
industrigods (biler,
papir, stal, kemikalier)

= Vognmaend

= Producenter af tungt
industrigods (biler,
papir, stal, kemikalier)

= Passagerer, med og uden bil

= Vognmaend
= Passagerer med bil

- Passagerer med bil
- Konferencegaester
= Spediterer

= Vognmeend

Primaere markedsomrader

= Danmark

= Sverige

= Norge

= Tyskland

= Benelux

= Storbritannien

= Rusland, andre
SNC-lande

= Tyskland

= Sverige

= Danmark

= Storbritannien
= Bst- og Centraleuropa

= Danmark

- Norge

- Storbritannien

= Benelux

- Overseiske markeder

Hovedkaonkurrenter

= Cobelfret

= P&0O Ferries

= Stena Line

= Vej- og jernbane-
transport

= Scandlines

= Stena Line

= Tallink

= TransRussiaExpress

= Vej- og jernbane-
transport

= Eurotunnel
= P&0 Ferries

= Color Line
- P&0 Ferries
= Stena Line
= Luftfart

! Betinget af godkendelse af konkurrencemyndigheder

DIVISIONSLEDELSE

Divisionsansvarlig:

= Peder Cellert Pedersen, Executive Vice
President, Shipping Division

Forretningsomradeansvarlige:
= Kell Robdrup, North Sea
= Anders Refsgaard, Baltic Sea
= Carsten Jensen, Channel

= Brian Thorsted Hansen (konstitueret),

Passenger

Markedsoversigt

VVaeksten var ujeevnt fordelt igennem

aret og i forhold til markedsomrader.
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Vaksten fra slutningen af 2010 fortsatte
ind i 1. kvartal af 2011, hvorefter den
aftog i Nordseregionen. | @sterseregionen
forblev efterspergslen robust gennem

hele aret blandt andet understattet af

den russiske skonomi og fortsat uenighed
mellem Rusland og Polen om keretilla-
delser for vognmaend gennem Polen.

Den generelle usikkerhed og det lavere
aktivitetsniveau i Europa begyndte at



pavirke aktivitetsniveauet i Nordseregio-
nen i 2. kvartal. Over sommeren medfarte
fornyet usikkerhed pa de finansielle
markeder mere afdempet vakst. Szerligt
aftog efterspergslen pa fragt mellem
Storbritannien og Sverige. Fragtvolu-
men i @sterseregionen forventes at
fortsaette med at stige i niveauet 2-4%

i 2012. Fragtvolumen i Nordseregionen
forventes reduceret med 0-3%, selv om
moderat volumenvakst forventes i visse
markedsomrader. Konkurrencepresset pa
fragt over Den Engelske Kanal forventes
at aftage i 2012.

Konkurrencen pa fragtmarkedet forud-
ses generelt at blive skarpet i 2012,
da fragtkapaciteten stadig er sterre
end efterspargslen. | begyndelsen af
2012 blev der sat ekstra tonnage ind
mellem Sverige og Storbritannien pa
en ny rute, hvilket skaber pres pa vo-
lumen og rater. Passagermarkedet var
fortsat robust i 2011, og denne trend
forventes at fortseette i 2012, selv om
efterspergslen pa det britiske marked
forventes at blive svakket gennem det
kommende ar, hvilket dog forventes
afbedet af Olympiaden i London.

Netvaerk

DFDS’ netvaerk forbinder Europa gennem
to integrerede divisioner, DFDS Seaways
og DFDS Logistics, der arbejder sammen
for at levere omkostningseffektive og in-
novative transportlesninger for kunder.
Netvaerket omfatter mere end 350 ugentli-
ge skibsafgange, strategisk-placerede hav-
neterminaler, integreret jernbanetransport,
der forbinder ruter og logistiknetvaerk,
samt it-lesninger, der sikrer optimering og
effektivitet. Netvaerket dakker 20 lande.

Strategiske prioriteringer og opfolgning
De vigtigste strategiske prioriteringer og
tiltag i 2011 har veeret:

= Optimering af indtjening: En kombination
af synergier, volumen- og ratevaekst, op-
timering af prisstyring og produktmiks,
og forbedret samarbejde med DFDS
Logistics egede driftsresultatet (EBIT)
for szerlige poster med 27,8% i 2011
Gennemgang af Channels forretnings-
struktur: Vanskelige konkurrencevil-
kar reducerede forretningsomradets
indtjening, og i maj blev der lanceret
et forbedrings- og effektivitets pro-
jekt, Light Crossing, for at ege indtje-
ningen. Projektet forventes afsluttet
medio 2012

Konsolidering af ruter og havnetermi-
naler, Storbritannien/Holland: | 2011
var fokus pa styringen af den nye
driftsstruktur efter konsolideringen

af to fragtruter og havneterminaler i
begge havne, samt omstillingen af en
kombineret rute til en ren fragtrute. Det
samlede resultat af disse @ndringer var
en betydelig resultatforbedring, hvilket
er en del af integrationssynergierne.

2012 byder pa en reekke muligheder

savel som udfordringer i forhold til de
forskellige markedsudsigter i @sterse- og
Nordseregionerne. \Vaeksten forventes at
fortszette i det baltiske omrade, og den
videre udvikling af to nye ruter, som hen-
holdsvis blev dbnet og erhvervet i 2011, er
en vigtig prioritet, ligesom udnyttelsen af
den kapacitet, der blev tilfejet netvaerket i
2011. Yderligere udvidelse af aktiviteterne
iregionen har endvidere hej prioritet.

| Nordseregionen forventes afdempet
veekst og tilbagegang pa visse markeder.
Desuden er kapaciteten i markedet blevet
udvidet i bade 2011 og begyndelsen af
2012, hvilket @ger konkurrencepresset.

Pa leengere sigt vil det blive prioriteret

at fastlaegge et mal for ejerandelen af
fragtskibe, eftersom denne er steget til
mere end 60% i de seneste ar, og antallet
af udchartrede skibe er reduceret. Fladens
fleksibilitet i forhold til tilpasning til
kortsigtede markedsandringer er saledes
reduceret de seneste ar.

Pa Den Engelske Kanal er de vigtigste
prioriteter at na malene i projekt Light
Crossing og optimere den fzelles drift af
to ruter efter tilfejelsen af den nye Dover-
Calais-rute, der abnede i februar 2012.

AKTIVITETSUDVIKLING PR.
FORRETNINGSOMRADE

North Sea

Vaesentlige begivenheder i 2011:

= Betydelig synergi som resultat af konso-
lidering af to ruter og havneterminaler

- Vaeksten aftog gennem aret

= EBIT steg med 21%

Efter staerk volumenvaekst i 1. kvartal pa
10,0%, korrigeret for udvidelsen med tre
Norfolkline-ruter i midten af 2010, gik
vaeksten istd i 2. og 3. kvartal og svaek-
kedes yderligere i 4. kvartal.

Volumenvaksten var svagest mellem
Sverige og Storbritannien, eftersom
efterspergslen faldt i Storbritannien og
den svenske eksports konkurrenceevne
blev svaekket af en staerkere svensk
krone i forhold til 2010. Vaeksten mellem
Sverige og Kontinentet var mere stabil pa
grund af bilvolumener, hvilket ogsa var

SHIPPING DIVISION

tilfzeldet for volumen mellem Tyskland
og Storbritannien. Veeksten pa andre
markedsomrader var relativt begraenset.
Det samlede rateniveau var over niveauet
i 2010, med mere stabile priser pa nogle
omrader end andre.

Der blev gennemfert to sterre rutezen-
dringer ved udgangen af 2010, hvilket fik
heldrseffekt i 2011. Kansolideringen af to
ruter til en mellem Vlaardingen (Rot-
terdam) og Immingham var et vasentligt
bidrag til forretningsenhedens forbedrede
resultat. Forbedringen var en del af inte-
grationssynergierne. Rosyth-Zeebrugge
blev omdannet til en ren fragtrute, og

en del af passagererne fra den tidligere
kombinerede rute blev overfert til DFDS’
passagerrute mellem Amsterdam og New-
castle. Den nye fragtrute indfriede

ikke forventningerne i 2011.

Konkurrencen blev hardere i 2011 i
samhandelen mellem Storbritannien og
Kontinentet, idet konkurrenter indsatte
sterre og nyere skibe. | januar 2012 blev
en ny fragtrute mellem Sverige og Stor-
britannien dbnet af et svensk speditions-
firma, hvilket egede markedskapaciteten
med omkring 30%. Idet efterspergslen pa
dette marked var vigende i lebet af 2011,
forventes den egede kapacitet at medfere
en betydelig negativ pavirkning af indtje-
ningen pa DFDS’ to ruter mellem Sverige
og Storbritannien i 2012.

Sammensatningen af kunder var stabil
med en haj andel af industrikunder pa de
skandinaviske ruter. Automobilsektorens
aktivitetsniveau var hejt i 2011, mens pa-
pir- og stalvolumen var mere afdampet.

Baltic Sea

Vaesentlige begivenheder 2011:

» Hej volumenvaekst, eget indtjening
= Rutenet opgraderet og udvidet

« EBIT steg med 85%

Volumenvaeksten forblev pa et hajt
niveau pa tvaers af ruter hele aret
understattet af stor efterspergsel fra

den russiske gkonomi i handelen med
Tyskland og Sverige. \Volumen pa kor-
ridoren mellem Tyskland og Litauen blev
desuden eget af polske restriktioner pa
keretilladelser til russiske vognmand.
Det samlede rateniveau var over ni-
veauet for 2010 med stabile priser pa de
fleste markeder, hvilket blev understat-
tet af optimering af rater mellem travle
og mindre travle afgange.

Der blev gennemfart flere @ndringer af rute-
nettet i lebet af 2011. | maj blev der dbnet
en ny rute mellem Tyskland og Rusland,
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SHIPPING DIVISION

SHIPPING DIVISION 2011 2010
DKK mio. 1.KUT. 2.KVUT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1.KUT. 2.KUT. 3.KVUT. 4.KVT. HELE ARET
Nettoomszetning 1.704 2.025 2.160 1.909 7.798 1162 1.465 2332 1.962 6.921
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA)

og srlige poster 150 429 533 304 1416 109 332 526 254 1221
Resultatandele i associerede

virksomheder 0 0 0 0 0 1 -1 0 0
RAvance ved salg af langfristede aktiver 1 9 5 15 0 0 0 2 2
Af- og nedskrivninger -146 -145 -138 -155 -584 -120 -120 -175 -145 -560
Driftsresultat (EBIT) for szrlige poster 285 404 154 847 -11 213 350 111 663
Driftsmarginal (EBIT), % 0.2 14,2 189 79 10,9 -09 14,5 150 5,7 9,6
Serlige poster, netto 69 -11 20 133 0 0 -16 390 374
Driftsresultat efter szrlige poster (EBIT) 354 393 174 980 -11 213 334 501 1.037
Investeret kapital, gennemsnit 9.231 8.881 8.881 8.904 9.018 7.178 7.122 8.395 9.607 8.134
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % -1,0 12,3 16,8 14,8 10,2 -0,5 114 14,3 20,7 12,0
Lanemeter, '000 5358 5350 5.360 5.828 21.896 2.442 2.674 6.635 6.578 18.229
Passagerer, '000 718 1153 1613 943 4.427 327 483 1631 938 3.379

og en ny rute mellem Estland og Sverige
blev erhvervet i oktober. Desuden blev
savel tonnage som kapacitet opgraderet pa
ruterne mellem Litauen og Tyskland/Sve-
rige. Charteraftalen med Polferries om ruten
mellem Sverige og Polen udleb i oktober,
ligesom en jernbaneaftale mellem Tyskland
og Litauen opherte. Helarseffekten af disse
@ndringer vil pavirke 2012.

Konkurrencen blev eget i lebet af 2011, da
konkurrenter tilfejede kapacitet pa korrido-
ren mellem Tyskland og de baltiske lande.
Volumenvaksten ventes at fortstte i
2012, dog pa et lavere niveau pa omkring
2-4%. Vzksten er endvidere betinget af for-
delingen af russiske vognmand mellem s@
og land. Ledsaget trafik overstiger fortsat
uledsaget trafik i regionen. Fragten bestar
overvejende af en blanding af maskiner,
byggematerialer og trailere med forbrugs-
produkter. Ubalancer af volumener mellem
Skandinavien og de baltiske markeder
blev mere udtalt i 2011, og denne tendens
forventes at fortszette.

Irish Sea

Vaesentlige begivenheder 2011:

= To resterende ruter blev lukket
islutningen af januar 2011

Nedlukningen af farretningsomradet
Irish Sea blev afsluttet i 1. kvartal 2011
og medfarte engangsomkostninger pa
DKK 30 mio., der indgar som en del af
Serlige poster.

Channel

Veasentlige begivenheder 2011:

= Fragtrater reduceret som folge
af overkapacitet

» Projekt Light Crossing forleber

som planlagt

EBIT reduceret med 75%
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Den samlede fragtvolumen pa Doverstrz-
det steg med 6% og med 0% for faerge-
operatererne. Eurotunnelens markedsan-
del steg i 2011, da tunnelselskabet via en
aggressiv prispolitik genvandt mar-
kedsandele, der gik tabt efter en brand

i tunnelen i slutningen af 2008. Dette

var mest udtalt i 1. og 2. kvartal. Ogsa
SeaFrance eggede markedsandelen i farste
halvdel af aret gennem prisnedseettelser,
da selskabet forsegte at oge indtagterne
for at undga konkurs. Det ekstraordinzere
konkurrencepres i 2011 resulterede i et
fald i fragtraterne pa mere end 10%.

Den samlede passagervolumen pa Dover-
streedet steg med 2%, men var 2% lavere
for fergeoperatererne. Eurotunnelen age-
de saledes ogsa markedsandelen pa pas-
sagermarkedet, om end i mindre omfang.
Konkurrencepresset pa passagermarkedet
var mindre hardt, og den gennemsnitlige
pris pr. passager blev fastholdt pa samme
niveau som i 2010.

| midten af november opherte SeaFrance
med sejladser, hvilket skabte en stigning
i seerligt fragtvolumen, og ijanuar 2012
blev selskabet erklaeret konkurs. | novem-
ber 2011 indsatte DFDS et fjerde skib pa
Dover-Dunkerque-ruten, hvilket bidrog

til at ege fragt- og passagervolumen i

4. kvartal 2011. | februar 2012 blev det
fjerde skib overfart til en ny rute mellem
Dover og Calais.

Et forbedrings- og effektivitetsprojekt,
Light Crossing, blev lanceret i maj 2011
og forventes at labe indtil midten af
2012. Malet er at forbedre den arlige
indtjening med DKK 75 mio. gennem
omkostningsreduktioner, forbedring af
indtaegter og organisatoriske &ndringer.
De fleste af projektets virkninger vil blive

opnaet i 2012 med fuld effekt i 2013. Lidt
over 10% af projektets mal blev naet i
2011, blandt andet gennem mere effektiv
bunkerudnyttelse og forbedret indtjening
pa salg om bord. Bunkerforbruget pr.
sejlads blev reduceret med 5% i 2011

og indferelsen af nye propellerblade vil
medfare yderligere besparelser i 2012.
SeaFrances konkurs forventes at bidrage
til en stabilisering af konkurrencesitua-
tionen i lebet af 2012. Dette farventes at
bidrage til en forbedring af indtjeningen i
kombination med de positive effekter af
prajekt Light Crossing.

Passenger

Vaesentlige begivenheder 2011:

= Stigning i bunkeromkastninger
absorberet

= Synergi fra det skotske marked opndet

« EBIT fastholdt pa niveau med 2010

Efterspargslen pa de vigtigste passager-
markeder, Norge, Danmark, Tyskland, Hol-
land og Storbritannien, var stabil i 2011
med en stigning i det samlede passager-
tal pa 0,8%, mens antallet af afgange

var 1,5% lavere pa grund af dokninger.
Antallet af passagerer pr. afgang steg
saledes med 2,3%. Volumenvaksten var
hejest pa Amsterdam-Newcastle-ruten,
hvor volumen blev sget af passagerer,
der tidligere rejste pa Rosyth-Zeebrugge-
ruten, som blev omdannet til ren fragtrute
i begyndelsen af 2011. Denne positive
effekt, som var en del af integrations-
synergierne, var tydeligst i arets farste
tre kvartaler og blev mindre markant
efterhanden som efterspargslen pa det
britiske marked aftog i lebet af aret.

Stigende oliepriser egede bunkerom-
kostningen med 21% eller DKK 46 mio.
Stigningen i bunkeromkostningen blev
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SHIPPING DIVISION 2011 2010

DKK mio. 1.KVT. 2.KVT. 3.KVUT. 4. KVUT. HELE ARET 1.KVT. 2.KVT. 3.KVUT. 4 KVT. HELE ARET
North Sea

Omsaetning 877 910 854 873 3514 617 746 926 873 3.162
EBIT 101 143 125 94 472 88 119 112 61 380
Investeret kapital 4688 4447 4723 4622 4.697 4077 3784 4533 4701 4.248
ROIC, % 8,6 13,7 9,6 7,7 9,5 8,6 128 93 49 7.6
Lanemeter fragt, '000 2.650 2.637 2631 2.589 10.507 1627 1.785 2.272 2.805 8.944
Passagerer, '000 - - - - - - 22 11 33
Baltic Sea

Omsaetning 299 344 374 348 1.365 229 269 305 241 1.044
EBIT for szerlige poster 45 95 84 46 270 4 51 76 16 147
Investeret kapital 1.203 1.434 1521 1.364 1.334 1.227 1.286 1581 1334 1.354
ROIC, % 150 20,4 20,3 12,7 18,7 12 16,6 18,2 4,5 104
Lanemeter fragt, '000 840 832 859 908 3.439 662 732 755 772 2921
Passagerer, '000 87 122 151 89 449 76 110 144 95 425
Irish Sea

Omsz:tning 21 - 21 220 176 396
EBIT for sarlige poster -23 7 -4 14 -6 -28 -50 -78
Investeret kapital 196 265 58 -191 196 527 218 373
ROIC, % -46,1 2,4 22,4 -269 2,6 20,1 -86.3 -33,7
Lanemeter fragt, '000 - - - - - 1324 1.143 2.467
Passagerer, '000 71 34 105
Channel

Omsaetning 181 240 301 239 961 290 213 503
EBIT for sarlige poster 21 10 47 21 15 48 10 58
Investeret kapital 1.278 1.239 1.259 1185 1.245 1373 1.252 1313
ROIC, % 6,5 3.2 135 -6,6 11 132 3,0 4,3
Lanemeter fragt, '000 1.716 1.750 1.739 2.184 7.389 1.687 1.722 3.409
Passagerer, '000 383 647 1.029 543 2.602 964 487 1.451
Passenger

Omsaetning 295 492 598 394 1.779 286 476 582 374 1.718
EBIT far szerlige poster -82 75 147 6 146 -83 65 157 7 146
Investeret kapital 1.140 1.146 1.190 1.140 1172 1.506 1.555 1273 1177 1.441
ROIC, % -28,7 26,2 44,9 21 119 -22,0 20,8 46,6 2,2 116
Lanemeter fragt, '000 133 150 132 148 563 152 158 142 136 588
Passagerer, '000 247 383 432 314 1376 251 373 430 311 1.365
Ikke-fordelte poster

Omseetning 46 65 52 215 378 35 35 50 96 216
EBIT for serlige poster -16 -45 5 15 -41 -20 -22 -15 67 10

mindsket af 5% lavere forbrug pr. sejlads
som resultat af bunkerbesparende initia-
tiver, herunder installering af nye propel-
lerblade pa to skibe. Lige under 20%

af de hejere bunkeromkostninger blev
daekket af pristilleg. Den resterende del
af omkostningsstigningen blev opvejet
af lavere afskrivninger som felge af ned-
skrivninger i 2010, egede billetindtzgter

og ombordsalg samt forbedrede marginer.

Et nyt fzelles booking-system, der skal
anvendes af alle forretningsenheder
med passagerer, er under udvikling, og
en pilotmodel blev testet pa Esbjerg-
Harwich-ruten i 2011. En fuld implemen-
tering af systemet forventes at starte i 3.
kvartal 2012 og vil fortsaette ind i 2013.
Der forventes ingen starre &ndringer i

konkurrencesituation i 2012, dog vil en
fortsat svaekkelse af efterspergslen pa det
britiske marked pavirke indtjeningen og
muligheden for at kompensere for yderli-
gere stigninger i bunkeromkostninger.

Resultatudvikling

Omseetningen steg med 12,7% til DKK
7.798 mio. i 2011 hovedsageligt som
folge af helarseffekten af tilgangen af
Norfolkline og eget aktivitet i Baltic Sea.
Driftsresultatet fer afskrivninger (EBITDA)
og serlige poster steg med 16,0% til DKK
1.416 mio. i 2011. EBITDA-margin blev
forbedret til 18,2% fra 17,6% i 2010 dre-
vet af fremgang for forretningsomraderne
North Sea og Baltic Sea samt en positiv
effekt fra lukningen af forretningsomradet
Irish Sea.

Driftsresultatet (EBIT) for szrlige poster
blev DKK 847 mio., en fremgang pa
27,8%. Szrlige poster udgjorde en
indtaegt pa DKK 133 mio. bestdende

af regnskabsmassige avancer pa DKK
188 mio. fra salg af virksomheder og
aktiver samt integrationsomkostninger
pa DKK 56 mio. Den investerede kapital
udgjorde i 2011 i gennemsnit DKK 9.018
mia., hvilket var en stigning pa 10,9%
primaert pa grund af helarseffekten af
tilgangen af Norfolkline. Afkastet af den
investerede kapital var i 2011 10,2%
inklusive sarlige poster.
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LOGISTICS DIVISION

AKTIVITETSOVERSIGT

Continental
Nordic Transport Transport European Contract Intermodal Nordic Contract
Andel af Logistics 15% 31% 20% 24% 10%
Divisions omsaetning
2011
Hovedaktiviteter Spedition, primeert Spedition, primeert Kontraktlogistik: Containerruter: Papirlogistik:
helles og partlaes: helles og partlaes: = UK/Irland indenrigs = Norge-UK = Norge-Irland
» Sverige-UK = Holland-UK » UK-Kontinentet = Norge-Kontinentet » Norge-UK/Kontinentet
= Danmark-UK = Tyskland-UK = Nordirland detail = Irland-Kontinentet = Norge-UK/Kontinentet/
= Norge-UK » Belgien-UK distribution = Irland-Spanien Spanien
= Lagervirksomhed UK - Belgien- = Akvakultur distribution
= Sverige-Baltic/ Skandinavien = Lagervirksomhed Jernbanetransport:
Rusland = Frankrig- = Norden-ltalien
Skandinavien = UK-ltalien
- ltalien-Tyskland,
Benelux
= Lagervirksomhed
Italien
Udstyr Falles trailer pool for Nordic Transport = 750 trailere = 3 containerskibe = 5sideports-/
og Continental Transport = 40 treekkeenheder = 3.750 containere containerskibe
= 850 swap-trailere
= 2.350 trailere
= 100 trekkeenheder
Lager- = 15.000 m? = 2750 m? - 18.600 m? - 8.000 m? = 26.000 m?
bygninger = Immingham = Vlaardingen = Peterborough = Milano = Moss
= Goteborg = Immingham = Larkhall = Rotterdam = Immingham
- Belfast = Immingham
- Belfast
Salgs- = Oslo = Hamina = Aberdeen = Oslo = Oslo
kontorer = Goteborg = Kristiansand = Peterborough = Moss = Moss
= Kebenhavn = Hamborg = Larkhall = Brevik = Kristiansand
= Immingham = Vlaardingen = Belfast = Kristiansand = Brevik
= Dublin = Gent = Limerick - Fredericia = Immingham
= Brugge = Boulogne Sur Mer = Kebenhavn
= Immingham = Dublin
= Immingham
- Rotterdam
= Milano
= Helsingborg
= Rattingen
= Waterford
Kunde- = Industriprodukter = Industriprodukter = Temperatur-kontrolleret  « Detailsektor = Papirindustri
segmenter - Bildele = Tredje- og fjerde- og kelevarer for detail- = Kontraktlogistik
= Forbrugsvarer partslogistik sektor og producenter = Papirindustri
= Hoejvaerdisektor = Akvakultur = Industriprodukter
= Temperatur-
kontrolleret
Primzre = NTEX - Cobelfret = McBurney Transport = BG Freight - Lo-lo-rederier
konkurrenter - DSV = P&0 Ferrymasters = Montgomery Transport = Cobelfret Containers = Containerrederier
= Schenker = LKW Walter = STEF-TFE Tradimar = Eucon (Irish
= Blue Water = Lo-lo-rederier Continental Group)

Lo-lo-rederier

MacAndrews
Samskip
Tschudi Lines
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DIVISIONSLEDELSE

Divisionsansvarlig:
= Eddie Green, Executive Vice President,
Logistics Division

Forretningsomradeansvarlige:

= Jens Antonsen, Nordic Transport

= Jens Antonsen, Continental Transport
= Steve Macaulay, European Contract

= Ole Sehested, Intermadal

= \/idar Karlsen, Nordic Contract

Markedsoversigt

Aktivitetsniveauet pa hovedmarkederne
forblev pa nogenlunde samme niveau
som i 2010, om end fokus pa at vende
udviklingen i DFDS Logistics med-

forte lavere volumen pa omrader, hvor
geeldende priser ikke gav tilstraekkeligt
afkast. Konkurrencen er fortsat intens
pa de fleste markeder, hvilket vanskelig-
gjorde opnaelse af fuld kampensation
fra kunder for omkostningsstigninger
drevet af makroekonomiske faktorer.
Det er derfor afgerende at lebende ef-
fektivisere driften.

Der blev opnaet vaesentlig fremgang i sam-
arbejdet med flere starre kunder pa tvaers
af sektorer. Som felge af internalisering af
en kundes logistikaktiviteter blev én sterre
logistikkontrakt afviklet. Balancen i trafik-
stremme for industri og detailsektoren var
uensartet gennem aret, hvilket vanskelig-
gjorde den daglige optimering af trafikker.

Udviklingen inden for kalevaresektoren
var fortsat stabil, og et labende taet
samarbejde med kunderne vil veere med
til at sikre, at denne position fastholdes
og udvides i 2012.

Efterspergselsniveauet er vanskeligt at
vurdere for 2012 som felge af usikkerhed
om de okonomiske betingelser som hele
Europa pavirkes af. Malet er at forbedre
DFDS Logistics’ konkurrencepasition og
forretningsmodel, sa tilfredsstillende re-
sultater opnas uanset markedsvilkarene.

Netvark

DFDS Logistics byggede i 2011 videre
pa de integrerede netveerk, der sikrer
effektivitet og kapacitet til at levere

bedre service til kunderne. | begyn-
delsen af aret blev de forskellige
trailerflader konsolideret i én fzlles
flade for forretningsenhederne Nordic
Transport og Continental Transport.
Stordriftsfordele medferte en betydelig
reduktion i den samlede trailerflade
uden en kapacitetsreduktion.

Der blev investeret DKK 55 mio. i 240

terlasttrailere for at udvide fladen og un-
derstatte transport mellem de forskellige
markeder i Skandinavien og Kontinentet.

I slutningen af 2011 blev de britiske
transportplanlaegningsfunktioner for forret-
ningsenhederne Nordic Transport og Conti-
nental Transport lagt sammen i Imming-
ham. Dette har muliggjort en optimering af
trafikplanlaegningen, reduceret tomkarsel
og forbedret service for kunderne.

Lebende forbedring: Projekt Headlight

I lebet af aret, blev der taget flere vigtige
initiativer pa tveers af DFDS Logistics til
at forbedre rentabiliteten. Det vasentlig-
ste initiativ var Projekt Headlight. Projek-
tet var rettet mod forretningsomraderne
Nordic Transport, Continental Transport
og European Contract, hvor eksisterende
processer blev forbedret og standardi-
seret pa tvaers af virksomheden med
henblik pa at udnytte stordriftsfordele.

Projekt Headlight medfaerte vasent-
lige forbedringer af resultatet for 2011.
Modellen fortsaettes i 2012 og udvides

LOGISTICS DIVISION

med anvendelse i forretningsomraderne
Intermodal og Nordic Contract.

Strategiske prioriteringer

De fleste af de strategiske prioriteringer
for 2011 blev naet. Skemaet giver en kort
opdatering pa hver prioritering:

En stor indsats fra medarbejderne i DFDS
Logistics gjorde, at mange effektive
@ndringer belv gennemfart i labet af
aret. Den positive opbakning til disse
2ndringer muliggjorde det forste skridt

i forretningsomradets turnaround-proces.

Strategiske prioriteringer i 2012
DFDS Logistics gennemfarte saledes
den ferste fase af en turnaround-
proces i 2011 og opndede et samlet
set tilfredsstillende resultat. Vendingen
var drevet af fokus pa omkostninger,
processer og organisation. Resultatet
er et konkurrencedygtigt produktudbud.
Fokus i 2012 vil i hejere grad vaere at
oge aktivitetsomfanget ved levering

af flere transportlesninger til kunderne
og dermed opna en bedre udnyttelse af
forretningsmodellen.

Derudover er prioriteringerne for 2012:

= Intermodal bliver overskudsgivende

= Styrke kulturen om vedvarende forbed-
ringer, udviklet via Projekt Headlight,
gennem udvidelse af projektet til de
resterende dele af DFDS Logistics

» Fortsette udviklingen af aktiviteterne
inden for kelevare- og hejvaerdisektoren

DE VIGTIGSTE INITIATIVER OG TILTAG | PROJEKT HEADLIGHT | 2011

Initiativ Tiltag

= Ledelsesstyring
lebende forbedringer

- Implementering af et ledelsessystem til at understette malet om

= Karsel

- Skaffe nye underleveranderer for at opna lavere kilometerpris pa karsel

= Udvikling og indferelse af en proces for keb af kersel inklusive

kvalitetssikring

- Udvikling af netveerksaktiviteter mellem forretningsomrader

= Reduceret tomkarsel

= Transportudstyr

- Fire trailer pools lagt sammen til én

= Udvikling og implementering af nyt indkebs- og vedligeholdelseskoncept
- Ledelsessystem for Equipment installeret

= Driftsprocesser

- Forbedrede administrative funktioner, herunder faktureringsrutiner

- Realisering af identificerede produktivitetsforbedringer
- Processer harmoniseret og ensrettet pa tveers af lokationer

= Salg - Forbedret kunderentabilitet gennem afkaststyring og -maling

- Ny salgsproces designet og aftalt med salgsledere
- Model for salgsmal fra strategiske til individuelle mal udviklet og aftalt
= Udvikling af ny "pipeline” til sikring af @gede ugentlige salgsaktiviteter

og maling af konverteringer
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LOGISTICS DIVISION 2011 2010

DKK mio. 1.KVUT. 2.KVUT. 3.KVT. 4.KVT. HELEARET 1.KVUT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELEARET
Nettoomsaetning 1116 1.149 1.064 1.001 4330 518 549 1.156 1130 3353
Driftsresultat far afskrivninger (EBITDR)

og serlige poster 33 42 40 56 171 5 13 19 37 74
Resultatandele i associerede

virksomheder -1 1 2 2 0 0 0 5 0 5
RAvance ved salg af langfristede aktiver 1 0 4 5 10 1 1 2 -2 2
Af- og nedskrivninger -18 -17 -18 -19 -2 -17 -18 -27 21 -83
Driftsresultat (EBIT) for szerlige poster 15 26 28 40 109 -11 -4 -1 14 -2
Driftsmarginal (EBIT), % 13 23 2,6 4,0 25 21 -01 -01 12 01
Seerlige poster, netto -6 -2 -3 -3 -14 0 0 -20 -194 214
Driftsresultat efter serlige poster (EBIT) 9 24 25 37 95 -11 -4 21 -180 216
Investeret kapital, gennemsnit 953 927 896 894 921 875 895 1.079 1.107 975
Afkast af investeret kapital (ROIC] p.a., % 34 8,0 106 181 9,7 -59 21 -104 -81.8 27,7
Tons, '000 378 259 243 251 1131 389 420 422 391 1622
Enheder, '000 889 90,1 85,2 812 3454 41,2 43,6 950 917 2715

STRATEGISKE PRIORITERINGER - 2011

Prioriteringer

Resultat

= Levere synergier fra erhvervelsen
af Norfolkline

= DFDS Logistics leverede DKK 55 mio. i synergier,

hvilket var mere end forventet og hurtigere end
planlagt

= Forbedre rentabiliteten (Headlight)

= Samlet rentabilitet i overensstemmelse med DFDS

Logistics’ ferste turnaround-fase med en EBIT-
margin pa 2,5%

- Forbedre rentabiliteten pa Gent
(Headlight)

= Forventningerne overgdet ved overskud pa DKK

15,8 mio., hvor 2010 var et tab pa DKK 0,3 mio.

- Forbedre rentabilitet p& containerfart
mellem Holland og Irland

= Markedsvilkarene blev forvaerret med hajre priser

pa braendstof og hejere charterrater samt overkapa-
citet. Disse faktorer opvejede de farbedringer, der
blev ivaerksat i slutningen af 2010

- Fokus pé kelevaretransport med
hej margin

- Indfriede forventninger med staerkt resultat fra

European Contract i 2011

= Fokus pa hejveerditransportsektoren

= Ceografisk dekning udvidet og omszetning eget

med 30% i dette segment i 2011

- Design og produktionsfasen af det
nye Transport Management System,
“Velocity”

- [T-prioriteringer blev &ndret i lebet af aret, da

jernbaneomradet blev flyttet til Phoenix-driftssy-
stemet for at skabe synergi i forretningsomradet.
Udviklingsressourcer til Velocity blev reduceret for
at opna dette. Design og produktionsfase er derfor
stadig i gang med forventning om afslutning i lebet
af 2012. Et pilotsystem vil blive implementeret i
slutningen af aret

- Fortsat optimering af samarbejde
DFDS Seaways

- Samarbejdets mal er at tilbyde kunder en konkur-

rencemaessig fordel ved at benytte DFDS
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og apsege muligheder for opkab, der
kan ege produktudbuddet til kunderne

- Pilotteste det nye Transport Manage-
ment System, \Jelocity.

Nordic Transport

| forlengelse af den vellykkede integra-
tion af Norfolkline i slutningen af 2010
forbedrede Nordic Transport rentabilite-
ten for alle enheder i 2011. Dette blev
opnaet pa trods af lavere volumener
gennem primeert forbedret afkaststyring,
som var en del af Projekt Headlight.

Farretningsomradet udviklede nye
trafikforbindelser i 2011 med Rusland
og Litauen, og dette omrade forventes at
give mulighed for yderligere vaekst i de
kommende ar. Endvidere giver det mulig-
hed for at tilfere fragtmaengder til DFDS
Seaways’ rutenetveaerk i @stersoen.

Sidst pa aret blev volumen mellem Skan-
dinavien og Storbritannien eget, primaert
som felge af tilgang af nye kunder.

Continental Transport

Continental Transport opnaede resul-
tatfremgang i alle omrader i 2011.
Forretningsmodellen med lavere ker-
selsomkostninger, udviklet via Projekt
Headlight, blev indfart pa Holland-
Storbritannien-omradet og medvirkede
til at genskabe rentabiliteten. | oktober
blev et nyt driftssystem indfart, som
forbedrede effektivitet og produktivitet.
Trafikplanlaegningen for hele Storbritan-
nien blev tillige flyttet til knudepunkeet i
Immingham for at opna stordriftsfardele.
Dette tiltag vil understette en forbedring
af afkastet i 2012.

Gent-operationen tog i 2011 et vigtigt
skridt videre i turnaround-processen med
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LOGISTICS DIVISION 2011 2010
DKK mio. 1.KVT. .KVT.  3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1.KVT. CKVT. 3.KVT. 4.KVUT. HELE ARET
Nordic Transport
Omszaztning 173 179 163 147 662 97 105 182 137 521
EBIT for saerlige poster 6 7 6 11 30 2 4 -8 8 6
Investeret kapital 79 80 70 124 73 45 53 70 12 45
ROIC, % 11,6 33,0 32,0 32,7 38,5 54,1 26,4 42,3 265,7 12,5
Enheder, '000 10,1 9,3 9,5 10,1 39,0 59 6.2 125 108 354
Continental Transport
Omsztning 377 366 346 314 1.403 152 164 413 347 1.076
EBIT for serlige poster 0 6 4 5 15 0 -4 -2 -1 -7
Investeret kapital 281 227 240 161 254 212 223 505 356 301
ROIC, % -0,7 10,7 6,9 123 55 0.2 -6,8 -1,7 -1,3 2,2
Enheder, '000 30,1 29,2 26,1 25,2 110,6 153 158 32,1 30,2 93,4
European Contract
Omsaetning 212 225 22l 235 893 220 221 441
EBIT for szrlige poster 9 12 13 16 50 9 22 31
Investeret kapital 157 152 159 177 159 24 151 88
ROIC, % n.a. 29,3 313 34,1 29,5 146,3 54,9 331
Enheder, '000 19 20,3 20,4 21,2 80,9 19,5 20,0 39,5
Intermodal
Omsatning 270 310 269 262 1111 173 203 289 304 969
EBIT far sarlige poster 0 4 1 3 8 3 0 3 -7 -7
Investeret kapital 164 219 193 184 193 242 342 252 204 252
ROIC, % -6,9 6,6 2,1 6.9 39 -0,3 -0,3 38 -12,2 -2,6
Enheder, '000 29,7 313 29,2 24,7 1149 20,0 21,6 30,9 30,7 103,2
Nordic Contract
Omsatning 114 113 110 102 439 102 100 124 123 449
EBIT far seerlige poster 6 9 13 11 39 -5 3 4 2 4
Investeret kapital 259 241 223 219 241 382 297 366 262 340
ROIC, % -6,9 14,5 22,0 19,2 15,2 59 4,0 39 34 1,1
Tons, '000 378 259 243 251 1131 389 420 422 391 1.622
Ikke-fordelte poster
Omsz:tning 23 22 23 19 87 3 3 -6 18 18
EBIT for sarlige poster -6 -12 -9 -6 -33 -5 -7 -7 -10 -29
opnaelsen af et mindre overskud (2010:
DKK -16 mio.). Dette var delvist drevet af
initiativer sat i gang via Projekt Headlight.
For at sikre konkurrencedygtigheden pa
dette udfordrende marked blev forret-
ningsmodellen saledes, at egne chauffarer
blev erstattet med underleveranderer til
international kersel i overensstemmelse
med strategien i surigt. Som en konsekvens
heraf blev 34 chaufferer afskediget.
Aktiviteterne i bade Briigge og Hamborg
opnaede gode resultater, og begge loka-
tioner forventes at forbedre afkastet
i 2012. Disse enheder leverer nu forret-
ningsomradets hajeste afkast.
European Contract
| Skotland var akvakultur-mangderne
marginalt under forventning og niveauet
opnaet i 2010. Laksepriserne faldt i an-
den halvdel af aret og serligt eksporten
til Europa blev ramt som folge af aget
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produktion i Norge. Effektiv udnyttelse
af kerselsenheder bidrog til, at marginer
blev fastholdt. Forventningerne til 2012
er positive.

Resultatet for aktiviteterne i Nordirland
var tilfredsstillende og bedre end i 2010
som folge af forbedret afkaststyring, gen-
nemfart som en del af Projekt Headlight,
og tilgang af nye kunder. Driften og pris-
strukturer blev tilpasset til @ndringer i
handelsmenstret afledt af en reduktion

i Irlands import.

Aktiviteterne i Peterborough opnaede
ogsa i 2011 en betydelig volumenvaekst
fra deres vigtigste kunder. Udvidelse af
engagementer med eksisterende kunder
kombineret med sikker styring af driften
resulterede i et tilfredsstillende resultat.

Intermodal

Pa grundlag af flere driftsmaessige og
organisatariske @ndringer blev der op-
naet rentabilitet inden for alle jernbane-
aktiviteter, der forbinder Skandinavien,
Benelux, Tyskland og Storbritannien
med Italien. Iszr Sverige, Danmark og
Storbritannien opnaede vaekst og hejere
EBIT-marginer. Yderligere forbedringer
forventes i 2012.

De norske containeraktiviteter, der for-
binder Oslo Fjord og den norske vestkyst
med Kontinentet og Storbritannien, for-
bedrede bade volumen og indtjening, og
en yderligere positiv udvikling forventes
i 2012. Oslo Fjord-ruten drives fortsat

i et produktionssamarbejde (/SA: vessel
sharing agreement) med Samskip og
Unifeeder.

DFDS Suardiaz Line, et 50/50 faelles

selskab med Valpores Suardiaz Logistica,

Spanien, driver en der-der container-
service mellem Irland, Storbritannien
og Spanien baseret pa et produktions-
samarbejde med Mac Andrews. P4 trods
af vanskelige forhold pa bade de irske
og spanske markeder blev rentabiliteten
stabiliseret i 2011. Yderligere forbedrin-
ger forventes i 2012.

DFDS Contract Logistics, Irland, forbed-
rede resultaterne yderligere i forhold til
2010, og udsigten for 2012 er ligeledes
positiv.

DFDS Logistics Container Line, der
driver containerfart mellem Kaontinentet
og Irland via et produktionssamarbejde
med Samskip, havde endnu et vanske-
ligt ar, seerligt i de ferste to kvartaler,

pa grund af stigende charterrater og
bunkeromkostninger, som det ikke fuldt
ud var muligt at overfere til kunderne.
Som en konsekvens af den skuffende
udvikling blev kapaciteten i slutningen
af oktober reduceret fra fire til tre skibe.
Der blev forhandlet lavere charterrater
for de tre skibe, hvilket resulterede i

et positivt driftsresultat i november.
Markedet er fortsat praeget af en vis
overkapacitet, sam pavirker fragtrater
og rentabilitet. Fra januar 2012 er der
ikke laengere langfristede forpligtelser
pa indchartrede skibe. Sammenlignet
med tidligere ar er den driftsmaessige
fleksibilitet saledes forbedret med
lavere faste omkostninger, hvilket i
kombination med det nye DFDS Logi-
stics netvaerk, giver mulighed for at gere
aktiviteterne overskudsgivende i 2012.

Nordic Contract

| 2011 blev taerlastaktiviteterne, der
bestod af fem bulkskibe, afviklet og
lastkontrakter solgt til Wilson. Dette gav
starre fokus pa papirlogistik, der er ho-
vedaktiviteten i Nordic Contract, hvilket
medvirkede til god resultatfremgang.

\Jolumener fra en starre papirkunde blev
reduceret pd grund af en brand i en fabrik,
men dette blev opvejet af yderligere
volumen fra andre kunder. Papirindustrien
er praeget af nogen usikkerhed som folge
af et stort udbud i markedet. Situationen
folges neje med henblik pa en rettidig
tilpasning af forretningsmadellen.

Resultatudvikling

Omsatningen steg med 29,2% til DKK
4.330 mio. i 2011 hovedsageligt som
folge af helarseffekten af tilgangen af
Norfolkline. Driftsresultatet fer afskrivnin-
ger (EBITDA] og seerlige poster steg med
130,9% til DKK 171 mio. i 2011. EBITDR-
margin steg til 4,0% fra 2,2% i 2010.
Margin blev positivt pavirket af resultat-
fremgang i alle forretningsomrader.

Driftsresultatet (EBIT) for sarlige poster
blev DKK 109 mio., en fremgang pa DKK
112 mio. Sarlige poster udgjorde en
omkostning pa DKK 14 mio. Posten in-
deholder integrationsomkostninger samt
omkostninger vedrarende forbedrings- og
effektiviseringsprojektet Headlight.

Den gennemsnitlige investerede kapital
udgjorde DKK 921 mio. i 2011, en
reduktion pa 5,4%. | 2011 var afkastet af
den investerede kapital 9,7% inklusive
sarlige poster.
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Konjunktur- og markedsrisiko

Markedet for setransport af fragt og
passagerer pavirkes af den generelle
efterspargsels- og konjunkturudvikling.
Veaesentlige nedgange i efterspargslen vil
i de fleste situationer medfaere overka-
pacitet og et @get prispres i markedet.
For blandt andet at imedega sadanne
konjunkturrisici er en andel af ro-ro-fragt-
fladen indchartret. Det tilstrebes at en
vis andel af den indchartrede tonnage er
indchartret for perioder pa mindre end ét
ar med mulighed for forleengelse, hvilket
giver mulighed for at tilbagelevere ton-
nage med kort varsel. Alle passagerskibe
er ejet, hvilket begraenser mulighederne
for at tilpasse passagerskibskapaciteten
pa kort sigt. For containeraktiviteterne er
fladen indchartret. Logistikaktiviteterne
anvender i vid udstraekning dels underle-
veranderer til landtransport, og dels lejet
materiel, hvilket medfaerer en hej andel
af variable omkostninger og dermed
vaesentligt lavere konjunkturrisici.

DFDS’ geografiske diversifikation pa tvars
af Nordeuropa samt aktiviteter rettet mod
Rusland og de omkringliggende lande
reducerer afhangigheden af udviklingen

i en enkelt region. Derudover medvirker
antallet af ruter og avrige aktiviteter til

at balancere kommercielle risici.

Markedet for setransport af fragt og pas-
sagerer pavirkes desuden af industri-speci-
fikke forhold. Dette omfatter markedszen-
dringer for alternative transportformer som
vej- og jernbanetransport samt luftfart.
Sidstnaevnte har primaert betydning for pas-
sageromradet. Hertil kommer andringer

i lokale og regionale konkurrenceforhold,
herunder abning af konkurrerende ruter og
kapacitetsudvidelser pa eksisterende ruter.

Inden far fragtomradet kan vaesentlige an-
dele af mengderne pa enkelte ruter vaere
afhangige af et begraenset antal kunder.
Risici knyttet til sddanne kundeforhold
afdaekkes blandt andet ved indgaelse af
lengerevarende samarbejdskontrakter.

Risici knyttet til forretningsudvikling
og investeringer

Saddanne risici er afledt af DFDS’ vaekst-
strategi, som omfatter organisk vakst,
herunder investeringer i tonnage, og
vaekst gennem virksomheds- og aktivi-
tetskab. De vasentligste risici knyttet til
organisk vaekst vedrerer kapacitetsudvi-
delser af det eksisterende rutenetvaerk
ved indsattelse af yderligere eller starre
tonnage. Virksomheds- og aktivitetskab
kan indebzere betydelige risici afhengig
af blandt andet investeringens starrelse
og kompleksiteten af en efterfolgende
integrationsproces.

Risici knyttet til alle former for forretnings-
udvikling styres gennem grundige plan-
laegnings- og beslutningsprocesser med
afsaet iinterne politikker og retningslinier
for investeringer, herunder afkastkrav.

Markedet for tonnage

DFDS indchartrer fortrinsvis fragttonnage,
hvilket indebaerer risici knyttet til dels
prisudviklingen, dels et tilstraekkeligt udbud
af tonnage, der opfylder DFDS’ behov. | for-
bindelse med udchartring af overskydende
tonnage er tilsvarende risici relevante.
Hertil kommer risici knyttet til prisudviklin-
gen og ordretider for nybygninger.

| forbindelse med udskiftning og fornyelse
af fladen kan der ved salg af tonnage,
eller ophavelse af kontrakter, opsta
regnskabsmaessige avancer og tab samt
omkastninger, der som udgangspunkt
ikke indgar i arets resultatforventning.

Sikkerheds- og miljorisici

| DFDS’ aktiviteter indgar anvendelse

af blandt andet fragt- og passagerskibe,
havneterminaler, pakhuse og lastbarende
udstyr, hvilket indebaerer szdvanlige
driftsmaessige risici forbundet med sa-
danne driftsmidler. Disse risici styres og
minimeres gennem dels overholdelse af
sikkerhedskrav og -rutiner samt forebyg-
gende arbejde, dels forsikring af risici.
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Risici Politikker Afdakning 2012
Bunker = Stigning i oliepris « Afdaekning af udsving i oliepris pa 50-80% af = En olieprisndring pa 1% i forhold til
= Forventet arligt bunker forbrug forventet olieforbrug for de nzeste fire kvartaler prisniveauet medio februar 2012 sken-
2012: 476.000 tons = Afd=ekning af olieprisrisiko sker gennem pristillaeg nes at ville medfare en resultatpavirk-
= Samlet bunkeromkostning (klausuler i fragtaftaler, BAF: Bunker adjustment ning pa ca. DKK 6,0 mio.
i2011: DKK 1.736 mio. factor, og oliepristillaeg for passagerer) og finansielle - Samlet afdzkning af olieforbrug: 69%
instrumenter - Kommerciel afdaekningsgrad antages
at vaere 75% for fragt og 40% for
passagerer. Samlet kommerciel
afd=kning: 65%
- Finansiel afdaekning udger 4%
Rente = Rentezendringer, primaert « Varighed 9-36 maneder = Varighed primo 2012: 14 maneder
stigninger = Fastrenteandel 40-70% = Fastrenteandel: 58% (andel af fast
= Ved opgerelse af varighed og = Omfatter implicit fast rente for forrentede Lan, inklusive renteswaps
fastrenteandel indgar lang- langsigtede charteraftaler og charteraftaler, i forhold til netto-
sigtede charteraftaler som « Risikomal opgeres som netto rentebaerende geeld)
fastforrentede lan position (netto af indestaende) = En rentestigning pa 1%-point i forhold
= Renteudgifter udgjorde til niveauet medio februar 2012
DKK 161 mio. i 2011 skennes at ville medfere en negativ
resultatpavirkning pa ca. DKK 23,3 mia.
Valuta = Translationsrisici vedrerer - Positioner afdakkes gennem matching af valutaer - Netto-valutabalancepositioner primo
@ndringer i valutakurser, der for aktiver og forpligtelser 2012 er som felger:
pavirker resultatopgerelsen som = Netto-positioner, som overstiger SEK 200 mia., - SEK: DKK 198 mio.
folge af @ndringer i vaerdien af NOK 100 mio. og GBP 20 mio., afdzekkes ved brug - GBP: DKK 0 mio.
monetare aktiver og forpligtelser  finansielle sikringstransaktioner - NOK: DKK 99 mia.
i fremmed valuta.
= Transaktionsrisici vedrerer en- = P& gruppeniveau aggregeres datterselskabers ekspo- « Ca. 85% af omsatningen faktureres
dringer i valutakurser, som pavir-  nering sa indbyrdes afdakninger udnyttes i fremmed valuta
ker indtjeningen, nar omsztning = Derudover begraenses risici gennem tilpasning af = Netto-valuta pengestromme i 2012
og omkostninger ikke afholdes priser og omkostningsstrukturer i valuta skennes at veere som folger:
i samme valuta = Finansiel afdakning anvendes efter behov - SEK (indtaegt): DKK 225 mio.
- GBP (indtaegt): DKK 10 mio.
- NOK (indtaegt): DKK 125 mio.
- USD (udgift): DKK 150 mio.
= Der er pa nuvaerende tidspunkt ikke
foretaget afdaekning af transaktions-
risici, bortset fra afdakning af bunker-
udgifter i USD
Likviditet = Likviditetsrisici vedrerende = Tilstraekkelig likviditet sikres gennem likviditets- = Likviditetsrisici kan ikke kvantificeres

betalinger

reserver og trakningsrettigheder

Derudover tilstrebes en oget diversificering af
laneportefaljen i form af virksomhedsobligationer
eller lignende

Likviditetsberedskab omfatter likvide
netto-beholdninger pa DKK 864 mio.
ultimo 2011 og kort- og traekningsret-
tigheder pa DKK 498 mio.

Maodpartsrisici med finansielle
institutioner

Greenser for placering af likviditet hos banker fast-
legges ud fra kreditvurderinger af banker

Modpartsrisici afdeekkes gennem over-
holdelse af fastsatte graenser
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Milje- og sikkerhedsarbejdet tager
udgangspunkt i DFDS’ milje- og sikker-
hedspolitik og pavirkes desuden af krav
fra offentlige myndigheder og kunder. En
lebende skaerpelse af sddanne krav kan
medfaere et aget omkostningsniveau. | det
omfang, det er muligt, forsikres miljerisi-
ci. DFDS deltager i forberedende lovarbej-
der gennem brancheorganisationer.

| beretningen om samfundsansvar (CR)

pa side 38-55 redegeres nermere for sik-
kerheds- og miljerisici samt DFDS’ styring
og forebyggende indsats.

Politiske og legale risici

DFDS’ aktiviteter pavirkes af lov- og
regelendringer vedrerende rederi- og
transportsektoren samt rammebetin-
gelser for infrastruktur i Nordeuropa.
Foruden politiske institutioner er DFDS
underlagt sefartskonventioner udstedt
af IMO (International Maritime Orga-
nisation), der inden for FN varetager
sefartsspargsmal hovedsageligt rela-
teret til sikkerheds- og miljeforhold.

fEndringer i love og regler angdende
DFDS’ rammebetingelser kan medfare
negative konsekvenser, blandt andet et
oget omkostningsniveau. En sadan risiko
er knyttet til kravet om s2nkning

af svovlindholdet i bunker til 0,1%

i 2015 i @sterseen og Nordseen.

I miljedelen af beretningen om samfunds-
ansvar (CR) pa side 50-52 redegares
naermere herom.

Andre vaesentlige politiske risici vedrarer
@ndring af beskatningsordninger for
medarbejdere til s@s, bortfald af det
toldfri salg i Norge ved tilslutning til EU,
bortfald af momsfritagelse pa billetter og
ombordsalg samt andring af tonnagebe-
skatningsordninger.

DFDS felger aktivt udviklingen pa disse
omrader, blandt andet gennem deltagelse
i brancheorganisationer.

FINANSIELLE RISICI

Sam en international virksomhed er
DFDS eksponeret for finansielle risici
vedrerende andringer i valutakurser,
renter, oliepriser og andre forhold. DFDS
styrer sadanne risici i overensstemmel-

se med en vedtagen politik om finansiel
risikostyring. Beslutninger om risikosty-
ring dreftes lebende i koncernledelsen,
ligesom bestyrelsen informeres lebende
om risici og afdakningen heraf.

| forbindelse med kabet af Norfolkline
12010 blev der gennemfart en sterre
omlaegning af DFDS’ laneportefelje,
herunder etablering af tredrige bekraef-
tede treekningsrettigheder, og der er pa
den baggrund god overensstemmelse
mellem finansieringsstruktur og behov.
DFDS ejer desuden flere skibe, som er
ubelante, og risici vedrerende refinansie-
ring skennes derfor at vaere begransede.
Fokusomradet i 2011 har primaert vaeret
sikring af den fremtidige gennemsigtig-
hed i likviditeten.

DFDS’ shippingaktiviteter indebaerer en
forholdsvis hej grad af kapitalintensitet
og efterspargslen efter transportydel-
ser er i nogen grad cyklisk. Tilsammen
medferer dette en risiko for starre
udsving i indtjeningen og derfor seges
finansiel fleksibilitet opretholdt gennem
en solid kapitalstruktur. Ultimo 2011 var
DFDS’ egenkapitalandel 54% og denne
andel forventes at stige frem til udgan-
gen af 2012. | lyset af den nuvaerende
foregede usikkerhed om den fremtidige
konjunkturudvikling, og DFDS’ vaekststra-
tegi, skannes kapitalstrukturen at vaere
tilfredsstillende.

| tabellen pa side 34 redegeres na@rmere
for DFDS’ finansielle risici, herudover hen-
vises til note 28. For de enkelte grupper
af risici kan felgende fremhaves:

. Pa fragtomradet oppebares en
hej afdakning af olieprisrisici gennem
bunkerklausuler i transportkontrakter.
Graden af afdekning pavirkes desuden
af kapacitetsudnyttelsen saledes, at
en hejere udnyttelse alt andet lige
medferer en hejere grad af afdaekning.
En prisaendring pa 1% i forhold til
prisniveauet medio februar 2012, som
var omkring USD 700 pr. ton, forventes
at ville medfere en resultatpavirkning
pa ca. DKK 6,0 mio.

. Andelen af netto-fastforrentede
Lan udgjorde ultimo 2011 58%, hvilket
er i overenstemmelse med malet om en
afdeekningsgrad pa 40-70%. Ved vurde-
ring af renterisici opgeres langsigtede
charteraftaler som fastforrentede Lan.

RISIKOFAKTORER

Der er pa nuvaerende tidspunkt
ikke foretaget afdzkning af transakti-
onsrisici, som primaert vedrerer SEK,
NOK, GBP og USD. Pa grund af uro in-
den for eurozanen overvages EUR-risici
lebende, men afdakkes ikke.

Risici skennes pa nuvae-
rende tidspunkt at vaere begransede.
DFDS udarbejder systematisk og
lebende interne kreditvurderinger for
alle finansielle modparter. Den interne
kreditvurdering er baseret pa ratings
fra internationale kreditbureauer og
bestyrelsen har pa denne baggrund
godkendt generelle grenser for inde-
staender m.v. hos finansielle modparter.
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Aktiekapital

DFDS A/S’ aktiekapital var uzndret DKK
1.486 mio. i 2011. Aktiekapitalen bestod
ved udgangen af 2011 af én aktieklasse
fordelt pa 14.856.081 aktier a nominelt
DKK 100 pr. aktie. DFDS-aktien er note-
ret pa NASDARQR OMX Kebenhavn.

Kurs, markedsvardi og omsatning
DFDS-aktiens kurs var 355 ved udgangen
af 2011, en nedgang pa 15% i forhold til
2010. Til sammenligning faldt et indeks
bestdende af sammenlignelige virksom-
heder med 16% i 2011. NASDAQ OMX
Kebenhavns totalindeks (OMXC) faldt
med 18% i 2011.

Indekset af sammenlignelige selskaber
omfatter: DSV (DK], Finnlines (SF), Irish
Continental Group (IE), Tallink (ES), og
Viking Line (SF).

Markedsveerdien af DFDS’ aktiekapital var
DKK 5.274 mio. ved udgangen af 2011.
Kursvaerdien af omszetningen i DFDS-
aktien udgjorde DKK 825 mio. 1 2011,

en stigning pa 119% i forhold til aret fer.

Aktionarsammensatning

Ved udgangen af 2011 var antallet af
aktionzerer 15.490 og 93,7% af aktie-
kapitalen var ejet af navnenoterede
aktionzerer. Lauritzen Fonden var ved
udgangen af 2011 hovedaktionzer med
en ejerandel pa 36,3% af den samlede
aktiekapital.

Udenlandske aktionzrer ejede 3,4% af
aktiekapitalen ved udgangen af 2011
sammenlignet med 2,1% ved udgangen
af 2010.

Udbytte

DFDS’ udbyttepolitik tager sigte pa
udlodning af et arligt udbytte pa ca. 30%
af arets resultat efter skat. Det arlige
udbytte fastseettes under hensyntagen
til fremtidige investeringsbehov og en
tilfredsstillende kapitalstruktur.
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AKTIERELATEREDE NOGLETAL

2011 2010 2009 2008 2007
Resultat pr. aktie (EPS), DKK 50 47 11 32 52
Udbutte pr. aktie, DKK 14 8 0 0 15
Udbytte payout ratio, % 28 17 0 0 29
Direkte afkast, % 39 19 0,0 0,0 19
P/E ratio, antal gange 7 9 33 12 15
Indre veerdi pr. aktie, DKK 469 427 455 427 442
Kurs/Indre vaerdi (K/1), antal gange 0,76 098 0,79 093 1,79
Aktiekurs, DKK:
Kurs ultimo aret 355 418 358 399 790
Kurs haj 480 423 416 785 3950
Kurs lav 353 309 250 290 692
Markedsveerdi, DKK mio. 5.274 6.210 2.864 3192 6.320
Antal aktier ultimo aret, mio. 14,9 149 8,0 8,0 8,0

DFDS’ bestyrelse foreslér, at der udbetales
et udbytte for 2011 pa DKK 14 pr. aktie.

Investor relations

Seren Brendholt Nielsen, Director,

IR and Corporate Planning

TIf: +45 33 42 33 59

e-mail: soeren.broendholt@dfds.com

Aktionzarsekretariat

Maria Breitenstein, Executive assistant
TIf.: +45 33 42 34 53

e-mail: maria.breitenstein@dfds.com

Finanskalender

Ordinzer generalforsamling
29. marts 2012 kL. 14.00
Radisson SRS Falconer Hotel
and Conference Centre
Falkaoner Allé 9

2000 Frederiksberg

Udsendelse af regnskabs-
meddelelser i 2012

1. kvartal: 22. maj

1. halvar: 21. august

3. kvartal: 15. november

ANALYTIKERE, DER FOLGER DFDS-AKTIEN

CARNEGIE BANK

Stig Frederiksen

TUf: +45 3288 0258

E-mail: stig.frederiksen@carnegie.dk

DANSKE MARKETS EQUITIES
Brian Bersting

TIF.: +45 4512 8036

E-mail: brbr@danskebank.dk

HANDELSBANKEN CAPITAL MARKETS
Dan Togo Jensen

TU: +45 4679 1246

E-mail: dato01 @handelsbanken.dk

NORDERA MARKETS
Finn Bjarke Petersen
TIF.: +45 3333 5723
E-mail: finn.bjarke.petersen@nordea.com

SEB ENSKILDA

Nikolaj Kamedula

TUf: +45 3328 3314

E-mail: nikolaj.kamedula@enskilda.dk
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Finanskalender 2012
DFDS A/S - Storaktionaermeddelelse

DFDS afgiver ikke nyt bud pa SeaFrances aktiver
Bud pa seafrance ikke accepteret
Fortsat fremgang for DFDS

Invitation til tele-konference om kvartalsrapport
16. Nov. 2011

DFDS udvider rutenetvaerk i esterseen

Indberetning af ledende medarbejderes og disses
neertstaendes transaktioner med DFDS A/S' aktier
og tilknyttede veerdipapirer

Indberetning af ledende medarbejderes og disses
neertstdendes transaktioner med DFDS A/S' aktier
og tilknyttede veerdipapirer

2. Kvartal bedre end ventet

Invitation til telekonference om halvarsrapport
18. august 2011

Bud fremsat pa seafrances aktiver
Salg af havneterminal i rotterdam

Resultatorientering og veerdifokus styrkes gennem
optionsprogram

Steerk fremgang i omsaetning og resultat

Invitation til tele-konference om kvartalsrapport
13.maj 2011

DFDS a/s - forlab af ordinzer generalforsamling
den 13. April 2011

Indberetning af ledende medarbejderes og disses
nzertstaendes transaktioner med DFDS A/S' aktier
og tilknyttede veerdipapirer

DFDS a/s - medarbejdervalg til bestyrelsen

Indberetning af ledende medarbejderes og disses
neertstaendes transaktioner med DFDS A/S' aktier
og tilknyttede veerdipapirer

Meddelelse fra nartstdende i henhold til verdi-
papirhandelslovens § 28 a

Indkaldelse til generalforsamling i DFDS A/S
DFDS fik staerkt 2010
Salg af havnerundfart

Invitation til tele-konference om DFDS'
arsrapport for 2010

Salg af ro-pax-skib og rokering af tonnage
Ruter pa det irske hav lukkes
Tildeling af aktieoptioner

fEndring i resultatforventning for 2010

EJERFORDELING, ULTIMO 2011 ANDEL AF AKTIEKAPITAL, %
Lauritzen Fonden* 36,3
A.P. Meller - Maersk* 31,3
Andre institutionelle og finansielle investorer 178
Andre navnenaterede aktionzerer 6,2
Egne aktier 24
Ikke navnenoterede aktionzerer 6,0
lalt 100,0
1 Alle har hjemsted i Kebenhaun
INDEKSERET KURSUDVIKLING FOR DFDS-AKTIEN OG INDEKS, 2011
(INDEKS)
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CR BERETNING

SAMFUNDSANSVAR (CR) | DFDS

Vi har et ansvar

“DFDS er ansvarlig for mange medarbej-
dere, deres arbejdsforhold, sikkerhed
og sundhed pa arbejdspladsen. Vi er
med til drive Nordeuropas infrastruktur
og vareforsyning. Vi er ansvarlige for
passagerers sikkerhed, for kunders fragt
og miljemeessig forsvarlig drift af vores
virksomhed. Vi er ogsa ansvarlige for at
skabe et afkast pa investeringer i DFDS -
og meget mere.”

“Dette ansvar afspejles i en raekke politik-
ker for omrader knyttet til samfundsan-
svar. | denne farste samlede beretning
om samfundsansvar i DFDS prasenteres
politikker, handlinger samt status for
aktiviteter vedrarende samfundsansvar.
Forhabentligt skinner vores engagement
igennem, og samtidig geres vores ar-

bejde med CR mere gennemsigtigt. Vores

maél er at skabe lebende forbedringer, sa
vi hele tiden gar tingene lidt bedre. Det
er The DFDS Way.”

“Vi ensker at skabe veerdi for vores interes-

senter ved at vaere en sacialt ansvarlig
virksomhed, og vi ensker, at alle i DFDS -
fra bestyrelsen til den enkelte medar-
bejder - bidrager aktivt ved at integrere
samfundsansvar i det daglige arbejde”.

Niels Smedegaard,
administrerende direktar

Ny tilgang til samfundsansvar

Vi har indledt et program til systematisk
styring af risici og muligheder knyttet

til CR. Der er opstillet en klar strategi
med kort- og mellemlangsigtede mal for
forbedringer samt forpligtende samar-
bejder med vores interessenter om at na
disse mal.

Vores CR-strategi

Malet med CR-strategien er at skabe og
beskytte veerdi for vores interessenter og
derved understaette DFDS’ position som
foretrukken leverander og arbejdsgiver.
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"Vejviseren” til at skabe vaerdi gennem
CR forudseetter samarbejde med andre.
Vi har kontakt til politiske beslutnings-
tagere, f.eks. om svovludledning, vi
deltager i internationale erhvervsfora
om sikkerhed, vi samarbejder med le-
veranderer, f.eks. om effektiv bunkring,
og vi har relationer til lokalsamfund,
f.eks. omkring vares havneterminal i
Rotterdam. | det folgende oplyses mere
om, hvem vi samarbejder med, hvilke
problemstillinger der er vigtige for
vores samarbejdspartnere, samt hvad
vi ger og planlegger at gore om disse
problemstillinger.

Arbejdet med samfundsansvar forud-
setter endvidere internt samarbejde
med kolleger pa tveers af virksomheden
savel pa land som om bord. Det kraever
palidelige processer og systemer, hvis

vi skal udnytte energien i samarbejdet.

| de sidste to ar er driftens CR-kapacitet
styrket ved udveksling af erfaringer om
“best practice” og ved forbedret intern
kommunikation om CR. Et eksempel

er det HR-ledelsessystem, der er under
udvikling, og som vil sikre mere malret-
tet ledelse af medarbejdere og styring af
politikker og mal. Et andet eksempel er
en SCM-database (Supply Chain Manage-
ment), der er under udvikling, som vil
skabe mere viden om risici og mulighe-
der i veerdikaeden.

| november 2011 afholdtes en
workshop om udvikling af en samlet
CR-strategi med fokus pa strukturering
af CR-arbejdet, forbedring af malbarhed
og gennemsigtighed, og fremme af
integreringen af CR i den daglige drift.
Der er plads til innovation med afsat i
vores allerede eksisterende samarbej-
de med eksterne partnere om en raekke
forhold relateret til CR. En sammen-
ligning med udvalgte virksomheder af
resultater pa fem vigtige CR-omrader
viste, at DFDS er godt positioneret il
at videreudvikle CR.

Styring af samfundsansvar

DFDS’ CR-strategi er malrettet mod iden-
tifikation af interessenter, vurdering af
relationer med interessenter og udvikling
af en samlet CR-politik. En ny ledel-
sesmodel for CR-strategien er lanceret
omfattende bl.a.:

= Et CR-udvalg er nedsat bestaende
af fem ledende medarbejdere med
ansvar for CR i DFDS

= Niels Smedegaard, administrerende
direktar, har det overordnede ansvar
for det nye udvalg

= Koncernledelsen opstiller langsigtede
mal i samarbejde med CR-udvalget,
som driver programmet.

Udviklingen af et kommissorium til ud-
valget er igangsat. Udvalget skal mades
mindst en gang i kvartalet, og pa to af de
fire arlige meder inviteres eksterne inte-
ressenter til at deltage. Formanden for
CR-udvalget rapporterer to gange arligt
til koncernledelsen og en gang arligt til



bestyrelsen. Medlemmerne af CR-udval-
get drofter og treffer beslutninger om
vaesentlige CR-forhold, f.eks. HR, indkab,
milje, sundhed og sikkerhed samt etisk
adfzerd. Udvalget skal fremme udarbejdel-
sen af CR-politikker, forpligtelser og mal,
lebende kortlaegge interessenter og dis-
ses engagement, prioritere CR-spergsmal,
arligt udarbejde en CR-beretning samt
vurdere FN’s Global Compact, som det
forventes at DFDS tilsluttes i 2012.

Samarbejde med interessenter

At skabe vaerdi gennem CR kraver proces-
ser til inddragelse af interessenter med
henblik pa samarbejde og ansvarlighed.
En interessent er en persaon eller arganisa-
tion, som vi pavirker, eller som kan pa-
virke os, herunder sadanne uden stemme,
f.eks. miljeet og fremtidige generationer.

Den nye CR-organisation bygger derfor pa
direkte dialog med eksterne interessenter.
Ved hjzlp af dialog og samarbejde kan vi
bedre handtere udfordringer pa CR-om-
radet sasom kontrol med udledningen af
emissioner til det omgivende milje samt
sikring af rimelige arbejdsforhold. Samar-
bejde kan skabe muligheder: For eksempel
kan systematisk indsigt i forandringer i
kunders krav vaere med til at differentiere
en transportleverander. Aben dialog med
medarbejdere kan give produktivitetsfor-
bedringer. Overvejelser om vores samspil
med havne, logistikcentre og lokalsam-
fund kan beskytte virksomhedens kom-
mercielle vaerdi og omdemme.

Hvem er DFDS’ interessenter, og hvad
forventer de af os? Tabellen nedenfor
beskriver vores interessenter, samspillet
med disse, og de vigtigste resultater i
forhold til CR.

Hvad er vasentligt for CR-strategien
og rapportering?

Gennem egne seminarer og sammen-
ligning med andre (benchmarking)

er der identificeret en raekke forhold

CR BERETNING

BESTYRELSE
KONCERNLEDELSE
CR KOMITE
SHIPPING LOGISTIC
DIVISION DIVISION PEOPLE & SHIPS FINANCE
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Interessent

Hvem er de?

Hvordan samarbejder vi?

Kunder Passagerer

Speditions- og kerselsvirksomheder
Producenter af industrivarer
Detailvirksomheder og fedevareproducenter
Enkeltpersoner, familier og grupper
Busselskaber

Kundeundersegelser

Lebende relation og opfaelgning
Kundetilfredshedsskemaer fra passagerer
Via fragt- og billetreservationsagenter

Medarbejdere Fagforeninger

5.086 medarbejdere i 20 lande
Fagforeninger

Semandsfareninger

Den Internationale Arbejdsorganisation (ILO)

Daglig ledelse

Arlig medarbejdersamtale

Ugentligt nyhedsbrev til medarbejdere
Arlig medarbejderundersegelse
Lebende meder og kurser
Lederudviklingsprogram, Zoom

Offentlige og statslige myndigheder
(pa land og til sos)

Den Internationale Sefartsorganisation (IMO]
Organisationer til efterforskning af
ulukker og brande til ses
Arbejdsmiljeagenturer

Hav- og kustvagtagenturer
Miljeagenturer

Lokale myndigheder

Told og skat, immigrationsafd.
Diverse havnemyndigheder
\/ejdirektorater

Nationale turismeorganer

Meder via brancheforeninger
Kommunikation om opfyldelse af regler
Kampagnearbejde

Undersagelse af opstaede handelser

Moder med nationale regeringer og ministre
Turismefremme af regioner/lande

Okonomi

Aktionaerer, herunder hovedaktionar Lauritzen Fonden
Investorer

Finansielle institutioner

Forsikringsselskaber og -mzeglere

Kvartalsrapportering

Selskabsmeddelelser

Kvartalsvise offentlige telekonferencer
Investormader

Internationale “road shows”

Lebende dialog med analytikere

Opdateringer pa internettet

Lebende dialog med forsikringsmaeglere/-selskaber,
virksomhedsbeseg

Branche-organisationer

PSS - Ports Skills & Safety

PSR - Passenger Shipping Association

Det Europzeiske Fallesskabs Rederisammenslutning
(ECSA)

INTERFERRY

Lokale rederiforeninger
Klassifikationssammenslutninger

PSS-mader og ledelsesinvolvering

Mader i PSA’s faergesektion

PSA-maeder vedrerende sikkerhed, sundhed, hygiejne,
milje og velferd

Andre uformelle og formelle meder med konkurrenter
og brancheforeninger

Lobbyvirksomhed/kampagner

Leverandorer

Catering-leverandarer

Bunkerleveranderer

Vognmaend

Leveranderer af reservedele til vedligeholdelse af skibe
Skibsveerfter

Producenter af transportudstyr

Andre leverandaerer

Lebende dialog

Audit af sterre vognmandsforretninger
Mentorprogram for mindre vognmandsforretninger
Interne undervisningslokaler stillet til radighed for
forretningspartnere

Lokalsamfund vi opererer i

Nabaer til havne, terminaler og ruter, lagre, kantorer
og andre faciliteter

Gennem lokale medarbejdere

Lokale kontorer og lokale kontaktnumre
Nyhedsbreve, f.eks. Rotterdam
Velgerenhed

Medier, ngo’er m.fl.

Medier

Ngo’er (nationale/internationale)
Internationale organisationer
Lauritzen Fonden

Medlemskaber af organisationer

Pressekontor
Forskellige publikationer og engagementer
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Hvad forventer de af os?

Fremskridt i 2011

Planer for 2012/2013

Palidelighed, frekvens og kapacitet
Dokumenteret hej sikkerhedsprofil
Letforstaelig rejse- og reservationsinformation
Integrerede servicelasninger

Hejt kundeserviceniveau

Oplevelse af hej kvalitet om bord
Effektivitetsforbedringer, mindre
miljepavirkning

Aben for dialog med kunder om
samfundsansvar

Etablering af et centralt passager-
kompetencecenter

Forbedret service pa internettet

Forskellige effektivitets- og miljginitiativer
Beslutning om og planlagning af en omfattende
kundetilfredshedsundersagelse og -analyse
i2012

Projekt Customer Focus

Opgradering af InfoBridge, fragtbooking-
og informationssystem

Opgradering af passageromrader pa
passagerskibe under dokning

Forbedret rapportering

Et sundt og sikkert arbejdsmilje
Rimelige ansattelsesforhold
Karriereudvikling og rimelig belenning
Mulighed for uddannelse

Etiske og konsistente arbejdsmetoder
Diversitet

Indferelse af etiske regler

Udvikling af sikkerhedsstyringssustem (SMS)
for hele koncernen

Udvikling af HR-sustem for hele koncernen
Lancering af “The DFDS Way”

Fremme sikkerhedskultur gennem labende
uddannelse

Indferelse af HR-system for hele kancernen
Diversitetsprogram

Overholdelse og risikoreduktion
Information om sikkerhed og
immigrationskontrol
Tilgengelighed

Hej kvalitet pa arbejdsmiljsomradet

Lebende test efter indfarelse af
svovlscrubber p& TOR FICARIA
Investering pa DKK 69 mio. i miljeteknologi

Lebende reduktion af miljepavirkninger, herunder
af emissioner, indferelse af brendstoffer med lavt
svovlindhold for skibe, forbedring af bundmaling,

ansvarlig ophugning og affaldsbehandling

lvaerkszettelse af undersegelse om
scrubber

Transparent og klar rapportering
Adgang til ledelsen

Ansvarlighed og palidelighed
Sikkerhed og bredere risikostyring

- DFDS modtog i 2011 Diplomprisen fra Den Dan-
ske Finansanalytikerforening

= Oge frekvens af internationale roadshows

Reduktion af emissioner, herunder indfarelse af
braendstoffer med lavt svoulindhold for skibe
Sundhed og sikkerhed

Nye propeller pa flere skibe, f.eks. PEARL
SERAWARYS

Indfarelse af svovlscrubber p& FICARIA SERWAYS
Test af system til rensning af lastvand pa PEARL
SEAWRYS

Vedtagelse af nye mal for braendstofforbrug

i skibsfart og kersel i lebet af 2012

Udvider dataregistreringssystem til at omfatte
CO.-emissioner i DFDS Logistics

Yderligere EURQO 5-lastbiler

Investering i elforsyning fra land
Bestyrelsesmedlem i ECSA

Tilgzengelighed og ansvarlighed
Sikkerhedsstyringssystemer
Risikovurderinger

Reduktion af emissioner

Optimal veerdi, herunder ikke-finansielle
faktorer

Forbedret forsyningskaedearganisation
implementeret i 2011

Implementering af forbedrede forsynings-
kaedesystemer indledt i 2011

Skaerpelse af etiske regler for leverandaerer

Fuldstzendig implementering af nye forsynings-
kadesystemer

Ansattelsesrmuligheder
Ansvarlig drift/godt naboskab

Forbedrede havnefaciliteter udviklet i samarbejde
med havnemyndighederne, herunder elforsyning

Forbedre relationer med lokalsamfund,
hvor vi opererer

= Stejreduktionstiltag fra land, s& motorer kan stoppes under havneop-
hold for at reducere stej og emissioner
= Tilgzengelighed = Oget mediedialog = Miljetiltag

Transparent information af hej kvalitet
Miljeledelse og resultater, herunder emissioner
og ansvarlig ophugning af skibe

Miljetiltag
(se ovenfar)

- (se ovenfor)
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H@3

= Stoj

VIGTIGHED FOR INTERESSENT
MIDDEL

- Biodiversitet

LAV

« Skibsregister (GRI LT1)
= Smugling (mennesker og varer)

LAV

- Reaktion pa ulykker

- Forretningsetik
= Donationer til lokalsamfund
= CR ledelse

= Medarbejder- og karriereudvikling

= Lokale emissioner

= Havforurening

= Ressourceeffektivitet (affald,
energi, vand m.v.)

= Ansvarlig lobbyvirksomhed

= Ansvarlig indkaeb

= Ophugning af skibe

= Tilgengelighed for interessenter
= Intern og ekstern kommunikation

MIDDEL

= Medarbejdervelfeerd (sundhed,
sikkerhed og sikring)

= Kundevelfaerd (sundhed,
sikkerhed og sikring)

« Fair ansattelsesvilkar

Udledning af drivhusgasser

= Overholdelse af regler og lovgivning

= @konomiske resultater

= Globale emissioner

= Dkonomisk rapportering

= Diversitet, medarbejdere

= Samarbejde med kunder om CR
= Effektiv infrastruktur

H@3

som pavirker medarbejderes, kunders
o0g @vrige interessenters beslutnin-
ger og adferd. Forholdenes relative
betydning er opgjort ud fra et internt
perspektiv (opfyldelse af forretnings-
strategi) og et eksternt perspektiv
(interessenters holdning). Forretnings-
risici indgik ogsa i disse vurderinger.
De vaesentligste forhold identificeret
som felge af dette arbejde er sammen-
fattet i skemaet forneden.

Prioritering af samfundsansvar er en
dynamisk proces, hvor malet er lo-
bende at oge forstaelsen af, hvor fokus
skal vare, og hvordan styringen af CR-
forhold skal udvikles. Til det formal
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VIGTIGHED FOR DFDS

er processer, der inviterer til dialog
og indsamler viden om vaesentlige
forhold, under udvikling.

Om denne rapport

Oplysninger og data i denne beretning
om samfundsansvar omhandler DFDS’
aktiviteter i Nordeuropa, herunder 47
skibe, havneterminaler og kontorer.
CO,-data bygger pa dokumentation
om bunkerforbrug og omfatter ikke

pa nuveerende tidspunkt energi- eller
C0O,-data fra logistikvirksomhed og
kontorer. Beretningen omfatter ikke
joint venture-aktiviteter eller partneror-
ganisationers aktiviteter. Oplysninger i
beretningen opfylder de @ndrede krav

i drsregnskabsloven fra 2009 og er un-
derlagt interne datahandteringssyste-
mer og audit. Data dekker regnskabs-
aret fra januar til december 2011. Der
er ikke indhentet en ekstern uafhaengig
vurdering af beretningens indhold,
hvilket overveijes i forbindelse med
den naeste beretning. Udarbejdelsen af
beretningen er vejledt af principperne
for rapportindhold og kvalitet i Global
Reporting Initiative (GRI] Sustainable
Development Reporting Guidelines
(GRI's retningslinjer for redegerelse om
bzeredygtighed) (version 3.1).



SIKKERHED

Hovedpunkter

= Der blev ikke registreret alvorlige
handelser i 2011

= Vaesentligt forbedret rapportering
om sikkerhedshzandelser

« Bedre integration af sikkerheds-
datasystemer

= Beredskabskapacitet fastholdt

Vores tilgang

En del af DFDS’ kundeservice bestar i
systematisk implementering og overvag-
ning af sikkerhedsstandarder. Arbejdet
med sikkerhed bygger pa lebende
forbedringer og deling af "best practice”.
De vigtigste interessenter i relation til
styring af forhold angaende sundhed og
sikkerhed er medarbejdere, passagerer,
fragtkunder og tilsynsmyndigheder.

Sikkerhedsmal og -krav for DFDS be-
stemmes af nationale og internationale
regelsat. | henhold til den internationale
sikkerhedskode ISM (International Safety
Management) og ISPS-koden (Internatio-
nal Ship & Port Facility Code) skal alle
maritime sikkerhedstiltag og sikringsfor-
hold lebende rapporteres for alle skibe,
ligesom alle skibe skal indberette alle
haendelser om bord. Dette kan ske ano-
nymt i henhold til en “no blame”-politik
i overensstemmelse med sikkerhedsret-
ningslinjer. For logistikaktiviteter falges
som standard regelszt pa industri og
vejomradet.

ISM-koden har til formal at sikre, at

alle relevante standarder overholdes,

og at sikkerhedsberedskabet fungerer.
Det gzlder sikkerhedsmidler om bord,
sikkerhedskrav til skibskanstruktioner,
sikkerhedsuddannelse af besztningen,
ovelser, dokumentation samt evaluering
og struktureret auditering af sikkerheden
fra myndighedernes og ledelsens side.
Endvidere kraever ISM (International

Safety Management), at et rederi skal
have en medarbejder pa land med ansvar
for sikker drift, der tillige fungerer som
forbindelsesled mellem ledelsen pa land
og kaptajn og besztning om bord. Sik-
kerheds- og sikringsaudit afholdes mindst
en gang arligt pa alle skibe i fladen. Resul-
taterne deles med henblik pa at udbrede
bedste praksis. Desuden gennemfares der
i arets lob saerskilte inspektioner.

DFDS’ sikkerheds-, sundheds- og miljepo-
litik, som blev revideret i 20089, tilstraeber
at skabe forbedringer gennem udvisning
af aktivt engagement og lederskab pa alle
niveauer inden for shipping og logistik.
For at leve op til dette, skal alle ledere
udvise en adfaerd, som demonstrerer sik-
kerhed og ansvarlighed.

DFDS’ sikringsplaner falger ISPS-koden,
som har til formal at sikre mod terror-
angreb og andre driftsafbrydelser. Der
gennemferes lebende sikringsinspektio-
ner i bade shipping- og logistikaktiviteter.
Audits afholdes i forbindelse med sik-
ringsaudit. Fladen deltager regelmassigt i
ovelser med forskellige landes bered-
skabstjenester for at treene besatningen,
udveksle erfaringer og sikre, at skibene er
forberedt pa enhver eventualitet.

Der fares kontrol med ulykker, haendelser
og taet pa-hendelser (near-miss) til ses

og manedligt gennemgas resultaterne af
audit, der afholdes lebende. Denne tilgang
omfatter klare mal for skibssikkerheden pa
forretningsenhedsniveau. \Jores eksperter i
sefartsstandarder, koncerndirekterer i DFDS’
koncernfunktion People & Ships og den
administrerende direkter mades manedligt
for at gennemga sundhed og sikkerhed.

Et centralt element i denne proces er gen-
nemgang af sundheds- og sikkerhedsdata
fra skibe, sa de er forberedt til inspektioner
fra de maritime myndigheders side.

CR BERETNING

\/i samarbejder med relevante nationale
og internationale interessenter om
sundhed og sikkerhed, bl.a. de nationale
sefarts- og havnemyndigheder, Dan-
marks Rederiforening, British Chamber
of Shipping, International Chamber of
Shipping Passenger Ship Panel og Nor-
disk Komiteé for Passagerskibssikkerhed
(“Nordkompass”). DFDS-medarbejdere
deltager i samarbejdsudvalgsmeder om
sundhed og sikkerhed og samarbejder
endvidere med leverandarer om at
identificere muligheder for at forbedre
sikkerheden.

Fremskridt i 2011

Alle skibe og logistiklokationer inspiceres
og certificeres i henhold til international,
EU og national lovgivning, herunder
interne audit og sikkerheds- og sikrings-
inspektioner i overensstemmelse med
interne procedurer.

| 2011 var frekvensen af arbejdsulyk-
ker med fraveer (LTIF]* 2,9, en reduktion
fra 6,6 1 2010. Der blev registreret 31,7
teet pa-hendelser i gennemsnit pr. skib,
en stigning fra 13,4 1 2010. Stigningen
afspejler en eget bevidsthed om sik-
kerhed og antallet af rapporterede tzet
pa-haendelser forventes at stige i de
kommende ar pa grundlag af en eget
indsats pa dette omrade. Der var ingen
dedsfald i 2011 hverken pa land eller
til s@s. Efter integrationen af Norfolkline
blev sundheds- og sikkerhedssystemer
sammenlagt i april 2011.

Sikkerheden i DFDS Logistics er ligeledes
under forbedring, saledes var frekvensen
af arbejdsulykker med fraveer (LTIF)! 13,9,
en reduktion fra 16,4 i 2010. P4 flere kon-
torer arbejdes med sterre vagt pa ulyk-
kespotentiale, teet pd-haendelser, sikre
driftsprocedurer og daglige inspektioner
udfert af driftsledere og teamledere.

1 Frekvens af arbejdsulykker med fraveer (LTIF) er frekvensen af tabte arbejdsdage pr. en million eksponeringstimer. En tabt arbejdsdag er tid tabt pa grund af en ulykke, der bety-
der, at et individ ikke er i stand til at udfere nogle af sine opgaver eller vende tilbage pa arbejde som planlagt som falge af ulykken
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Rapporterede handelser shipping? 2011 2010 2009
Teet-pa haendelser (gennemsnit pr. skib) 31,7 13,4 4.8
Frekvens af arbejdsulykker med fraveer (LTIF) 29 6,6 8,0
Dedsfald 0 0 0
Rapporterede handelser logistics* 2011 2010 2009
Frekvens af arbejdsulykker med fraveer (LTIF) 139 16,4 n.a.
Dodsfald 0 0 0

46 DFDS ARSRAPPORT 2011

Pa falgende skibe blev der ikke registre-
ret ulykker med fravaer i 180 dage eller
derover pr. 31. december 2011:

Dage
Britannia Seaways 908
Primula Seaways 796
Ficaria Seaways 605
Petunia Seaways 413
Ark Futura 373
Anglia Seaways 314
Flandria Seaways 278
Delft Seaways 274
Dover Seaways 190
Dunkergue Seaways 189
Princess Seaways 183

| 2011 er der rapporteret to brande under
vaerftsophold - en pa PRINCESS SER-
WAVYS og en pa FICARIA SERWAYS. Haen-
delserne demanstrerede effektiviteten af
det automatiske brandslukningssystem,
besztningens beredskab og samarbejdet
med det lokale brandvaesen.

En 23-arig kvinde faldt over bord fra
PRINCESS SERWAYS. Den britiske red-
ningstjeneste blev straks alarmeret, men
skibets eget redningsmandskab reddede
hende pa f& minutter. Kvinden blev under-
segt for hypotermi og tilbageholdt natten
over, og kom efterfalgende pa hospital

i land for observation. “Takket veere en
utroligt professionel indsats lykkedes

det DFDS at vende skibet ved hjzelp af en

manevre, de har treenet under “mand over

bord™-evelser, og at finde hende hurtigt.”
Flight Sergeant Rick Jones, RAF Search
and Rescue“.

| begyndelsen af 2012 blev LIVERPOOL
SERAWAYS tilbageholdt i Karlshamn i
Sverige, indtil mangler var udbedret, bl.a.
udskiftning af evakueringsstiger, der var

for karte. Der blev omgdende afholdt sik-
kerhedsledelsesmader for at laere af dette
og forbedre sikkerhedsprocedurer.

Inden for logistikomradet viste en intern
sundheds- og sikkerhedsaudit i DFDS Bel-
fast Logistics 1 2011 en 30% forbedring i
forhold til malet fra aret for. Der arbejdes
videre med undervisningsprogrammer om
sundhed og sikkerhed med henblik pa at
na et tilsvarende resultat andre steder.
Det overordnede mal er at nedbringe
antallet af ulykker til nul.

| havneterminalerne i Dover og Dun-
kerque er der ikke registreret nogen ulyk-
ker med fraveer i de sidste 12 maneder fra
januar 2011. Dette skyldes bl.a. regel-
maessig “drypvis” undervisning i sundhed
og sikkerhed af alle 160 medarbejdere
via internettet og kurser. Der tilbydes
ogsa skraeddersyede kurser om sikkerhed
i nerheden af keretajer i bevagelse.
Rapporteringen af taet pa-handelser er
ogsa omfattende i Dover, hvilket viser

et stort fokus pa omradet og, at uddan-
nelse er af afgerende betydning. DFDS
Scandic Terminal i Esbjerg opndede 180
dage uden alvorlige arbejdsulykker eller
ulykker med fravaer (LTA) i april 2011,
hvilket understattes af fokuseret traening
i forbindelse med mindre ulykker.

Undervisning og ovelser om situationer,
hvor der er brug for ferstehjzlp, fortszt-
tes ligeledes. Eksempelvis trenes hvert ar
hundredevis af officerer og alle beszt-
ningsmedlemmer i forskellige niveauer af
redningsarbejde og grundleggende eller
avanceret farstehjzelp. P4 alle passa-

ger- og fragtskibe gennemfaeres desuden
ugentlige ovelser i omkring 15 forskellige
scenarier, f.eks. evakuering til ses.

Med hensyn til sikringsaktiviteter med-
forte den tragiske skudepisode i Norge i
juli 2011 aktivering af sikrings- og virk-
somhedsberedskabet, og det fungerede
planmaessigt. Skibssikringsplaner omfatter
alle sikringsrelaterede processer, herunder
risiko for piratangreb. Sikringsauditpro-
grammet har ogsa vist, at systemer over-
holder internationale regler og EU-regler.

Fremtidige skridt/Forpligtelser

indtil 2015

= Fastholdelse af udviklingen hen
mod nul ulykker med fraveaer

= Rapportering af sikkerhedsdata
for hele koncernen i 2014

2 Data omfatter ikke de locale selskaber AB DFDS SEAWAYS (Litauen) og DFDS Logistics AS (Norge)

* Norfolkline data er medtaget i beregningerne fra juli 2010

4 www.telegraph.co.uk/news/uknews/8744567/Woman-rescued-from-Naorth-Sea-after-falling-from-ferry.htmt



MEDARBEJDERE OG
LOKALSAMFUND

Hovedpunkter

= 5.100 medarbejdere i 20 lande

= 3.888 medarbejdere i shipping, 936
medarbejdere i logistik

« Internt lederudviklingsprogram Zoom
med 340 deltagere siden 2009

= 74% af medarbejdere er tilfredse med
DFDS, og 84% feler en staerk loyalitet
over for DFDS

Vores tilgang

\ores tilgang til personaleledelse tager
udgangspunkt i veerdierne i The DFDS
\Way. Menneskelige ressourcer (HR) og
samfundsansvar (CR) hanger tzet sam-
men med veaegten lagt pa tiltraekning og
fastholdelse af medarbejdere, sundhed,
sikkerhed, tryghed, uddannelse og kar-
riereudvikling samt diversitet og rimelige
arbejdsforhold.

DFDS’ koncernfunktion People & Ships
daekker alle HR-forhold i shipping og
logistik, herunder medarbejdere i den
tekniske organisation. Medarbejdere til
ses og pa land arbejder under en raekke
kollektive overenskomster, som er for-
skellige alt efter besztningsmedlemmers
anciennitet og rang/lenklasse samt det
flag, der sejles under. DFDS Logistics
anvender mange underleveranderer, som
via samarbejdskontrakter er forpligtet

til at medvirke til at styre kvaliteten, ef-
fektiviteten og sikkerheden pa arbejds-
pladsen.

Mange faelles politikker er pa plads daek-
kende omrader som international ledelse,
personalebedemmelse, uddannelse og
udvikling, len og bonus, arbejdstid, med-
arbejdertrivsel, rekruttering, arbejdsstan-
darder, etik, klager samt firmabiler. Der er
indfaert szrlige politikker i shipping, som
daekker alkohol/stoffer, medarbejderud-
vikling og erstatning af officerer. Program-
mer er under udarbejdelse, hvor politik-

kerne endnu ikke er afstemt pa tvaers af
koncernen, f.eks. vedrerende diversitet og
fastholdelse af medarbejdere.

Der sker en aktiv koordinering af HR- og
CR-indsatsen. DFDS’ nye direktar for milje
og beeredygtighed (Director, Environment
and Sustainability) er ogsa formand for
det nye CR-udvalg og refererer til kan-
cerndirektaren (Executive \Vice President)
for People and Ships. Pa denne made
sikres sundheds og sikkerhedsledelse af
hej kvalitet til ses og pa land i overens-
stemmelse med The DFDS Way. Tre HR-
direkterer refererer til koncerndirektaren
for People & Ships og samarbejder med
lokale chefer.

Der tages hensyn til lokale HR-ledelses-
behov pa baggrund af et godt engage-
ment og forstaelse for lokale forhold.
Medarbejdere er en vigtig interessent, og
tilfredshedsundersagelser er et vigtigt
redskab. Andre omrader omfatter samar-
bejde med medarbejdere i sundheds- og
sikkerhedsudvalg, i samarbejdsudvalg
samt repraesentation i fagforeninger.

De enkelte forretningsenheder udvikler
egne uddannelsesplaner for f.eks. kar-
riereudvikling og sikkerhedskurser. Mange
vil omfatte leverandarer, szrligt for
logistikaktiviteterne.

Relationer til lokalsamfund er farst og
fremmest forankret lokalt, herunder

i form af frivilligt arbejde, og udvik-
les efter behov. | DFDS’ ugentlige
nyhedsbrev informeres om projekter i
lokalsamfund, der udferes i forskellige
dele af virksomheden. Aktiviteterne,
der ofte starter pa graesrodsniveau,
demonstrerer DFDS’ vaerdier og virker
inspirerende pa andre. Dette bakkes
op af en raekke koncerninitiativer samt
stette fra Lauritzen Fonden.
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Medarbejdere

DFDS har 5.096 ansatte, hvilket er en
stigning fra 4.862 i 2010. Stigningen
skyldes farst og fremmest helarseffekten
af kebet af Norfolkline. Ca. 46% af de an-
satte arbejder til ses. Hovedkontoret lig-
ger i Kebenhavn og derudover drives over
50 kontorer i Nordeuropa. Der beskafti-
ges 600 officerer, over 100 navigaterer,
et tilsvarende antal maskinmestre og
elektrikere samt 1.799 skibsassistenter.
DFDS Logistics har 1.049 ansatte, her-
under mere end 25 forretningsferere, 60
salgs- og marketingmedarbejdere og 150
chauffaerer. Der arbejdes dagligt sammen
med over 1.000 underleveranderer inden
for fragttransport.

Hojt prioritede omrader er tiltraek-

ning og fastholdelse af medarbejdere,
lederudvikling og diversitet. Der gares
fremskridt med udviklingen af et nyt
HR-ledelsessystem. der skal understat-
tes af en integreret database. Systemet
vil effektivisere opfelgning pa medar-
bejdere og disses profiler, frdigheder,
succession, lan og medarbejderydelser.
DFDS deltager i brancheprogrammer og
offentlige programmer med henblik pa at
tiltraekke medarbejdere, herunder rekrut-
teringsprogrammer i samarbejde med
universiteter og via sociale medier. DFDS
oppebaerer gode relationer til interessen-
ter pa arbejdsmarkedet, hvilket er vigtigt
for at kunne tiltrekke og fastholde gode
medarbejdere.

Der investeres tillige i uddannelse og
medarbejderudvikling som et vigtigt led i
HR-aktiviteterne. Siden 2009 har i alt 340
ledere gennemfert lederudviklingskur-

set Zoom. Forretningsomrader afholder
regelmaessigt bl.a. sikkerhedskurser i
overensstemmelse med lokale krav. DFDS
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MEDARBEJDERE

Tilfredshedsundersegelser er gennemfart siden
2008. Undersegelsen for 2011 havde en svarpro-
cent pa 74. Generelt er medarbejderne tilfredse
med DFDS, men der er plads til forbedringer. Med
en score pa 5.2 point ud af 7 mulige L& niveauet
som 12009 (ingen undersegelse blev foretaget i
2010 som felge af integrationen med Norfolkline].
OFDS” medarbejdere foler generelt en steerk loya-
litet over for virksomheden med en score pa 5.9
point (84%], en stigning fra 5.8 i 2009. Medlem-
merne af koncernledelsen modtager resultaterne
af undersegelsen for deres ansvarsomrdde, og
disse udbredes til ledere pa naeste niveau og sa
fremdeles i hele organisationen.

“Svarprocenten i forbindelse med medarbejder-
undersegelsen var rekordhaj, og undersegelsen
styrker forholdet til kolleger og bidrager til de
ledelsesprocesser for interessenter og risiko, der
er under udvikling.”

Henrik Holck, EUP HR.
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Logistics 1 Peterborough i Storbritannien
er eksempelvis godkendt til uddannelse
af chauffarer.

The DFDS Way er under udbredelse, bl.a.
gennem medarbejderkurser, hvor der ogsa
indsamles tilbagemeldinger om arbejdet
med forretningsetik og de nye etiske
regler. DFDS lancerede i 2011 prisen “The
DFDS Way Award”, som belenner initia-
tiver, projekter og handlinger, der udferer
The DFDS Way i praksis.

Med hensyn til diversitet er ingen kvinder
ansat pa koncerndirektarniveau eller
derover. Der er igangsat projekter for at
analysere kensaspekter og andre faktorer,
der pavirker diversiteten i DFDS, herunder
hvordan kvindelige ledere m.v. tiltraek-
kes. HR-ledelsessystemet vil fremover
medvirke til at udvikle diversitet gennem
levering af data. Forbedringer forventes
rapporteret i naste ars beretning.

En sund levevis er befordrende for med-
arbejdertrivsel. BFDS fremmer og statter
initiativer, der eger trivslen pa arbejdsplad-
sen. Saledes gennemfartes en kampagne for
motion pa arbejdspladsen, og TOR FUTURA
blev samlet vinder af Handelsfladens Vel
faerdsrads Motionskonkurrencer i 2011.



Udvikling og belenning af arbejdsstyrken
er DFDS’ udgangspunkt, men aktivite-
terne er samtidig underlagt ekonomi-

ske markedskrzfter. Vores tilgang til
afskedigelser er lydher og professionel

i overensstemmelse med vaerdierne i

The DFDS Way. Ved lukningen af ruterne
Dublin-Birkenhead og Dublin-Heysham i
2011 blev 50 kolleger i Dublin afskediget
og en indsats blev gjort for at mindske
konsekvenserne heraf. Der blev holdt
konsultationer med det hollandske
samarbejdsudvalg og den fagforening,
der repraesenterede officererne pa et af
vores skibe, som blev overflyttet til en
ny rute og fik ny besztning. Vi omflagede
ligeledes FLANDRIA SEAWAYS og deltog
med abenhed i meder med samarbejds-
udvalget og Nautilus i lebet af 2011 for
at lese udestaende problemer.

Pa grund af udfordringer fra bl.a. eget
konkurrence og stigende oliepriser
justeres forretningsaktiviteter lebende.
Det medferte i 2011 31 afskedigelser

i forretningsomradet Channel og 34 i
logistikenheden i Cent. | begge tilfzlde
underrettedes relevante fagforeninger
formelt om vores analyser. Vores engan-
gement med fagforeninger er praeget af
abenhed, og vi ensker at indga i dialog
med bade fagforeninger og berarte
medarbejdere, som desuden opfordres til
at drefte eventuelle spergsmal med den
relevante HR-direktar.

Der blev i 2011 ikke registreret bader,
sagsanleeg eller regelbrud pa HR-omradet,
herunder vedrerende lige muligheder og
menneskerettigheder.

Aktiviteter i lokalsamfundet

Vores aktiviteter i lokalsamfund drives
af medarbejderes energi. Pa virksom-
hedsplan supplerer vi indsatsen med
koncerntiltag som High:five, julefrokost
for hjemlese samt bidrag til Danmarks
Indsamling.

Samarbejdet med virksomheden
High:five (highfive.net) om tilbud af
job til unge, der har vaeret demt for
kriminalitet, fortsatte i 2011. Formalet
er at give deltagerne mulighed for at
vende tilbage til en normal tilvzerelse.
DFDS har i ejeblikket fem unge ansat.
High:five er delvist finansieret af of-
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fentlige midler, og DFDS har indtil nu
arbejdet med omkring 25 unge, hvoraf
60% har fet fast job.

Julefrokoster for hjemlese blev afholdt

i december og var velbesagte. Kol-

leger fra Oslo-kontoret og CROWN OF
SCANDINAVIA inviterede 216 hjemlase
til julefrokost og lotteri med 234 gaver
betalt af DFDS. Samtidig kom naesten 200
hjemlese i Kebenhavn til julefrokost pa
PEARL SEAWAYS. Beszxtningen arbejdede
gratis pa dagen og havde indsamlet DKK
8.000, der gik til gaver til gaesterne. Be-
givenheden var arrangeret i samarbejde
med Nettbuss og “Missionen blandt hjem-
lese” i Kebenhavn. Som et led i Danmarks
Indsamtling til fordel for Afrika doneredes
i 2011 DKK 50.000 foruden DKK 3.800
indsamlet af medarbejdere over to dage.

Som beskrevet i afsnittet om samspil
med interessenter har ledelsen af termi-
nalen i Rotterdam indfert en aktiv tilgang
til forholdet til lokalsamfundet ved
udsendelse af et nyhedsbrev skraedder-
syet til naboerne. Formalet er at forbedre
informationen til lokale beboere og
dermed reducere antallet af klager. Efter
lanceringen 1 2010 er antallet af klager
faldet fra ca. 30 til blot en handfuld kla-
ger om maneden og i nogle maneder slet
ingen. “Ved klart og i god tid at informere
om, hvad beboerne kan forvente fra vores
side, kan vi undga en masse klager.” Rob
Olbertz, Route Director Netherlands-UK.

Herudover yder Lauritzen Fonden uvurder-
lig stette til tidligere og nuvaerende medar-
bejdere i DFDS. Fonden tilgodeser tidligere
og nuvaerende medarbejdere og statter en
raekke kulturelle projekter, iverksatter-
projekter samt uddannelses- og velgaren-
hedsprojekter (lauritzenfonden.com).

Fremtidige skridt/Forpligtelser

indtil 2015

= Etablering af nyt HR-ledelses-
informationssystem i hele koncernen

= Samkaering af politikker for diversitet
og fastholdelse i kancernen i 2012

= Beretning om DFDS’ diversitetsprogram
i2012-13
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MILJO

Hovedpunkter
DFDS felger planen om at nedbringe
udledningen af CO, med 10% over
en femarig periode
Ny direkter for milje og baeredygtighed
(Director, Sustainability & Environ-
ment]) er formand for det nye CR-udvalg
Miljeinvesteringer pa DKK 63 mio.
i2011

« Intern bunkerpraamie fremmer
medarbejderes miljeeffektivitet

Vores tilgang

| henhold til vores miljepolitik fra 2007
er det DFDS’ mal at beskytte og bevare
miljeet. De vigtigste kommercielle risi-
kofaktorer vedrerer &ndringer i miljere-
gulering samt stigninger og volatilitet i
energipriser. Miljepolitikken indeholder
retningslinjer for analyse af overhol-
delsesomkostninger, innovation samt
tilgang vedrerende a&ndringer af regler.
Eksempelvis i forhold til Annex VI til
Den Internationale Sefartsorganisations
(IMO) Marpol-konvention om reduktion af
svovldioxidemissioner fra skibe til 0,1%
inden 2015 arbejdes der pa udvikling af
tekniske lasninger samt et mere afbalan-
ceret politisk resultat.

Pa land er vi forpligtet til at overholde
lovgivning vedrerende klimaforandring,
f.eks. Carbon Reduction Commitment
(CRC) i Storbritannien - en statslig
ordning, der skal fremme mellemstore

og stare energiforbrugeres energieffekti-
vitet. | havne og terminaler forbedrer vi
energieffektiviteten i bygninger, anlag og
udstyr og analyserer vedvarende energi-
kilder lokalt.

Vi felger procedurer for implementering
af miljeledelse i den daglige drift. Som
et led i vores kundeservice er virksom-
hedens ISO 14001 EMS-certificering i
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logistikenhederne i Belfast, Briigge, Cent,
Goteborg og Helsingborg fornyet.

Mere konkret indeholder miljepolitikken
en forpligtelse til at reducere CO,-udled-
ningen med 10% i perioden 2008-2012,
baseret pa forbrug pr. kapacitetsenhed pr.
nautisk mil. Overholdelse af gzldende
regler sikres lebende, hvor vi driver virk-
somhed. Vi har ogsa en malsztning om
fuldstaendig at eliminere miljeforurening.
\/i satser pa optimal ressourceudnyttelse
og affaldsreduktion, og vurderer naje,
hvilke miljeinvesteringer der vil fungere
i praksis. Miljepolitikkens mal er ogsa

at fremme en miljebevidst kultur, hvor
medarbejdere er trygge ved at fremhzeve
muligheder for at innovere eller omrader,
hvor tingene ikke gar planmaessigt.

Miljearbejdet i BFDS’ nye milje- og

baredygtighedsafdeling (Sustainability &
Environment) foregar bade pa kancern-

BUNKERFORBRUG FOR DFDS' FLADE 2007-2011
(GENNEMSNITLIGT BUNKERFORBRUCG, G/BT/NM)

6,4

plan og lokalt for at sikre en ensartet
kvalitet og overensstemmelse med The
DFDS Way i forbindelse med arbejdet
med baeredygtighed og samfundsansvar
til ses og pa land.

Nar kommercielle ledelsesinitiativer
jvaerksaettes arbejdes der med forstaelse
for og maksimering af miljegevinster,
f.eks. gennem SeaPlanner og Project
Headlight. Investeringer i miljeteknologi
udgjorde i 2011 DKK 69 mio.

FREMSKRIDT | 2011

CO.-intensitet

Malet for reduktion af CO,-udledning

er naet et ar tidligere end planlagt.
Hovedkilden til udledning af CO, er
skibenes farbrug af braendstof (bunker),
som males i gram pr. bruttoton (GT)

pr. nautisk mil (g/GT/nm). DFDS opstil-
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lede i 2007 (basisaret) et mal om at
reducere udledningen af CO, med 10%
over en femarig periode indtil 2012. |
2011 var det gennemsnitlige forbrug i g/
GT/Nm 9,3% lavere end i 2007 for hele
fladen (inklusive skibe fra Norfolkline).
Eksklusive skibe fra Norfolkline faldt det
gennemsnitlige forbrug med 11,4% fra
2007 til 2011. DFDS vil i lebet af 2012
fastlegge nye mal for energiforbruget pa
skibe og for logistikaktiviteter.

| 2011 var det gennemsnitlige breendstof-
forbrug 6,3% lavere end i 2010 inklu-
sive skibe fra Norfolkline (4,3% lavere
eksklusive skibe fra Norfolkline). Det
samlede absolutte forbrug ndres over
tid i takt med andringer i fladen, eller
som felge af @ndrede vejrforhold pa en
rute. Derfor anvendes et relativt tal til
maling af forbruget som udtryk for ydelse
pr. kapacitetsenhed. Se DFDS’ fladeliste
for 2011 pa side 124. Dataregistrerings-
systemet udvides til ogsa at omfatte
DFDS Logistics’ CO,-udledninger.

DFDS’ oliespareprogram omfatter en
rekke projekter. Det vigtigste omhandler
nedsat fart, samtidig med overholdelse
af sejlplaner. Der arbejdes ogsa malrettet
pa at sikre hurtigere lastning og losning,
energimaessig optimering af udstyr, reduk-
tion af ballastvand om bord og optime-
ring af skibets trim, nye energieffektive
propeller, genvinding af overskudsvarme,
bundrensning med henblik pa forbedret
hydrodynamik samt effektivisering af
varme, ventilation, luftkonditionering og
lys om bord. Mere energieffektiv rutebe-
regning opnas ved hjzelp af det specialise-
rede softwareprogram “SeaPlanner”, som
anbefaler den mest energieffektive fart
og sejlrute. Programmet er nu installeret
pa 23 af DFDS’ skibe. Nye propeller pa
PEARL SEAWAYS har medfert braendstof-
besparelser pa op til 8,6% i testperioden.
Det samme installeres pa andre skibe

for at reducere braendstofforbruget. Disse
tiltag kraever store investeringer, men
tilbagebetalingstiden er forholdsvis kort
grund af heje oliepriser.

Fordele opnas ved at samarbejde med
leveranderer om at skabe synergier og
oge effektivitet. Vores UMI-projekt (leve-
randerstyret lager) har til formal at opti-
mere leveringen af bunker. Leveranderen
kan spare braendstof ved at optimere
lasteprammens sejlplan. | dette projekt
udveksles oplysninger og ansvaret deles
med leverandaren. Nar leverandaren kan

bestemme leveringsplanen, giver det
DFDS og leveranderen starre fleksibilitet
og lavere omkostninger.

Pa land bliver havne- og terminalfaci-
liteter og distributionsknudepunkter
ligeledes mere energieffektive, bl.a. gen-
nem etableringen af energistyringsteam
(Energy Management Teams - EMT). |
Larkhall og Belfast er der f.eks. instal-
leret ny og mere effektiv kaleteknik, der
forventes at give en arlig elbesparelse pa
30%. Der anvendes stadigt mere miljeef-
fektive trailere og kelevogne, herunder

i samarbejde med kunder som f.eks.
supermarkedskaden ASDA i Storbritan-
nien om brug af dobbeltdzkkertrailere for
at reducere udledningen af drivhusgasser
pr. transporteret palle.

Der foregar et labende samarbejder med
leveranderer om brug af mere braendstof-
okonomiske lastbiler. | Irland reducerer
EURQO 5-lastbiler udledningen af CO,
yderligere i forhold til EURO 3-bilerne. Der
arbejdes pa at kapiere dette i de aurige
logistikaktiviteter.

Udledninger til luften

Lovgivning om udledninger til luften
for skibsindustrien @ndres lebende, og
navnlig svovlindholdet i brendselsolie
til skibe er underlagt internationale
kontrolbestemmelser. Nordseen og
@sterseen, hvor DFDS opererer, er
sakaldte SECA-omrader (Sulphur Emis-
sion Control Area). | 2015 vil Den In-
ternationale Sefartsorganisation (IMO)
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og EU indfere nye graensevardier for
svovlindhaldet i bunkeralie i SECA-
omrader, som reducerer svovlindhol-
det fra hejst 1,0% til 0,1%. Bunkerolie
med et maksimalt svovlindhold pa
0,1% er 40-70% dyrere end bunkerolie
med et svovlindhold p& 1,0%. Det in-
debzerer potentielt en prisstigning pa
sefragt pa 20-30%, hvilket kan fa stor
betydning for skibsfarten i Nordeuro-
pa, iszer pa ruter, der konkurrerer direk-
te med landbaseret trafik. Dette kan
medfere et modalskift, s& skibstrafik i
hejere grad erstattes af vejtrafik, hvil-
ket vil medfere yderligere traengsel

pa europaiske veje og dermed vare i
madstrid med EU’s politik om at flytte
trafik “fra vej- til setransport”. Skibs-
farten stetter strengere regler, men
underseger ogsa mulighederne for en
modificering af politikken. En lasning
kunne vare at tillade anvendelsen af
bunkers med et svovlindhold pa 0,5%,
da undersegelser viser, at miljopavirk-
ningen ved 0,5% i forhold til 0,1% er
ubetydelig.

DFDS felger ikke desto mindre en pragma-
tisk og innovativ kurs og undersager las-
ninger med anvendelse af ny teknologi.
DFDS indledte i 2009 et samarbejde med
Alfa Laval om afprevning af ny scrub-
berteknologi og blev det farste rederi, der
anvender store svovlscrubbere pd et skib.
Scrubbere renser skibes udstedningsrag
for svovldioxid og partikler. Spulevandet
udledes uskadeligt pa licensbasis. Vores
tekniske organisation leder projektet med
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tzet involvering af skibets besztning og
Miljestyrelsen. Testprojektet pa FICARIA
SERWAYS viser gode resultater. \/isse
faktorer seetter graenser for anvendelsen
af disse scrubbere, bl.a. scrubbernes stor-
relse og vaegt, installationens komplek-
sitet samt skibets stabilitet og alder. Der
forhandles med EU om statte til denne
miljeinvestering. Det Europziske Agentur
for Sefartssikkerhed og andre relevante
myndigheder deltager i afprevningen og
auditeringen af resultaterne for udstyret.

“Rederier vil ikke vaere i stand til at veelte
hajere olieudgifter over pa kunder, som
kan vaelge mellem transportfarmer, hvil-
ket uundgaeligt vil flytte 50% af fragten
fra neerskibsfarten tilbage pa vejnettet.
Det er ogsa klart, at den igangvarende
revision af EU-direktivet skal indfare
bestemmelser om, hvad der skal ske, hvis
rederier simpelthen ikke har adgang til
breendstof med lavt svovlindhold i 2015.”

Johan Roos, Executive Director,
Interferry European Office L.

Alternative braendstoffer er ogsa under
overvejelse. Flydende naturgas (LNGJ kan
vaere egnet pa visse nye skibe, men for-
syningskaeden, prisen og implementering
i praksis kreever yderligere undersagelse
og udvikling. Selvom skibsfarten er klar
til at investere, frygter vi og vores konkur-
renter, at det vil tage laengere tid at skifte
til alternative lasninger for skibe, end
tidsfristen i EU-direktivet tillader.

Som et led i bekampelsen af udledninger
til luften i havne, har rederier siden 2010
ikke haft tilladelse til at bruge olie med

et svovlindhold pa mere end 0,1% under
havneophold. Dette har lokalt betydet en
reduktion af luftforureningen med svoul pa
90%. | nogle havne fjernes ligeledes kvzel-
stofoxider (NOx) ved hjzelp af katalysato-
rer. Endvidere underseges mulighederne
for installation af et system til elforsyning
fra land (OPS), saledes at hjaelpemaskiner
kan stoppes helt, nar skibe er i haun. Pa
den baggrund analyseres og overvejes
investeringer pa op til DKK 140 mio.,
herunder muligheder for EU-finansiering,
til installation af OPS-anlaeg i Vlaardingen,
Immingham, Cent, Esbjerg og Ceteborg
samt pa skibe, som anlaber disse haune.

Affaldsbehandling, genanvendelse

af skibe

Affald produceres i forbindelse med de
fleste aktiviteter om bard pa skibe og i
logistikcentre. Olie, kemikalier og vand til
rengeringsformal skal behandles i over-
ensstemmelse med miljelovgivningen. Om
bord pa skibe samles dette som lastvand
under maskinrummet. Fer lastvandet kan
udledes, skal det farst renses, sa det opfyl-
der miljekrav. Snart afsluttes afprevningen
af et nyt system til rensning af lastvand pa
PEARL SEAWAYS, som er mere effektivt og
palideligt, hurtigere og billigere i drift, og
certificeret i henhold til IMO's regler.

Ophugning af skibe sker i henhold til
IMO’s forslag til Hong Kong-konventionen
af 2009. DFDS ensker at sikre forsvarlig
ophugning og TOR ANCLIA blev saledes
ophugget pa et certificeret veerft i Kina i
2010. 12011 blev LISCO GLORIA erklaeret
et totalt forlis efter en omfattende brand
aret fer. Skibet, en 20.600 ton ferge
under Litauisk flag, vil blive genanvendt

i Klaipeda i Litauen.

Fremtidige skridt/Forpligtelser

indtil 2015

= Nye mal for breendstofforbrug pa
skibe og i logistikaktiviteter fast-
legges i lebet af 2012

= Dataregistreringssystem udvides
til at omfatte CO,-udledninger
i DFDS Logistics

= Brug af flere EURO 5-lastbiler

= Analyse af investeringer i elforsyning
fra land

1 DFDS er medlem af Interferry European Office.
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Hovedpunkter

- DFDS transporterer arligt over 1,5 mio.
trailere, containere og anden fragt
fordelt pa 25 ruter

= 4,4 mio. passagerer betjenes
pa 13 ruter

= DFDS driver 8 havneterminaler

= DFDS vandt seks kundeservice-
relaterede priser i 2011

= Prisvindende passagerservice

Vores tilgang

DFDS arbejder konstant pa at levere de
rigtige lesninger til vores kunder gennem
lebende forbedringer af vores transport-
netvaerk i samarbejde med udvalgte
partnere.

En vaesentlig parameter i The DFDS Way
er, at medarbejdere forstar kundens
oplevelse af de ydelser, vi leverer. Leder-
udviklingskurset Zoom bidrager bl.a. til at
udbrede denne praksis. Pa kurset mades
kolleger fra hele virksomheden, deler
erfaringer med “best practice” og leerer af
hinanden.

Kunder forventer i stigende grad, at

der udvises et socialt og miljemaessigt
ansvar, hvilket f.eks. ses i forbindelse med
tilbudsgivning. Derfor anvendes speciali-
ster pa tveers af DFDS for at udnytte dis-
ses ekspertviden om bestemte brancher.
Omkostnings- og serviceniveau er vigtige
fokusomrader, ligesom milje og sam-
fundsrelaterede emner ogsa inddrages.
P3 internettet holdes fragtkunder oriente-
ret om fragtydelser (freight.dfdsseaways.
com). Der oplyses bl.a. om ruter og sejl-
planer, terminalydelser, kundeservice og
malrettede forsyningskaedelasninger, f.eks.
til kunder inden for kemikalier, skovpro-
dukter, metaller eller automaobilsektoren.

Et nyt onlinesystem til rapportering af
kundetilfredshed har gjort det muligt at
udarbejde rapporter for de enkelte skibe
og forskellige perioder. Ledelser far nu
hver uge tilsendt de seneste kundetilba-
gemeldinger pr. e-mail. Vi imedekommer

en bred vifte af servicestandarder og er
bevidste om, at kunder har forskellige
behov pa tveers af brancher som fisk og
skaldyr, metaller, drikkevarer, skovpro-
dukter og projektlast. Et centralt element
i DFDS’ kundeservice er specialister, som
udvikler skraeddersyede lasninger med
henblik pa at indfri kunders forventninger
gennem kvalitet og innovation.

Vores system til fragtsikkerhedsstyring
er designet til at sikre “best practice”

og lebende forbedringer. Haj kvalitet i
vares produkter og ydelser sikres gennem
lebende kundeundersagelser og lebende
forbedringsprojekter. /i sikrer, at sejl-
planer og andre negleindikatorer (KPI'er)
overholdes. Vi tester driften gennem
intern og uafhaengig audit og certificering.
For eksempel inspiceres vi jeevnligt af
havnesundhedsmyndighederne, og laegger
stor vaegt pa fedevaresikkerhed.

Pa passageromradet samarbejdes pa
tveers af DFDS for at udnytte fordele ved
at samarbejde om udvikling af nye pro-
cesser, der indfrier kunders forventninger,
som lebende forandres. Vores centrale
kompetencecenter for passagerer har
f.eks. til formal at identificere, udvikle og
udbrede “best practice” under hensynta-
gen til kunders lokale behov.

Oplysninger til passagerer pa nettet

er tilgaengelige pa 14 sprog. Her har
passagerer adgang til rejseinformation,
kontaktpunkter, herunder “instant chat”,
passagervilkar, kreditkortpolitik, brochu-
rer og vejledninger, bordbestilling samt
tip om karsel i udlandet.

FREMSKRIDT | 2011

Vores fragtkunder (B2B)

DFDS tilbyder over 350 afgange om ugen.
| netvaerket med strategisk placerede
havneterminaler drives omkring 8.000
trailere, containere, kassetter og veksel-
lad samt en samlet lagerkapacitet pa
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120.000 m?. DFDS tilbyder integrerede
jernbaneydelser og it-lesninger for at
sikre sterst mulig effektivitet.

Udfordringen er at forbedre kundeservice
uden at ege omkastninger. Derfor arbej-
des med fzelles it-systemer for passagerer
og fragt, ligesom kontaktprocedurer
lebende forenkles. Der blev investeret
DKK 60 mio. i trailere i 2011 og med kun-
der samarbejdes lebende om udvikling

af tiltag, der reducerer omkostninger og
oger effektivitet. Et eksempel herpa er
“back-hauling”, hvor der optimeres ved at
skaffe returlast.

\/i er stolte over de priser, vi er
tildelt, bl.a.:

Europe’s Leading Long Sea Ferry Ope-
rator 2010 - DFDS Seaways modtog
prisen fra The World Travel Awards for
femte ar i traek

« Prisen som “Best Intermodal Provi-
der” (bedste intermodale leverandar)
fra International Produce Logistics
(IPL). Dommerne var serligt impo-
nerede over vores miljeeffektive
lesninger

« Rijkswaterstaat, den udevende gren
af det hollandske infrastruktur- og
miljeministerium, tildelte vores kon-
tor i Rotterdam en pris pa € 10.000
for den mest innovative lasning til
reduktion af antallet af punkteringer
for lastbiler og trailere. \/i tilbyder
kunderne regelmaessig daekkontrol
og justering af deektryk pa trailere
med henblik pa eget sikkerhed og
reduktion af emissioner.

DFDS’ fokus pa kundeservice og ansvar-
lig drift er med til at @ge leveringssik-
kerheden under ekstreme vejrforhold,
f.eks. den uszdvanlige kulde og det
kraftige snefald i Storbritannien i
slutningen af 2010, samt den rekke af
voldsomme uvejr, som ramte Nordse-
regionen i efteraret 2011. Hensynet til
sikker drift beted forsinkelser, og vores

DFDS ARSRAPPORT 2011 53



CR BERETNING

54

DFDS ARSRAPPORT 2011

medarbejdere var derfor i taet kontakt
med kunderne for at aftale fragtmaeng-
der og prioritere leverancer. \Jores resul-
tater er ogsa blevet anerkendt gennem
priser og udmaerkelser fra en reekke
kernekunder, herunder Opel og ASDA.

Vores passagerer (B2C)

Omkring 4,4 mio. passagerer rejser med
DFDS hvert ar. Rejser med skib er prakti-
ske for bilister og en afslappende del af
rejsen. Skibsrejser med overnatning er
ogsa en maritim oplevelse, der giver god
vardi for pengene.

DFDS har vundet felgende priser
for passagervirksomhed:

= DFDS Seaways vandt ved World Travel
Awards i Doha den 11. januar den
prestigefyldte pris “World's Leading
Ferry Operator Award 2011”

= DFDS vandt den norske kundeser-
vicepris pa grundlag af en omfat-
tende undersegelse af 82 af landets
storste kundeservicecentre. DFDS
vandt for anden gang i traek i kate-
gorien for skibsrejser og opnaede en
samlet tredjeplads

= \Which? i Storbritannien udnzvnte
DFDS Seaways til “Recommended
Provider” (anbefalet leverander) af faer-
gerejser. DFDS L& over gennemsnittet
pa alle omrader, iseer med hensyn til
nem reservation og vardi for pengene

= DFDS Seaways blev valgt til “Best
ferry operator” (bedste fergeselskab)
ved uddelingen af Virgin Holidays
Responsible Tourism Award 2011.
International Centre for Responsible
Tourism anerkendte DFDS’s indsats for
at etablere og finansiere et samar-
bejdsprojekt med den velgerende hval-
og delfinfredningsorganisation ORCA
om at overvage dyrelivet og etablere
beskyttelseszoner i Nordseen.

Passagerer opfordres til at give deres
mening til kende via spargeskemaer pa
internettet. Med over 20.000 besvarelser
pa én rute alene udgjorde det en stigning
pa over 400% i forhold til den traditionel-
le papirversion. Vi vil gerne vide mere om
kundeoplevelsen, og her er det afgerende
at have en aben og gennemsigtig dialog.
Vi tager gerne i mod muligheder for at
vise, hvordan vi arbejder. BBC-dokumen-
taren “Food Fighters”, der er optaget

pa PRINCESS SEAWAYS, belyste de
processer, som der arbejdes med i forhold
til fedevaresikkerhed. Vores kekkener

og restauranter blev fremhaevet som et
eksempel pa “best practice”.

Kunder bliver oplyst om vigtige emner
sasom sikkerhed bade om bord og pa land.
DFDS transporterer rejsende i titusindvis,
der skal pa skiferie i Norge. Sammen med
Danmarks Skifarbund og andre partnere
tilbyder vi en 24-siders folder om sik-
kerhed pa ski til alle skipassagerer, nar de
tjekker ind. Folderen giver praktiske rad
om, hvad man kan gere for at undga ski-
skader, ligesom en smartphone-applikation
giver passagererne adgang til information
og til at teste deres viden om sikkerhed.

Andre projekter skaber ogsa veerdi for
den generelle kundeoplevelse. ORCA-
initiativet omfattede over en trearig
periode mere end 100 undersegelser
om bord vedrarende dyrelivet i havet
samt et nyt MiniCruise med “Wildlife
Watching”. /i enskede at ga videre
end vores forpligtelser og fandt veje
til at gere en forskel med hensyn til
at beskytte havmiljeet.

DFDS Seaways har ogsa finansieret anszt-
telsen af to medarbejdere, der har til op-
gave at skabe opmaerksomhed om hvaler,
delfiner og marsvin i Nordseen, samtidig
med at de indsamler oplysninger til statte
for observationer, som foretages af et
team af ORCR-inspektarer hver maned.
Medarbejdere laver arrangementer, hvor
kunderne kan kigge pa dyreliv fra dekket
pa mini-cruises pa faergeruten Newcastle-
Amsterdam og fa en raekke nyttige oplys-
ninger om det, de ser undervejs.

Vores kontor i Litauen har lanceret en
oplysningsvirksomhed og indfert lese-
hjerner pa REGINA SEAWAYS og LISCO
MAXIMA. Der er blevet opsat hylder til
beger og tidsskrifter, bibliotekerne i Klai-
peda og nogle medarbejdere har doneret
beger, og et bladforlag har leveret gratis
blade og tidsskrifter.

Fremtidige skridt/Forpligtelser

indtil 2015

= Lancering af Project Customer Focus
i begyndelsen af 2. kvartal 2012 -
projektet skal labe aret ud

= Introduktion af en applikation, hvor
kunderne kan falge deres rejse pa et
kort over Nordeuropa med angivelse
af skibspositioner i realtid samt
ankomstoplysninger

= Udvidelse af systemet til styring af
kunderelationer til at omfatte flere
oplysninger, f.eks. energieffektivitet
pr. fragtet enhed, s& CO,-fodaftrykket
af kundernes og vores egne aktivite-
ter kan males og reduceres.



LEVERANDORER

Hovedpunkter

= DFDS samarbejder med leverandarer
om levering af varer og tjenesteydelser
pa 49 skibe: omkring 5.000 indkebsor-
drer om maneden

= 20 logistikkontorer med 3.100 trailere

» Nye informationstyringsvaerktaejer
installeret og under udvikling

= Alle leveringsaftaler indeholder
vores etiske regler

Vores tilgang

DFDS’ forsyningskaede forbinder mange
leverandarer, transportformer og lande.
Inden for forsyningskaeden tilstraebes det
at skabe og fastholde kommerciel vaerdi
i kraft af sikkerhed, produktsikkerhed,
kvalitet, miljobeskyttelse og samfunds-
ansvar. DFDS’ SCM-team (Supply Chain
Management) arbejder pa at minimere
risici og maksimere sikkerheden i for-
syningskaeden og reducere indkabs- og
administrationsomkostninger gennem
positivt samarbejde i DFDS-koncernen.

SCM-funktionen er placeret i DFDS’ Finan-
ce Division. Styring af forsyningskaeden
omfatter indkab, udbud og efterspargsel
samt szerlige projektfunktioner. Det daglige
arbejde pavirker direkte lensomheden for
DFDS og DFDS’ leveranderer. Det drejer
sig om prisforhandlinger, kontrakter, risi-
kostyring, samarbejde med forretningsen-
heder, lagerstyring og overvagning. Vores
forsyningskaedepolitik og etiske regler for
leveranderer revideres lebende for at sikre
overensstemmelse med myndighedskrav.

Forsyningsbasen evalueres med hensyn
til omkostningseffektivitet, modstands-
kraft, sikkerhed og andre risici. BFDS
forlanger, at leverandererne agerer
anstendigt og respektfuldt pa land og til
ses. | shippingdelen kontrolleres, eksem-
pelvis, ved hjzlp af et auditprogram, at
leveranderen er beherigt registreret i de
relevante maritime myndigheders data-
base i henhold til EU’s direktiv om udstyr
pa skibe af 1996. Leveranderen god-
kendes og registreres i databasen, hvis

kriterierne er opfyldt. DFDS kontrollerer,
at leveranderer opfylder sikkerheds og
miljekrav, og at leveranderer er godkendt,
i overensstemmelse med Global Ship
Management System.

Etiske regler for leveranderer har siden
2008 vzret en del af alle DFDS’ indkebs
og farretningsaftaler. Nar der indgas en
kontrakt med en leverandar, vedhaftes
DFDS’ etiske regler for leveranderer. Heri
skitseres DFDS’ forpligtelser til at folge
etiske principper i virksomheden og til at
overholde menneskerettighederne.

DFDS’ etiske regler for leverandorer

For at handle med DFDS skal leveranderen
overholde alle gzldende internationale
konventioner og national lovgivning i det
land, hvor arbejdet eller den pagzldende
service udferes, og leveranderen skal
specielt overholde felgende:

= Love vedrerende bernearbejde, tvangs-
arbejde eller ufrivilligt arbejde

« Regler om sikkerhed pa arbejdspladsen

= ILO’s erkleering om grundlaeggende
principper og rettigheder pa arbejdet

= Regler om medarbejderdiskrimination
pa grund af race, religion, alder, natio-
nalitet, seksuel orientering eller kan

= Regelsat om bekampelse af korrup-
tion og bestikkelse, herunder for
alle underleveranderer og forretnings-
partnere

= Miljeregler, der er gldende i det land,
hvor produktet er fremstillet, eller hvor
den pageldende service udferes.

Under droftelserne om DFDS’ strategiske
tilgang til CR og indkredsningen af vee-
sentlige forhold, er beeredygtige indkeb
identificeret som et omrade, der kan
pavirke virksomhedens brand, omdemme,
relationer og kundeardrer. Vores SCM-
medarbejdere arbejder tzet sammen med
leveranderer i dagligdagen, og satter pris
pa feedback og forslag til nyskabelser fra
leverandarers side.
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Fremskridt i 2011

DFDS havde i 2011 17 SCM-medarbejdere
i Danmark, Storbritannien og Litauen. Der
blev etableret en ny central SCM-funktion
i 2011, og et nyt integreret indkebssy-
stem er under udvikling. Kontrakter hand-
teres lokalt, men en samlet SCM-database
vil gare det muligt at gennemfere ana-
lyser af f.eks. leverandaerprofiler, -antal,
-problemer, -feedback og -benchmarks pa
tvaers af hele koncernen. Det er planen, at
databasen skal lanceres i 2012 og 2013.

Samarbejde og engagement bidrager til
baeredygtige indkeb. En ny faelles tilgang
til samarbejde med leverandarer om
bunkerleveringer er kommet godt fra
start. UMI-pilotprojektet har til formal at
nedbringe omkostninger, forbedre service,
dele risici og fordele, abent udveksle
oplysninger samt skabe eget transparens
og tillid. Der er tale om en strategisk
alliance, hvor leveranderen trzffer be-
slutning om pafyldning af braendstof for
keberen. Ud over at give omkostnings- og
salgsfordele vil det ogsa give eget leve-
ringssikkerhed og punktlighed.

| 2011 oprettedes en ny “effektiv-trailer
arbejdsgruppe” i logistikomradet. Grup-
pen har sikret, at politikker, procedurer,
investeringer, effektivitet og omkost-
ninger i forbindelse med vores 3.100
trailere er ensartede og hensigtsmassige
i forhold til BFDS’ behov. Evalueringspo-
litikker omfatter indkeb og afhzndelse,
trailersammensztning, standardisering
af udstyr samt vedligeholdelse. Gruppen
koordinerer med Project Headlight, som
vil evaluere alle driftsaspekter i forbin-
delse med udstyr, leveranderaftaler samt
trailerindkeb i 2012.

Fremtidige skridt/Forpligtelser

indtil 2015

« Implementering af ny leveranderdata-
base i 2012 og 2013
Udarbejdelse af indkebspolitik med
henblik pa intern aftale
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Indledning

DFDS’ aktiviteter er organiseret i to
divisioner (segmenter]) med fire forret-
ningsomrader i Shipping Division og fem
forretningsomrader i Logistics Division.

For at understette sammenlignelighed
vises vaesentlige engangsposter i en
separat linie, Serlige poster, i resultat-
opgorelsen.

Omsatningsudvikling

Omsatningen steg med 17,8% til DKK
11.625 mio. i 2011. Hovedparten af
stigningen skyldes helarseffekten af
tilgangen af Norfolkline i juli 2010, som
pavirkede omsatningsudviklingen i
begge divisioner.

Shipping Divisions omszetning steg med
12,7% til DKK 7.798 mio. De vaesentligste
helareffekter var relateret til en stigning

i Channels omsatning til DKK 962 mio.
fra DKK 494 mio. i 2010. Omsatningen
for Irish Sea blev reduceret med DKK 354
mio. til DKK 22 mio., idet aktiviteterne
blev lukket i slutningen af januar 2012.
Omkring halvldelen af stigningen pa DKK
384 mio. i North Seas omsaetning skyldes
skensmaessigt helarseffekter som felge af
tilgang af primaert tre ruter, hvoraf en blev
sammenlagt med en eksisterende rute og
en blev omlagt til en ren fragtrute. Den
ovrige stigning i North Seas omsatning
var drevet af en styrkelse af den svenske
krone, prisstigninger, herunder hojere
oliepristilleg, og egede volumener pa
flere ruter.

Forretningsomradet Baltic Seas omsaet-
ning steg med 33,4% drevet af 17,7%
hejere fragtvolumen, egede indtaegter
fra oliepristilleeg og prisstigninger.
Omszetningen fra dbningen af to nye
ruter blev opvejet af opheret af en rute
mellem Polen og Sverige. Passengers
omsaetning steg med 3,6% til DKK
1.779 mio.
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Logistics Divisions omszatning steg med
29,2% til DKK 4.330 mio. svarende til

en stigning pa DKK 978 mio. Omsaet-
ningsstigningen i forretningsomraderne
Nordic Transport, Continental Transport,
European Contract og Intermodal var
hovedsageligt drevet af helarseffekten

af tilgangen af Norfolkline. Det femte
forretningsomrade, Nordic Contract, var
upavirket af tilgangen af Norfolkline, men
pavirket af afviklingen af omradets terlas-
taktiviteter, hvilket reducerede omszetnin-
gen sammenlignet med 2010.

EBITDA for sarlige poster
Driftsresultatet fer afskrivninger (EBITDA)
og sarlige poster steg med 17,5% til DKK
1.495 mio. pa baggrund af fremgang i
begge divisioner, herunder helarseffekter
fra tilgangen af Norfalkline.

Shipping Divisions EBITDA steg med
16,0% til DKK 1.416 mio. pa baggrund
af fremgang i alle forretningsomrader
med undtagelse af Channel. North Seas
resultatfremgang var drevet af synergier
fra konsolideringen af ruter og havneter-
minaler samt hejere rateniveauer. Baltic
Seas resultatfremgang var primaert drevet
af hejere fragtmaengder, som forbed-
rede kapacitetsudnyttelsen. Irish Seas
resultatforbedring skyldes nedlukningen
af forretningsomradet i 1. kvartal 2011.
Channels resultat blev lavere end i 2011
som folge af ekstraordinaert vanskelige
konkurrenceforhold, der blandt andet re-
ducerede rateniveauet for fragt med over
10%. Passengers resultat blev fastholdt
pa niveau med 2010.

Logistics Divisions EBITDA steg med
130,9% til DKK 171 mio. pa baggrund

af fremgang i alle forretningsomrader. |
forretningsomraderne Nordic Transpart og
Continental Transport blev resultaterne
forbedret drevet af synergier og mere
fokus pa rentabilitet frem for volumen.
European Contracts resultat blev forbedret

gennem effektivisering af driften og
ligeledes starre fokus pa rentabiliteten

af kontrakter. Intermodals resultat steg
primeert pa baggrund af mere effektiv drift,
herunder fremgang for jernbaneaktivite-
terne. Nordic Contracts resultat steg pa
baggrund af egede papirmangder og en
forbedret afvikling af driften, som i 2010
var pavirket af omkostninger til omlaeg-
ning af aktiviteter og tekniske prablemer.

Ikke-fordelte poster udgjorde en om-
kostning pa DKK 92 mio., hvilket var en
stigning pa DKK 70 mio., hvoraf DKK 25
mio. kan henfares til effekten af over-
forslen af indtaegten fra et udchartret
passagerskib til Shipping Division fra
Ikke-fordelte poster pr. 1. januar 2011.
Herudover skyldes afvigelsen engangs-
omkostninger til tab pa tilgodehavender
og forsikringstilgodehavender samt
bonusbetalinger og udviklingsprojekter.

Avance/tab ved salg af aktiver

RAvancer og tab fra salg af skibe, ejendom-
me og terminaler udgjorde en indtagt

pa DKK 26 mio., hvoraf DKK 9 mio. var
relateret til en modparts udnyttelse af en
kabsaoption pa et udchartret passagerskib.
Salg af lastbzerende materiel medferte

en avance pa DKK 10 mio. og afviklingen
af terlastaktiviteter i forretningsomradet
Nordic Contract medferte en avance pa
DKK'5 mio. fra salg af lastkontrakter.

Af- og nedskrivninger og EBIT

De samlede af- og nedskrivninger blev
reduceret med 2,3% til DKK 686 mio.,
idet helarseffekten af tilgangen af Nor-
folkline blev mere end opvejet af lavere
afskrivninger afledt af blandt andet salg
af tre skibe ved lukningen af forretnings-
omradet Irish Sea, nedskrivning af skibe
12010, salg af en havneterminal og
opher af afskrivninger pa et udchartret
passagerskib, hvor en kebsoption er
udnyttet af en modpart.



Driftsresultatet (EBIT) far serlige poster
blev herefter BKK 835 mio., en stigning
pa 43,8%.

Sarlige poster
Seerlige poster udgjorde en netto-indtzegt
pa DKK 91 mio. i 2011.

Baggrunden for de sarlige poster var
som felger:

= Integrationsomkostninger m.v. vedre-
rende Norfolkline udgjorde DKK 72 mio.

i 2011, hvoraf DKK 30 mio. vedrarte

lukningen af forretningsomradet Irish

Sea. Omkostninger knyttet til forbed-

ringsprojekterne Headlight og Light

Crossing udgjorde DKK 22 mio. i 2011

= Regnskabsmassige avancer:

- | oktober 2010 udbred en brand
pa ro-pax-skibet Lisco Gloria, som
ijanuar 2011 blev erklzret for et
totaltab af DFDS’ assuranderer, der
imarts 2011 udbetalte en samlet
erstatning pa DKK 525 mio. Dette
medferte indregning i 2010 af en
regnskabsmaessig avance efter
fradrag af omkostninger pa DKK 273
mio. Som falge af lavere omkastnin-
ger end skennet reguleres avancen op
med DKK 18 mio. i 2011

- DFDS Canal Tours blev solgt
imarts 2011 med en avance
pa DKK 83 mio.

- DFDS’ havneterminal i Maasvlakte,
Rotterdam, blev solgt med en
avance pa DKK 48 mio. i juni 2011

- | forbindelse med lukningen af to
ruter pa Det Irske Hav blev et ro-
pax-skib solgt med en avance pa
DKK 17 mio. i april 2011

- En kontorbygning i Litauen blev
solgt med en avance pa DKK 24 mio.
i april 2011

= Nedskrivninger:

- DFDS’investering i DailyFresh Logi-
stics CV blev nedskrevet med DKK
25 mio. i 2011 som felge af forringet
indtjening

NETTOOMSFETNING
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DKK mio. 2011 2010 A% A

Shipping Division 7.798 6.921 12,7 877

Logistics Division 4.330 3.353 29,1 977

Elimineringer mv. -503 -407 23,6 -96

DFDS Koncernen 11.625 9.867 17,8 1758

DRIFTSRESULTAT FOR AFSKRIVNINGER (EBITDA) OG SFERLIGE POSTER

DKK mio. 2011 2010 A% A

Shipping Division 1.416 1221 16,1 186

Logistics Division 171 74 1311 97

Ikke-fordelte poster -92 -22 n.a. -70

DFDS Koncernen 1.495 1.273 175 223

EBITDAR-margin, % 129 1298 n.a. 0.0

SFERLIGE POSTER

DKK mio. 2011 2010

Transaktionsomkastninger vedr. kabet af Norfolkline - -35

Integrationsomkostninger vedr. Norfolkline -2 -96

Regnskabsmeaessig avancer fra:

Skib erklzeret totaltab efter brand 17 273

Salg af ruter pa det Irske Hav - 200

Salg af DFDS Canal Tours A/S 83

Salg af DFDS Seaways Maasvlakte BV 48

Salg af skib (Dublin Seaways) 17

Salg af kontorbygning, Litauen 23

Nedskrivning af:

Goodwill -120

Skibe - -120

Associeret selskab (DailyFresh Logistics CV) -25

DFDS Koncernen 91 102
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DFDS Koncernen 2011 2010

DKK mio. 1LKUT.  2.KUT. 3.KUT. 4. KVUT. HELEARET 1KUT.  2.KUT. 3.KVT. 4 KVT. HELE ARET
Nettoomsaetning 2698 3071 32110 2.746 11.625 1611 1951 3.359 2.946 9.867
Driftsresultat for afskrivninger

(EBITDR) og szrlige poster 171 458 561 305 1.495 104 346 539 284 1.273
Resultatandele i associerede

virksomheder -1 1 2 2 0 0 1 4 0 5
Avance ved salg af langfristede aktiver 1 2 12 11 26 1 1 2 1 5
Af- og nedskrivninger -171 -169 -162 -184 -686 -145 -150 212 -196 =703
Driftsresultat (EBIT) fer szrlige poster 0 292 413 130 835 -40 198 333 89 580
Driftsmarginal (EBIT), % 0.0 9,5 133 4,7 7.2 2,5 101 99 3,0 59
Seerlige poster, netto 46 66 -14 -7 91 -4 -17 -63 186 102
Driftsresultat (EBIT) 46 358 399 123 925 44 181 270 275 682
Resultat for skat 7 301 332 102 742 -62 140 225 244 547
Investeret kapital, gennemsnit 10.314 9.843 9838  9.896 10.042 7.965 7931 9329 10.722 9.061
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 16 12,8 15,3 5,5 8,6 23 8,7 11,7 9,4 7.2
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Driftsresultatet (EBIT) efter szerlige poster
blev herefter DKK 925 mio., en stigning
pa 35,7%.

Finansiering

Omkostningen til finansiering, netto blev
foreget med 35,9% til DKK 183 mio.
som felge af en nedgang i indtzgten fra
netto-valutakursreguleringer. Netto-
renteomkostningen blev reduceret med
21,5% til DKK 129 mio. pa baggrund af
en reduktion i den gennemsnitlige netto-
rentebzerende geeld med 23,8%.

| 2011 udgjorde netto-valutakursregu-
leringer en omkaostning pa DKK 7 mio. i
mod en indtagt pa DKK 61 mio. i 2010.
Omkostningen blev dermed @get med
DKK 68 mio. i 2011.

Herudover steg svrige finansomkostnin-
ger i 2011 med DKK 15 mio. til DKK 39
mio. Stigningen skyldes primzrt helars-
effekter af amortisering af omkostninger
knyttet til Laneomlaegninger foretaget
i2010.

Skat og arets resultat
Resultatet far skat blev herefter BDKK
742 mio., en stigning pa 35,7%.

Aktiviteterne inden for skibsfart i BFDS
Koncernen er omfattet af tonnageskat-
teordninger i Danmark, Norge, Holland
og Litauen. Skat af arets resultat var en
omkostning pa DKK 8 mio., hvoraf aktuel
skat var DKK 29 mio. og udskudt skat
var en indtzegt pd DKK 6 mio. Regulering
af tidligere ars skatter udgjorde i alt en
indtaegt pa DKK 15 mio.

Arets resultat blev herefter DKK 735 mio.
mod et resultat pa DKK 522 mio. i 2010.

Investeringer
Netto-investeringer udgjorde i 2011 en
indtaegt pa DKK 219 mio.

Brutto-investeringer i aktiver udgjorde
DKK 804 mio., hvoraf betalinger vedraren-
de bygning af to nye fragtskibe udgjorde
DKK 376 mio. Herudover investeredes
DKK 208 mio. i skibe i forbindelse med
vedligeholdelse og dokninger. @urige in-
vesteringer i aktiver pa DKK 219 mio. om-
fattede lastbaerende materiel, udvidelse
af en havneterminal i Rotterdam,

IT og andet.

Salg af aktiver udgjorde en indteegt pa
DKK 272 mio., heraf DKK 179 mio. fra
salg af et ro-pax-skib samt DKK 93 mio.
fra salg af primaert lastbaerende materiel
og en kontorbygning.

Salg af virksomheder udgjorde en indtaegt
pa DKK 233 mio., hvoraf DKK 110 mia.
vedrarte salget af DFDS Canal Tours A/S
og DKK 123 mio. vedrerte salget af DFDS
Seaways Maasvlakte B\V.

Derudover indgar modtaget forsikring-
serstatning af et skib erklaeret som et
totaltab med DKK 525 mio.

Aktiver, investeret kapital og
forrentning

De samlede aktiver blev reduceret med
7,6% til DKK 12.795 mio. svarende til en
nedgang pa DKK 1.054 mio. Langfristede
aktiver blev nedbragt med DKK 114 mia,,
idet afskrivninger samt salg af aktiver og
virksomheder oversteg tilgangen af oven-
navnte brutto-investeringer.

Kortfristede aktiver blev nedbragt med
DKK 940 mio. primert som folge af
modtagelsen af et tilgodehavende pa DKK
525 mio. vedrerende et skib erklaret som
totaltab, nedbringelse af likvide behold-
ninger med DKK 153 mio. og reduktion

af aktiver bestemt for salg med DKK 135
mio. Likviditet frigjort fra disse og andre
poster, blev anvendt til nedbringelse af
rentebaerende gzldsforpligtelser.

Ved udgangen af 2011 udgjorde den
investerede kapital DKK 9.906 mio.,
hvilket var en reduktion pa 7,8% i forhold
til udgangen af 2010. Beregnet som et
gennemsnit var den investerede kapital
DKK 10.042 mio. i 2011, hvilket var en
stigning pa 10,8% i forhold til 2010 som
folge af helarseffekten af tilgangen af
Norfolkline. Ben gennemsnitlige inve-
sterede kapital blev forrentet med 8,6%
12011 og justeret for szerlige poster var
forrentningen 7,7%.

Finansiering og kapitalstruktur
Rentebzerende geeldsforpligtelser blev
nedbragt med 27,8% til DKK 3.582 mio.
ved udgangen af 2011 svarende til en
reduktion pa DKK 1.380 mio. Den netto-
rentebzerende geeld blev reduceret med
34,3% til DKK 2.555 mio.

Ultimo 2011 var forholdet mellem netto-
rentebaerende gaeld og driftsresultatet
(EBITDA) 1,7.

Pengestromme

Pengestremmen fra driftsaktivitet
(eksklusive finansposter) blev @get med
52,7% til DKK 1.419 mio. pa baggrund
af den haejere indtjening fra driften og
mindre pengebinding i arbejdskapital.
Pengestremmen fra investeringsaktivitet
var en indteegt pa DKK 219 mio., hvoref-

REGNSKABSBERETNING

ter den frie pengestrem fra driften blev
pasitiv med DKK 1.638 mio.

Den positive frie pengestrem blev
anvendt til nedbringelse af kort og lang
geeld med netto DKK 1.457 mio. og
betaling af en netto-omkostning til finan-
siering pa DKK 174 mio. samt betaling af
udbytte med DKK 117 mio. Saledes var
pengestremmen fra finansieringsaktivitet
negativ med i alt DKK 1.792 mio. i 2011,
inklusive betalingen af netto-finansom-
kostningen.

Vardiforringelsestest

Ved indikation af vaerdiforringelse
udarbejdes vardiforringelsestest af
Koncernens skibe pa grundlag af farven-
tede fremtidige netto-pengestramme og
eksterne maeglervurderinger. | 2011 har
testene ikke medfert nedskrivninger. De
foretagne nedskrivningstest er narmere
beskrevet i note 38.

Egenkapitalens udvikling

DFDS’ andel af egenkapitalen blev aget
med 8,9% til DKK 6.906 mio. ultimo
2011. Stigningen kan i al vasentlighed
henfares til overfarelsen af DFDS’ andel af
arets resultat pd DKK 735 mio. Inklusive
minoritetsinteresser pa DKK 58 mio.
udgjorde egenkapitalen DKK 6.964 mio.
ultimo 2011.

Egenkapitalandelen var ultimo aret
54,4%, en stigning pa 8,2 procentpoint
i forhold til 2010.

Moderselskabets resultatudvikling
Arets resultat for moderselskabet, DFDS
A/S, blev DKK 731 mio. De samlede akti-
ver udgjorde ultimo aret DKK 11.702 mio.
og egenkapitalen DKK 5.366 mio.
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RESULTATOPGORELSE

1. JANUAR - 31. DECEMBER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 2011 2010
5.214.936 6.524.331 1,2 Nettoomsatning 11.624.577 9.867.045
Omkostninger
-2.553.228 -3.394.116 3 Driftsomkostninger -7.040.500 -5.666.213
-953.760 -1.055.722 Charterhyre -623.625 741.814
-596.287 -617.153 4 Personaleomkostninger -1.915.463 -1.712.704
-456.110 -622.672 5 Omkostninger ved salg og administration -549.605 -4'73.166
-4.559.385 -5.689.663 Omkostninger i alt -10.129.193 -8593.897
655.551 834.668 Driftsresultat for afskrivninger (EBITDRA) og szrlige poster 1.495.384 1.273.148
14 Resultatandele i associerede virksomheder <75 4763
243 10.149 6 Avance ved salg af langfristede aktiver, netto 25.736 47714
11,12 Af- og nedskrivninger
-255.722 -248.420 Afskrivninger, skibe -542.799 -540.964
-54.380 -55.086 Afskrivninger, @urige langfristede aktiver -130.949 -155.800
-5.500 -995 Nedskrivning af skibe og evrige langfristede aktiver -12.484 -5.500
-315.602 -304.501 Af- og nedskrivninger i alt -686.232 -702.264
340.192 540.316 Driftsresultat (EBIT) for sarlige poster 834.813 580.361
-405.859 89.385 7 Serlige poster, netto 90.669 101.527
-65.667 629.701 Driftsresultat (EBIT) 925.482 681.888
291.798 311.381 8 Finansielle indtagter 32.218 83.126
-173.867 -216.195 8 Finansielle omkostninger -215.578 -218.049
52.264 724.887 Resultat for skat 742.122 546.965
17.061 6.522 9 Skat af arets resultat -7.566 -24.754
69.325 731.409 Arets resultat 734.556 522.211
Arets resultat fordeles siledes:
69.325 731.409 Aktionzererne i DFDS A/S 730.986 508.680
° o Minaritetsinteresser 3570 13531
69.325 731.409 Arets resultat 734.556 522.211
10 Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 i DKK 49,96 46,50
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) 4 DKK 100 i DKK 49,93 46,35
Forslag til resultatdisponering
118.849 207.985 Foreslaet udbytte DKK 14,00 pr. aktie (2010: DKK 8,00 pr. aktie)
-49.524 523.424 Overfort resultat
69.325 731.409
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TOTALINDKOMSTOPGOGRELSE

1. JANUAR - 31. DECEMBER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 2011 2010
69.325 731.409 Arets resultat 734.556 522.211
Anden totalindkomst
Veardiregulering af sikringsinstrumenter
-46.581 -32.624 Arets vardiregulering -32.607 -477.452
0 0 Veerdiregulering overfert til nettoomsaetning 0 -1.346
12.429 6.466 Veerdiregulering overfert til driftsomkostninger 6.466 13.658
37.080 23.944 Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 24.667 39.719
0 0 Skat af anden totalindkomst * 0 97
7.519 507 Valutakursreguleringer, udenlandske selskaber -2.818 49.554
-8.002 6.900 Urealiseret veerdiregulering af vaerdipapirer 6.900 -8.036
0 -7.520 Realiseret vaerdiregulering af vaerdipapirer overfert til resultatopgerelsen -7.520 -906
2.445 -2.327 Anden totalindkomst efter skat -4.912 45.288
71.770 729.082 Totalindkomst I alt 729.644 567.499
Arets totalindkomst fordeles siledes:
71.770 729.082 Rktionaererne i DFDS A/S 726.194 553.720
- - Minoritetsinteresser 3.450 13.779
71.770 729.082 Totalindkomst i alt 729.644 567.499

1 Hovedparten af beleb indregnet i Anden totalindkomst vedrarer selskaber under tonnagebeskatning, hvorfor der ikke er skat herpa.
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BALANCE 31. DECEMBER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 2011 2010
58.264 92,019 Goodwill 362.697 343340
2.384 1591 Andre langfristede immaterielle aktiver 3 165
52.825 63.999 Software 64.765 52.826
4.336 21.997 lgangveerende udviklingsprojekter 22.558 4.336
117.809 179.606 11 Langfristede immaterielle aktiver 450.023 400.667
9.564 5.825 Grunde og bygninger 104.404 146.166
23.578 21.945 Terminaler 623.839 584.115
3.012.048 2.990.836 Skibe 7.510.702 8.142.404
99.278 145.989 Driftsmidler m.v. 359.920 319.470
203.385 574.725 Aktiver under udferelse og forudbetalinger 583.237 210.902
3.347.853 3.739.320 12 Langfristede materielle aktiver 9.182.102 9.403.057
1.486.014 1.341.039 13 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
223 223 14 Kapitalandele i associerede virksomheder 6.120 32.031
1.558.262 1.878.731 15 Tilgodehavender 110613 19.048
25.407 21.486 16 Verdipapirer 22.750 26.674
0 0 19 Udskudt skatteaktiv 122.150 126.321
3.069.906 3.241.479 Andre langfristede aktiver 261.633 204.074
6.535.568 7.160.405 Langfristede aktiver i alt 9.893.758 10.007.798
79.163 106.523 17 Varebeholdninger 147.208 126.393
3.856.090 3.766.846 15 Tilgodehavender 1.700.128 2.318.588
91.702 42.891 Periodeafgraensningsposter 97.209 152.079
388.018 33.698 16 \Verdipapirer 33698 388.018
242.045 591.559 Likvide beholdninger 897.364 696.007
4.657.018 4.541.517 Kortfristede aktiver 2.875.607 3.681.085
0 0 34 Aktiver bestemt for salg 25.276 159.970
4.657.018 4.541.517 Kortfristede aktiver i alt 2.900.883 3.841.055
11.192.586 11.701.922 Aktiver 12.794.641 13.848.853
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BALANCE 31. DECEMBER

PRSSIVER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 2011 2010
1.485.608 1.485.608 18 Aktiekapital 1.485.608 1.485.608
-77911 -94.255 Reserver -130.504 -112.202
3.834.290 3.767.104 Overfart resultat 5.342.817 4.846.640
118.849 207.985 Foreslaet udbytte 207.985 118.849
5.460.836 5.366.442 Egenkapital tilherende aktionarerne i DFDS A/S 6.905.906 6.338.895
Minoritetsinteresser 57.675 57.525

5.460.836 5.366.442 Egenkapital i alt 6.963.581 6.396.420
3.617.766 2.789.312 23 Rentebarende gzldsforpligtelser 3.050.813 3.950.177
0 0 19 Udskudt skat 168.389 180.999

12.703 13951 21 Pensions- og jubileeumsforpligtelser 245.856 253.608

0 25.803 22 Andre hensatte forpligtelser 29.963 50.695
3.630.469 2.829.066 Langfristede forpligtelser i alt 3.495.021 4.435.479
1.423.902 2.787.773 23 Rentebzrende geldsforpligtelser 531.616 1.012.426
75.285 91.412 Leveranderer af varer og tjenesteydelser 483.102 518.414

0 0 22 Andre hensatte forpligtelser 63.725 86.284

0 15.526 26 Selskabsskat 39.583 37675

561.310 554.039 24 Anden geld 1.117.142 1.254.158
40.784 57.664 25 Periodeafgransningsposter 100.871 107.997
2.101.281 3.506.414 Kortfristede forpligtelser i alt 2.336.039 3.016.954
5.731.750 6.335.480 Forpligtelser i alt 5.831.060 7.452.433
11.192.586 11.701.922 Passiver 12.794.641 13.848.853
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EGENKAPITALOPGORELSE

KONCERN 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Reserver
Vardire- Egenkapital
Sikrings- gulering titlherende
Aktie- Valutakurs- trans- vardi- Overfort Foresldaet aktionzrerne Minoritets-
DKK 1.000 kapital reguleringer aktioner papirer Egne aktier resultat udbytte iDFDS A/S interesser lalt
Egenkapital 1. januar 2011 1.485.608 -32.610 -57.829 2 21761  4.846.640 118.849 6.338.895 57.525 6.396.420
Arets totalindkomst
Arets resultat 730.986 730.986 3.570 734.556
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering -32.607 -32.607 -32.607
Veerdiregulering overfart til
driftsomkostninger 6.466 6.466 6.466
Veerdiregulering overfart til
finansielle omkostninger 24.640 24.640 27 24.667
Valutakursreguleringer
vedrerende udenlandske
virksomheder -2.671 -2.671 =147 -2.818
Urealiseret vaerdiregulering
af veerdipapirer 6.900 6.900 6.900
Realiseret veerdiregulering
overfert til resultatopgerelsen -7.520 -7.520 -7.520
Anden totalindkomst efter skat 0 -2.671 -1.501 -620 0 0 0 -4.792 -120 -4.912
Totalindkomst i alt 0 -2.671 -1.501 -620 0 730.986 0 726.194 3.450 729.644
Transaktioner med ejere
Kapitalforhejelse 0 11 11
Afgang minoritetsinteresser 2.382 2.382 -3.292 -910
Foreslaet udbytte -207.985 207.985 0 0
Betalt udbytte -117.108 -117.108 -117.108
Udbytte til egne aktier 1741 -1.741 0 0
Optjent vedr. aktiebaseret
vederlaeggelse 2.403 2.403 2.403
Kab af egne aktier -13.510 -31.839 -45.349 -45.349
@vrige reguleringer -1511 -1.511 -19 -1.530
Transaktioner med ejere
i201lialt 0 0 0 0 -13.510 -234.809 89.136 -159.183 -3.300 -162.483
Egenkapital pr. 31.
december 2011 1.485.608 -35.281 -59.330 -622 -35.271 5.342.817 207.985 6.905.906 57.675 6.963.581

Hovedparten af beleb indregnet i Anden totalindkomst vedrarer selskaber under tonnagebeskatning, hvorfor der ikke er skat herpa.

Aktiekapitalen, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 14.856.081 stk. & DKK 100.

Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder og alle udstedte aktier er fuldt indbetalte.
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EGENKAPITALOPGORELSE

KONCERN 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Reserver
Vardire- Egenkapital
Sikrings- gulering tilherende
Aktie- Valutakurs- trans- vardi- Overfert Foreslaet aktionzrerne 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 3.640.694 47.088 3.687.782
Arets totalindkomst
Hrets resultat 508.680 508.680 13531 522.211
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering -477.452 -47.452 -47.452
Veerdiregulering overfart
til nettoomszetning -1.346 -1.346 -1.346
Veerdiregulering 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
Urealiseret vaerdiregulering
af veerdipapirer -8.036 -8.036 -8.036
Realiseret veerdiregulering
overfart til resultatopgerelsen -906 -906 -906
Anden totalindkomst efter skat 0 49.359 4.623 -8.942 0 0 0 45.040 248 45.288
Totalindkomst i alt 0 49.359 4.623 -8.942 0 508.680 0 553.720 13.779 567.499
Transaktioner med ejere
Kapitalforhejelse * 685.608 1.395.595 2.081.203 2.081.203
Tilgang af minoriteter
ved virksomhedskeb 0 -1.003 -1.003
Afgang minoritetsinteresser 1131 1.131 -2.341 -1.210
Salg af tegningsretter 16.243 16.243 16.243
Foresldet udbytte -118.849 118.849 0 0
Optjent vedr. aktiebaseret
vederlaggelse 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
@vrige reguleringer 1.794 1.794 2 1.796
Transaktioner med ejere
i2010ialt 685.608 0 0 0 11914 1.328.110 118.849 2.144.481 -3.342 2.141.139
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

* Omkostninger forbundet med kapitalforhajelsen 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.

Hovedparten af beleb indregnet i Anden totalindkomst vedrerer selskaber under tonnagebeskatning, hvarfor der ikke er skat herpa.

Aktiekapitalen, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 14.856.081 stk. & DKK 100.

Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder og alle udstedte aktier er fuldt indbetalte.
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EGENKAPITALOPGORELSE

MODERSELSKAB 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Reserver
Vardiregule-
Sikrings- ring vardipa- Overfort Foreslaet
DKK 1.000 Aktiekapital transaktioner pirer  Egne aktier resultat udbytte lalt
Egenkapital 1. januar 2011 1.485.608 -57.088 938 -21.761 3.934.290 118.849 5.460.836
Arets totalindkomst
Arets resultat 0 0 0 0 731.409 731.409
Anden totalindkomst
Arets vaerdiregulering -32.624 -32.624
Veerdiregulering overfert til driftsomkostninger 6.466 6.466
Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 23.844 23.944
Valutareguleringer, goodwill 507 507
Urealiseret vaerdiregulering af vardipapirer 6.900 6.900
Realiseret vaerdiregulering overfert til resultatopgerelsen -7.520 -72.520
Anden totalindkomst efter skat 0 -2.214 -620 507 0 -2.327
Totalindkomst i alt 0 -2.214 -620 0 731.916 0 729.082
Transaktioner med ejere
Foreslaet udbytte -207.985 207.985 0
Betalt udbytte -117.108 -117.108
Udbytte til egne aktier 1741 -1.741 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederlaggelse 2.403 2.403
Kaeb af egne aktier -13510 -31.839 -45.349
Koncerninterne keb af fragt- og passagerruter * -661.667 -661.667
@vrige reguleringer -1.755 -1.755
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 -13.510 -899.102 89.136 -823.476
Egenkapital 31. december 2011 1.485.608 -59.302 318 -35.271 3.767.104 207.985 5.366.442

1 Vedrarer keb af fragt- og passagerruter fra DFDS Seaways B\.
Hovedparten af beleb indregnet i Anden totalindkomst vedrerer selskaber under tonnagebeskatning, hvorfor der ikke er skat herpa.

Aktiekapitalen, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 14.856.081 stk. & DKK 100.
Ingen aktier er tillagt seerlige rettigheder og alle udstedte aktier er fuldt indbetalte.
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EGENKAPITALOPGORELSE

MODERSELSKAB 1. JANUAR - 31. DECEMBER

Reserver
Vardiregule-
Sikrings- ring vardipa- Overfort Foreslaet

DKK 1.000 Aktiekapital transaktioner pirer Egne aktier resultat udbytte lalt
Egenkapital 1. januar 2010 800.000 -60.016 8.940 -33.675 2.749.357 0 3.464.606
fEndring i anvendt regnskabspraksis -217.085 -217.085
Egenkapital pr. 1/1 2010 efter ndring 800.000 -60.016 8.940 -33.675 2.532.272 0 3.247.521
Arets totalindkomst
Arets resultat 69.325 69.325
Anden totalindkomst
fArets vaerdiregulering -46.581 -46.581
Verdiregulering overfart til driftsomkastninger 12.429 12.429
Veerdiregulering overfert til finansielle omkostninger 37.080 37.080
Valutareguleringer, goodwill 7.519 7519
Urealiseret veerdiregulering af vaerdipapirer -8.002 -8.002
Anden totalindkomst efter skat 0 2.928 -8.002 0 7.519 0 2.445
Totalindkomst i alt 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 1]
Optjent vedr. aktiebaseret vederleggelse 837 837
Udnyttelse af aktiebaseret vederleggelse 3.000 7.032 10.032
Egne aktier anvendt ved virksomhedskab 2 8.914 24.327 33.241
@vrige reguleringer -11 -11
Transaktioner med ejere i alt 685.608 0 0 11914 1.325.174 118.849 2.141.545
Egenkapital 31. december 2010 1.485.608 -57.088 938 -21.761 3.934.290 118.849 5.460.836
* Omkostninger forbundet med kapitalforhajelsen 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.
Hovedparten af beleb indregnet i Anden totalindkomst vedrerer selskaber under tonnagebeskatning, hvorfor der ikke er skat herpa.
Aktiekapitalen, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 14.856.081 stk. & DKK 100.
Ingen aktier er tillagt szrlige rettigheder og alle udstedte aktier er fuldt indbetalte.
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PENGESTROMSOPGORELSE

1. JANUAR - 31. DECEMBER

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 2011 2010
655.551 834.668 Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDR) og s=rlige poster 1.495.384 1.273.148
-58.266 0 Likviditetseffekt fra szrlige poster vedr. driftsaktivitet -72.178 -165.778
1.086 31.022 29 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. -38.281 2.090
228982 115.500 30 FfEndring i driftskapital 101.929 -68.456
Betaling af ydelsesbaserede pensionsforpligtelser og andre hensatte
-806 -1.45¢2 forpligtelser -38.334 -58.381
826.547 979.738 Pengestrom fra driftsaktivitet, brutto 1.448.520 982.623
192910 281.778 Renteindbetalinger o.L. 77912 90.137
-198.322 -239.595 Renteudbetalinger o.l. -251.915 -234.523
-353 2.677 Afregnede skatter -29.138 -53.791
820.782 1.024.598 Pengestrom fra driftsaktivitet, netto 1.245.379 784.446
-255.424 -710.151 Kab af skibe, herunder skibe under opfarelse -585.101 -315.752
0 0 Salg af skibe 179.263 14978
-165 -79.248 Keb af andre langfristede materielle aktiver -166.918 -99.164
-42.235 7783 Salg af andre langfristede materielle aktiver 93.149 9.204
-24.089 -50.937 Keb af langfristede immaterielle aktiver -52.216 -26.141
Likviditetseffekt fra sarlige poster vedr. salg af virksomheder og
0 233.090 32 aktiviteter 233.090 298.116
0 0 Erstatning for totalskadet skib 525.000 0
-20.720 -7.432 32 Kab af tilknyttede virksomheder og aktiviteter -7.432 -1.416.855
0 -661.667 Koncerninternt keb af aktiviteter - -
0 -6.213 Kapitalforhajelser - -
0 0 Salg af associerede virksomheder samt aktiviteter 0 8.710
4172 42.215 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - -
0 0 14 Udbytte fra associerede virksomheder 612 6.211
-338.461 -1.232.560 Pengestrom til/fra investeringsaktivitet i alt 219.447 -1.520.693
1.723.518 429.348 Optagelse af ldan med pant i skibe 429.348 1.723.518
-669.645 -1.408.214 Afdrag og indfrielse af ldn med pant i skibe -1.523.856 -775.807
-381.292 16.924 fEndring i andre langfristede finansielle aktiver 16.8924 -12.559
-51.433 2.725 31 fEndring i andre finansielle lan, netto -8.365 -1.288.818
-4.182 -5.035 Betalt leasingydelse vedrerende finansielt leasede aktiver * -15.528 -13.970
-55.190 0 Forskydning i driftskreditter -354.253 -71.889
-2.524.855 1.323.700 fEndring i koncernintern finansiering - -
-606 -910 33 Keb af minoritetsinteresser -910 -606
10.032 0 Udnyttelse af aktieoptioner 0 10.032
2.081.203 0 Nettoprovenue fra forhejelse af aktiekapital 0 2.081.203
16.243 0 Salg af tegningsretter tilknyttet egne aktier 0 16.243
0 -45.349 Kab af egne aktier -45.349 0
0 -117.018 Betalt udbytte -117.018 0
143.793 196.171 Pengestrom til/fra finansieringsaktivitet i alt -1.619.007 1.667.347
626.114 -11.791 Arets pengestrom -154.181 931.100
8.529 630.063 Likvide beholdninger og vaerdipapirer primo aret 1.084.025 154.592
-4.580 6.985 Kursreguleringer af likvide beholdninger 1.218 -1.667
630.063 625.257 Likvide beholdninger og vardipapirer ultimo aret 931.062 1.084.025

* Skibet QUEEN OF SCANDINAVIA er i 2011 overfert fra langfristede materielle aktiver til rentebarende tilgodehavender, idet regnskabsmaessig behandling
@ndres til finansiel leasing, ved leasingtagers beslutning om udnyttelse af kebsoption med overtagelse af skibet den 29. marts 2015. Derfor ingen likviditetseffekt under skibe.

AF likvide beholdninger pr. 31. december 2011 udger danske bersnoterede

obligationer DKK 34 mio. (2010: DKK 388 mio), i sdvel moderselskab som
koncern.
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Notel Segmentoplysninger

Segmenterne samt allokering af driftsresultat, aktiver og forpligtelser m.v.

er identisk med den interne rapporteringsstruktur i Koncernen. Omkostnin-
gerne i segmenterne er de direkte registrerede omkostninger med tilleg af fa
systematisk fordelte indirekte omkaostninger, 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 primaert udtryk
for de faelles funktioner, der ikke med rimelighed kan fordeles til segmenterne og
bestar primaert af omkostninger til direktion og bestyrelse samt dele af Corporate
funktioner sasom Treasury, Investor relation, Legal, Communication og Financial
Control samt afskrivninger pa koncern [T-systemer. Herudover indgar eliminering af
transaktioner mellem segmenterne. Transaktioner mellem segmenterne gennemfe-
res 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 beholdninger samt indestaende hos moderselskabet. Seg-
mentforpligtelser omfatter lang- og kortfristede forpligtelser.

Shipping Division driver DFDS’ rutenetveerk fordelt pa fire forretningsomrader:
North Sea, Baltic Sea, English Channel og Passenger. Irish Sea blev lukket i 1.
kvartal 2011.

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 vasentligt 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 primaere aktivitet er full og part 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., hvor de
vigtigste kundegrupper er im- og eksporterer samt producenter af tungt indu-
strigods, hvis logistikbehov omfatter et vaesentligt element af setransport eller
transport pa jernbane.

DKK 1.000

Shipping Logistics

Division Division  Ikke fordelt Total
2011
Nettoomsaetning 7.274.263 4.305.646 44,668 11.624.577
Intern omszetning 523971 24.488 272.295 820.754
Bruttoomsztning 7.798.234 4.330.134 316.963 12.445.331
Driftsomkostninger, eksterne -6.154.338 -3.596.549 -378.306  -10.129.193
Driftsomkostninger, interne -227.932 -562.513 -30.309 -820.754
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDRA) og s=rlige poster 1.415.964 171.072 -91.652 1.495.384
Resultatandele i associerede virksomheder -8 -67 0 =75
RAvance ved salg af langfristede aktiver, netto 15.192 9.951 593 25.736
Afskrivninger af skibe og @vurige langfristede aktiver -575.753 -71.859 -26.136 -673.748
Nedskrivning af skibe og ovrige langfristede aktiver -8.690 0 -3.794 -12.484
Driftsresultat (EBIT) for szrlige poster 846.705 109.097 -120.989 834.813
Seerlige poster, netto 132.624 -14.125 -27.830 90.669
Driftsresultat (EBIT) 979.329 94.972 -148.819 925.482
Finansielle poster, netto -183.360
Resultat for skat 742.122
Skat af arets resultat -7.566
Arets resultat 734.556
Aktiver eksklusiv aktiver bestemt for salg 10.023.206 1727187 1.018972 12.769.365
Ikke-likvide driftsposter -27.562 -3.008 -7.711 -38.281
Arets anlaegsinvesteringer 715.689 62.747 62.546 840.982
Aktiver bestemt for salg, se note 34 0 0 25.276 25.276
Forpligtelser 2.363.972 1.076.310 2.390.778 5.831.060
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Note 1 Segmentoplysninger (fortsat)

DKK 1.000

Shipping Logistics

Division Division  Ikke fordelt Total
2010
Nettoomsatning 6.497.506 3.330.569 38.970 9.867.045
Intern omsaetning 423.881 21.946 231.825 677.652
Bruttoomszatning 6.921.387 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 fer afskrivninger (EBITDR) og szrlige poster 1.220.501 74.101 -21.454 1.273.148
Resultatandele i associerede virksomheder -299 5.062 0 4.763
Avance ved salg af langfristede aktiver, netto 2.442 2.272 0 4714
Afskrivninger af skibe og evrige 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 srlige poster 662.538 -1.639 -80.538 580.361
Seerlige 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 2.090
Arets anlaegsinvesteringer 2.845.737 150.374 66.533 2.062.644
Aktiver bestemt for salg, se note 34 131.823 0 28.147 159.970
Forpligtelser 6.226.685 954.118 271.630 7.452.433

Geografiske omrader m.v.

Koncernen har ikke en naturlig opdeling i geografiske lande, da flere dele af

koncernens aktiviteter i primaert Shipping Division har et tzt sammenhzangende
rutenetvaerk i Nordeuropa, hvor ruterne understetter 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 omsatning 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 medferer seks geogra-
fiske omrader i form af Nordseen, @sterseen, Den Engelske Kanal, Kontinentet,
Norden samt UK og Irland. Koncernens forretningsmodel medferer endvidere,
at skibsruterne ikke direkte er ejer af skibene, men alene lejer skibene af de sa-
kaldte vesselpools. Skibene flyttes jeevnligt 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 ! @stersoen ske Kanal  Kontinentet Norden UK/Irland Total
2011
Nettoomsztning 4.988.846 1.353.800 943.509 1.865.502 1.502.292 970.628 11.624.577
Langfristede aktiver 6.222.895 1.723.275 1.208.734 234861 357.079 146914 9.893.758
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

* Forretningsomradet Irske hav blev lukket i 1. kvartal 2011, og indgdr med DKK 20 mio. i nettoomsaetningen (2010: DKK 359 mio.) og DKK O mio. i langfristede aktiver (2010: DKK 397 mio.).

Oplysning om vasentlige kunder

Hverken Koncernen eller moderselskabet har enkeltstdende eller forbundne kunder, der individuelt eller set som gruppe udger mere end 10% af nettoomszetningen.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note2 Omsatning 2011 2010
848.813 859.959 Salg af varer ombord pa skibe 951.996 966.458
3.968.756 5.180.637 Salg af tjenesteydelser 10.447.373 8.621.439
327.691 327913 Lejeindtaegter ved timecharter og bareboat af skibe samt driftsmateriel 225.208 279.148
69.676 155.822 Andre driftsindtaegter * 0 0
5.214.936 6.524.331 Omsztning i alt 11.624.577 9.867.045
1 Vedrerer primart udfakturering af corporate funktioner.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 3 Vareforbrug 2011 2010
1.278.863 1.732.886 Vareforbrug indeholdt i driftsomkostninger 2.280.057 1.793.949
172 143 Arets forskydning i nedskrivning af varebeholdninger -279 508
1.279.035 1.733.029 Vareforbrug i alt 2.279.778 1.794.457

Vareforbruget bestar af bunkers samt vareforbrug knyttet til salg af varer og tienesteydelser ombord.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 4 Personaleomkostninger 2011 2010
491.657 531.293 Gager og lenninger 1.488.828 1.320.888
35.660 35.293 Bidragsbaserede pensionsordninger 77.297 76.509
336 1.710 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 10.638 358
34.895 30.837 Omkostninger til social sikring m.v. 161.747 152.405
838 2.403 Aktiebaseret vederlaggelse, jf. note 20 2.403 838
32901 15.617 @vrige personaleomkostninger 174.550 161.706
596.287 617.153 Personaleomkostninger i alt 1.915.463 1.712.704

Heraf udger personaleomkostninger til direktion
15.265 17812 Gager, inkl, bonus 17812 15.265
1.840 989 Bidragsbaserede pensionsordninger 989 1.840
838 1.505 Aktiebaseret vederlaeggelse 1.505 838
250 561 @vrige personaleomkostninger 561 250
18.193 20.867 20.867 18.193
Vederlag til moderselskabets bestyrelse og revisionsudvalg

750 750 Formand 750 750
674 950 Naestformaend 950 674
2.250 2.467 @vrige bestyrelsesmedlemmer 2.467 2.250
3.674 4.167 4.167 3.674
1.467 1.508 CGennemsnitligt antal ansatte 5.096 4.862

Vederlag til formand for revisionsudvalget udger tDKK 100 (2010: tDKK 100] og
vederlag pr. medlem af revisionsudvalget udger tDKK 50 (2010: tDKK 50). Der
udbetales ikke vederlag til medlemmer af vrige udvalg.
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direktionen vedrerende pensions- og fratreedelsesvilkar.

Safremt medlemmer af direktionen fratrader i forbindelse med en overtagelse af
Kancernen, betales ordinzr fratreedelsesaftale med tilleeg af en szrlig godtgerelse
svarende til et ars gage. Herudover er der ikke indgaet usadvanlige aftaler med



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 5 Omkostninger ved salg og administration 2011 2010
141.731 142.152 Salgsomkostninger, eksterne 205.349 190.146
189.856 218.930 Salgsomkostninger, interne - -
124.523 261.590 Andre omkostninger 344.256 283.020
456.110 622.672 Omkostninger ved salg og administration i alt 549.605 473.166
Heraf udgor honorar til generalforsamlingsvalgt revisor:
1.450 1675 Lovpligtig revision 6.544 7.363
4.587 60 Andre erklaeringsopgaver med sikkerhed * 76 4912
1.222 1911 Skatte- og momsmaessig radgivning 2.639 2.442
359 798 Andre ydelser 843 667
7.618 4.444 Samlet honorar til KPMG 10.102 15.384
! Heraf vedrarer prospekt OKK 0,0 mio. (2010: DKK 4,6 mio).
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 6 Avance ved salg af langfristede aktiver, netto 2011 2010
Gevinst ved salg af langfristede aktiver
0 9111 Skibe 9111 8.875
0 614 Bygninger 1.237 552
243 445 Driftsmidler, etc. 15.556 5.265
243 10170 Gevinst ved salg af langfristede aktiver 25.904 14.692
Tab ved salg af langfristede aktiver
0 0 Skibe 0 -6.896
0 21 Driftsmidler, etc. -168 -3.082
o 21 Tab ved salg af langfristede aktiver -168 -9.978
243 10.149 Avance ved salg af langfristede aktiver, netto 25.736 4.714
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 7 Sarlige poster, netto 2011 2010
Regnskabsmaessig avance ved branden pa skibet LISCO GLORIA, hvor
forsikringssummen overstiger skibets regnskabsmaessige veardi og
25863 0 omkostninger afledt af branden m.v. 0 272.668
Regulering af avance vedrerende skibet LISCO GLORIA som felge af
0 hejere forsikringsdakning af bjergningsomkostninger 17531
0 80.361 Regnskabsmaessig avance ved salg af DFDS Canal Tours A/S 82.728 0
Regnskabsmaessig avance ved salg af terminalselskabet DFDS Seaways
Maasvlakte B\/., som pr. 31. december 2010 indgik under Aktiver
26.310 bestemt for salg 47754
0 Regnskabsmaessig avance ved salg af kontorbygning i Litauen 23689
0 0 Regnskabsmaessig avance ved salg af skibet DUBLIN SERWAYS 16.710
Regnskabsmaessig avance ved frasalg af de nordlige ruter i det
Irske hav efter fradrag af relaterede fratraedelsesgodtgerelser m.v., inkL.
0 0 regulering som falge af "Completion Statements” 245 200.289
Omkostninger relateret til nedlukning af de sydlige ruter i det Irske hav -
0 0 primaert fratreedelsesgodtgerelser -29.831 0
Radgiver- og transaktionsomkostninger vedrerende overtagelsen
-12.919 0 af Norfolkline-kancernen 0 -35.554
Integrationsomkostninger vedrerende overtagelsen af Norfolkline-
koncernen, herunder fratreedelsesgodtgerelser, betaling for fortidig
-19.484 0 opsigelse af havneaftale, branding, konsulenthonorarer m.v. -20.814 -96.671
Omkostninger til strukturering og effektivisering af processer i henholds-
0 0 vis Logistics og Shipping Division (Projekt Headlight og Light Crossing) 21533 0
-60.000 0 Nedskrivning af goodwill og skibe, jf. note 38 -25.220 -240.205
-287.593 -17.286 Veerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder, jf. note 38
-405.859 89.385 Sarlige poster, netto 90.669 101.527
Havde saerlige poster veeret indregnet i resultat af primeer drift for
sarlige poster, ville de have indgaet i falgende regnskabsposter:
0 0 Driftsomkostninger -196 -29.274
-l.442 0 Personaleomkostninger -35.486 -49.320
-30.961 -6.079 Omkostninger ved salg og administration -41.544 -52.631
-32.403 -6.079 Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) og s=rlige poster -77.226 -131.225
-25.863 112.750 Avance ved salg af langfristede aktiver og aktiviteter 192115 472957
-60.000 0 Nedskrivning af skibe og ovrige langfristede aktiver -25.220 -240.205
-287.593 -17.286 Veerdiregulering af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - -
-405.859 89.385 90.669 101.527
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 8 Finansielle poster, netto 2011 2010
9.647 24.965 Renteindtaegter, likvide beholdninger m.v. 32.170 16.852
122.226 234,755 Renteindtaegter fra tilknyttede virksomheder - -
-150.684 -140.401 Renteomkostninger, kreditinstitutter m.v. -160.737 -180.537
-4.304 -37.868 Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder - -
-23.115 81.451 Renter, netto -128.567 -163.685
300.176 136.042 Valutakursgevinster 152.608 234,002
-144.822 -126.644 Valutakurstab -159.697 -173.023
155.354 9.398 Valutakursgevinster og -tab, netto -7.089 60.979
0 -7.520 Realiserede kursreguleringer pa verdipapirer -7.520 -906
Avance ved salg af tilknyttede og associerede virksomheder
0 -139 samt aktiviteter 0 1.845
0 0 Avance ved salg af tilknyttede virksomheder, hvor kontrol afstas 0 3051
Nedskrivning/tilbagefersel af nedskrivning pa langfristede finansielle
0 0 tilgodehavender 5.000 -5.000
4172 42.215 Udbuytte fra tilknyttede virksomheder - -
399 48 @vrige udbytter 48 399
0 0 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 -6.265 -7.892
-18.879 -30.267 @vrige finansielle poster -38.967 -23.714
-14.308 4.337 Qurige finansielle poster, netto -47.704 -32.217
117.931 95.186 Finansielle poster, netto -183.360 -134.923
Finansielle poster, netto fordeler sig saledes
291.798 311.381 Finansielle indtagter 32.218 83.126
-173.867 -216.195 Finansielle omkostninger -215.578 -218.049
117.931 95.186 Finansielle poster, netto -183.360 -134.923

| moderselskabet indeholder valutakursgevinster og -tab bl.a. selskabets bruttofor-  “Renter, netto” er relateret til finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris.
retninger, idet moderselskabet indgar valutaterminsforretninger m.v. for alle Kon-

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

til optagelse af Lan.
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I gurige finansielle poster indgar bankgebyrer vedrarende laneomlaegning af Koncer-
nens laneportefolje, herunder amortisering af kapitaliserede bankgebyrer relateret
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note9 Skat 2011 2010
0 0 Aktuel skat -16.209 -26.043
-12.873 -12.475 Aktuelt sambeskatningsbidrag -12.475 -12.873
0 0 Arets regulering af udskudt skat 6.010 12.184
29.934 18.997 Regulering af tidligere ars selskabsskat 16.752 8.640
0 0 Regulering af tidligere ars udskudte skat -1.644 -6.565
17.061 6.522 Arets skat i alt -7.566 -24.657
Arets skat kan forklares saledes:

17.061 6.522 Skat i resultatopgerelsen -7.566 -24.754
0 0 Skat af anden totalindkomst 0 97
17.061 6.522 Arets skat i alt -7.566 -24.657

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

52.264 724.887 Resultat for skat 742.122 546.965
-221.571 -547.019 Heraf under tonnageskat -566.519 -391.569
-169.307 177.868 Resultat for skat (til selskabsbeskatning) 175.603 155.396

42.327 -44.467 25% skat af resultat fer skat -43.901 -38.849

Regulering af beregnet skat i udenlandske dattervirksomheder i forhold
til 25% 4907 -1.985
Skatteeffekt af:
-71.897 33.890 Ikke skattepligtige poster 23.064 9.209
0 0 Skatteaktiv for aret, som ikke indregnes -5.574 -15.585

18.493 0 Udnyttelse af ikke aktiveret skatteaktiv 2.044 22.830

29.934 18.997 Regulering af skat og udskudt skat vedrarende tidligere ar 15.108 2.075

18.857 8.420 Selskabsskat af almindelig beskattet indkomst -4.352 -22.305

-1.796 -1.898 Tonnageskat -3.214 -2.449

17.061 6.522 Skat i resultatopgerelsen -7.566 -24.754

-32,6 -09 Effektiv skatteprocent 10 4,5

24,6 1,7 Effektiv skatteprocent far regulering af tidligere ars skat 31 4,9
Skat af anden totalindkomst kan forklares saledes:

0 0 Udskudt skat 0 97

0 0 Skat af anden totalindkomst i alt 0 97

| moderselskabet er der i 2011 netto afregnet DKK 2,7 mio. som sambeskatnings-
bidrag vedrarende tidligere ar. Moderselskabet har ikke betalt dansk selskabsskat
i2010.

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 R/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 opgeres pa baggrund
af den i aret anvendte tonnage. Indkomst relateret til evrige aktiviteter beskattes
efter almindelige skatteregler.
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Regulering af tidligere ars skat i 2011 vedrerer primart den endelige tolkning af
den afsagte dom fra Landsskatteretten i skattesagen overfar DFDS R/S, hvorefter
der i 2011 for drene 2002-2009 er indtagtsfert yderligere DKK 19 mio., i forhold
til de i 2010 allerede indregnede DKK 30 mio.

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 afgerelsen
vedrerende enkelte belebsmaessigt uvaesentlige omrader, men det forelebige
resultat er, at der i DFDS A/S for drene 2005 - 2009 skal indtzegtsferes i alt DKK
30 mio., hvilket er indregnet i 2010.



Koncern

DKK 1.000
Note 10 Resultat pr. aktie 2011 2010
Arets resultat 734.556 522.211
Minoritetsinteressers andel af koncernresultatet -3.570 -13.531
DFDS-koncernens andel af arets resultat 730.986 508.680
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier 14.856.081 11.230.811
Gennemsnitligt vaegtet antal egne aktier -223.536 -291.527
CGennemsnitligt vaegtet antal aktier i omleb 14.632.545 10.939.284
Udestdende aktieoptioners gennemsnitlige vaegtede udvandingseffekt 6.377 34.339
Udvandet gennemsnitligt vagtet antal aktier i omleb 14.638.822 10.973.623
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 i DKK 49,96 46,50
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) & DKK 100 i DKK 49,93 46,35
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Note 11  Langfristede immaterielle aktiver

Koncern
Andre lang- Igangvarende

fristede imma- udviklings-
DKK 1.000 Goodwill terielle aktiver Software projekter lalt
Saldo 1. januar 2011 464.596 60.963 174837 4.336 704.732
Valutakursregulering -122 -6 44 20 -64
Overfort til/fra andre poster 0 0 33.276 -33.276 0
Arets tilgang 33506 ° 0 738 51.478 85.722
Arets afgang -14.302 ° 0 -22.409 0 -36.711
Kostpris 31. december 2011 483.678 60.957 186.486 22.558 753.679
Saldo 1. januar 2011 121.256 60.798 122011 0 304.065
Valutakursregulering -70 -6 17 0 -59
Arets afskrivninger 0 162 21.107 0 21.269
Arets nedskrivninger 0 0 995 0 995
Arets afgang -205 0 -22.409 0 -22.614
Af- og nedskrivninger 31. december 2011 120.981 60.954 121.721 0 303.656
Regnskabsmassig vardi 31. december 2011 362.697 3 64.765 22.558 450.023
1 Tilgang af goodwill i 2011 vedrerer primaert kab af ruten Kapellskar-Paldiski.
2 Afgang vedrarer primart salget af DFOS Canal Tours A/S
Saldo 1. januar 2010 352.490 180.095 143.862 5.954 682.401
Valutakursregulering 11.950 2.709 0 0 15.659
Overfert til/fra andre poster 0 0 10.051 -10.051 0
Tilgang ved kaeb af virksomheder 0 0 7.776 0 7776
Arets tilgang 108808 °* 0 13.148 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 1110 2.485 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
Arets 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
3 Tilgang af goodwill i 2010 vederer keb af Norfolkline-koncernen.
Koncernens regnskabsmaessige vaerdi af goodwill er allokeret til de pengestramsfrembringende enheder, som falger:
DKK mio. 2011 2010
North Sea og Baltic Sea (2010: ogsa Irish Sea) 200,5 1669
Nordic transport og Continental transport 39,8 39,8
Intermodal 122,4 122,5
Canal Tours A/S 0 14,1
lalt 362,7 343,3

Vedrerende foretagne verdiforringelsestest og nedskrivninger af goodwill henvi-

ses til note 38.
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Den regnskabsmaessige veaerdi af indregnet feerdiggjort software og igangveerende

udviklingsprojekter vedrerer vaesentligst software til Passenger Shippings on-line
booking, nyt fragt- og planning system til Logistics Division, samt ekonomi- og

ledelsesrapporteringssystemer.



Note 11 Langfristede immaterielle aktiver (fortsat)

Moderselskab
Andre lang- Igangvarende

fristede imma- udviklings-
DKK 1.000 Goodwill terielle aktiver Software projekter lalt
Saldo 1. januar 2011 58.264 56.440 167.060 4336 286.100
Valutakursregulering 507 0 0 0 507
QOverfert til/fra andre poster 0 0 33.276 -33.276 0
Arets tilgang 33.248 0 0 50937 84.185
Arets afgang 0 0 -14638 0 -14.638
Kostpris 31. december 2011 92.019 56.440 185.698 21.997 356.154
Saldo 1. januar 2011 0 54.056 114.235 0 168.291
Arets afskrivninger 0 793 21.107 0 21.908
Arets nedskrivninger 0 0 995 0 995
Arets afgang 0 0 -14.638 0 -14.638
Af- og nedskrivninger 31. december 2011 0 54.849 121.699 0 176.548
Regnskabsmassig vardi 31. december 2011 92.019 1.591 63.999 21.997 179.606
Saldo 1. januar 2010 268.008 50.707 143861 5.954 468.530
fEndring i anvendt regnskabspraksis -217.085 0 0 0 -217.085
Valutakursregulering 7.341 3.349 0 0 10.690
Overfart til/fra andre poster 0 0 10.051 -10.051 0
Arets tilgang 0 2.384 13.148 8.433 23.965
Kostpris 31. december 2010 58.264 56.440 167.060 4.336 286.100
Saldo 1. januar 2010 0 46.988 84.426 0 131.414
Valutakursregulering 0 2171 0 0 3171
Arets afskrivninger 0 3.897 29.809 0 332.706
Af- og nedskrivninger 31. december 2010 0 54.056 114.235 0 168.291
Regnskabsmassig vardi 31. december 2010 58.264 2.384 52.825 4.336 117.809
Moderselskabets regnskabsmaessige veerdi af goodwill DKK 92,0 mio. (2010: Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet faerdiggjort software og igangvaerende
DKK 58,3 mio.) vedrarer kab af én fragt- og passagerute i 2011 henholdsvis én udviklingsprojekter vedrarer vaesentligst software til Passenger Shippings
fragtrute i 2005. on-line booking, nyt fragt- og planning system til Logistics Division, samt ako-

nomi- og ledelsesrapporteringssystemer.
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Note 12 Langfristede materielle aktiver

Koncern
Aktiver under
Grunde og byg- Driftsmidler udforelse og

DKK 1.000 ninger Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2011 181.845 737371 12.054.888 781.836 210.902 13.966.842
Valutakursregulering 1.109 5551 8.602 5303 151 20.716
Overfort til/fra andre poster -34.972 40.999 189.357 5.141 -200.525 0
Arets tilgang 4.684 42317 20.034 115516 572.709 755.260
Arets afgang -31.146 0 Er51553 -42.909 0 -8949.208
Kostpris 31. december 2011 121.520 826.238 11.397.728 864.887 583.237 13.793.610
Saldo 1.januar 2011 35.679 153.256 3.912.484 462.366 0 4.563.785
Valutakursregulering 20 3.470 5.476 2.944 0 11910
Overfert til/fra andre poster -6.932 6.932 0 0 0 0
Arets afskrivninger 4.947 30.051 543.476 74.682 0 653.156
Arets nedskrivninger 0 8.690! 0 0 0 8.690
Arets afgang -16.598 0 -574.410° -35.025 0 -626.033
Af- og nedskrivninger 31. december 2011 17.116 202.399 3.887.026 504.967 0 4.611.508
Regnskabsmaessig vardi 31. december 2011 104.404 623.839 7.510.702 359.920 583.237 9.182.102
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 74516 0 74516
Renter indregnet i kostpris i aret 0 0 0 0 7758 7758

! Nedskrivning vedrerer indretning af lejet terminalomréde, hvor den indtaegtsskabende aftale med den eksterne kunde er ophaert.
2 Skibet QUEEN OF SCANDINAVIA er overfart til finansiel leasing. Herudover er skibet DUBLIN SERWAYS og b&dene i Canal Tours A/S solgt.
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Note 12 Langfristede materielle aktiver (fortsat)

Koncern
Aktiver under
Grunde og byg- Driftsmidler udfoerelse og

DKK 1.000 ninger Terminaler Skibe m.v.  forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2010 105.285 435502 10.179.495 703.767 9.268 11433317
Valutakursregulering 4.288 12.259 296.600 19.115 2 332.264
QOverfert til/fra andre poster -174 0 76.944 174 -76.944 0
Tilgang ved keb 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
Overfart til aktiver bestemt for salg -37.846 -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
Arets afgang -370 0 -140.026 -15.455 0 -155.851
Overfert 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

| den regnskabsmaessige veerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.250 mio.
(2010: DKK 1.454 mio.), hvoraf DKK 319 mio. (2010: DKK 363 mio.) vedrerer
bestanddele med stor vardiforringelse, mens DKK 931 mio. (2010: DKK 1.085

mio.) vedrerer bestanddele med lille vardiforringelse.

Arets renter indregnet i kostprisen i koncernen er beregnet ved anvendelse
af en specifik lanerente i niveauet 2,3-3,2% p.a. (2010: Der blev ikke aktiveret

renter i aret)

Under “Aktiver under udfarelse og forudbetalinger” indgar DKK 558 mio.
(2010: BKK 182 mio.] i forudbetaling for to ro-ro nybygninger til levering i

I resultatopgerelsen indgar afskrivninger pa skibe med DKK -542,8 mio. (2010:
DKK -541,0 mio.). Heri er modregnet amortisering af gevinst/tab ved sale and
lease back transaktioner med DKK 0,7 mio. (2010: DKK 2,4 mio.).

Pa baggrund af foretagne verdiforringelsestest er der i 2011 ikke foretaget
nedskrivning af skibe (2010: nedskrivning af to passagerskibe med i alt DKK

60,0 mio. og nedskrivning med i alt DKK 60,0 mio. af tre sideport skibe, i alt

DKK 120,0 mio.). For yderligere oplysninger om veerdiforringelsestest henvises
til note 38.

2012, som er led i den i november 2010 indgdede udvidede aftale med det

danske og tyske forsvar.
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Note 12 Langfristede materielle aktiver (fortsat)

Moderselskab

Driftsmidler

Aktiver under
udforelse og

DKK 1.000 Ejendomme Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2011 20.753 72.970 5.482.539 245.277 203.385 6.024.924
Overfert til/fra andre poster 0 0 160.796 5.141 -165.937 0
Arets tilgang 238 173 176.402 75.717 537.277 789.807
Arets afgang -10.042 0 -629.061 * -9.015 0 -648.118
Kostpris 31. december 2011 10.949 73.143 5.190.676 317.120 574.725 6.166.613
Saldo 1.januar 2011 11.189 49.392 2.470.491 145.999 0 2.677.071
Arets afskrivninger 795 1.806 248.420 30.585 0 281.606
Arets afgang -6.860 0 -519.071* -5.453 0 -531.384
Af- og nedskrivninger 31. december 2011 5.124 51.198 2.199.840 171.131 0 2.427.293
Regnskabsmassig vardi 31. december 2011 5.825 21.945 2.990.836 145.989 574.725 3.739.320
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0 28.729 0 28.729
Renter indregnet i kostpris i aret 0 0 0 0 77758 7.758
1 Skibet QUEEN OF SCANDINAVIA er overfart til finansiel leasing.

Moderselskab

Aktiver under
Driftsmidler udforelse og

DKK 1.000 Ejendomme Terminaler Skibe m.v. forudbetalinger lalt
Saldo 1. januar 2010 20.927 72.805 5.474.886 207.856 7.071 5.783.545
Overfert 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
Arets afskrivninger 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
Arets 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

| den regnskabsmaessige veerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.250 mio.
(2010: DKK 1.430 mio.), hvoraf DKK 319 mio. (2010: DKK 369 mio.) vedrarer
bestanddele med stor vaerdiforringelse, mens DKK 931 mio. (2010: DKK 1.061

mio.) vedrerer bestanddele med lille vardiforringelse.

Arets renter indregnet i kostprisen i moderselskabet er beregnet ved anvendelse

Under "Aktiver under udferelse og forudbetalinger” indgar DKK 558 mio. (2010:
DKK 182 mio.) i forudbetaling 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.

P3 baggrund af foretagne veerdiforringelsestest er der i 2011 ikke foretaget ned-

af en specifik lanerente i niveauet 2,9 - 3,2% p.a. (2010: Der blev ikke aktiveret

renter i aret).
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skrivning af skibe (2010: nedskrivning af to passagerskibe med i alt DKK 60,0 mio.).

For yderligere oplysninger om vardiforringelsestest henvises til note 38.



Moderselskab

DKK 1.000

Note 13 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 2011 2010
Saldo 1. januar 1.869.302 1.847.976
Arets tilgang 6.213 21.326
Arets afgang -142.916 0
Kostpris 31. december 1.732.599 1.869.302
Akkumulerede nedskrivninger 1. januar -383.288 -95.695
Arets nedskrivninger -42.486 -302.741
Tilbagefarsel af tidligere foretagne nedskrivninger 25.200 15.148
Arets afgang 9.014 0
Akkumulerede nedskrivninger 31. december -391.560 -383.288
Regnskabsmaessig vardi 31. december 1.341.039 1.486.014

For oversigt over tilknyttede virksomheder, se note 42.

Udover ovenstaende kapitalandele i tilknyttede virksomheder, betragter moder-
selskabet et mellemvzerende pd DKK 1.668 mio. (2010: DKK 1.654 mio.) som en
del af nettoinvesteringen i tilknyttede virksomheder. Valutakursreguleringen heraf,
der er indregnet direkte i egenkapitalen i koncernregnskabet, udger i 2011 en ind-
taegt pa DKK 14,4 mio. (2010: indtagt DKK 118,9 mio.). | moderselskabsregnska-
bet indregnes kursreguleringen i resultatopgerelsen under finansielle poster m.v.

Der gennemfoeres vaerdiforringelsestest af den regnskabsmaessige vaerdi af
moderselskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder ved indikation pa
vardiforringelse. Foretagne veardiforringelsestest har medfert behov for ned-

skrivninger med DKK 42,5 mio. (2010: DKK 302,7 mio.).

Der er i 2011 foretaget tilbagefersel af nedskrivninger pa DKK 25,2 mio. pa

kapitalandele, som er nedskrevet i tidligere ar (2010: DKK 15,1 mio.).

For yderligere oplysninger om veerdiforringelsestest henvises til note 38.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 14 Kapitalandele i associerede virksomheder 2011 2010
223 223 Saldo 1. januar 29.520 1.329
0 0 Valutakursregulering <72 73
0 0 Arets afgang 0 -320
0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 28.364
0 0 Overfert til andre aktivtyper 0 74
223 223 Kostpris 31. december 29.448 29.520
Verdireguleringer 1. januar 2511 3.454
Valutakursregulering 68 237
Arets afgang 0 324
Andel af arets resultat efter skat -75 4.763
Arets nedskrivning -25.220 0
Udbuytte fra associerede virksomheder -612 -6.211
Overfart til andre aktivtyper 0 592
- - Vardireguleringer 31. december -23.328 2.511
223 223 Regnskabsmassig vardi 31. december 6.120 32.031
DKK 1.000 Koncernens andel
Arets Arets
2011 Hjemsted Ejerandel = Omsatning resultat Aktiver Forpligtelser  Egenkapital resultat
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0% * 0 -16 372 8 182 -8
Oslo Containerterminal AS Oslo 33,3% 79.118 -809 19.394 12.277 2371 -270
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% * 153.864 “74 28.922 79.144 -25.111 -37
KST Terminal AS Oslo 40,0% 22.459 956 4.506 2.948 623 382
DailyFresh Logistics CV. Maasdijk 33,3% 525.506 557 60.544 51.712 2.944 A7)
-18991 -112
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 25111 37
6.120 =75

L Ejes af moderselskabet.
DKK 1.000 Koncernens andel
Arets Arets
2010 Hjemsted Ejerandel = Omsatning resultat Aktiver Forpligtelser  Egenkapital resultat
Suardiaz DFDS Autologistics NV Cent 50,0% * 0 -16 390 8 191 -8
Oslo Containerterminal AS Oslo 33,3% 32.006 96 16.283 8.229 2.682 32
Seafront Projects AS Kristiansand 34,0% 3 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% ° 15.986 976 10.473 8.352 849 391
DailyFresh Logistics CV. Maasdijk 33,3% 4 227.359 14.201 87.440 2.505 28.309 4.734
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 50,0% ° 1742 -582 0 0 0 -291
6.518 3.127
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 25.513 1636
32.031 4763

1 Ejes af moderselskabet.

2 KST Terminal RS var tilknyttet virksomhed indtil 31. marts 2010, hvor ejer- og stemmeandel blev reduceret til 40,0 %, hvorefter det er en associeret virksomhed.
3 Seafront Projects AS var associeret virksomhed indtil 1. april 2010, hvor virksomheden blev solgt.

“ Ejerandel overtaget i forbindelse med overtagelsen af Norfo

Lkline-koncernen den 12. juli 2010.

5 SCF Lines Ltd. var associeret virksomhed indtil 1. september 2010, hvor der blev kebt 49% og selskabet blev en dattervirksomhed.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 15 Tilgodehavender 2011 2010
1.558.262 1.802.090 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
0 76.641 Andre langfristede tilgodehavender 110613 19.048
1.558.262 1.878.731 Langfristede tilgodehavender i alt 110.613 19.048
119.896 145.817 Tilgodehavender fra salg 1.410.601 1.496.390
3.131.553 3.016.384 Rentebaerende tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder * - -
545.250 478.553 @vrige tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - -
4.486 4931 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 7756 7.833
0 0 Tilgodehavende selskabsskat og sambeskatningsbidrag 9.783 12.049
2.669 71.847 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 71.847 2.669
0 0 Forsikringserstatning vedrerende LISCO GLORIA 0 525.000
52.236 49314 Andre tilgodehavender og kortfristede aktiver 200.141 274647
3.856.090 3.766.846 Kortfristede tilgodehavender i alt 1.700.128 2.318.588
5.414.352 5.645.577 Kort- og langfristede tilgodehavender i alt 1.810.741 2.337.636
* Rentebzerende tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder vedrerer labende kreditfaciliteter, der stilles til radighed for de tilknyttede virksomheder.
Af tilgodehavender fra salg med sikkerhedsstillelser er ingen overforfaldne pr. 31. december 2011 (2010: Ingen). Sikkerhedsstillelserne bestar af bankgarantier.
Den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender svarer i al vaesentlighed til dagsvaerdien.
Forfaldne men ikke vardiforringede tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
18012 12.419 Op til 30 dage 299.071 301.435
5.744 5.038 31-60 dage 72,974 54.998
1.794 1.184 61-90 dage 9.845 17.221
313 1394 91-120 dage 8910 6.382
1.836 1.569 Over 120 dage 23.088 9.436
27.699 21.604 413.888 389.472
Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstaende tilgodehavender,
har udviklet sig som folger:
20.229 6.255 Nedskrivninger 1. januar 60.879 32.728
- - Valutakursregulering -402 120
0 0 Tilgang vedr. virksomhedsopkab 0 22.645
5.215 3.019 Nedskrivninger i dret 15.646 29.059
-15.308 -452 Realiserede tab i aret -24.578 -16.337
-3.881 -4.081 Tilbagefarte nedskrivninger i aret -10.781 -7.336
6.255 4.741 Nedskrivninger 31. december 40.764 60.879
Udvikling i individuelle nedskrivninger pa tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
470 0 Op til 30 dage 5.462 29.042
0 68 31-60 dage 3926 1.428
0 42 61-90 dage 445 1816
0 0 91-120 dage 1.189 6.339
5.785 4631 Over 120 dage 29.742 22.254
6.255 4.741 40.764 60.879
Nedskrivninger og realiserede tab indregnes i resultatopgerelsen under driftsomkostninger.
Nedskrivningerne skyldes kundens konkurs, forventede konkurs eller i eurigt usikkerhed om dennes betalingsevne og betalingsvillighed.
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Note 15 Tilgodehavender (fortsat)

Finansielle leasing tilgodehavender (leasinggiver)
Under Andre langfristede tilgodehavender samt Andre tilgodehavender og langfristede aktiver (i Moderselskabet og i Koncernen) er indeholdt
et tilgodehavende hidrerende fra en finansiel leasingkontrakt. Tilgodehavendet sammensaetter sig som falger:

DKK 1.000

Minimums- Regnskabs-
2011 leasingydelser Renteelement massig vardi
0-1ar 31131 -9.136 21.995
ltil5ar 87.754 -11.113 76.641
Over 5 ar 0 0 0
lalt 118.885 -20.249 98.636

Det finansielle leasing tilgodehavende relaterer sig til skibet QUEEN OF SCANDINAVIA, som er chartret ud pa en bare boat kontrakt med kebsoption.
Lejeren har i 2011 udnyttet kebsoptionen, hvorefter ejerskabet vil overga til lejeren i marts 2015. Der er derfor ingen sammenligningstal for 2010.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 16 Vardipapirer 2011 2010
388.018 33.698 Bersnoterede obligationer 33.698 388.018
6.894 2973 Borsnoterede aktier 2973 6.894
16.8924 17.782 Andre aktier og kapitalandele 19.046 18.191
1.589 731 @vrige investeringer 731 1.589
413.425 55.184 Vardipapirer i alt 56.448 414.692
Prasenteret saledes:
25.407 21.486 Langfristede vardipapirer 22.750 26.674
388.018 33.698 Kortfristede vaerdipapirer 33.698 388.018
413.425 55.184 Vardipapirer i alt 56.448 414.692
Vaerdipapirer i sdvel moderselskab som Koncern er aktiver, der alle er klassificeret 12011 er sterstedelen af obligationsbeholdningen udtrukket.
som “disponible for salg”.
Andre aktier og kapitalandele samt avrige investeringer bestar af nogle mindre
unoterede virksomheder og beholdninger. Disse aktiver vardireguleres ikke
til markedsvaerdj, idet denne ikke kan opgeres pa et palideligt grundlag. | stedet
anvendes kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 17 Varebeholdninger 2011 2010
41970 67.242 Bunkers 89.265 72.729
39.310 41.255 Varer til salg og ravarer i restauranter 60.117 56.117
-2.117 -1.974 Nedskrivning af varebeholdninger -2.174 -2.453
79.163 106.523 Varebeholdninger i alt 147.208 126.393
Note 18 Beholdning af egne aktier (antal aktier) 2011 2010
Beholdning 1. januar 217.614 336.751
Afstaelser i forbindelse med udnyttelse af aktiebaseret vederleggelse 0 -30.000
Egne aktier anvendt som led i betalingen for overtagelsen af Norfolkline-koncernen, jf. note 33 0 -89.137
Kaeb af egne aktier 135.100 0
Egne aktier i alt 31. december 352.714 217.614
Kursveerdi af egne aktier 31. december, DKK 1.000 125.213 90.863

Pa generalforsamlingen i april 2011 fik bestyrelsen bemyndigelse til - indtil naste DFDS A/S’ beholdning af egne aktier pr. 31. december 2011 udger 352.714 stk.
ordinzre generalforsamling i 2012 - at lade DFDS A/S erhverve egne aktier inden  (2010: 217.614 stk.) svarende til 2,37% (2010: 1,46%) af DFDS A/S’ aktiekapital.
for en samlet palydende veerdi af i alt 10% af DFDS A/S’ aktiekapital. Egne aktier er oprindeligt opkebt bl.a. til afdekning af optionsordninger for

medarbejdere.
Der er i 2011 kabt egne aktier for en samlet betaling pa DKK 45,3 mio.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 19  Udskudt skat 2011 2010
0 0 Saldo 1. januar 54.678 59.398
Valutakursregulering -353 17.472
0 0 Tilgang ved virksomhedsopkab / afgang ved virksomhedssalg -4.519 -16.767
0 0 Arets udskudte skat indregnet indregnet i resultatopgarelsen -6.010 -12.087
0 0 Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst 0 97
0 0 Udnyttelse af underskud mellem sambeskattede selskaber 799 0
0 0 Regulering vedrerende tidligere ar indregnet i resultatopgerelsen 1.644 6.565
0 0 Udskudt skat 31. december, netto 46.239 54.678
Udskudt skat er indregnet i balancen med:
0 0 Udskudt skat (aktiv) 122.150 126.321
0 0 Udskudt skat (forpligtelse) 168.389 180.999
0 0 Udskudt skat 31. december, netto 46.239 54.678

Ved indtraeden i tonnageskatteordningen 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 felge heraf ikke afsat udskudt skat pa tonnagebeskattede aktiver og forplig-
telser. Safremt DFDS A/S udtraeder af tonnageskatteordningen, kan der blive udlast
en udskudt skat p& maksimalt DKK 252 mio. (2010: 396 mio.).

DFDS A/S har ikke skattemaessigt fremferbare underskud (2010: DKK O mio.).

Koncern
DKK 1.000
Tilgang ved fArets ud- Regulering
virksom- skudte skat Udnyttelse vedrerende
hedsopkeb / indregnet af underskud tidligere ar
afgang ved indregneti mellem sam- indregnet i
Balance Valutakurs- virksom- resultatopge- beskattede resultatopge- Balance
2011 1. januar regulering hedssalg relsen selskaber relsen 31.december
Skibe 168.438 1.529 -4.588 -5.254 0 0 160.125
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 14.619 99 69 -1.499 0 0 15471
Hensatte forpligtelser -55.091 -1.190 0 3.880 0 3.261 -49.140
Fremforbare skattemaessige underskud -65.687 -698 0 -3.279 799 -9.341 -78.206
Andet -7.601 -93 0 142 0 5.541 -2.011
54.678 -353 -4.519 -6.010 799 1.644 46.239
Tilgang ved Arets ud- Regulering
virksom- skudte skat Arets ud- vedrorende
hedsopkeb / indregnet skudte skat tidligere ar
afgang ved indregnet i indregnet i indregnet i
Balance Valutakurs- virksom- resultatopge- anden total- resultatopgo- Balance
2010 1. januar regulering hedssalg relsen indkomst relsen 31.december
Skibe 139.060 22.658 0 773 0 5.947 168.438
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 15.290 7 1733 -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

Moderselskab
DFDS A/S har ingen udskudt skat.
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Note 20 Aktiebaseret vederlaggelse

Beslutning om tildeling af aktieoptioner foretages af bestyrelsen. Der er tildelt
aktieoptioner til direktionen og en rekke ledende medarbejdere. Hver aktieoption
giver optionsindehaver ret til erhvervelse af én eksisterende aktie & nominelt 100
kr. i DFDS A/S. Aktieoptionsardningen svarer til en ret til erhvervelse af 0,9% af
aktiekapitalen (2010: 0,6%), safremt de resterende aktieoptioner udnyttes.

Optioner udstedt i 2007 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gen-
nemsnitlige berskurs i december maned aret fer tildelingerne med tilleeg af 5%.

Optioner udstedt fra og med 2008 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til
den gennemsnitlige barskurs 20 dage fer tildelingen med tilleg af 5%.

Retserhvervelse sker lineart over 3 ar fra tildelingstidspunktet for optionerne
tildelt i 2010 og 2011. Optioner tildelt i 2007, 2008 og 2009 er fuldt retserhver-
vet ved tildelingen. Der geelder szrlige 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.

De tildelte optioner kan alene afregnes i aktier. En andel af DFDS A/S’ 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
2011 stk. stk. stk. stk. DKK DKK DKK 1.000
Udestaende primo 55.750 0 30.000 85.750 503,93 83,63 7.171
Tildelt i aret 20.000 32.405 0 52.405 456,22 27,15 1.423
Udnyttet i aret 0 0 0 0 0,00 0,00 0
Udestaende ultimo 75.750 32.405 30.000 138.155 485,84 20,95 2.895
Heraf optioner, der kan udnyttes
ved arets slutning 20.000 0 30.000 50.000 620,58 0,16 8
Andre Gns. Gns.
ledende Fratradte udnyttelses- markeds-
medarbej- medarbej- pris pr. vardi pr. Markeds-
Direktion dere dere Antal i alt option option vardii alt
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 aret 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 7.171
Heraf optioner, der kan udnyttes
ved drets slutning 10.000 0 20.000 30.000 607,20 263,52 1.875
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Note 20 Aktiebaseret vederlaggelse (fortsat)

Der er ikke udnyttet optioner i 2011. Ved udnyttelsen af optioner i 2010 udgjorde

den vaegtede gennemsnitlige aktiekurs 377.

Arets omkostning vedrarende aktiebaseret vederlzggelse er indregnet i Koncer-
nens og moderselskabets resultatopgerelse med DKK 2,4 mio. (2010: DKK 0,8

De teoretisk beregnede dagsveerdier ved tildeling og ved efterfalgende opda-
terede dagsveerdier er baseret pa Black-Scholes formel for vaerdianszttelse af
optioner.

For udestaende optioner pr. 31. december 2011 udger den gennemsnitlige

mio.). restlabetid 2,2 ar (2010: 2,6 ar).
Forudsatninger for beregning af dagsveerdi pa tildelingstidspunktet:

Koncern

Gennemsnit- Forventet

lig borskurs udbytte pr. Dagsvardi

pa tildelings- Forventet Risikofri  aktie [DKK) Forventet pr. option
Tildelingsar Udnyttelseskurs tidspunkt volatilitet rente ved tildeling lobetid  ved tildeling
2011 (andre ledende medarbejdere) 465,00 435,0 35,73% 2,42% 12 4 ar 99,61
2011 (direktion) 442,00 445,0 30,33% 2,06% 10 4ar 99,88
2010 334,40 3348 34,20% 2,87% 10 5ar 103,34
2009 357,28 3344 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

Den forventede volatilitet for 2007-2010 er baseret pa den historiske volatilitet
for de seneste 5 ar, mens den forventede volatilitet for 2011 tildelingen til Andre
ledende medarbejdere og Direktionen er baseret pa den historiske volatilitet for
henholdsvis de seneste 3 ar og de seneste 2 ar. Den risikofrie rente er baseret pa

5-arige danske statsobligationer.
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Note 21 Pensions- og jubilumsforpligtelser

Koncernen har savel bidrags- som ydelsesbaserede pensionsordninger. Sterste-
delen af pensionsordningerne finansieres gennem arlige praemiebetalinger til
uafhaengige forsikringsselskaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtelserne
overfar medarbejderne (bidragsbaserede pensionsordninger). For disse ordninger
har Koncernen ingen retslig eller faktisk forpligtelse til at betale yderligere bidrag,
uanset finansieringen af disse forsikringsselskaber. Pensionsbidrag i forbindelse
med sadanne ordninger omkostningsferes lebende.

| primaert Storbritannien og Holland har Koncernen pensionsordninger, der er ydel-
sesbaserede, og som indregnes i balancen jf. nedenfor. Herudover er der mindre
ydelsesbaserede pensionsordninger i Norge, Belgien, Italien, Tyskland, Danmark
og Sverige.

En del af pensionsordningerne i Sverige er pensionsordninger, der omfatter en

lang rekke virksomheder. Der er tale om kollektive ordninger, der afdakkes via
indbetalinger til Alecta. Det svenske regnskabsrad (Redovisningsradet) har udtalt, at
ordningen er en ydelsesbaseret ordning med flere virksomheder. Der foreligger ikke
tilstreekkelige oplysninger fra Alecta til at opgere og rapportere pensionsordninger-
ne som ydelsesbaserede pensionsordninger. Pensionsordningerne er derfor i lighed
med tidligere &r behandlet som bidragsbaserede pensionsordninger. Indbetalte
bidrag udger DKK 5,8 mio. i 2011 (2010: DKK 2,3 mio.). Den kollektive konsolide-
ringsgrad udger pr. december 2011: 113% (december 2010: 146%]. | 2012 forven-
tes indbetalingerne at udgere DKK 5,7 mio. DFDS’ andel af den ydelsesbaserede
ordning med flere virksomheder udger hejst 0,037% og forpligtelsen folger andelen
af den totale ordning.

Nedenfar er angivet beregningen af de gurige ydelsesbaserede ordninger opgjort
efter aktuarmaessige metoder.

Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000

2010 2011 2011 2010

0 0 Nutidsvaerdien af afdekkede ydelsesbaserede forpligtelser 870.747 847.859

0 0 Dagsvaerdi af ordningernes aktiver -628.420 -623.358

0 0 Afdakkede ydelsesbaserede forpligtelser, netto 242.327 224.501

5.124 6.181 Nutidsvaerdien af uafdakkede ydelsesbaserede forpligtelser 23.068 24.307

0 0 Ikke indregnede aktuarmaessige gevinster/(tab) -34.809 -3.278

5.124 6.181 Pensionsforpligtelser indregnet i balancen 230.586 245.530

7.579 7.770 Jubileumshensaettelser 15.270 8.078

12.703 13.951 Aktuarmassige forpligtelser i alt 245.856 253.608
Udvikling i nutidsvaerdi af afdaekkede og uafdakkede forpligtelser

5.196 5.124 Saldo 1. januar 872.166 518.004

- - Valutakursregulering 17.888 26.524

336 1.710 Pensionsomkostninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 11.653 5.599

0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 43.747 36.805

0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto -22.652 -31.064

-408 -653 Udbetalte pensioner -27.945 -23.853

0 0 Medarbejderbidrag -1.042 -566

0 0 Nedskaeringer og indfrielser 0 -614

Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 341.331

5.124 6.181 Forpligtelser 31. december 893.815 872.166

Udvikling i dagsvaerdi af ordningernes aktiver

0 0 Saldo 1. januar -623.358 -333.920

- - Valutakursregulering -11.088 -17.033

0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -377.482 -28.913

0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto 51.742 15.100

0 0 Indbetalt af arbejdsgiver og arbejdstagere -28.950 -19.993

0 0 Udbetalte pensioner 20.716 20.684

0 0 Nedskaeringer og indfrielser 0 -15

0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 -259.268

0 0 Aktiver 31. december -628.420 -623.358
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Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 21 Pensions- og jubil=umsforpligtelser (fortsat) 2011 2010
Udvikling i ikke indregnede aktuarmaessige gevinster/(tab)

0 0 Saldo 1. januar -3.278 -13.969

- - Valutakursregulering -1.426 -841

0 0 Aktuarmaessig gevinst/(tab), netto pa forpligtelser 22.652 31.065

0 0 Aktuarmaessig gevinst/(tab), netto pa aktiver -51.742 -15.100

0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, indregnet i resultatopgerelsen -1.015 -4.433

0 0 Ikke indregnede aktuarmassige gevinster/(tab) 31. december -34.809 -3.278

Resultatfort som personaleomkostninger:

336 1.710 Pensionsomkostninger vedrerende det aktuelle regnskabsar 11653 5.599
0 0 Aktuarmaessig (gevinst)/tab, netto (fra korridoren) -1.015 -4.433
336 1.710 10.638 1.166
0 0 Betaling ved nedskaeringer og indfrielser 0 -179
0 0 (Cevinst)/tab ved nedskeringer og indfrielser 0 -629
336 1.710 1 alt indregnet i personaleomkostninger for ydelsesbaserede ordninger 10.638 358

Resultatfert som finansielle omkostninger:

0 0 Kalkulerede renter vedrerende forpligtelser 437747 36.805
0 0 Farventet afkast pa ordningernes aktiver -37.482 -28.913
0 0 1 alt indregnet i finansielle omkostninger for ydelsesbaserede ordninger 6.265 7.892
336 1.710 1 alt resultatfort for ydelsesbaserede ordninger 16.903 8.250

Det faktiske afkast pa aktiverne i Koncernens ordninger udgjorde DKK -14,3 mio. Koncernen forventer at indbetale DKK 34,0 mio. (forventet for 2011: DKK 27,9

(2010: DKK 13,8 mio.). Der er ingen aktiver i moderselskabets pensionsardninger.  mio.] til de ydelsesbaserede pensionsordninger i 2012. Tilsvarende forventer
moderselskabet at indbetale DKK 0,2 mio. (forventet for 2011: DKK 0,2 mio.kr.).

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) 337.176 348.454
0 0 Obligationer 223.260 214.686
0 0 Likvider 30.728 11913
0 0 Ejendomme 31.669 27.410
0 0 Andre aktiver 5.587 20.895
0 0 628.420 623.358
Ydelsesbaserede ordninger - forudsatninger: *
1.9% L7% Diskonteringsfaktor 4,7% 5,4%
- - Afkast pa ordningens aktiver 53% 5.9%
0,0% 0,0% Stigningstakt for sociale udgifter 0,4% 0,4%
0,0% 0,0% Fremtidige lenstigninger 0,7% 0.8%
0.8% 0.8% Fremtidige pensionsstigninger 2,5% 2,9%
0.8% 0.8% Inflation 2, 7% 3,0%

! Alle faktorer er vaegtet med den enkelte ordnings forholdsmaessige andel af den aktuarmaessige forpligtelse, dog er forventet afkast pa ordningens aktiver vaegtet med den enkelte ordnings
forholdsmaessige andel af aktiverne.
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Note 21 Pensions- og jubil=umsforpligtelser (fortsat)

Beleb for Koncernens pensionsforpligtelser for de seneste fem ar er som falger: 2011 2010 2009 2008 2007
Nutidsveerdi af opgjorte pensionsforpligtelser -893.815 -872.166 -518.004 -390.329 -566.401
Dagsveerdi af ordningens aktiver 628.420 623.358 333.920 254.044 432.368
Over- / underdakning -265.395 -248.808 -184.084 -136.285 -134.033
Erfaringszndringer til forpligtelserne 15.581 -26.488 -24.553 11.893 107.569
Erfaringsandringer til pensionsaktiverne -37.532 18.062 33937 -114.563 1757
Beleb for Moderselskabets pensionsforpligtelser for de seneste fem ar er som falger: 2011 2010 2009 2008 2007
Aktuarmassigt opgjorte pensionsfarpligtelser -6.181 -5.124 -5.196 -6.214 -6.397
Det er ikke muligt at opgere erfaringsndringer til moderselskabets pensionsfor-
pligtelser.
DFDS’ fremtidige forpligtelser i ydelsesbaserede pensionsordninger kan pavirkes og pensioner, demografiske @ndringer sasom forventede levetider eller andre
betydeligt af @ndringer i diskonteringsfaktoren, markedsvaerdien af ordningernes @ndringer.
aktiver samt det forventede afkast heraf, inflationsraten, stigningstakten for lan
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 22 Andre hensatte forpligtelser 2011 2010

0 0 Saldo 1. januar 136.979 6.213

0 0 Tilgang ved virksomhedsovertagelser 0 161.304

0 25.803 Hensat i aret 53.258 3717

0 0 Anvendt i aret -88.869 -34.255

0 0 Ubenyttede hensatte forpligtelser tilbagefart -7.680 0

0 25.803 Andre hensatte forpligtelser 31. december 93.688 136.979

Andre hensatte forpligtelser forventes at forfalde som felger:

0 0 0-1ar 632.725 86.284

0 25.803 1-5ar 29.963 50.695

0 25.803 Andre hensatte forpligtelser 31. december 93.688 136.979

Af Koncernens andre hensatte forpligtelser pa DKK 93,7 mio. (2010: DKK 137,0
mio.) vedrarer DKK 44,6 mio. (2010: DKK 118,9 mio.) aftaler pa indchartrede
skibe og IT, DKK 5,2 mio. (2010: DKK 0 mio.) tilbageleveringsforpligtelser vedre-
rende leaset driftmateriel, DKK O mio. (2010: 6,0 mio) forventede omkostninger
vedrererende en forureningssag, DKK 25,8 mio. (2010: DKK 0 mio.) estimeret
nutidsvaerdi af earn out aftale vedrarende kabet af ruten Paldiski-Kapellskar, samt
DKK 18,1 mio. (2010: DKK 12,1 mio.) andre hensatte forpligtelser.

Af tilbageferte ubenyttede hensatte forpligtelser pa DKK 7,7 mio. i 2011, vedrarer
DKK 6,0 mio. omkostninger i forbindelse med en forureningssag.

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 23 Rentebarende galdsforpligtelser 2011 2010

3.546.931 2.733.842 Pantegeeld i skibe 2.962.279 3.817.676
30.004 23.478 Finansielle leasingforpligtelser 52.836 69.423

40.831 30.010 Ceeld til tilknyttede virksomheder - -

0 0 Bankgzeld 610 20.798

0 1.982 Anden langfristet gaeld 35.088 42.280

3.617.766 2.789.312 Langfristede rentebzerende galdsforpligtelser i alt 3.050.813 3.950.177
509.178 407.722 Pantegeeld i skibe 449.907 629.886

3.805 5.208 Finansielle leasingforpligtelser 16.278 15.218

851.284 2.374.099 Ceeld til tilknyttede virksomheder - -

59.635 0 Bankgeeld 54.699 355.417

0 744 Anden kortfristet geeld 10.732 11.905

1.423.902 2.787.773 Kortfristede renteb=erende galdsforpligtelser i alt 531.616 1.012.426
5.041.668 5.577.085 Kort- og langfristede rentebarende galdsforpligtelser i alt 3.582.429 4.962.603

Dagsvardien af Koncernens rentebarende gzeldsforpligtelser udger DKK 3.641 Af Koncernens rentebzerende geeldsforpligtelser forfalder DKK 172 mio. efter fem

mio. (2010: DKK 4.963 mio.). Dagsvardien af moderselskabets rentebarende
geeldsforpligtelser udger DKK 5.635 mio. (2010: DKK 5.042 mio.). Dagsveerdien af

de finansielle gzeldsforpligtelser er opgjort som nutidsveaerdien af forventede frem-

tidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonteringsrente er anvendt Koncernens
aktuelle l&@nerente for tilsvarende labetider.

ar (2010: DKK 234 mio.). Af moderselskabets rentebzerende geeldsforpligtelser
forfalder DKK 146 mio. efter fem ar (2010: DKK 117 mio.). Der er ikke indgaet
uszdvanlige betingelser i forbindelse med Lantagning. Alle ldneaftaler kan
indfries til dagsvaerdi med et mindre tillaeg. Der henvises til note 28 vedrerende
finansielle risici m.v.

2010 2011 Valutafordeling, nominel hovedstol 2011 2010
3.283.348 1.588.114 DKK 1.224.107 3.228.768
1.314.624 2.665.710 EUR 1.146.724 1.177.640

362.675 292.185 SEK 270.449 341.558
44924 42920 NOK 89.875 108.292
28.706 191.554 GBP 54.699 104.426

0 796.575 usb 796.575 1919

7.391 27 LTL 0 0

5.041.668 5.577.085 Rentebzrende galdsforpligtelser i alt 3.582.429 4.962.603
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 24 Anden gald 2011 2010
40.647 13.772 Geeld til tilknyttede virksomheder - -
0 0 Geeld til associerede virksomheder 0 567
33.549 26.261 Periodiserede renter 26.261 36.248
5.456 5.651 Offentlige myndigheder 71.903 65.694
107.621 117.756 Feriepengeforpligtelser m.v. 173.489 180.528
121.582 103.648 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 103.648 120.908
252.455 286.951 Durige skyldige omkostninger 741.841 850.213
561.310 554.039 Anden gld i alt 1.117.142 1.254.158
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 25 Periodeafgransningsposter 2011 2010
40.784 57.664 Forudbetalinger fra kunder 99.012 105.455
0 0 Andre periodeafgraensningsposter 1.859 2.542
40.784 57.664 Periodeafgransningsposter i alt 100.871 107.997
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 26 Selskabsskat 2011 2010
0 0 Saldo 1. januar 25.626 18.077
Valutakursregulering 116 1.360
Regulering til primo vedr. klassificering af sambeskatningsbidrag
0 19.371 (overfert fra anden gzeld) 23.359 0
- - Tilgang ved virksomhedsopkab / afgang ved virksomhedssalg -1.424 5.430
0 12.475 Arets aktuelle skat indregnet i resultatopgarelsen 28.013 38.916
353 -18.997 Reguleringer vedrerende tidligere ar indregnet i resultatopgerelsen -16.752 -8.640
-353 2.677 Betalt selskabsskat i dret -29.138 -53.791
- Overfart til andre rentebzerende geeldsforpligtelser 0 24.274
0 15.526 Selskabsskat 31. december, netto 29.800 25.626
Selskabsskat er indregnet saledes i balancen:
0 0 Tilgodehavende selskabsskat (aktiv) 9.783 12.049
0 15.526 Skyldig selskabsskat (passiver) 39.583 37.675
0 15.526 Selskabsskat 31. december, netto 29.800 25.626
2011: 2010:

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

logistik-aktiviteterne i den overtagne Norfolkline-koncern.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 27 Information om finansielle instrumenter 2011 2010
Regnskabsmassig vardi pr. kategori af finansielle instrumenter
2.406 3518 Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 3518 2.406
263 68.329 Afledte finansielle instrumenter (gkonomisk sikring) 68.329 263
5.653.728 6.165.289 Lan og tilgodehavender (aktiver) 2.636.258 3.030.974
413.425 55.184 Finansielle aktiver disponible for salg 56.448 414.692
-69.803 -63.491 Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -63.491 -69.803
-48.992 -40.157 Afledte finansielle instrumenter (ekonomisk sikring) -40.157 -51.779
-5.446.391 -5.995.481 Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris -4.833.633 -6.367.371
504.636 193.191 Total -2.172.728 -3.040.618
Kategorisering af finansielle instrumenter opgjort til dagsvaerdi = Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtel-
Tabellen nedenfar opdeler de finansielle instrumenter opgjort til dagsvaerdi efter ser eller andre vaerdiansattelsesmetoder, hvor alle vasentlige input er
vardifastszttelsesmetade. De forskellige niveauer defineres som felger: baseret pa observerbare markedsdata.
= Niveau 1: Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument, dvs. = Niveau 3: Vardianszttelsesmetoder, hvor eventuelle vasentlige input ikke er
uden ndring i form eller sammenszetning. baseret pa observerbare markedsdata.
DKK 1.000 Moderselskab Koncern
2011 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 0 3518 0 0 3518 0
Afledte finansielle instrumenter (gkonomisk sikring) 0 68.329 0 0 68.329 0
Finansielle aktiver disponible for salg 36.671 0 18513 36.671 19.777
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring 0 -63.491 0 0 -63.491 0
Afledte finansielle instrumenter (gkonomisk sikring) 0 -40.157 0 0 -40.157 0
Total 36.671 -31.801 18.513 36.671 -31.801 19.777
2010 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 0 2.406 0 0 2.406 0
Afledte finansielle instrumenter (gkonomisk sikring) 0 263 0 0 263 0
Finansielle aktiver disponible for salg 394912 0 18513 394912 0 19.780
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring 0 -69.803 0 0 -69.803 0
Afledte finansielle instrumenter (gkonomisk sikring) 0 -48.992 0 0 -51.779 0
394.912 -116.126 18.513 394.912 -118.913 19.780
Finansielle aktiver og forpligtelser til regnskabsmaessig sikring er alle opgjort Finansielle aktiver disponible for salg opgjort efter niveau 3 bestar af andre
efter niveau 2. Der henvises til note 28 for beskrivelse af vardiansattelsesmeto- aktier og kapitalandele samt @vrige investeringer. Der er tale om nogle mindre

den. Finansielle aktiver disponible for salg opgjort efl

ter niveau 1 er bersnoterede  unoterede virksomheder og beholdninger. Disse vaerdiansattes til kostpris med

aktier og obligationer, der vaerdianszettes efter den officielle barskurs. fradrag af eventuelle nedskrivninger.
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Note 28 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter

DFDS’ risikopolitik

De vaesentligste 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 folge 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 olieomkaostninger.

DFDS’ finansielle risikopolitik og strategi godkendes arligt af bestyrelsen. Se under
risikofaktorer i ledelsesberetningen.

Finansielle risici

Valutarisici

Finansielle valutarisici opstar ved omregning af nettoinvesteringer i dattersel-
skaber (translationsrisiko) og fra andre investeringer eller forpligtelser i fremmed
valuta (transaktionsrisiko). Valutarisici vurderes lebende for at sikre overensstem-
melse med den finansielle risikopolitik.

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

Transaktionsrisici

Koncernens og moderselskabets vasentligste valutabalanceposition er i SEK.
En styrkelse af SEK, GBP og NOK som indikeret nedenfor mod DKK 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 greenser anser for at vaere sandsynlige ved udgangen af
regnskabsperioden. Analysen forudsaetter at alle andre variabler, specielt renter
forbliver konstante. Datterselskaberne arbejder i egne funktionelle valutaer,
hvorfor der ingen egenkapitaleffekt opstar hos detrene. Afdekning foretages
alene af DFDS A/S. Moderselskabet er endvidere eksponeret i forhold til udsving
i EUR mod DKK. Denne risiko bliver pa grund af den seneste uro i EURO zonen
observeret lebende.

Moderselskab Koncern

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

2010 2011 rimelighedens granser 2011 2010

0,0 00 SEK, effekt pa egenkapital, 10% styrkelse 0,0 0,0

14,7 155 SEK, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse 155 14,7

0,0 0,0 GBP, effekt pa egenkapital, 10% styrkelse 0,0 0,0

-1,1 -2,6 GBP, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse 2,6 -1,1

0,0 0,0 NOK, effekt pa egenkapital, 10% styrkelse 0,0 0,0

13,4 10,6 NOK, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse 10,6 13,4

For 2011 er der foretaget sikring af fremtidig cash flow med en effekt pa DKK
2,5 mio. pa egenkapitalen. Ved en styrkelse pd 10% i USD vil det have en positiv
effekt pa egenkapitalen pa DKK 5 mio.

Sensitivitetsanalysen pa valutarisici er blevet udarbejdet ud fra forudsaetningen
om, at effekten er beregnet pa balanceposterne pa balancedagen, samt at de inklu-
derede sikringsforhold er 100% effektive og baseret pa den aktuelle markedssi-
tuation og forventninger til udviklingen i valutaerne.

Translationsrisici

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

Koncernens vaesentligste translationsrisici er GBP, SEK og NOK. Et fald pd 10% i
forhold til ultimo 2011 vil for GBP betyde en @ndring i resultatet pa DKK -84,4
mio. (2010: DKK -139,9 mio.), for SEK en resultatpavirkning pa DKK -50,8 mio. [
2010: -66,7 mio.). For NOK en resultatpavirkning pa DKK -43,1 mio. (2010:
DKK -40,2 mio.).

Renterisici

DFDS er primart eksponeret for renterisici gennem laneportefeljen. DFDS’ formal
med styring af renterisikoen er at begraense negative virkninger af renteudsving
pa indtjeningen. Det er DFDS’ strategi at 40-70% af nettolaneportefaljen skal vare
fastforrentet, nar der tages hensyn til indgaede renteswaps samt langfristede
charteraftaler. Koncernens samlede nettorentebaerende gzeld (ekskl. renteswaps
m.v.) udger ultimo 2011 DKK 2.685 mio. (2010: DKK 4.192 mio.), hvoraf den
fastforrentede geeld udger DKK 919 mio. (2010: DKK 1.113 mio.).

Dette betyder, at den fastforrentede gaeld ultimo 2011 udger 34% (2010: 27%)
inkl. effekt af renteswaps m.v. Tages de langfristede charteraftaler med stiger
den fastforrentede nettogeeld til 58%.

En rentestigning pa 1%-point sammenlignet med den faktiske rente 2011
ville, alt andet lige, have fert til en meromkostning pa omkring DKK 25 mio. for
kancernen i 2011 (2010: DKK 29 mio.). For moderselskabet ville effekten have
varet DKK 24 mio. i 2011 (2010: DKK 33 mio.). Et rentefald ville have haft
tilsvarende positiv effekt.

Den samlede rentebzerende geeld undtagen kassekreditter havde en gennemsnit-
lig restlebetid pa 4,2 ar (2010: 3,4 ar), og bestar primaert af variabelt forrentede
syndikerede banklan med sikkerhed i skibene. Finansieringen optages til mar-
kedsrente med tilleg af en rentemarginal, der afspejler DFDS’ finansielle styrke.
Som led i DFDS’ finansstrategi er indgdet renteswaps med en hovedstol pa DKK
876 mio. (2010: DKK 1.023 mio.), som omlaegger dele af de variabelt forrentede
banklan til fast rente. Varigheden pa koncernens gzldsportefelje er 1,2 (2010:
0,7). Fra 2011 er charterforpligtelser indregnet.

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-
maessige veerdi pa egenkapitalens reserve for sikringstransaktioner pd DKK 16
mio. (2010: DKK 26 mio.). Dette skyldes de indgaede renteswaps til afdzkning
af variabelt forrentede Lan. Et fald i renten 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.
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Note 28 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Olierisici Likviditetsrisici

Finansielle olierisici i koncernen skyldes olieswaps, som anvendes til at prissikre DFDS tilstreeber at opretholde et likviditetsberedskab pa minimum DKK 400

olieomkostninger. mio., hvilket anses for tilstraekkeligt til den lebende drift. Likviditetsberedskabet
styres pa koncernniveau, idet der hver maned udarbejdes forecast for likviditeten

En stigning i bunkerprisen pa 10%-point i forhold til niveauet pa balancedagen ville, pa 12-maneders rullende basis. Likviditetsberedskabet pr. 31.december 2011

alt andet lige, have haft en hyptotetisk positiv effekt pa den bogferte vardi pa egen- er DKK 1.362 mio. (2010: DKK 1.213 mio.). Styring af overskudslikviditet og

kapitalens reserve for sikringstransaktioner pa DKK 6,0 mio. (2010: DKK 2,2 mio.). likviditetsberedskab varetages af den centrale treasury afdeling. Likvide behold-

Dette skyldes afdzekningskontrakter pa fremtidige olieleveringer indgaet til sikringaf  ninger placeres primaert i det korte pengemarked samt korte obligationer og traek

olieomkostninger. Et fald i bunkerpriserne ville have haft en tilsvarende negativ effekt.  foretages primaert pa kassekreditter.

Sensitivitetsanalysen pa bunker er baseret pa antagelsen af, at effekten er beregnet pa Det felgende er de kontraktsmaessige forfald af finansielle forpligtelser, inklusiv

de abenstdende bunkerkontrakter pa balancedagen. Sikringen er 100% effektiv og base-  estimerede rentebetaliger og eksklusiv indvirkningen af netting aftaler:

ret pa den aktuelle markedssituation og forventningerne til udviklingen i bunkerpriserne.

Koncern
DKK 1.000
Mere end
2011 0-1ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 897.364 0 0 0
Obligationer 31.968 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegeld i skibe -565.194 -1.892.067 -1.135.853 -139.894
Bankgeeld -21.577 0 0 -610
Kassekredit -33.339 0 0 0
Anden rentebaerende g=ld -10.591 -10.598 447 -24.977
Finansielle leasingforpligtelser -18.542 -43.756 -12.660 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -483.102 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 70.479 0 0 0
Oliekontrakter 1.368 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -27.003 -36.915 -1.768 0
Terminskontrakter -40.156 0 0 0
-198.325 -1.983.336 -1.150.728 -165.481
Mere end
2010 0-1ar 1-3ar 3-53ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 696.007 0 0 0
Obligationer 382.054
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -789.218 -2.136.507 -1.852.480 -212.988
Bankgeeld -60.850 -21.098 0 0
Kassekredit -295.782 0 0 0
Anden rentebzerende geeld -11.305 -18.033 -470 -24.732
Finansielle leasingforpligtelser -16.975 -37.685 -39.829 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -518.414 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 263 0 0 0
Oliekontrakter 2.406 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -32.788 -40.858 -7.256 0
Terminskontrakter -51.779 0 0 0
-696.381 -2.254.181 -1.900.035 -237.720
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Note 28 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Moderselskab

DKK 1.000
Mere end
2011 0-1 ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 584.280 0 0 0
Obligationer 31.968 0 0 0
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -515.571 -1.763.129 -1.024.692 -139.894
Anden rentebzerende geeld -744 -1.543 -438 0
Finansielle leasingforpligtelser -6.339 -12.275 -12.660 0
Leverandarer af varer og tjenesteydelser -91.412 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 70.479 0 0 0
Oliekontrakter 1.368 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -27.003 -36.915 -1.768 0
Terminskontrakter -40.156 0 0 0
6.870 -1.813.862 -1.039.558 -139.894
Mere end
2010 0-1 ar 1-3ar 3-5ar 5ar
Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 242.045 0 0 0
Obligationer 382.054 - - -
Ikke afledte finansielle forpligtelser
Pantegzld i skibe -659.837 -2.037.097 -1.747.815 -120.073
Bankgzld -60.264 0 0 0
Finansielle leasing forpligtelser -4.783 -13.3200 -20.492 0
Leveranderer af varer og tjenesteydelser -75.286 0 0 0
Afledte finansielle aktiver
Terminskontrakter 263 0 0 0
Oliekontrakter 2.406 0 0 0
Afledte finansielle forpligtelser
Renteswaps -30.953 -39.519 -7.256 0
Terminskontrakter -51.779 0 0 0
-256.134 -2.089.916 -1.775.563 -120.073

Geeld til tilknyttede virksomheder fremgar af note 23.
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Note 28 Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter (fortsat)

Forudsztninger 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 forpligtel-
ser bliver fremstillet som bruttotal medmindre parterne i henhold til kontrakten
har ret eller forpligtelse til at opgere mellemvzaerendet til et nettobelab.

Kreditrisici
DFDS’ primaere finansielle aktiver er tilgodehavender fra salg, andre tilgodehaven-
der, likvide beholdninger samt afledte finansielle instrumenter.

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

Belebene i balancen er fratrukket henszttelse til imedegaelse af tab pa dubiese
tilgodehavender, der er opgjort pa basis af en kankret vurdering af den nuvarende
okonomiske situation for den specifikke kunde.

DFDS'’ risici vedrerende tilgodehavender fra salg anses ikke for usedvanlige, og
der er ikke vaesentlige risici knyttet til en enkelt kunde eller samarbejdspartner.
Koncernens politik for patagelse af kreditrisici medferer, at alle sterre kunder og
andre samarbejdspartnere lebende kreditvurderes. DFDS har modtaget sikkerhed
for betaling og levering af skibe i form af stillede bankgarantier fra enkelte kunder.
Garantierne udger i alt DKK 548 mio. i 2011 (2010: 185 mio.). Der er ikke andre
nedskrivninger pa tilgodehavender end de i note 15 anfarte, ligesom der ikke er
tegnet forsikringer for nogen af tilgodehavenderne.

DFDS udarbejder systematisk og lebende interne kredit vurderinger for alle finan-
sielle modparter. Den interne kreditvurdering er baseret pa ratings fra internatio-
nale kreditbureauer. P& baggrund af den interne kredit vurdering har bestyrelsen
godkendt generelle granser for indestaende mv. hos finansielle modparter. DFDS
har endvidere en juridisk modregningsret af tilgodehavender og geeld overfor
finansielle modparter, hvorfor DFDS ikke har en kreditrisiko pa finansielle modpar-
ter pr. 31. december 2011 eller 2010.

Kapitalstyring

Koncernen vurderer lebende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at
afveje kravet om eget afkast pa den investerede kapital samt flexibilitet til at
kunne realiserer de strategiske mal mod den egede usikkerhed, som er forbundet
med fremmedkapital. Tilpasning af kapitalstrukturen vurderes lebende ud fra den
okonomiske situation, koncernens nettogeeld i forhold til indtjeningsevnen (Net-
togzeld/EBITDA) samt selskabets egenkapitalandel.

Koncernegenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde ved udgangen af
2011 54% (2010: 46%). Baseret pa de nuveerende usikre markedsforhold, er det
malsaetningen at egenkapitalandelen minimum skal udgere 40%.

Koncernens kapitalomkostning (WACC) var beregnet til 6,5% (2010: 6,5%) og for-
rentningen af den investerede kapital (ROIC) var 8,6% (2010: 7,2%).

Kancernens udbyttepolitik er en udbyttebetalling pa omkring 30% af arets resul-

tat efter minoritetsinteresser, dog under hensyntagen til vaesentlige investeringer
m.v. For 2011 foreslas udloddet DKK 14,00 pr. aktie svarende til 28% af resultat

efter minioritetsinteresser (2010: DKK 8,00 pr. aktie svarende til 23 % af resulta-
tet).

Koncern

DKK 1.000

2011 Forventet indregning pa resultatopgoerelsen

Forventede Beregnings-

fremtidige maessig

transaktioner Sikringsinstrument Restlobetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvardi

Renter Renteswaps 0-5ar 876.427 -26.084 -35.145 -1.592 0 -63.492

Varekeb Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 18.000 1.3268 0 0 0 1.368

Varekab og salg Valutaterminskontrakter ~ 0-6 mdneder 49.612 -2.150 0 0 0 -2.150
-26.866 -35.145 -1.592 0 -64.274

Koncern

DKK 1.000

2010 Forventet indregning pa resultatopgoerelsen

Forventede Beregnings-

fremtidige maessig

transaktioner Sikringsinstrument Restlobetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvardi

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 0 0 0 2.406
-15.776 -37.822 -4.214 0 -67.397

For 2011 er indregnet tab pa DKK 0,7 mio. (2010: tab DKK 1,9 mio.) i resultatop-
gorelsen som felge af ineffektivitet.

Dagsveerdierne pa renteswaps er opgjort ved at tilbagediskontere de forventede frem-
tidige rentebetalinger. Diskonteringssatsen for den enkelte rentebetaling er fastsat ud
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fra en swaprentekurve, der er beregnet ud fra en bredt sammensat vifte af markeds-
renter. Dagsveerdien pa valutaterminer er baseret pa rentekurveberegninger i
DFDS Treasury system. Beregninger er foretaget ud fra en vifte af sammensatte
markedsrenter i de forskellige valutaer. Oliekontrakter opgeres pa baggrund af
Morgan Stanleys kvotering af forwardkurven.



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

Moderselskab

DKK 1.000

2011 Foruentet indregning pa resultatopgerelsen

Forventede Beregnings-

fremtidige maessig

transaktioner Sikringsinstrument Restlabetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvaerdi

Renter Renteswaps 0-5ar 876.427 -26.084 -35.145 -1.592 0 -63.492

Varekeb Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 18.000 1.368 0 0 0 1.368

Varekaeb og salg Valutaterminskontrakter ~ 0-6 maneder 49612 -2.150 0 0 0 -2.150
-26.866 -35.145 -1.592 0 -64.274

Moderselskab

DKK 1.000

2010 Forventet indregning pa resultatopgoerelsen

Forventede Beregnings-

fremtidige massig

transaktioner Sikringsinstrument Restlabetid hovedstol 0-1ar 1-3ar 3-5ar Over 5 ar Dagsvardi

Renter Renteswaps 0-5é&r 844,582 -17.787 -377.493 -4.214 0 -67.016

Varekeb Oliekontrakter, tons 0-6 maneder 8.000 2.406 0 0 0 2.406
-15.381 -37.493 -4.214 0 -64.610

For 2011 er indregnet tab pa DKK 0,7 mio. (2010: tab DKK 1,9 mio.) i resul-
tatopgerelsen som felge af ineffektivitet ved sikring af forventede fremtidige
transaktioner.

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 rentekurve-
beregninger i DFDS Treasury system. Beregninger er foretaget ud fra en vifte af
sammensatte markedsrenter i de forskellige valutaer. Oliekontrakter opgeres pa
baggrund af Morgan Stanleys kvotering af forwardkurven.

Operationelle risici

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

Cash flow risici

Omkring 84 % af DFDS’ omszetning blev faktureret i usikret fremmed valuta
(2010: 85%) og de vaesentligste nettoindtaegtsvalutaer var SEK, GBP og NOK.
USD var veaesentligste nettoudgiftsvaluta. EUR bliver normalt betragtet som en
ubetydelig risiko i betragtning af kronens faste band til EUR. Dog observeres
positionen lebende pga. den seneste uro i EURO zonen. For datterselskaberne er
den omsatte valuta primart 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
2010 2011 rimelighedens granser 2011 2010
“34,7 -37,0 SEK, effekt pa resultatopg., 10% svekkelse -37,6 -36,3
-99 -11,1 NOK, effekt pa resultatopg., 10% svaekkelse -109 -99
2,2 7,6 GBP, effekt pa resultatopg., 10% svakkelse -12,0 -11,4
-43,8 -48,4 USD, effekt pa resultatopg., 10% styrkelse -63,8 -59,6
Olierisici Bunkerforbruget i 2011 var pa ca. 484.000 tons (2010: 483.000 tons). En stig-

Omkostningen til bunker udger en szerskilt og vaesentlig driftsmaessig risiko som
folge af betydelige udsving i bunkerprisen og en samlet arlig bunkeromkastning
pa ca. DKK 1.742 mio. svarende til 15% af Koncernens omsatning (2010: DKK
1.343 mio. eller 14% af Koncernens omsztning).

Bunkeromkostninger for fragtomradet afdaekkes primart gennem bunkerklausuler
BAF og for passageromradet indregnes bunkeromkostningen sa vidt muligt i billet-
prisen. Herudover afdakkes den resterende del af bunkeromkostningerne primaert
ved brug af olieswaps.

ning pa 10% i bunkerprisen i forhold til niveauet ultimo 2011 ville have betydet
egede omkostninger for Kancernen pa DKK 25,6 mio. (2010: DKK 30,8 mio.). For
moderselskabet ville en tilsvarende stigning have betydet egede omkostninger
pa DKK 23,8 mio. (2010: DKK 24,9 mio.).
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 29  Ikke-likvide driftsposter 2011 2010

-260 27.052 Regulering af henszettelser m.v. -51.043 386

172 -143 Arets forskydning i nedskrivning af varelager -279 508

336 1.710 Ydelsesbaserede pensionsordninger indregnet i resultatopgerelsen 10.638 358

838 2.403 Dagsveerdi af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgerelsen 2.403 838

1.086 31.022 Ikke-likvide driftsposter -38.281 2.090
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 30  FEndring i driftskapital 2011 2010

-15.082 -27.217 fEndring i varebeholdninger -20.536 -14.313

174.029 113.467 fEndring i tilgodehavender 221.719 -59.054

70.035 29.250 fEndring i leverandergzeld og anden gzld -99.254 4911

228.982 115.500 FEndring i driftskapital 101.929 -68.456
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 31  FEndring i andre finansielle Lén, netto 2011 2010

-89.360 -1.263 Afdrag samt indfrielse af lan -12.353 -1.350.586

37927 3.988 Optagelse af lan 3.988 61.768

-51.433 2.725 FEndring i andre finansielle lan, netto -8.365 -1.288.818
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Note 32 Kob og salg af virksomheder og aktiviteter

Kab aF aktivitet (2011)

DFDS overtog den 14. september 2011 fragt- og passagerruten Paldiski
(Estland)-Kapellskar (Sverige) og tilherende agenturaktivitet fra AS Baltic Scan-
dinavian Lines, som er indregnet fra dette tidspunkt. Ruten er overtaget 100%
af DFDS A/S, mens der er etableret et agenturselskab, hvor szlger efterfelgende
har en nominel ejerandel pa 33%, men med ret til 43% af indtjeningen. Ruten
udvider DFDS' rutenetveerk i @sterseen til regionen omkring Stockholm, og mod
ost giver ruten adgang til Tallin og Estland, samt ikke mindst Rusland og SNG-
landene.

DFDS betaler BKK 7,5 mio. for overtagelsen af ruten og agenturet. | tillaeg hertil er
indgaet en earn-out aftale med szlger, hvorefter DFDS skal betale 50% af rutens
akkumulerede resultat for de kommende 5,5 ar, dog kun den del som overstiger
den initiale betaling pa DKK 7,5 mio.

Kab af virksomheder og aktiviteter (2010)

DFDS overtog den 12. juli 2010 alle aktier og stemmeandele i Norfolk Holdings
B.\V., der var moderselskab i Norfolkline-kancernen. Norfolkline var forud for
overtagelsen et ferende rederi og logistikvirksomhed med et staerkt sebaseret
rutenetvark i Nordseen, Den Engelske Kanal og Det Irske Hav kombineret med
betydelige logistikaktiviteter i Nordeuropa. Norfolklines aktiviteter var delt pa
to forretningsomrader: Ferry og Logistics. Hvert forretningsomrade havde egen
ledelse og organisation. Forretningsomradet Ferry omfattede transport af fragt-
enheder, passagerer og personbiler pa ro-ro- og ro-pax-skibe pa de nordeuropai-
ske ruter. Forretningsomradet Logistics omfattede primeert der-til-der levering af
hel- og partlas trailere i Europa, med fokus pa omraderne Storbritannien, Irland,
Tyskland, Benelux, Italien og Skandinavien. Logistics benyttede Ferry til setrans-
port irelevant omfang. Til understettelse af Ferrys aktiviteter havde koncernen
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
opererede koncernen havneterminaler i Dunkergue, Liverpool, Dublin og Belfast.

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

Pa baggrund af indtjeningsforventningerne er den tilbagediskonterede vardi af
den indgdede earn-out aftale, opgjort til DKK 25,8 mio. Den samlede kabspris

er derfor forelebigt opgjort til DKK 33,3 mio. som er indregnet som goodwill.
Den indregnede goodwill er skattemaessigt fradragsberettiget men indgar i de
tonnagebeskattede aktiviteter, sa der udleses ikke et fradrag i den skattepligtige
indkomst. Der er ikke overtaget aktiver eller forpligtelser ved kabet.

Af omsatningen for 2011 pa DKK 11.624,6 mio., vedrerer DKK 23,1 mio. den
overtagne aktivitet. Af drets resultat fer skat pa DKK 742,1 mio. vedrerer DKK -1,3
mio. den overtagne aktivitet.

Safremt overtagelsen var sket ved regnskabsarets begyndelse, ville den samlede
omsztning for aret skennet udgere ca. DKK 11.729,5 mio. og resultat fer skat ca.
DKK 738,1 mio.

Gennem overtagelsen skabes Nordeuropas ferende sebaserede transportnetvaerk
ved at kombinere to komplementare rederier. Overtagelsen af Norfolkline udvider
DFDS’ ro-ro-rutenetveerk med to nye markeder, Den Engelske Kanal og Det Irske
Hav, og i Nordseen er der mulighed for at kombinere aktiviteterne. Derudover
sturkes muligheden for at sikre @get volumen i hele netvaerket.

Vederlaget for Norfolk Holdings BV. pa geeldfri basis bestar af (i) en fast kontant
betaling pa EUR 170 mio. (svarende til ca. DKK 1,3 mia.) reguleret for nettorentebze-
rende geeld m.v., (ii) en variabel kontant betaling svarende til det provenu som DFDS
modtog fra den rettede emission til A.P. Maller - Maersk svarende til 28,2 % af den
samlede aktiekapital i DFDS efter gennemfaerelse af kapitaludvidelserne den 12. juli
2010, samt (iii) egne aktier i DFDS svarende til 0,6 % af DFDS’ samlede aktiekapital
efter gennemfarelse af kapitaludvidelserne den 12. juli 2010.

Dagsvaerdien af de overtagne aktiver og forpligtelser pr. overtagelsestidspunktet
samt kabsvederlaget kan opgeres saledes:

2010
Dagsvardi pa overtagelsestidspunktet DKK mio.
Langfristede immaterielle aktiver 8
Skibe 1961
Grunde og bygninger 116
Terminaler 377
@vrige langfristede materielle aktiver 83
Langfristede materielle aktiver 2.545
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
Rentebaerende galdsforpligtelser 997
Pensionsforpligtelser 84
Andre hensatte forpligtelser 11
Negativ markedsveerdi af charteraftaler m.v. 82
Langfristede forpligtelser i alt 1.174
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Note 32 Kob og salg af virksomheder og aktiviteter (fortsat)

2010

Dagsvardi pa overtagelsestidspunktet DKK mio.
Rentebaerende galdsforpligtelser 223
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 258
Negativ markedsveerdi af charteraftaler m.v. 70
Andre kortfristede forpligtelser 496
Kortfristede forpligtelser i alt 1.047
Forpligtelser i alt 2.221
Dagsvaerdi af overtagne nettoaktiver 1.355
Goodwill 109
Samlet kebsvederlag 1.464
Overtagne likvide beholdninger -47
Likviditetsforbrug, netto 1.417
Elementer af det samlede kebsvederlag kan specificeres saledes:

DKK mio.

Kontant vederlag 1.431
Dagsvaerdi 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. Moller - Maersk, som repree-
senterer en dagsveerdi pa DKK 33 mio. opgjort pa baggrund af barskursen pa
ombytningsdagen (DKK 372,92).

De overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser er opgjort til dagsveer-
dier pr. overtagelsestidspunktet i overensstemmelse med bestemmelserne i IFRS
3. Eventuelle justeringer til de opgjorte dagsveerdier 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.

Dagsveerdien pr. overtagelsestidspunktet af de overtagne skibe er opgjort pa bag-
grund af indhentede vurderinger fra uafhzngige maglere 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
dagsveerdi pa DKK 747 mio. Bruttotilgodehavendet fer nedskrivning til dagsveerdi
er pr. overtagelsestidspunktet DKK 782 mio., hvoraf DKK 31 mio. allerede var
nedskrevet for overtagelsestidspunktet.
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| kebsprisallokeringen er identificeret enkelte charteraftaler m.v.,, hvor de aftalte
betalinger skennes at overstige markedspriserne pa overtagelsestidspunktet,
hvorved aftalerne har negativ markedsveerdi. Aftalerne udleber alle i 2. halvar
2012. Det er anslaet, at disse aftaler m.v. har en samlet tilbagediskonteret nega-
tiv markedsvaerdi 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

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

og andre specialister.

Af omsztningen for 2010 pa DKK 9.867 mio. vedrerer DKK 2.516 mio. den over-
tagne Norfolkline-kancern. Af drets resultat fer skat pa DKK 547 mio. vedrerer
DKK 197 mio. den overtagne Norfolkline-kancern.

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



Note 32 Kob og salg af virksomheder og aktiviteter (fortsat)

Salg af virksomheder og aktiviteter (2011) Den 22. juni 2011 har koncernen solgt terminalselskabet DFDS Seaways

Den 14. marts 2011 har koncernen solgt DFDS Canal Tours A/S. Den regnskabs- Maasvlakte B\, Rotterdam. Den regnskabsmaessige avance ved salget er opgjort
maessige avance ved salget er opgjort til DKK 82,7 mio. Selskabet indgik i Ship- til DKK 47,8 mio. Selskabets langfristede aktiver var indtil gennemfarelsen af
ping segmentet indtil salgstidspunktet. salget klassificeret som aktiver bestemt for salg. Selskabet indgik i Shipping

segmentet indtil salgstidspunktet.

Regnskabsmassig vardi

DKK mio. pa salgstidspunktet
Immaterielle aktiver 14
Materielle aktiver 155
Andre kortfristede aktiver 16
Kortfristede forpligtelser -82
Regnskabsmaessig vardi af nettoaktiver 103
Omkostninger relateret til transaktionerne 6
Avance ved salg af aktiviteterne 130
Faktisk kontant salgssum 239
Heraf betalte omkostninger relateret til transaktionerne -6
Likviditetseffekt, netto 233

Avancen ved salg er indregnet under "Sarlige poster” i resultatopgerelsen, jf. note 7.

Salg af virksomheder og aktiviteter (2010) Stena Line overtager et selskab, som ejer og varetager driften af ruterne og de
Den 1. december 2010 har koncernen solgt to ruter i den nordlige del af Det Irske to skibe. Den samlede salgssum pa geeldfri basis og ekskl. arbejdskapital udger
Hauv til Stena Line. Den solgte aktivitet omfatter ruterne Belfast-Birkenhead og DKK 354 mio. (EUR 47,5 mio.) og medferer en regnskabsmaessig avance i 2010

Belfast-Heysham samt to ro-ro-skibe (HIBERNIA SEAWAYS og SCOTIA SEAWAYS). pa DKK 200 mio.
Herudover overtager Stena Line driften af havneterminaler i Belfast, Birkenhead
og Heysham. Aktiviteten samt de to skibe indgik i Shipping segmentet.

Regnskabsmassig vardi

DKK mio. pa salgstidspunktet
Materielle aktiver 145
Varebeholdninger 8
Andre kortfristede aktiver 9
Rentebzerende 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 "Sarlige poster” i resultatopgerelsen, jf. note 7.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 33 Kab af minoritetsinteresser 2011 2010
-606 -910 AB DFDS LISCO -910 -606
-606 -910 Kontant kebesum -910 -606
| 2011 er der opkaebt aktier i AB DFDS Lisco for i alt DKK 0,9 mio. (2010: 0,6 mio.)
svarende til en ejerandel pa 0,2% (2010: 0,2%), hvorefter selskabet ejes 96,4%
(2010: 96,2%). Negativ goodwill ved opkebet udger DKK 2,4 mio. (2010: DKK 1,1
mio.), som er indregnet direkte over egenkapitalen i linien 'afgang minoritetsinte-
resser’ under posten ‘overfert resultat’.
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 34 Aktiver bestemt for salg 2011 2010
0 0 Langfristede aktiver 25.276 159.970
0 0 Aktiver bestemt for salg i alt 25.276 159.970
2011 bibeholdt som et aktiv bestemt for salg, og den regnskabsmaessige vaerdi er pr.

Pr. 22.juni 2011 er terminalaktiverne i Maasvlakte afhandet i forbindelse med
et salg af den samlede aktiekapital i DFDS Seaways Maasvlakte B.\V. Salget har
medfart en regnskabsmaessig avance pa DKK 47,8 mio., som er indregnet under
Seerlige poster. Der henvises til note 7.

Der er dreftelser med interesserede kebere af det tidligere Norfolkline domicil i
Scheveningen, som forventes afhandet i lebet af 2012. Domicilet er derfor

31. december 2011 nedskrevet med DKK 2,8 mio. til DKK 25,3 mio.

2010
Terminalaktiver i Maasvlakte og det tidligere Norfolkline domicil i Scheveningen
er i december 2010 sat til salg og forventes afhandet i l@bet af 2011.

Note 35 Garantier og eventualforpligtelser m.v.

Garantier udger DKK 377,9 mio. (2010: 114,0 mio.) for Koncernen og DKK 631,5
mio. (2010: 461,1 mio.) for moderselskabet. Der er af DFDS A/S afgivet en ube-

Vedrerende den i 2005 konstaterede forureningsskade pa en grund i et af Koncer-
nens selskaber, har Koncernen pa nuvaerende tidspunkt fortsat ikke en forpligtelse

greenset garanti vedrerende et datterselskab til daekning af eventuelle forpligtelser til at rense grunden. Safremt en sadan skulle opsta, har Koncernen mulighed for at

i henhold til en betalingsserviceaftale for betalingskort.

Datterselskaberne har stillet garantier overfor moderselskabet til en veerdi af DKK
0 mio (2010: DKK 900,9 mio.).

Koncernen og moderselskabet er bade ultimo 2010 og 2011 part i forskellige min-
dre tvister. Udfaldet af disse tvister forventes ikke at pavirke Koncernen og
moderselskabet vasentligt skonomisk ud over det i balancen indregnede.
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fa omkostningen hertil reguleret i den oprindelige kabesum for selskabet.
Selger har fortsat deponeret DKK 24,0 mio. pa bankkonto i DFDS’ navn til daek-
ning heraf.



Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Note 36 Kontraktlige forpligtelser 2011 2010
363.775 362.789 Kontrahering af skibe og ombygninger, lebetid O-1 &r 362.893 363.775
363.775 0 Kontrahering af nybygninger og ombygninger, labetid 1-5 ar 0 363.775
727.550 362.789 Kontraktlige forpligtelser i alt 362.893 727.550
Kontraktlige forpligtelser i 2010 og 2011 omfatter keb 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.
2010 2011 Operationelle leasingforpligtelser (leasingtager) 2011 2010
Minimum leasingydelser
18831 18.561 O-lar 34,559 32.742
77.321 74.245 1-5ar 107.943 88.287
77.321 55.684 Over 5 ar 55.684 108.816
173.473 148.490 Ejendomme i alt 198.186 229.845
12.753 12992 0-1ar 89.697 103.786
53.175 53.955 1-5ar 352.474 394.447
127412 113633 Over 5 ar 1.186.186 1.367.696
193.340 180.580 Terminaler i alt 1.628.357 1.865.929
675.510 888.413 0-1ar 345.420 477.251
812.251 1.359.232 1-5ar 881.074 883.693
529.110 345,606 Over 5 ar 345.606 529.110
2.016.872 2.593.251 Skibe i alt 1.572.100 1.890.054
55.169 40.967 0-1ar 61.697 93.952
51.655 32.633 1-53r 103.588 102.900
0 0 Over 5 ar 4.239 0
106.824 73.600 Driftsmidler m.v. i alt 169.524 196.852
Samlede minimums leasingydelser forventes afviklet som falger:
762.263 960.933 0-1lar 531.373 707731
994.402 1.520.065 1-5ar 1.445.079 1.469.327
733.843 514.923 Over 5 ar 1.591.715 2.005.622
2.490.508 2.995.921 Minimum leasingydelser i alt 3.568.167 4.182.680

De opgjorte forpligtelser er ikke tilbagediskonterede.

bet DKK 1.173,8 mio. (2010: DKK 817,3 mio.).

Der er ikke indgaet vaesentlige aftaler som far virkning, @ndres eller udleber,
hvis kontrollen med selskabet endres som faelge af et gennemfert overtagelses-
Operationelle leasing- og lejeomkaostninger indregnet i resultatopgerelsen udger i tilbud.
2011 for Koncernen DKK 923,7 mio. (2010: DKK 759,2 mio.) og for moderselska-

DFDS har en kebsoption pa det i 2011 indchartrede skib REGINA SERWAYS.

Operationelle leasingkontrakter pa skibe har typisk en leasingperiode pa 1 og
9 ar. De fleste leasingkontrakter vedrerende skibe har en option til forleengelse
af leasingperioden. @urige aftaler er almindelige lejeaftaler med en minimum
lejeperiode, hvor lejeaftalen herefter kan opsiges med et varsel pa mellem 1 og

12 maneder.
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Note 36 Kontraktlige forpligtelser (fortsat)

Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2010 2011 Operationelle leasingkontrakter som leasinggiver 2011 2010

Minimum leasingydelser
Skibe og driftsmateriel

44,587 85.656 0-14&r 158.109 104.993
267.699 378,548 1-53ar 647.035 377.823
362.418 301.197 Over 5 &r 301.197 362.418
674.704 765.401 Skibe og driftsmateriel i alt 1.106.341 845.234

De opgjorte minimum leasingydelser er ikke tilbagediskonterede.
Operationelle leasing- og lejeindtagter indregnet i resultatopgerelsen udger
i 2011 for Koncernen DKK 225,2 mio. (2010: DKK 279,1 mio.)

og for moderselskabet DKK 327,39 mio. (2010: DKK 327,7 mio.).

Aftalerne er indgaet pa almindelige vilkar.

2010 2011 Finansielle leasingforpligtelser (leasingtager) 2011 2010
Minimum leasingydelser

6.056 6.056 0-1lar 19.304 20.160

30.828 24.807 1-5ar 56.302 74.548

36.884 30.863 Minimum leasingydelser i alt 75.606 94.708

-3.075 -2.177 Heraf finansieringselement -6.492 -10.067

33.809 28.686 lalt 69.114 84.641

Indregning i balancen

3.805 5.208 Kortfristede 16.278 15.218
30.004 23.478 Langfristede 52.836 69.423
33.809 28.686 lalt 69.114 84.641

I 2011 vedrerer de finansielle leasingkontrakter indregnet i regnskabet alene
leasing af fragtrelaterede driftsmidler. Aftalerne er indgdet i 2009 og leber indtil 2014.
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Note 37 Nzrtstaende parter

Koncernens naertstaende 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 nartstaende parter.

Nartstaende parter omfatter herudover samtlige selskaber ejet af Lauritzen Fon-
den, DFDS’ tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder, jf. note 42 og
note 14, samt disse virksomheders bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere
og disse personers nzertstaende familiemedlemmer.

Der har kke i arets lab varet gennemfert transaktioner med nzertstaende parter,
bortset fra koncerninterne transaktioner (primaert charterhyre, handel med
skibe samt komissioner a.lign.), der er elimineret i koncernregnskabet, normale
bestyrelses- og direktionsvederlag (oplyst i note 4), aktiebaseret vederlaggelse
til direktionen og ledende medarbejdere (oplyst i note 20) samt de nedenfor
anferte transaktioner.

Koncern
DKK 1.000
Salg af Keb af Kob af Tilgodeha-
2011 ydelser ydelser aktiver vender Geald
Associerede virksomheder 25.386 12.659 0 7.756 0
2010
Associerede virksomheder 3.090 13.590 0 7.833 567
Moderselskab
DKK 1.000
Modtaget
udbytter fra
Salg af Kob af Kab af Tilgodeha- dattersel-
2011 ydelser ydelser aktiver vender Gaeld skaber
Associerede virksomheder 4441 0 0 4931 0 0
Tilknyttede virksomheder 552413 1.723.464 750.134 2.280.643 2.417.881 42.215
2010
Associerede virksomheder 0 0 0 4.486 0 0
Tilknyttede virksomheder 390.021 1.055.307 0 2.103.512 932.762 4172
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Note 38 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

| opdelingen pa pengestremsfrembringende enheder tages udgangspunkt i den
interne organisering i de to segmenter, Shipping og Logistics, og deres forretnings-
omrader, herunder den strategiske, operationelle og salgsmassige styring heraf in-
dividuelt og pa tvars af forretningsomraderne samt karakteren af de til kunderne
leverede ydelser. Baseret pa dette er folgende otte pengestremsfrembringende
enheder identificeret:

Shipping:

- Forretningsomraderne North Sea og Baltic Sea

- Forretningsomradet English Channel

= Ruten Kebenhavn - Oslo, som indgdr i forretningsomradet Passenger

= Ruten Amsterdam - Newcastle, som indgar i forretningsomradet Passenger

Logistics:

- Forretningsomraderne Nordic transport og Continental transport
- Forretningsomradet European contract

- Forretningsomradet Intermodal

= Forretningsomradet Nordic contract

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 henfaeres
til én eller flere af ovenstaende pengestremsfrembringende enheder testes for
veardiforringelse ud fra koncernens indtjening.

Fordeling af goodwill pa pengestremsfrembringende enheder findes i note 11.

Grundlag for veerdiforringelsestest og beregning af genindvindingsveerdi
Vardiforringelsestest foretages pa baggrund af ledelsesgodkendte budgetter og
forretningsplaner. Vasentlige parametre er udviklingen i omsaetning, EBIT margin,
fremtidige investeringer samt vakstforventninger i terminalperioden. Disse para-
metre fastszettes specifikt for den enkelte pengestremsfrembringende enhed.

Ved veerdiforringelsestesten for de pengestremsfrembringende enheder sam-
menholdes geninvindingsvaerdien med den regnskabsmaessige vardi af de enkelte
pengestremsfrembringende enheder. Genindvindingsveerdien er den hejeste veerdi
af nyttevaerdien og nettorealisationsvardien. Huis genindvindingsvaerdien er
lavere end den regnskabsmaessige vaerdi foretages nedskrivning heraf til denne
lavere vaerdi.
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Nyttevardien opgeres som den tilbagediskonterede veerdi af fremtidige netto-
pengestremme pr. pengestremsfrembringende enhed. Nettorealisationsvaerdien
opgeres som dagsvardien af de langfristede aktiver med fradrag af skennede
salgsomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for koncernens vaesentligste aktiver, skibe, fastszettes
pa baggrund af gennemsnittet af flere uvildige maglervurderinger. Maeglernes
opdrag er at vurdere det enkelte skib i en "villig kaber - villig szlger” situation.
De vurderinger som er indhentet pr. 31. december 2011 er - grundet den skono-
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.

Da der er indhentet vurderinger fra forskellige maeglere, anser ledelsen et gen-
nemsnit af disse som det bedste og mest valide udtryk for skibenes nettoreali-
sationsveerdi.

Fastleggelse af diskonteringsrente

Ledelsen fastsatter en diskonteringsrente for hver pengestremsfrembringende
enhed (forretningsomrade) med udgangspunkt i en risikofri rente med tilleg af
en risikapramie tilknyttet det enkelte forretningsomrade. Den risikofrie rente er
fastlagt til en 10-arig dansk risikofri rente ultimo aret. Risikopraemien beregnes
som en generel aktiemarkedsrisikopraamie pa 5% multipliceret med den ugea-
rede betaveerdi for den enkelte pengestramsfrembringende enhed. Herudover
tillaegges eventuelt yderligere risikotillaeg, hvis saerlige forhold og/eller usik-
kerheder tilsiger dette.

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

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

2011 2010
Shipping 6,6% - 8,0% 6,5% - 8,0%
Logistics 71%-121% 7,0%-10,4%




Note 38 Vardiforringelsestest (fortsat)

Folsomhedsanalyse

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

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

Nedskrivningsreekkefalge

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 medfarer nedskrivning til en vardi lavere end nettorealisations-
veerdi, aktivets nytteveerdi (séfremt den kan opgaeres) eller nul.

Vardiforringelsestest for 2011
Pa baggrund af de foretagne verdiforringelsestests er der ikke fundet grundlag for
at foretage nedskrivninger i de pengestremsfrembringende enheder i 2011.

Koncernens investering i den associerede hollandske logistik virksomhed Dai-
LlyFresh har vist staerkt reduceret indtjening i 2011 med negative resultater i 4.
kvartal. Denne negative udvikling forventes at fortsatte, hvorfor der er foretaget
nedskrivning af goodwill pad DKK 25 mio. vedrerende investeringen, som herefter
er indregnet til Koncernens andel af den regnskabsmaessige indre vaerdi i Daily-
Fresh. Nedskrivningen er indregnet under Sarlige poster.

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

For de to passagerskibe pa Amsterdam - Newcastle har der veeret indikation pa
vardifarringelse og den foretagne vardiforringelsestest har medfert behov for at
nedskrive det ene skib med DKK 20 mio. og det andet skib med DKK 40 mio., idet
de regnskabsmassige vaerdier oversteg savel nyttevardien som gennemsnittet af
de indhentede mzeglervurderinger. Det ene skib er nedskrevet til dets nytteveerdi,
mens det andet skib er nedskrevet til dets nettorealisationsvaerdi, som er et gen-
nemsnit af to indhentede maeglervurderinger.

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 nettorealisationsveerdi.

Den foretagne vaerdiforringelsestest af goodwill i den pengestremsfrembrin-
gende enhed "Nordic transport og Continental transport” har vist behov for
nedskrivning med DKK 30 mio. af en samlet goodwill pa DKK 58 mio,, idet den
regnskabsmaessige vaerdi oversteg nytteveerdien.

Den foretagne vardiforringelsestest af goodwill i den pengestramsfrembrin-
gende enhed "Intermodal” har vist behov for nedskrivning med DKK 60 mio. af
en samlet goodwill pa DKK 179 mio., idet den regnskabsmaessige veerdi oversteg
nyttevaerdien.

Arets foretagne nedskrivninger udgar i alt DKK 240 mio. som er indregnet under
Sarlige poster.

Vardiforringelsestest af kapitalandele i tilknyttede og associerede
virksomheder (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 nyttevaerdi af pengestrammene baseres pa det ledelsesgod-
kendte budget for det kommende regnskabsar. Forventninger til pengestram-
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 associerede virksomhed efter hvilket forretningsomrade den tilhe-
rer. De anvendte diskonteringsrenter for 2011 og 2010 fremgar af ovenstaende
tabel.

| 2011 er der foretaget nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder
med i alt DKK 42,5 mio. DFDS Logistics Contracts SARL er nedskrevet med DKK
1,0 mio., DFDS Logistics Container Line B.V. med DKK 40,0 mio. samt DFDS Sea-
ways GmbH med DKK 1,5 mio,, idet den beregnede nyttevaerdi for den enkelte
kapitalandel er lavere end dens regnskabsmaessige vaerdi.

| 2011 er der endvidere foretaget hel eller delvis tilbagefersel af tidligere
foretagne nedskrivninger med i alt DKK 25,2 mio. For DFDS Seaways NV er der
tilbagefert DKK 0,2 mio., og for DFDS Seaways RS er der tilbagefert DKK 25,0
mio., idet den beregnede nyttevaerdi overstiger den regnskabsmaessige veaerdi.

2010:

| 2010 er der foretaget nedskrivning med DKK 302,7 mio. af kapitalandele i
DFDS Logistics Container Line B\. (DKK 196,6 mio.), DFDS Logistics NV (DKK
91,7 mio) samt avrige (DKK 14,4 mio.), idet den beregnede nytteveerdi for den
enkelte kapitalandel er lavere end dens regnskabsmaessige veerdi.

| 2010 er der tilbagefert tidligere foretagne nedskrivninger med DKK 15,1 mio.
vedrerende DFDS Logistics GmbH, idet den beregnede nyttevaerdi overstiger den
regnskabsmaessige vardi.
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Note 39 Begivenheder efter balancedagen

Den 24. januar 2012 abnede en af DFDS’s kunder en ny ro-ro rute mellem
Goteborg og Killingholme. Ruten vil vare i konkurrence med DFDS's rute mellem
Goteborg og Immingham.

Den 17. februar 2012 dbnede DFDS i samarbejde med Louis Dreyfus Arma-
teurs en ny rute mellem Dover og Calais. Ruten serviceres til at begynde

med af ét skib, NORMAN SPIRIT, men yderligere ét skib planlegges indsat
pa ruten.

Herudover er der ikke indtruffet vaesentlige haendelser efter 31. december 2011

Note 40 Vasentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

Ved udarbejdelse af koncernregnskabet foretager ledelsen en reekke regnskabs-

maessige sken og vurderinger samt opstiller forudsaetninger, der danner grundlag
for indregning og maling af Koncernens og moderselskabets aktiver, forpligtelser,
indtaegter og omkostninger. De foretagne sken, vurderinger og forudsztninger er
baseret pa historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen vurderer forsvar-

lige under omstzndighederne, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.

Forudsatningerne kan vaere ufuldstandige eller unejagtige, og uventede begiven-
heder eller omstaendigheder kan indtreeffe, hvorfor de faktiske udfald kan afvige
fra de anlagte sken og vurderinger. Koncernens regnskabspraksis er detaljeret
beskrevet i note 41 til koncernregnskabet, hvortil der henvises.

Ledelsen anser folgende regnskabsmaessige skan og vurderinger for vaerende
vasentlige for udarbejdelsen af arsrapporten.

Uafsluttede speditioner (hovedsageligt i Logistics Divisionen)
Nettoomszetningen 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 vedrerende uafsluttede speditioner, herunder periodisering af dis-
ses omsztning og direkte omkostninger. Disse vurderinger baserer sig bl.a. pa
historiske erfaringer.

Virksomhedssammenslutninger

Ved overtagelse af andre virksomheder skal den overtagne virksomheds aktiver,
forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes i henhold til overtagelsesmetoden
1IFRS 3. Ved opgorelse 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 farde-
les pa koncernens pengestramsfrembringende enheder, hvilket ligeledes baseres
pa ledelsens skan.

Vardiforringelsestest af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver
Veerdiforringelsestests af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver,
der primaert vedrerer IT og kundeportefeljer/-relationer, foretages mindst én gang
arligt, og i vrigt ved indikation pa veerdiforringelse. Vardiforringelsestests 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 38.
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Vardiforringelsestest af skibe, herunder vurdering af forventede brugstider
og scrapvardier

Vaesentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger vedrarende skibe omfatter
bl.a. dekomponering af skibets kostpris pa bestanddele ud fra disses forventede
brugstider; skibets forventede maksimale brugstid i virksomheden; scrapvaerdi
og vaerdiforringelsestest. Skibenes forventede brugstider i virksomheden samt
scrapvardier revurderes og estimeres mindst én gang arligt. Herudover gennem-
fores vaerdiforringelsestests, nar der foreligger indikation pa verdiforringelse.

For yderligere beskrivelse af sken og vurderinger vedrerende skibe henvises til
regnskabspraksis i note 41 samt note 38, vaerdiforringelsestest.

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 forveerres i
fremtiden, kan yderligere nedskrivninger blive nedvendige.

Behov for nedskrivning af tilgodehavender og tilstrekkeligheden heraf vurderer
ledelsen bl.a. pa baggrund af historiske oplysninger om kundernes betalings-
menstre; aldersfordelinger; dubisse tilgodehavender; kundekoncentrationer;
kundernes kreditveerdighed; 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
medfaere vaesentlige @ndringer i pensionsforpligtelserne.

Verdien af Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger baseres pa beregnin-
ger fra eksterne aktuarer.

Udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevzerdien 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 40 Vasentlige regnskabsmassige skon og vurderinger (fortsat)

Leasingaftaler

Virksomheden har indgaet leasing-/charteraftaler vedrerende skibe, bygninger
og andet materiel. Leasing-/charteraftalerne er indgdet pa szdvanlige 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-
gestremme 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
afgraensning til resultatopgerelsens andre poster, jf. anvendt regnskabspraksis.
Seerlige poster omfatter vaesentlige poster, der ikke direkte kan henfares til
Koncernens driftsaktiviteter, og som bestar af restruktureringsomkostninger ved
grundlzeggende 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 m.v. Udfaldet afhanger

af fremtidige begivenheder, der i sagens natur er usikre. Ved vurderingen af det
sandsynlige udfald af vaesentlige retssager, skatteforhold m.v., inddrager ledelsen
eksterne juridiske radgivere samt udfald fra geldende retspraksis.

Note 41 Anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet og arsregnskabet for DFDS A/S 2011 er aflagt i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Bestyrelse og direktion har 1. marts 2012 behandlet og godkendt arsrapporten for
2011 for DFDS A/S. Arsrapporten forelzegges til DFDS A/S’ aktionaerer til godken-
delse pa den ordinaere generalforsamling 29. marts 2012.

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet og arsregnskabet praesenteres 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 afhandelsesgrupper klassificeret som bestemt for salg
males til den laveste veerdi af regnskabsmaessig veerdi fer den @ndrede klassifika-
tion eller dagsvaerdi fratrukket salgsomkostninger.

FEndring i anvendt regnskabspraksis for moderselskabet

Den anvendte regnskabspraksis for moderselskabet er uzndret i forhold til sidste
ar, bortset fra ny regnskabspraksis for indregning og maling af moderselskabets
koncerninterne kab (og salg) af virksomheder og aktiviteter, som fra og med 1.
januar 2011 indregnes og males i henhold til "book value metoden”, da der er tale
om en faelles kontrolleret transaktion og ikke som hidtil i henhold til "overtagel-
sesmetoden”. Efter "book value metoden” indregnes eventuelle forskelle mellem
kebsvederlag og de handlede virksomheders/aktiviteters regnskabsmaessige
vardi direkte i egenkapitalen, hvorimod en eventuel positiv forskelsvaerdi i hen-
hold til "overtagelsesmetoden” skal fordeles pa de overtagne nettoaktiver og en
eventuel resterende farskelsvaerdi indregnes som goodwill.

fEndringen medferer, at goodwill pr. 1. januar 2010 er reduceret med DKK 217
mio. med en tilsvarende reduktion af egenkapitalen. Balancesummen er saledes
reduceret med DKK 217 mio. Herudover er goodwill pr. 1. januar 2011 reduceret
med DKK 217 mio. med en tilsvarende reduktion af egenkapitalen. Balancesum-
men er ligeledes reduceret med DKK 217 mio. Pr. 31. december 2011 er moder-
selskabets overtagelse af de to ro-ro ruter fra Vlaardingen i Holland til England
og ro-ro ruten fra Rosyth til Zebriigge indregnet direkte i egenkapitalen med en
reduktion af egenkapitalen pd DKK 662 mio. til felge. Den samlede reduktion af
egenkapitalen pr. 31. december 2011 udger saledes DKK 879 mio.

Den @ndrede praksis er indarbejdet i moderselskabets arsregnskab for 2011 med
tilpasning af sammenligningstal. Praksisaendringen er ikke relevant for koncernen,
idet de omhandlede transaktioner er fuldt elimineret i koncernregnskabet.

Nye International Financial Reporting Standards and Interpretations
Med effekt fra 1. januar 2011 har Koncernen implementeret felgende nye Interna-
tional Financial Reporting Standards and Interpretations:

= Tilleeg til IFRS 1 'Ferstegangsanvendelse af IFRS’

« Tilleeg til IAS 24 'Oplysning om naertstaende parter’

= Tilleg til IRS 32 'Finansielle instrumenter: Praesentation’

= Forbedringer til IFRS-standarder maj 2010 (omfatter IFRS nr. 1, 3 og 7
samt IAS nr. 1, 27, 34 og IFRIC 13)

= Tilleeg til IFRIC 14°IAS 19 - Begraensning i pensionsaktiver, krav om mini-
mumsindbetalinger til pensionsordninger og samspillet mellem disse’

= IFRIC 19 'Konvertering af finansielle forpligtelser med egenkapital’

De nye standarder, tilleg og fortolkningsbidrag har ikke effekt pa indregning og
maling. @urig regnskabspraksis for koncernregnskabet for 2011 er i aurigt uaen-
dret i forhold til sidste ar, mens moderselskabets regnskabspraksis er @ndret som
navnt ovenfor i afsnittet FEndring i anvendt regnskabspraksis for moderselskabet.

Effekten af vedtaget, ikke-ikrafttradt regnskabsregulering
IASB har udstedt felgende nye standarder og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er
obligatoriske ved udarbejdelsen af DFDS’ koncernregnskab og arsregnskab for 2011:

= Tilleeg til IFRS 1 Ferstegangsanvendelse af IFRS’ (1. juli 2011) *
= Tilleeg til IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Praesentation
- overdragelse af finansielle aktiver’ (1. juli 2011)
= Tilleeg til IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Praesentation - modregning
af finansielle aktiver og finansielle forpligtelser’ (1. januar 2013) *
= Tilleeg til IFRS 7 "Finansielle Instrumenter: Praesentation - oplysninger
relateret til IFRS 9’ (1. januar 2015) *
= IFRS 9 Finansielle Instrumenter: Klassifikation og maling samt
Opher af indregning’ (1. januar 2015) *
= IFRS 10 'Konsolidering’ (1. januar 2013] *
+ IFRS 11 'Fzlles ledede arrangementer’ (1. januar 2013) *
= IFRS 12 'Oplysning om andele i andre enheder’ (1. januar 2013) *
+ IFRS 13 ’'Maling til dagsverdi’ (1. januar 2013) *
« Tilleg til IAS 1 'Preesentation af arsregnskaber’ (1. juli 2012) *
+ Tillzg til IAS 12 'Indkomstskatter’ (1. januar 2012) *
« Tilleg til IAS 19 'Personaleydelser’ (1. januar 2013) *
+ Opdatering af IRS 27 'Koncernregnskab og separate regnskaber’ (1. januar 2013) *
= Opdatering af IAS 28 'Investeringer i associerede virksomheder’ (1. januar 2013) *
= Tillzg til IAS 32 'Finansielle instrumenter’ (1. januar 2014) *
= |FRIC 20 'Reetableringsomkostninger i mineindustrien’ (1. januar 2013) *

* = |kke godkendt af EU
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Note 41 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

DFDS Koncernen forventer at implementere disse standarder og fortolkningsbidrag i
takt med, at de traeder i kraft.

Tillegget til IAS 19 'Personaleydelser” medferer blandt andet, at muligheden for

at anvende karridormetoden fjernes. Herved vil det ikke langere vaere muligt,

at udskyde indregning af aktuarmaessige udsving vedrerende ydelsesbaserede
pensionsordninger. De aktuarmaessige reguleringer til vaerdien af nettopensions-
forpligtelse eller -aktiv, skal indregnes i totalindkomsten pa det tidspunkt, hvor
reguleringerne opstar. FEndringen til denne standard, som endnu ikke er godkendt
af EU og forventes at skulle implementeres i 2013, vil potentielt kunne fa vasentlig
indvirkning pa arsrapporten for kommende regnskabsar. Pr. 31. december 2011 ville
@ndringen, safremt den var tradt i kraft, have reduceret egenkapitalen med DKK 35
mio. samt foreget personaleomkostninger for 2011 med DKK 1 mio.

Det er ledelsens vurdering, at de @urige nye standarder og fortolkningsbidrag 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.

Vaesentlige sken og vurderinger i forbindelse med anvendelsen af Koncernens
regnskabspraksis er omtalt i note 40.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter DFDS A/S (moderselskabet) og de virksomheder,
hvari DFDS A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af stemmeretten
eller pa anden méade har bestemmende indflydelse (tilknyttet virksomhed). DFDS
A/S og tilknyttede virksomheder benavnes samlet Koncernen.

\Jirksomheder, der ikke er tilknyttede virksomheder, men hvor Koncernen ejer
mellem 20% og 50% af stemmeretten eller pa anden made har vasentlig ind-
flydelse pa den operationelle og finansielle ledelse, behandles som associerede
virksomheder, jf. note 42.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moderselskabet

og de tilknyttede virksomheder ved sammenlagning af regnskabsposter med
ensartet indhold og med efterfelgende eliminering af interne transaktioner, interne
aktiebesiddelser og mellemvarender 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 regnskabsmaessige indre veardi pa anskaf-
felsestidspunktet.

Koncernens investeringer i associerede virksomheder indregnes til den forholds-
maessige andel af indre veerdi. Urealiserede koncerninterne fortjenester og tab fra
transaktioner med assacierede virksomheder eller fzlles 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 sarskilte poster i
disponering af arets resultat samt egenkapitalopgarelsen.

Virksomhedssammenslutninger
Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra
overtagelsestidspunktet. Afhandede eller afviklede virksomheder medtages indtil
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overdragelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for virksomheder
tilgaet ved keb eller fusion eller for solgte virksomheder.

Erhvervelse af nye virksomheder, hvor moderselskabet er i stand til at udeve
kontrol, behandles regnskabsmaessigt efter overtagelsesmetoden. De tilkabte
virksomheders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males
til dagsveerdi 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 kontrol
over den overtagne virksomhed.

Positive forskelsbelab (goodwill) mellem pa den ene side kebsvederlaget,
vardien af minoritetsinteresser i den overtagne virksomhed og dagsvardien 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. Farste vardiforringelsestest udferes
inden udgangen af overtagelsesaret.

Ved overtagelsen henferes goodwill til de pengestremsfrembringende enheder,
der efterfelgende danner grundlag for veerdiforringelsestest. Fordelingen af good-
will pd pengestremsfrembringende enheder fremgar af note 11 og 38.

Goodwill og dagsveerdireguleringer i forbindelse med overtagelse af en uden-
landsk enhed med en anden funktionel valuta end DFDS-koncernens prasenta-
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 forskelsbeleb (negativ good-
will) indregnes i resultatopgarelsen pa overtagelsestidspunktet.

Kabsvederlaget for en virksomhed bestar af dagsvaerdien af det aftalte vederlag
i form af overtagne aktiver, patagne forpligtelser og udstedte egenkapitalin-
strumenter. 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 forskelsbelab 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 fer den sidste transaktion, hvar 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. Cevinst/tab indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Trinvis opkab efter kontrol er opnaet, dvs. kab af minoriteter, indregnes direkte pa
egenkapitalen.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder opgaeres 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 henfares 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.
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Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder, overfares den
del af valutaomregningsreserven, der vedrerer minoritetsinteresserne, ikke til
resultatopgerelsen.

| moderselskabsregnskabet indregnes og males koncerninterne keb (og salg) af
virksomheder og aktiviteter i henhold til "book value metoden”, hvorved even-
tuelle forskelle mellem kabsvederlag og de handlede virksomheders/aktiviteters
regnskabsmaessige veerdi indregnes direkte i egenkapitalen,

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 primaere ekonomiske milje, hvori enheden
driver virksomhed. Koncernregnskabet prasenteres i danske kroner (DKK), som er
moderselskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta.

Omregning af transaktioner og belob

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter transakti-
onsdagenes valutakurser. VValutakursgevinster og -tab ved afvikling af disse transak-
tioner samt ved omregning af monetaere aktiver og forpligtelser i fremmed valuta til
balancedagens valutakurser indregnes i resultatopgarelsen, 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 preesentationsvaluta, indregnes i
en seerskilt 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 henferes til enheden, fra "Reserve for valutakursregulering” til resultatopge-
relsen sammen med eventuel gevinst eller tab ved afstaelsen.

Ved afstaelse af delvist ejede udenlandske dattervirksomheder, henfares den del
af valutakursreserven, der vedrerer minoritetsinteresser, ikke til resultatopgerel-
sen.

Ved delvis afstaelse af udenlandske dattervirksomheder, uden at kontrollen
afgives, overfares en forholdsmaessig andel af valutakursreguleringsreserven fra
moderselskabsaktionaerernes 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 afstaelse 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. Dagsvardier 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 pengestramme

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 @ndringer 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 vedrerende sadanne sikringstransak-
tioner fra egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

Huvis sikringsinstrumentet ikke lengere opfylder kriterierne for regnskabsmaessig
sikring, opherer sikringsforholdet fremadrettet. Den akkumulerede veaerdiendring
indregnet i egenkapitalen overfares til resultatopgerelsen, nar de sikrede penge-
stremme pavirker resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestremme ikke lengere at blive realiseret, overfares
den akkumulerede veerdiaendring 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 kancern-
regnskabet direkte i en separat reserve i egenkapitalen.

Ovrige 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 vederlaggelsesordninger. En del af beholdningen af egne aktier anvendes til
Koncernens aktieoptionsprogram.

Veerdien af serviceydelser, som modtages som modydelse for incitamentsordnin-
ger, males til dagsveerdien af de tildelte optioner.

Dagsvaerdien fastsattes pa tildelingstidspunktet for egenkapitalafregnede ordnin-
ger. Dagsvardien fastsattes pa hver balancedag og pa udnyttelsestidspunktet for
kontantafregnede ordninger. Dagsvaerdien indregnes som en personaleomkostning
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 nate 20. Efterfalgende justeres for @ndringer i skannet over antallet
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af retserhvervede optioner, saledes at den samlede indregning er baseret pa det
faktiske antal retserhvervede optioner.

Dagsvaerdien 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 Negletal 2010”. Nogletallene i Koncernens hovedtals-
oversigt er defineret pa siden "Definitioner og ordliste”.

RESULTATOPGORELSE

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

Nettoomsztning males til dagsvardi eksklusive moms, afgifter og rabatter afgivet
i forbindelse med salget.

Omkostninger
Pa tidspunktet for indteegtsfarsel af passagersejlads, setransport og landtransport
m.v. omkostningsferes de hertil henferbare omkostninger.

Skibenes driftsomkostninger

Skibenes driftsomkostninger omfatter vareforbrug vedrarende catering, skibenes
braendstofforbrug 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-monetare ydelser indregnes i det regnskabsar, hvor Koncernens ansatte

har udfert den tilknyttede arbejdsydelse. Omkaostninger vedrerende Koncernens
langfristede personaleydelser periodiseres, sa de folger arbejdsydelserne udfert af
de pag=ldende ansatte.

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 omkostninger ved salg, markedsfering og admini-
stration.

Avance ved salg af langfristede aktiver

Avance ved afhzendelse af langfristede materielle aktiver opgeres som forskellen
mellem salgs- eller afviklingssummen og regnskabsmaessig vaerdi af nettoaktiver
pa salgstidspunktet, inklusive opsigelsesomkostninger til besztning pa skibet
samt avrige afviklingsomkostninger sa som forpligtelser til havneafgifter og leje
af terminalomrade m.u.

Resultatandele 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/kab.

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,
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transaktions-, radgiver- og integrationsomkostninger ved sterre virksomhedssam-
menslutninger, samt gevinster og tab ved frasalg af aktiviteter.

Posterne vises szerskilt for at give et mere retvisende billede af koncernens
resultat af primaer drift.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostnin-
ger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende gzld 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, tonnageskat, og arets sambeskatningsbi-
drag for danske tilknyttede virksomheder og forskydning i udskudt skat, indregnes
i resultatopgarelsen 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 korrektioner vedrerende tidligere &r.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag
mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkom-
ster. | tilknytning hertil modtager virksomheder med skattemaessigt underskud
sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette underskud
til nedszettelse 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 veerdi, 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 folge
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 primart besiddes med handel for aje eller forventes realiseret
inden for et ar efter balancedagen eller

- Likvider, som ikke er begranset i anvendelse.

Alle andre aktiver klassificeres som langfristede aktiver.
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Langfristede immaterielle og materielle aktiver
Generelt geelder nedenstaende, med mindre andet specifikt fremgar:

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

= | kostpris for langfristede immaterielle og materielle aktiver indgar omkost-
ninger til underleveranderer, materialer og komponenter (kun langfristede
materielle aktiver) samt direkte lenninger.

- Renter afholdt fra tidspunktet for betaling og indtil ibrugtagning af det enkelte
aktiv indgar i kostprisen. | kostprisen indgar endvidere tab og gevinst ved
sikringstransaktioner, der er indgaet for at sikre vaerdien af et langfristet
materielt aktiv.

= Amortiserings-/afskrivningsgrundlaget opgeres som kostpris 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 scrapveerdier vurderes mindst en gang
arligt. Ved estimering af den forventede ekonomiske levetid for skibe tages
hejde far, at DFDS kontinuerligt anvender betydelige midler til leabende vedlige-
holdelse.

= Ved &ndring i afskrivningsperioden eller scrapvaerdien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en @ndring i regnskabsmaessigt sken.

Gooduwill

Goodwill indregnes ved farste 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 vardiforringelse.
Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestrems-
frembringende enheder pa overtagelsestidspunktet. Fordelingen af goodwill pa

pengestremsfrembringende enheder fremgar af note 11 og 38.

Udviklingsprojekter
Udviklingsprojekter, der hovedsageligt vedrerer udviklingen af IT-software, indreg-

nes som langfristede immaterielle aktiver, safremt falgende betingelser er opfyldt:

= Projekterne er klart definerede og identificerbare.

- Projekterne forventes anvendt i Koncernen.

= Den fremtidige indtjening forventes at daekke udviklings-
og administrationsomkostningerne.

= Kostprisen kan opgeres palideligt.

Afskrivning af aktiverede udviklingsomkaostninger pabegyndes efter ferdiggarel-
sen af udviklingsarbejdet. Der afskrives linezert over den forventede brugstid, som
seedvanliguis er 3-5 ar, dog i seerlige tilfzlde op til 10 ar.

Qurige 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 linezert over den
forventede brugstid, som sadvanliguis er 3-5 &r, dog i szrlige tilfalde op til 10 ar.

Skibe
Ombuygning af skibe aktiveres, safremt ombygningen kan henfaeres til enten:

= Sikkerhedsmaessige foranstaltninger.

- Levetidsforlangende 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). Grundlaggende
aktiveres alle andre omkostninger.

Dokningsomkostninger aktiveres og afskrives linezert over perioden mellem to
dokninger. | de fleste tilfalde er dokningsintervallet to ar for passagerskibe og 2%
ar for fragtskibe og ro/pax skibe.

Fortjeneste og tab ved afhzndelse af skibe opgares som forskellen mellem
salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi 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 falge af det varierende slid pa bestanddelene i passager- og ro-pax skibene
opdeles kostprisen for disse skibe i bestanddele med lille vardifarringelse,
eksempelvis skrog og motorer, 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 javnt over skibenes brugstid.

Afskrivninger, forventet brugstid og scrapvardi

Den gennemsnitlige afskrivningsperiode for bestanddele med lille veerdiforringel-
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 vaerdiforringelse
over 10-15 ar. For skibe er scrapvzrdien for bestanddele med stor vardiforrin-
gelse fastsat til DKK O.

Qurige langfristede materielle aktiver
@urige langfristede materielle aktiver bestar af ejendomme, terminaler samt
driftsmidler, inventar og indretning af lejede bugninger.

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
salgsomkaostninger og den regnskabsmaessige vaerdi 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 geldsfarpligtelse 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
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indre veerdis metode, hvorved kapitalandelene i balancen males til den forholds-
maessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre vaerdi opgjort efter
Koncernens regnskabspraksis med tilleg af regnskabsmaessige vaerdi af goodwill
og med fradrag eller tilleeg af forholdsmaessig andel af urealiserede koncerninterne
fortjenester og tab.

Assacierede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indregnes
til DKK 0. Safremt Kancernen har en retslig eller faktisk forpligtelse til at dakke
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 felgende kategorier:

« Handelsbeholdning: Aktivet males til dagsvaerdi og vaerdireguleringen indreg-
nes via resultatopgerelsen.

- Disponibelt for salg: Aktivet males til dagsvaerdi og vaerdireguleringen indreg-
nes via egenkapitalen.

+ Udlan og tilgodehavender: Aktivet males til amortiseret kostpris og veerdiregu-
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
genindvindingsverdi. Genindvindingsvardien 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 (nyttevaerdi) 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
vaerdiforringelse, tester DFDS for eventuelt nedskrivningsbehov. Der henvises til
note 38 for beskrivelse af metode.

Vardipapirer

Verdipapirer, der indgar i en investeringsbeholdning klassificeres som "disponible
for salg”, og males ved ferste indregning til dagsveerdi tillagt transaktionsomkost-
ninger. Indregningen sker pa handelsdagen.

Den efterfalgende maling foretages til dagsverdi, hvilket for bersnoterede
verdipapirer svarer til kursveardien 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 veardireguleringer af vardipapirer indregnes direkte pa egenkapitalen
i en sarskilt reserve (opskrivning veerdipapirer) bortset fra nedskrivninger som
folge af vaerdiforringelse, som indregnes i resultatopgerelsen under finansielle
poster. Nar vardipapirer realiseres, overferes den akkumulerede veerdiregulering
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indregnet direkte pa egenkapitalen til finansielle indteegter eller omkostninger i
resultatopgerelsen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter cateringvarer, indregnes til kastpris 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. Huis nettorealisationsvaerdien 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 pd individuelt niveau.

Andre tilgodehavender omfatter beregnede tilgodehavender pa sikringstransaktio-
ner, forsikringstilgodehavender fra havarier, finansielle leasing tilgodehavender,
mellemvaerender for chartrede skibe, beregnede tilgodehavende renter m.v.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder omkostninger, der er afholdt senest pa balancedagen, men som
vedrerer de efterfglgende 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. Afhandelsesgrupper er en gruppe af aktiver, som skal afhandes 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
veerdi af den regnskabsmaessige veerdi 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 efterfelgende maling til laveste verdi af den
regnskabsmaessige vaerdi eller dagsvaerdi med fradrag af salgsomkostninger, ind-
regnes i resultatopgerelsen under de poster, de vedrerer. Gevinster og tab oplyses
i noterne.

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 (deklareringstidspunketet). Udbytte, som forventes udbetalt
for aret, vises som en searskilt 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 veerdi 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 nettainvestering i saddanne enheder.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettozndring 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 vaerdipapirer omfatter akkumulerede ndringer af
dagsveerdien 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

Kortfristede forpligtelser defineres som:
- forpligtelser, der forventes indfriet i lebet af DFDS’ normale driftscyklus, eller
= skal indfries inden for et ar efter balancedagen.

Alle andre forpligtelser klassificeres som langfristede farpligtelser.

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 aktuarmaessig 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 ansettelse 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 grenser, indregnes ikke i resultatopgerelsen.

Hvis der ved en @ndring i ydelser, der vedrerer de ansattes hidtidige ansattelse
i virksomheden, fremkommer en @ndring i den aktuarmassige 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 jubileumsgratia-
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 skonomiske ressourcer, hvis sterrelsen kan skannes palideligt. Der
tages hejde for den tidsmaessige vardi 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.

| efterfolgende perioder males de rentebaerende 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 ldneperioden.

| rentebzerende forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restleasingfor-
pligtelse pa finansielle leasingkontrakter. @urige geeldsforpligtelser males til
amortiseret kostpris.

Anden gld

Anden gzld omfatter geeld til personale, herunder skyldig len og feriepenge, og
til det offentlige sdsom ikke-afregnet kildeskat, mervardiafgift, punktafgifter,
ejendomsskatter og lignende samt skyldige omkostninger i forbindelse med keb/
salg af skibe, bugninger og terminaler, beregnede skyldige renteomkaostninger,
dagsvaerdier af sikringstransaktioner, skyldige havariomkostninger samt beregne-
de omkostninger for rederidriften m.v. Anden gzeld omfatter ligeledes eventuelle
skyldige omkostninger ved bidragsbaserede pensionsordninger.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder betalinger, der er indgdet senest pa balancedagen, og som
vedrerer indtaegter i de efterfelgende perioder.

Pengestremsopgorelse

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

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under penge-
stremme fra investeringsaktivitet.

| pengestremsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kebte virksomhe-
der fra anskaffelsestidspunktet, og pengestremme vedrerende solgte virksomhe-
der indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestremme 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. Pengestremme fra
investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kab og salg af virksom-
heder og aktiviteter samt kab og salg af langfristede immaterielle, materielle og
finansielle aktiver. Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger
afledt af @ndringer i starrelse eller sammensztning 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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Note 42 Virksomhedsoversigt

Selskab Ejerandel 2011* 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
RAukse Multipurpose Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limassol EUR 1.709
Lisco Optima Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limassol EUR 1.709
Rasa Multipurpose Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limassol EUR 1.709
Tor Botnia Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limassol EUR 1.000
Tor Finlandia Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limassol EUR 1.000
Lisco Maxima Shipping Ltd. 86,4 Cypern Limassol EUR 1.000
Mare Blue Shipping Ltd. 96,4 Cypern Limasol EUR 1.000
DFDS A/S Danmark Kebenhavn DKK  1.485.608.100
DFDS Baltic Line A/S Danmark Kabenhavn DKK 503.000
DFDS Russia ApS Danmark Kebenhauvn 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 Belfast GBP 165.210
DFDS Seawaus 0U 64,5 Estland Tallinn EUR 3.800
DFDS Logistics OY 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
New Channel Company S.A.S. 82,0 Frankrig Le Havre EUR 1.000
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 18.151
LHT Transport BV Holland Rotterdam EUR 21.000
DFDS Dailyfresh BV Holland Rotterdam EUR 15.882
DFDS Logistics Contracts Ltd Irland Dublin EUR 200
DFDS Logistics Ltd Irland Dublin EUR 3
DFDS Logistics Contracts SRL ltalien Genova EUR 77.000
DFDS Logistics SPA ltalien Milano EUR 140.000
DFDS Seaways SIA Letland Riga LvL 70.000
AB DFDS Lisco 96,4 Litauen Klaipeda LTL 332.547.434
Laivyno Technikos Prieziuros Base 86,4 Litauen Klaipeda LTL 1.500.000
UAB Krantas Travel 96,4 Litauen Klaipeda LTL 400.000
UAB LISCO Shipping Logistics 96,4 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 RS 66,0 Norge Oslo NOK 1.000.000
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 525.000
DFDS Logistics Services GmbH Tyskland Hofheim EUR 35.000
DFDS Seaways Baltic GmbH 96,4 Tyskland Kiel EUR 25.565

17 inaktive selskaber

* Nar ikke andet er navnt er selskaberne 100% ejede
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PATEGNINGER

LEDELSESPATEGNING
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011 for DFDS A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at kancernregnskabet og arsregnskabet giver et retvi-
sende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle
stilling pr. 31. december 2011 samt resultatet af Koncernens og moderselskabets
aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011.

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 1. marts 2012
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Niels Smedegaard
Administrerende direkter
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DEN UAFHFENGIGE REVISORS ERKLFERING
Til kapitalejerne i DFDS R/S

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for DFDS A/S for regn-
skabsaret 1. januar - 31. december 2011. Koncernregnskabet og arsregnskabet
omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse, balance, egenkapitalopge-
relse, pengestremsopgerelse og noter, herunder anvendt regnskabspraksis for
savel kancernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes
efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og danske oplysningskrav for bersno-
terede selskaber. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som
ledelsen anser nedvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet
pa grundlag af vores revision. Vi har udfaert revisionen i overensstemmelse med
internationale standarder om revision og yderligere krav ifelge dansk revisorlovgiv-
ning. Dette kraever, at vi overholder etiske krav samt planlzegger og udferer revisio-
nen for at opna hej grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er
uden vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfarelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbe-

vis for belab og oplysninger i koncernregnskabet og i arsregnskabet. De valgte
revisionshandlinger afhanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risici
for vaesentlig fejlinformation i kancernregnskabet og i arsregnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern
kontrol, der er relevant for virksomhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et
arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet hermed er at udforme revisi-
onshandlinger, der er passende efter omstendighederne, men ikke at udtrykke

en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision om-
fatter endvidere vurdering af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende,
om ledelsens regnskabsmaessige sken er rimelige samt den samlede praesentation
af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede 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 2011 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter
og pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU
og danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til drsregnskabsloven gennemlast ledelsesberetningen. Vi har
ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg til den udferte revision af koncern-
regnskabet og arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplys-
ningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet.

Kebenhavn, den 1. marts 2012

KPMG
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Torben Bender
statsaut. revisor

Henrik Kronborg lversen
statsaut. revisor
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FRAGTSKIBE (RO-RO)

Byggear BT Lanemeter Beskaftigelse
Ficaria Seaways 2006/09 37.939 4.650 Goteborg-Brevik-Immingham
Tor Freesia 2005/09 37.722 4.650 Geteborg-Brevik-Immingham
Tor Begonia 2004/09 37.722 4.650 Goteborg-Brevik-Immingham
Primula Seawaus 2004 32.289 3831 Geteborg-Brevik-Gent
Petunia Seawaus 2004 32.289 3831 Goteborg-Brevik-Gent
Magnolia Seaways 2003 32.289 3831 Geteborg-Brevik-Gent
Selandia Seaways 1998 24.196 2.772 Coteborg-Tilbury
Suecia Seaways 1999/11 24.196 2.772 Vl0aardingen-Felixstowe
Britannia Seaways 2000/11 24.196 2.772 Vlaardingen-Felixstowe
Ark Futura 1996/00 18.725 2.308 Udchartret
Flandria Seaways 2000 13.073 1.692 Vl0aardingen-Felixstowe
Anglia Seaways 2000 13.073 1.692 Vl0aardingen-Immingham
Tor Botnia 2000 11530 1.899 Kiel-Karlshamn-St. Petersborg
Tor Finlandia 2000 11.530 1.899 Zeebrugge-Rosyth
Maas Viking? 2009 29.004 32.663 Vl0aardingen-Immingham
Humber Viking? 2009 29.004 3.663 Vlaardingen-lmmingham
Tor Corona? 2008 25.609 3322 Fredericia-Kebenhavn-Klaipeda
Hafnia Seaways? 2008 25.609 3322 Cuxhaven-Immingham
Fionia Seaways? 2009 25.609 3322 Esbjerg-Immingham
Jutlandia Seaways? 2010 25.609 3322 Esbjerg-Immingham
Tor Dania? 1978/95 21.491 2.562 Cuxhaven-lmmingham
Transpulp? 2006 23.128 2. 774 Geteborg-Tilbury
FRAGTSKIBE (RO-RO) TIL OVERTAGELSE | 2012

Byggear BT  Lanemeter TEU“
Stralsund NB 500 (Ark Germania) 2012 33.300 3.000 342
Stralsund NB 501 (Ark Dania) 2012 33.300 3.000 342
RO-PAX-SKIBE *

Byggear BT Lanemeter Passagerer Beskaftigelse
Dunkerque Seaways 2005 35923 2.000 1.000 Dover-Dunkergue
Delft Seaways 2006 35923 2.000 1.000 Dover-Dunkergue
Dover Seaways 2006 35823 2.000 1.000 Dover-Dunkerque
Regina Seaways* 2010 25.518 2.496 550 Kiel-Klaipeda
Lisco Maxima 2009 25518 2.496 550 Kiel-Klaipeda
Lisco Optima 1999 25.206 2.300 328 Karlshamn-Klaipeda
Dana Sirena 2002/03 22.382 2.056 623 Esbjerg-Harwich
Liverpool Seaways 1997 21.856 2.200 340 Karlshamn-Klaipeda
Patria Seaways 1991 18.332 1.710 222 Paldiski-Kapellskar
Kaunas 1989/94 25.606 1.539 262 Kiel-Sassnitz-Ust-Luga
\/ilnius Seaways 1987/93 22.341 1.700 132 Sassnitz-Klaipeda
Norman Spirit? 1992 28.833 1.784 1.100 Dover-Dunkergue
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PASSAGERSKIBE
Byggear BT Lanemeter Passagerer Beskaftigelse
Pearl Seaways 1989/01/05 40.039 1.482 2.166 Kebenhavn-Oslo
Crown of Scandinavia 1994/05 35.498 1.370 2.026 Kebenhavn-Oslo
King Seaways 1987/93/06 31.788 1.410 1534 Amsterdam-Newcastle
Princess Seaways 1986/93/06 31.356 1.410 1.364 Amsterdam-Newcastle
Princess Maria
(Queen of Scandinavia) 1981/00 34,093 1.050 1.762 Udchartret
SIDEPORTSSKIBE
Byggear BT TEU“ Beskaftigelse
Lysvik Seaways 1998/04 7.409 160 Oslo Fjord-Kontinentet/UK
Lysbris 1999/04 7.409 160 Oslo Fjord-Kontinentet/UK/Spanien/UK
Lysblink 2000/03 7.409 160 Oslo Fjord-Kontinentet/UK/Spanien/UK
Lystind @ 1990/00 4471 56 Vestnorge-Nordirland/Skatland
Tistedal?® 1996 4.464 129 Vestnorge-UK/Kontinentet
CONTRINERSKIBE
Byggear BT TEU“ Beskaftigelse
Dana Hollandia? 2002 6.370 698 Irland-Kontinentet
Endeavor? 2005 7.642 750 UK-Irland-Spanien
Rheintal® 1996 3.824 390 Norge-Kontinentet

1 Indbefragtet tonnage (bareboat charter)
2 Indbefragtet tonnage (time charter)
* Ro-pax: Kombineret ro-ro- og passagerskib

4 TEU: 20-fods containerenhed
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BESTYRELSEN

Bent @stergaard, Formand

Fedselsdato: 5. oktober 1844

Indtradt i bestyrelsen: 1. april 2009
Genvalgt: 2011

Udleb af valgperiode: 29. marts 2012
Formand for nomineringsudvalget og
vederleggelsesudvalget
Bestyrelsesformand: Cantion A/S,
Fonden Kattegat Silo, Frederikshavn
Maritime Erhvervspark A/S, J. Lauritzen
A/S, Kayxo A/S, NanoNord A/S
Bestyrelsesmedlem: Comenxa A/S,
Intelligent Building System Ltd (Durisol
UK], With Fonden, Mama Mia Holding
A/S, Royal Arctic Line A/S, Meabco A/S,
Meabco Holding A/S

Bestyrelsen vurderer, at Bent @sterga-
ard har felgende szrlige kompetencer:
International ledelseserfaring, besty-
relseserfaring fra internationale og
barsnoterede selskaber samt ekspertise
inden for shipping og finansiering. Som
folge af ledelseshverv for selskabets
hovedaktionaer, Lauritzen Fonden
(Vesterhavet Holding A/S), kan Bent
@stergaard ikke betragtes som uaf-
hangig jevnfer anbefalingerne om
Corporate Governance.

Vagn Serensen, Nastformand
Fedselsdato: 12. december 1959
Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006
Genvalgt: 2007-2011

Udlaeb af valgperiode: 29. marts 2012
Medlem af nomineringsudvalget, veder-
leggelsesudvalget og revisionsudvalget
Direktionshverv: GFKJIUS 611 ApS, VOS
Invest ApS

Bestyrelsesformand: British Midland Ltd.,
E-Force A/S, FLSmidth A/S, FLSmidth &
co 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 A/S, CP Dyvig & Co A/S, Kon-
certvirksomhedens Fond, Det Rytmiske
Musikhus Fond, Lufthansa Cargo ARG,
Royal Carribbean Cruises Ltd.

Bestyrelsen vurderer, at \Jagn Serensen
har felgende szrlige kompetencer: Inter-
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national ledelseserfaring, bestyrelseser-
faring fra internationale og bersnoterede
selskaber samt ekspertise inden for
luftfart og servicevirksomhed.

Saren Skou, Nastformand
Fedselsdato: 20. august 1964
Indtradt i bestyrelsen: 12. august 2010
Genvalgt: 2011

Udleb af valgperiode: 29. marts 2012
Medlem af nomineringsudvalget og
vederlaeggelsesudvalget
Direktionshverv: Skibsreder i

A.P. Maller - Marsk A/S
Bestyrelsesnaestformand: Hoegh
Autoliners Holdings A/S
Bestyrelsesmedlem: The International
Tankers Owners Pollution Federa-
tion Limited (ITOPF), Lloyds Register,
International Council of Containership
Operators (ICCO)

Bestyrelsen vurderer, at Seren Skou har
folgende saerlige kompetencer: Interna-
tional ledelseserfaring samt ekspertise
inden for shipping, logistik og indkab.

Anders Moberg, bestyrelsesmedlem
Fedselsdato: 21. marts 1850
Indtradt i bestyrelsen: 11. april 2002
Genvalgt: 2003-2011

Udleb af valgperiode: 29. marts 2012
Bestyrelsesformand: Biva A/S, Clas
Ohlson AB, OBH Nordica AB
Bestyrelsesmedlem: Ahlstrom Corpo-
ration QY, Amor GmbH, BYGGmMax AB,
HEMRA BV, Husgvarna AB, ITAB AB,
Rezidor AB, ZetaDisplay AB

Bestyrelsen vurderer, at Anders Moberg
har falgende sarlige kompetencer: Inter-
national ledelseserfaring, bestyrelseser-
faring fra internationale og bersnoterede
selskaber samt ekspertise inden for
detailhandel.

Ingar Skaug, bestyrelsesmedlem

= Fodselsdato: 28. september 1946

« Indtradt i bestyrelsen: 16. april 1998

= Genvalgt: 1999-2011

= Udleb af valgperiode: 29. marts 2012

» Bestyrelsesformand: Center for Creative
Leadership, Bery Maritime AS, Ragni
Invest AS

= Bestyrelsesnaestformand: J. Lauritzen A/S
= Bestyrelsesmedlem: Miros RS, Berg-
Hansen RS, BLG GmbH & Co. KC.

Bestyrelsen vurderer, at Ingar Skaug har
folgende saerlige kompetencer: Internatio-
nal ledelseserfaring, bestyrelseserfaring
fra internationale og bersnoterede selska-
ber samt ekspertise inden for shipping,
logistik, luftfart og servicevirksomhed.
Ingar Skaug har vaeret medlem af be-
styrelsen i mere end 12 ar og kan ifalge
anbefalingerne om Corporate Governance
ikke betragtes som uafhaengig.

Jill Lauritzen Melby, bestyrelsesmedlem
= Fodselsdato: 6. december 1958

- Indtradt i bestyrelsen: 18. april 2001

= Genvalgt: 2002-2011

= Udleb af valgperiode: 29. marts 2012

= Medlem af revisionsudvalget

= Stilling: Team Leader Finance, BASF A/S

Bestyrelsen vurderer, at Jill Lauritzen
Melby har felgende sarlige kompetencer:
Ekspertise inden for ekonomistyring.
Som felge af familiemaessige relationer
til selskabets hovedaktionaer, Lauritzen
Fonden (Vesterhavet Holding R/S), kan
Jill Lauritzen Melby ifelge anbefalingerne
om Corporate Governance ikke betragtes
som uafhangig.

Lene Skole, bestyrelsesmedlem

= Fodselsdato: 28. april 1959

= Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006

= Genvalgt: 2007-2011

= Udleb af valgperiode: 29. marts 2012

= Formand for revisionsudvalget

= Stilling: Koncerndirekter, Coloplast A/S

= Bestyrelsesmedlem: Coloplast Danmark
A/S, Coloplast Ejendomme A/S, Tryg A/S

Bestyrelsen vurderer, at Lene Skole har
folgende saerlige kompetencer: Inter-
national ledelseserfaring, herunder fra
bersnoteret selskab, og ekspertise inden
for ekanomi og regnskab.

Annette Bjerre Bjerregaard,
medarbejdervalgt bestyrelsesmedlem
= Fodselsdato: 16. august 1974

= Indtradt i bestyrelsen: 13. april 2011
= Genvalgt: -



» Udleb af valgperiode: 2013
= Stilling: Spediter

Annette Bjerre Bjerregaard har ikke
ledelses- eller bestyrelsesposter i andre
virksomheder .

Jens Otto Knudsen, medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem

» Fodselsdato: 8. august 1958

» Indtradt i bestyrelsen: 13. april 2011
= Genvalgt:-

» Udleb af valgperiode: 2013

= Stilling: Kaptajn

Jens Otto Knudsen har ikke ledelses- eller

bestyrelsesposter i andre virksomheder.

Tony Tranekjer Smidt, medarbejdervalgt

bestyrelsesmedlem

= Fedselsdato: 8. januar 1976

« Indtradt i bestyrelsen: 13. april 2011
= Cenvalgt: -

= Udleb af valgperiode: 2013

= Stilling: Overstyrmand

Tony Tranekjer Smidt har ikke ledelses-
eller bestyrelsesposter i andre virksom-
heder.

Kent Vildbak, medarbejdervalgt
bestyrelsesmedlem

= Fodselsdato: 15. februar 1964

« Indtradt i bestyrelsen: 13. april 2011
= Cenvalgt: -

= Udleb af valgperiode: 2013

« Stilling: Commercial Head

Kent Vildbzk har ikke ledelses- eller
bestyrelsesposter i andre virksomheder.

DIREKTIONEN

Niels Smedegaard, Koncernchef og

administrerende direkter

» Fadselsdato: 22. juni 1862

= Tiltradt: 1. januar 2007

= Bestyrelsesmedlem: Danmark-Ame-
rika Fondet, Danmarks Eksportrad,
Danmarks Rederiforening, Den Danske
Banks Repraesentantskab, Tietgen-
fonden og ECSA (European Community
Shipowners’ Assaciation)

Torben Carlsen, @konomidirektor

= Fodselsdato: 5. marts 1965

« Tiltradt: 1. juni 2009

= Bestyrelsesformand: Crendo Fastig-
hetsférvaltning AB, Envikraft A/S,
Envikraft Invest A/S, SEM Invest A/S,
SEM Stalindustri A/S

= Bestyrelsesmedlem: Weiss A/S

LEDELSESHVERV

Py

BENT OSTERGAARD VAGN SOGRENSEN SOREN SKOU

ANDERS MOBERG INGAR SKAUG JILL LAURITZEN MELBY

LENE SKOLE ANNETTE BJERRE JENS OTTO KNUDSEN
BJERREGAARD

<

TONY TRANEK3JER SMIDT KENT VILDBFEK

NIELS SMEDEGARRD TORBEN CARLSEN
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TORBEN CARLSEN (1965)

= Executive Vice President & CFO
= Cand. merc

= Ansat i DFDS siden 2009

HENRIK HOLCK (1961)

= Executive Vice President,
People & Ships

= Cand. psyk

= Ansat i BFDS siden 2007




N (1958)

NIELS SMEDEGRARD (1962)
= President & CEO

= Cand. merc

= Ansat i DFDS siden 2007

EDDIE GREEN (1958)
= Executive Vice President,
Logistics Division
= BA (Hons) @konomi
= Ansat i DFDS siden 20183
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Driftsresultat for
afskrivninger (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

Udbuytte pr. aktie
Udbytte payout ratio
Direkte afkast

Indre vardi pr. aktie

Kurs/Indre vardi (K/1)

130

Resultat fer af- og nedskrivning af langfristede aktiver

Resultat efter af- og nedskrivning af langfristede aktiver

Driftsresultat (EBIT) x 100
Omsz:tning

Driftsresultat (EBIT) plus vardiregulering af goodwill/negativ
goodwill minus periodens betalbare skat justeret for skatte-
effekten af finansiering, netto

Gennemsnitlig arbejdskapital (ikke-rentebzerende kortfristede
aktiver minus ikke-rentebzrende kortfristede forpligtelser)
plus langfristede immaterielle og materielle aktiver minus
jubilzeumsforpligtelser 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 minaritetsinteresser 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
Veegtet 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 dret
Indre veerdi pr. aktie

DFDS ARSRAPPORT 2011

Bareboat charter: Leje af skib uden besztning for en
aftalt periode

Bunker: Oliebaseret braendstof anvendt i skibsfart
Dor-til-der-transport: Transport af gods fra start- til
slutdestination med én ansvarlig befragter. Befragteren
vil typisk anvende tredjeparts underleverandaerer, eksem-
pelvis en vognmand, til selve udferelsen af transporten

Indchartring: Leje af et skib

Ikke-fordelte poster: Centrale omkostninger som ikke
fordeles til divisioner

Intermodal: Transport med brug af flere transporttyper
(vej, jernbane og se), typisk ved brug af containere

Lanemeter: En lengdemeter i en banebredde pa
et skibsdaek. Anvendes til maling af fragtmangder

Logistik: Se- og landtransport af gods, lagring og distri-
bution samt tilknyttet informationsbehandling

Lo-lo: Lift on-Lift off: Skibstype hvor gods leftes pa og af
Nordeuropa: Norden, Benelux, Storbritannien, Irland,
Tyskland, Polen, de baltiske lande samt Rusland og

de ovrige SNG-lande

Produktionssamarbejde (Vessel Sharing Agreement):
Aftale mellem to eller flere parter om fordeling og
anvendelse 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 afgranset
geografisk omrade. Modsztningen hertil er deep-sea

skibsfart, 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 besatning for en
aftalt periode

Tonnageskat: Skat pa skibe beregnet efter vaegt af skibene

Trailer: Anhzenger til en traekkende forvogn til opbeva-
ring af gods

Udchartring: Udlejning af et skib



DFDS’ HISTORIE

DFDS blev grundlagt i 1866 ved en sammenslutning af datidens
tre sterste danske dampskibsrederier pa initiativ af C. F. Tietgen.
DFDS’ 145 ars jubilaaum blev saledes fejret i 2011.

DFDS var fra begyndelsen engageret i bade inden- og udenrigsfart
for fragt og passagerer. Udenrigsfarten omfattede Nordseen og
@sterseen og senere ogsa Middelhavet. | slutningen af 1800-tal-
let etableredes ruter til USA og Sydamerika. Passagerruterne til
USA blev lukket i 1935.

| takt med vaeksten i landtransport blev speditions- og logi-
stikaktiviteter en del af DFDS’ forretningsgrundlag. Fra midten af
60’erne blev der opbygget betydelige landtransportaktiviteter i
tilknytning til rutenetvaerket.

| 1982 blev der etableret en passagerrute i USA mellem New York
og Miami, men ruten indfriede ikke forventningerne og blev afvik-
let i 1983 med store omkostninger. Herefter blev DFDS omstruk-
tureret, og aktiviteterne i Middelhavet samt fragtruterne til USA
og Sydamerika blev afhaendet.

Speditions- og logistikaktiviteterne blev udvidet gennem egen
veekst og flere sterre virksomhedskeb. DFDS Dan Transport frem-
stod saledes i slutningen af 90’erne som en af de sterste trans-
portvirksomheder i Nordeuropa. For at fokusere DFDS’ ressourcer
blev en ny strategi med vaegten pa shipping besluttet og som en
konsekvens heraf blev DFDS Dan Transport solgt i 2000.

DFDS’ rutenetveerk for passager- og fragtskibsfart er udviklet
gennem egen vaekst og flere virksomhedskeb, herunder det sven-
ske passager- og fragtrederi Tor Line i begyndelsen af 80’erne,
det norske fragtrederi North Sea Line i slutningen af S0’erne, det
litauiske passager- og fragtrederi LISCO i 2001 og det norske
fragtrederi Lys-Line i 2003. Derudover er der skabt vaekst gen-
nem tonnageinvesteringer, iser gennem en modernisering

af fragtfladen (ro-ro).

DFDS overtog i juli 2010 Norfolkline og blev dermed Nordeuropas
sterste kombinerede shipping- og logistikvirksomhed.

REDAKTION DFDS R/S
DESIGN & LAYOUT KONTRAPUNKT A/S
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