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2009 VAR ET VANSKELIGT AR, HVOR DFDS OPNAEDE ET
RESULTAT, DER VAR BLANDT DE BEDSTE | VORES SEKTOR.

VI TOG ET AFGORENDE SKRIDT MOD VORES VISION OM ET

OMSATNING RESULTAT F@R SKAT AFKAST AF INVESTERET KAPITAL (ROIC)
(DKK MIA) (DKK MIO) (%)
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DFDS KONCERNENS HOVEDTAL

HOVEDTAL

2009

DKK MIO. 2005 2006 2007 2008 2009 EUR MIC.
Resultatopggrelse

Nettoomsatning ? 6.278 7.524 8.310 8.194 6.555 881
= Ro-Ro Shipping 3471 3.680 3.799 2997 403
= Container Shipping 1.293 1.623 1.636 I.165 157
= Passenger Shipping 1.838 1.932 1.779 1.620 218
= Terminal Services 706 703 647 555 75
= Trailer Services 918 986 963 776 104
= Tramp 117 106 38 - -
= |kke-fordelte poster 131 172 176 189 25
= Elimineringer -950 -892 -844 -747 -101
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA)? 890 I.137 1311 1.0l 786 106
= Ro-Ro Shipping 794 914 784 519 70
= Container Shipping 128 133 8l 5 I
= Passenger Shipping 242 249 194 314 42
= Terminal Services 12 12 -31 -14 -2
= Trailer Services I5 56 31 36 5
= Tramp -4 9 8 - -
m |kke-fordelte poster -50 -62 -56 -74 -10

Avance ved salg af materielle aktiver 29 33 37 45 18 2
Driftsresultat (EBIT) 433 587 758 467 174 23
Finansielle poster, netto -202 -193 -232 -246 -154 221
Resultat for skat 231 402 526 221 20 3

Avrets resultat 193 364 412 253 89 12

Arets resultat efter minoritetsinteresser 175 352 400 247 86 12
Resultat til analyseformal 182 348 485 227 23 3
Kapital

Aktiver i alt 8.457 9.991 9.610 8.610 9.298 1.249
DFDS A/S" andel af egenkapitalen 2.803 3.154 3.538 3414 3.641 489
Egenkapital 2.904 3.265 3.653 3.484 3.688 496
Nettorentebaerende geeld 3.970 4.654 3.828 3425 4.067 547
Investeret kapital, gennemsnit 6.667 7.796 8.107 7.663 7.762 1.043

Antal medarbejdere, gennemsnit 4215 4.346 4.427 4.301 3.924 -

Pengestremme

Pengestrgm fra driften, fer finansiering og efter skat 711 I.167 [.264 983 836 112

Pengestrgm fra investeringsaktivitet -855 -1.698 -151 -345 -1.304 -175
= Kgb af virksomheder, aktiviteter og minoritetsinteresser -328 -306 -35 -40 -39 -5
= Jvrige investeringer -527 -1.392 -116 -305 -1.265 -170

Fri pengestrem fra driften -144 -531 I3 638 -468 -63

Nggletal for drift og afkast

Antal skibe 66 68 64 60 51

Omsatningsvaekst, % 9.7 9,8 10,5 -1.4 -20,0

EBITDA-margin, % 14,2 15,1 158 123 12,0

Driftsmarginal, % 6,9 7.8 9,1 57 2,7

Omsatningshastighed, investeret kapital, antal gange 0,94 097 1,03 1,07 0,84

Afkast af investeret kapital (ROIC), % 6,0 7,0 8,6 59 2,1

Egenkapitalforrentning, % 6,8 11,7 14,5 6,5 0,7

Nggletal for kapital og pr. aktie

Egenkapitalandel, % 343 32,7 38,0 40,5 39,7

Finansiel gearing, antal gange 1,42 1,48 1,08 1,00 I,12

Resultat pr. aktie (EPS), DKK 23 46 52 32 I

Udbytte pr. aktie, DKK 75 11,0 15,0 00 00

Antal aktier ultimo, ‘000 8.000 8.000 8.000 8.000 8.000

Aktiekurs ultimo, DKK 382 680 790 399 358

Markedsveerdi, DKK mio. 3.056 5.440 6.320 3.192 2.864

I) Anvendt eurokurs pr. 31. december 2009: 744,15

2) 12007 indfertes en ny forretningsstruktur og sammenligningstal pr. forrretningsomrade er kun tilgaengelige fra og med 2006.
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BOLGEGANG
OG EKSPANSION

Vi opnaede et resultat for 2009, der var blandt de bedste
i sektoren, og vi tog et afgarende skridt mod realiseringen af

vores vision om et europisk sgbaseret transportnetvaerk.

Da det tidligt pa aret i 2009 stod klart, at recessionen uundgaeligt ville
medfere en markant resultatnedgang, opstillede vi et skonomisk mal
om at opna et resultat blandt de bedste i vores sektor: Det lykkedes
gennem en stor holdindsats og flere vaesentlige tilpasninger af driften
samt DFDS' strategisk solide markedsposition i Nordeuropa.

BOLGEGANG

Vores forretningsmodel blev udfordret i 2009 af recessionens historisk
stejle nedgang i fragtvolumen i begyndelsen af dret. P4 alle veesentlige
punkter er vores strategi og forretningsmodel blevet bekreftet. Det
galder veerdien af et netveerk af ruter, som mindsker sarbarheden

af den enkelte aktivitet, og integrerede passager- og fragtruter. Det
gaelder vores evne til at sikre fragtvolumener gennem lengerevarende
industrikontrakter og egen trailervirksomhed, herunder den indsigt og
forstaelse af fragtmarkedet, som felger med. Og i forlaeengelse heraf
vores fokus pd at skabe veerdi for vores fragtkunder gennem Igsninger,
som gdr pa tveers af forretningsomrader. Og det gaelder vores efter-
handen mere og mere integrerede ledelsesmodel, som har sgrget for
en effektiv gennemfarelse af tilpasninger af driften.

Recessionen har dog ogsa stillet spgrgsmal ved graden af vores
tonnagemassige fleksibilitet. Markeder vil givetvis ogsd fremover veere
praeget af perioder med markante op- og nedture, og dette skal vores
forretningsmodel evne at handtere. Hgjt pa vores dagsorden er derfor
optimering af vores planleegning og styring af balancen mellem ejet
og indchartret tonnage, herunder fleksibilitet knyttet til timing af
tilbagelevering eller forleengelse af indchartret tonnage.

EKSPANSION

Drivkraften bag det forventede kgb af Norfolkline er DFDS' netvaerks-
strategi. Gennem dette forventede keb opnar vi vaesentlige stordrifts-
fordele og kommer teettere pa vores vision om at etablere et europaeisk
sgbaseret transportnetvaerk. Sammenlagningen af vores virksomheder
vil skabe betydelige synergier; og vi forventer; at transaktionen vil for-
bedre vores indtjeningsevne, sa snart markedet retter sig. Kebet afventer
fortsat godkendelse fra relevante konkurrencemyndigheder.

TAK!

2009 har vaeret preeget af en usadvanlig lav grad af sigtbarhed, og der
er fortsat usikkerhed om det fremtidige konjunkturforlgb. | denne
situation er vi saerligt taknemmelige for den loyalitet og vedholdenhed,
vi har oplevet fra medarbejdere og i vores samarbejde med kunder,
aktionzerer og andre partnere.

BENT @STERGAARD
BESTYRELSESFORMAND

FORORD

NIELS SMEDEGAARD
ADMINISTRERENDE DIREKT@R
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8 STRATEGI

FRA RUTER
TIL NETVARK

DFDS’ VISION

= Et europeisk, ssbaseret transportnetvaerk som leverer
konkurrencedygtige, differentierede og vardiskabende
transportlgsninger til fragtkunder og passagerer.

= En udfordrende og attraktiv arbejdsplads for
vores medarbejdere.

= En virksomhed med et stabilt, stigende indtjenings-
niveau, som er vaerdiskabende for vores aktionzerer.

= En ansvarlig, miljgorienteret virksomhed i konstruktiv

dialog med vores omverden.

STRATEGI

DFDS’ langsigtede vision er et europaisk, sgbaseret transportnetveerk,
der udbyder konkurrencedygtige, differentierede og veerdiskabende
transportlasninger for fragtkunder og passagerer.

For at opnd denne vision har DFDS fglgende fire strategiske hovedmal:

|. Opbygning af det ferende, sebaserede europzeiske transport-

og logistiknetvaerk
2. Integrerede veerdiskabende lgsninger for fragtkunder og passagerer
3. Sikring af volumen gennem logistikaktiviteter og strategisk havneadgang
4. Fastholdelse af et konstant fokus pa kvalitet og effektivitet i driften

Nedenfor uddybes markeds- og konkurrencesituationen og de fire
hovedstrategier.

MARKEDS- OG KONKURRENCESITUATIONEN

Den aktuelle gkonomiske opbremsning har medfert en betydelig
nedgang i efterspargslen i stort set alle segmenter i transportmarke-
det, som generelt er fragmenteret med en hgj konkurrenceintensitet.
Udviklingen har saledes forstaerket behovet for en konsolidering af
markedet for at forbedre driftseffektiviteten og indtjeningsniveauet.

Mere grundleeggende er en vigtig drivkraft i markedet behovet for
at realisere fordele knyttet til sterre geografisk reekkevidde, hvilket skal
ses i ssmmenhang med iszr fire forhold:

= Fragtkunder (transport- og produktionsvirksomheder) bliver stgrre
og udvikler mere komplekse forsyningskaeder

= Risikospredning

= Ressourcer til system- og konceptudvikling samt investering i ny
tonnage

= Reduktion af enhedsomkostninger
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Den stadig voksende starrelse af fragtkunder tilskynder til konsolide-
ring for at understatte udbudet af konkurrencedygtige transportles-
ninger. Disse kreever bred markedsdeekning, innovative kundekoncepter
og effektive informationssystemer: Dertil kommer behovet for en lg-
bende effektivisering af driften for at opnd lavere enhedsomkostninger.
Behovet for risikospredning, herunder mindre afhangighed af en-
kelte aktiviteter, understatter ligeledes konsolideringsprocessen. Sterre
enheder medferer desuden flere ressourcer til system- og konceptud-
vikling samt finansiel kapacitet til at investere i sterre og specialiseret
tonnage. Endvidere indebzerer fordeling af faste omkostninger pa mere
volumen gkonomiske fordele gennem lavere enhedsomkostninger.

DE FIRE HOVEDSTRATEGIER

Visionen er, at positionere DFDS som et europzeisk, sebaseret
transportnetveerk med afset i fire hovedstrategier:

Sgbaseret, europzisk transportnetvaerk: Netverket skal udvides til
at omfatte flere regioner i Nordeuropa for at forbedre konkurrence-
dygtigheden af transportlasninger til transport- og produktionsvirk-
somheder. Et udvidet netvaerk giver tillige mulighed for at realisere
driftsmaessige synergier.

Veardiskabende, integrerede kundelgsninger for fragt og passagerer:
Kombineret fragt- og passagerskibsfart giver mulighed for at opna
vasentlige markedsandele og udnytte synergier knyttet til transport
af fragt og passagerer med samme tonnage. Integration af transport-
systemer for fragt styrker desuden konkurrencedygtigheden over for
flere kundesegmenter i markedet.

Sikring af volumener og havneadgang: For at opna en stabil og hg;j
kapacitetsudnyttelse i rutenetveerket sikres fragtmaengder gennem
dels leengerevarende samarbejdsaftaler med sterre produktions-
virksomheder, dels kortere samarbejdsaftaler med traileroperaterer.
Kapacitetsudnyttelsen pa udvalgte ruter understottes desuden af egne
traileroperatgrer, som tilbyder transportlgsninger ved brug af DFDS’
netveerk. Derudover bidrager adgang til havneterminaler og drift af
egne havneterminaler i udvalgte lokationer til netvaerkets effektivitet,
stabilitet og vaekstpotentiale.

Driftsmaessig fokus: Sikker, effektiv drift af fragt- og passagerskibe er
en central driftsmaessig kompetence i DFDS, som til stadighed skal
vedligeholdes og videreudvikles. Opretholdelse af et konkurrencedyg-
tigt omkostningsniveau og lebende tilpasning til markedsvilkar indgar
ligeledes som et centralt fokusomrade. Hertil kommer beslegtede
kompetencer til drift af havneterminaler og trailervirksomhed.
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IMPLEMENTERING

Implementering af strategien indebaerer tre primaere indsatsomrader:

= Udvidelse af rutenetvarket til flere regioner i Nordeuropa,
og sarligt | Dstersgomradet

= Integration af passageraktiviteter i netvaerket

= QDget sikring af volumener

Udvidelsen af rutenetvaerket vil fortrinsvis ske gennem virksomheds-

kab, som foruden udvidelse af netvaerket ogsa har til formal at konso-
lidere netvaerket i udvalgte omrader. Begge formal tilgodeses gennem
det forventede kab af Norfolkline.

Safremt kabet af Norfolkline godkendes, vil behovet for at foretage
yderligere sterre virksomhedskeb relateret til Storbritannien og Nord-
sgen veere begrenset. Den fremtidige udvidelse af rutenetvaerket vil
derfor fokusere pa gvrige europziske regioner; hvor DFDS kan drage
fordel af et sterre netveerk.

DFDS’ passagerkompetencer, opbygget primaert gennem cruise
ferry-aktiviteter; anvendes i dag ogsa pa tvars af de nuvarende ro-
pax-koncepter, og denne udvikling vil blive fortsat. Det forventes, at
vaekst inden for passageraktiviteterne ferst
og fremmest vil ske gennem ro-pax-orienterede koncepter.

Sikring af volumener i netvaerket skal labende styrkes pa tre mader:

For det farste skal samarbejdsaftaler og -relationer med transportvirk-
somheder videreudvikles til gensidig fordel. For det andet skal andelen
af industriel logistik fortsat @ges gennem indgaelse af flere leengereva-
rende samarbejdsaftaler. Og for det tredje skal egen trailervirksomhed
selektivt udvides for at styrke tilgangen af volumener pa specifikke
ruter; hvilket det forventede keb af Norfolkline ligeledes vil bidrage til.

FORRETNINGSSTRUKTUR

DFDS' forretningsstruktur bestar af fem forretningsomrader.
Forretningsomraderne Ro-Ro Shipping, Container Shipping og
Passenger Shipping er ansvarlige for drift af ruter i transportnet-
vaerket, mens forretningsomraderne Terminal Services og Trailer
Services understgtter netveerket med drift af havneterminaler
og trailervirksomhed.
Pa tveers af forretningsomrader, og netveerket i evrigt, koordine-
res salget af fragtlesninger gennem en szrskilt organisatorisk enhed,
Freight Sales Solutions.

STRATEGI 9

GROUP MANAGEMENT

RO-RO CONTAINER
SHIPPING SHIPPING

PASSENGER
SHIPPING

TERMINAL
SERVICES

TRAILER
SERVICES

FREIGHT SALES SOLUTIONS

GROUP FUNCTIONS

DKONOMISKE MALSATNINGER

DFDS' langsigtede afkastmal er en forrentning af den investerede
kapital, der overstiger Koncernens kapitalomkostning med 30-50%.
Kapitalomkostningen (WACC) var primo 2010 beregnet til 6,5%.
I beregningen indgdr blandt andet en risikofri rente pa 3,75% svarende
til en tiarig dansk statsobligation, en markedsrisikopraemie pa 5,0% og
en beta-veerdi pa 0,94. Hertil kommer en lanerente fer skat pa 5,0%,
en skatteprocent pa 10,5% og en kapitalstruktur med en 50/50-forde-
ling. Kapitalstrukturen udger forholdet mellem egenkapital og netto-
rentebzerende geld. | ledelsens beretning i denne arsrapport redegeres
for den aktuelle og langsigtede malopfyldelse.

Det er desuden et mdl, at soliditeten skal udgere omkring 40%.
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LEDELSENS
BERETNING

= Markedsvilkar pavirket af recession i 2009
= Tilpasning af aktiviteter til markedet fortsatte

igennem aret
= Kgb af Norfolkline er forelgbig kulmination
af netvaerksstrategi

RESULTATUDVIKLING

Resultatet for 2009 blev praeget af recessionen, som blev indledt
med en hurtig og stejl nedgang i sarligt fragtmarkedet i slutningen af
4. kvartal 2008. Recessionen medferte en markant nedgang i ferste
halvdel af 2009 og der opstod samtidig udbredt usikkerhed om den
fremtidige markedsudvikling. Ferst i labet af 3. kvartal blev sigtbarhe-
den og koncensus om forventningerne til den fremtidige markeds-
udvikling forbedret. Aret var desuden praget af betydelige udsving

i oliepriser og valutakurser.

Pa denne baggrund blev DFDS' resultatforventning for 2009
fastlagt til et resultat for skat pa omkring nul og denne forventning har
varet opretholdt igennem hele dret.

Avrets resultat far skat blev DKK 20 mio. og er séledes i overens-
stemmelse med forventningen. Resultatet er ikke tilfredsstillende i for-
hold til DFDS’ gkonomiske mal, men sammenholdt med de ekstraordi-
naere markedsforhold og resultater for sammenlignelige virksomheder
anses resultatet for tilfredsstillende.

Arets omszetning blev DKK 6,6 mia,, en nedgang pa 20% i forhold
til 2008, hvilket ligeledes er i overensstemmelse med den senest med-
delte forventning pr. 3. kvartal 2009. Justeret for oliepristilleeg var arets
omsatning 15% lavere end i 2008.

Koncernens samlede aktiver blev som felge af tonnageinvesteringer
oget med 8% til DKK 9,3 mia. ved udgangen af 2009, hvor egenkapita-
len udgjorde DKK 3,7 mia. svarende til en egenkapitalandel pa 40%.

Det gennemsnitlige antal medarbejdere blev reduceret med 9% til
3.924 1 2009. Reduktionen i antal medarbejdere skyldes de gennem-
forte tilpasninger af driften, herunder helarseffekten af tilpasninger
gennemfort i 2008.

RESULTATUDVIKLING PER FORRETNINGSOMRADE

Koncernens lavere resultat skyldes primeert en resultatnedgang i det
sterste forretningsomrade Ro-Ro Shipping, hvor driftsresultatet, EBIT, blev
reduceret til DKK 232 mio. fra DKK 550 mio.i 2008, en nedgang pa 58%.
Det lavere EBIT i Ro-Ro Shipping kan henfgres til en samlet volu-
mennedgang pa | 1% og et udbredt prispres. Kapaciteten blev tilpasset
igennem aret, men ikke i et omfang svarende til nedgangen i volumen,
hvilket reducerede kapacitetsudnyttelsen og indtjeningen pr. enhed.

DFDS ARSRAPPORT 2009

Container Shipping bidrog ogsa til et lavere resultat, idet forret-
ningsomradets EBIT blev reduceret med DKK 6 mio. Resultaterne for
bade 2009 og 2008 indeholder vasentlige engangsposter og justeret
for disse poster blev EBIT reduceret til DKK -8 mio. fra DKK 9 mio. i
2008.Tilbagegangen skyldes primert et kollaps af chartermarkedet og
lavere papirmangder. P4 trods af markedsforholdene blev der opnaet
resultatfremgang for forretningsomradets ovrige aktiviteter understat-
tet af tilpasninger gennemfert i 2008.

De tre gvrige forretningsomrader opnaede resultatfremgang i 2009.

Passenger Shippings EBIT blev forbedret til DKK 103 mio. fra DKK
I5 mio. i 2008 pa baggrund af heldrseffekten af omstruktureringer gen-
nemfart i 2008, en stigning i antal passagerer pa Amsterdam-ruten og
lavere omkostninger til bunker; herunder indteegter fra sikring af bunker.

Terminal Services' EBIT blev forbedret med DKK 18 mio. til DKK
-34 mio. i 2009. Resultatet for 2008 indeholdt imidlertid engangsom-
kostninger pa DKK 33 mio. Justeret herfor var resultatet DKK |5 mio.
lavere i 2009. Havneterminalernes EBIT blev negativt pavirket af lavere
volumen fra egne ruter og tredjepartsvolumen.

Trailer Services  EBIT blev gget til DKK I mio. fra DKK 7 mio.

i 2008 som fglge af en genopretning af indtjeningen hos forretnings-
omrdadets belgiske traileroperater og fremgang for aktiviteterne i
Holland, Tyskland og England. Lavere volumen og ubalancer i trafikker
medferte en veesentlig tilbagegang for de svenske aktiviteter.

Ombkostningen til ikke-allokerede poster udgjorde DKK 103 mio,
en stigning pa DKK 42 mio. som felge af nedskrivning pa oplagt ton-
nage og transaktionsomkostninger vedrerende det forventede kgb af
Norfolkline.

FORVENTET KO@B AF NORFOLKLINE

DFDS indgik den 17. december 2009 en aftale med A. P Mgller- Mzersk
om keb af 100% af aktierne i Norfolk Holdings BV. Handelens gennem-
ferelse er fortsat betinget af tilfredsstillende godkendelser fra relevante
konkurrencemyndigheder og gennemfarelse af en fortegningsemission
og en rettet emission. Handelen forventes pa nuveerende tidspunkt
afsluttet i slutningen af 2. kvartal 2010.

Planleegningen af integrationen mellem DFDS og Norfolkline
er pabegyndt, mens selve integrationen farst kan igangsattes efter
konkurrencemyndighedernes godkendelse af handelen er modtaget.
Medarbejdere fra begge organisationer deltager i planleegningen af
integrationen.

Planlaegningsprocessen har til formal at videreudvikle den forelg-
bige integrationsplan, sdledes at integrationsprocessen kan igangsaettes
umiddelbart efter handelens afslutning.
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For en narmere beskrivelse af transaktionen henvises til DFDS’
hjemmeside, www.dfds.com, hvor en selskabsmeddelelse og en pree-
sentation vedrgrende transaktionen offentliggjort den |7. december
2009 er tilgeengelige.

Ved aftalens indgdelse var handelen blandt andet underlagt en
betingelse om godkendelse af en fortegningsemission og en rettet
aktieemission af DFDS' ekstraordinaere generalforsamling. Denne blev
afholdt den I 1. januar 2010 og begge emissioner blev godkendt af
generalforsamlingen.

STRATEGIOPFGLGNING

Det forventede kgb af Norfolkline er den forelgbige kulmination af
DFDS' netvaerksstrategi, der blev udviklet i 2007 pa grundlag af en
vision om at skabe et europaisk sgbaseret transportnetvaerk. DFDS’
strategier og mal er neermere beskrevet pa side 8-9.

Strategisk set forventes 2010 og 2011 at blive domineret af to
hovedmal: At integrere DFDS og Norfolkline samt @ge forrentningen
af den investerede kapital i DFDS’ eksisterende aktiviteter:

Som meddelt i forbindelse med kebet af Norfolkline forventes in-
tegrationen af de to virksomheder gennemfert over en periode pa to
til tre ar, dog forventes hovedparten af integrationen gennemfart efter
to dr. | denne periode vil DFDS' ressourcer farst og fremmest vaere
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fokuseret herpa og derfor forudses ingen sterre virksomhedskeb eller
sterre investeringer gennemfert i denne periode. Imidlertid opstar der
lzbende muligheder for at foretage virksomhedskab, og det kan ikke
udelukkes at mindre opkeb, der understgtter netvaerksstrategien, kan
blive aktuelle i perioden.

Det andet strategiske hovedmal vedrarer en forggelse af forrent-
ningen af den investerede kapital i de eksisterende aktiviteter. En sddan
forggelse er afheengig af dels gennemfgrelse af strukturelle eendringer
af aktiviteter og fortsatte tilpasninger af driften, dels en forbedring af
de vanskelige markedsvilkar skabt af recessionen.

12008 og 2009 er der gennemfart en effektivisering af DFDS’
aktiviteter; som beskrevet nedenfor; og tonnagen inden for Ro-Ro
Shipping er moderniseret. En genopretning af fragtmarkedet, og der-
med ggede fragtmangder, skennes ikke at ville medfere behov for ny
tonnage i 2010 eller 201 1.

Den planlagte integration af Norfolkline forudses at bidrage til
lzsning af strukturelle indtjeningsproblemer for ruter i den sydlige del
af Nordsgen. Herudover er der behov for omstrukturering af enkelte
andre ruter i @stersgen og udfasning af overskydende tonnage.

Der er etableret en mere malrettet resultatopfelgningsproces
i slutningen af 2009 for at intensivere fokus pa aktivitetsomrader
med for lav indtjening. Det forventes, at denne proces vil medvirke
til driftsmaessige forbedringer pa tveers af forretningsomrader.
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TILPASNING AF AKTIVITETER FORTSATTE | 2009

Siden begyndelsen af andet halvar 2008 og igennem 2009 er DFDS' akti-
viteter lgbende blevet tilpasset til markedsvilkirene afledt af recessionen.
Tilpasningerne har primert vaeret rettet mod at reducere rute-
netveerkets kapacitet gennem tilbagelevering eller udchartring af over-
skydende tonnage samt reduktion af antal afgange. Driftsomkostninger

er reduceret gennem andringer i skibsdriften og genforhandling af
havne- og charteraftaler Herudover er hovedkontoret og salgsagen-
turer tilpasset til et lavere aktivitetsniveau og salgsindsatsen intensive-
ret, seerligt over for industrikunder.

Tabellen i modstaende spalte giver en oversigt de vasentligste
tilpasninger af driften, der er gennemfart i 2009.

Der er identificeret yderligere muligheder for tilpasning af aktivite-
teri 2010, hvis aktivitetsniveauet skulle blive svaekket yderligere.

EFFEKTIVISERING AF SKIBSDRIFT - PROJEKT LIGHTSHIP

| tilleg til den Igbende tilpasning, jaevnfer ovenfor, blev et seerligt

projekt, Lightship, igangsat i maj 2009 for at styrke DFDS' konkurrence-

evne yderligere. Projektets formal er at effektivisere skibsdriften
og opna arlige besparelser pa DKK 100 mio. fra og med 20I0.
Projektet omfatter felgende indsatsomrader:

= Bemanding

= Bunkeroptimering
= Havneanlgb

= Vedligehold

= Indkgb og forsyning
= |edelsessystemer

| andet halvar af 2009 blev der gennemfert tre starre tilpasninger
inden for bemandingsomradet:

= En ny bemandingsplan blev indfert pa danskflagede skibe. Planen
medferer en forenkling af opgaver ombord vedrerende vedligehold,
indkgb og administration, herunder andringer i opgavefordelingen
mellem sg og land. Som en konsekvens af den nye bemandingsplan
blev 30 stillinger nedlagt i 3. kvartal

En tilsvarende bemandingsplan blev indfert pa litauiske skibe,

hvor 23 stillinger blev nedlagt i 3. kvartal

Udviklingen i projektets gvrige indsatsomrader fglger tillige de opstil-
lede mal og serligt inden for bunkeroptimering, indkab og forsyninger
samt vedligehold blev der opnaet besparelser i 2009. Projektet omfat-
ter hovedsageligt aktiviteterne i forretningsomraderne Ro-Ro Shipping
og Passenger Shipping.

TILPASNINGER AF DRIFT (2009/10)
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TILPASNINGSOMRADE

TILPASNING

Reduktion af rutenetveerkets
kapacitet, herunder tilbagelevering
og udchartring af overskydende
tonnage

= Tilbagelevering af indchartrede
fragtskibe:

- 3 ro-ro-skibe

- 3 sideportskibe

- 2 containerskibe

- 5 trampskibe

Aftale indgaet om udchartring af
to ro-ro-skibe til Norfolkline i 2010
Et passagerskib udchartret

i februar 2010

Et ro-pax-skib oplagt

Antal ugentlige afgange reduceret
pa flere ruter

Reduktion af driftsomkostninger

Forlengelse af sejlitid pa flere ruter
Optimering af bunkerforbrug
Genforhandling af havneaftaler
Genforhandling af charteraftaler

Tilpasning af organisationen
til et lavere aktivitetsniveau

10% af stillingerne pa DFDS'
hovedkontor nedlagt svarende

til 27 stillinger
Landorganisationen i Klaipeda,
Litauen, reduceret med fem stillinger
Antal stillinger reduceret med 95
i havneterminalen i Immingham
20 danske skibsofficerer, svarende
til 10 officersstillinger, blev opsagt
i 4. kvartal som en konsekvens af
en reduktion af fladden

Fokus pa salgsaktiviteter

Prisjusteringer

Krydssalg

Ny aftale opnaet inden

for papirindustrien

Nye fremadrettede aftaler indgaet
inden for bil- og stalindustrien
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OKONOMISK MALSATNING

Forrentningen af den investerede kapital (ROIC) blev reduceret til
2,19% 12009 fra 59% i 2008. Forrentningen var saledes lavere end
DFDS’ kapitalomkostning, der primo 2009 var beregnet til 7,0%. DFDS'
kapitalomkostning blev primo 2010 beregnet til 6,5%. Omkostningen
er et halvt procentpoint lavere end sidste ar, hovedsageligt som fglge
af det lavere renteniveau.

DFDS' langsigtede gkonomiske malseetning er stadig at opna
en forrentning, der overstiger kapitalomkostningen med 30-50%.
Imidlertid har recessionen i 2009 medfart markedsvilkar som pa kort
sigt ikke giver mulighed for at opna en samlet forrentning svarende til
kapitalomkostningen, om end forrentningen for en raekke aktiviteter er
tilfredsstillende.

Opnaelse af en forrentning pa niveau med kapitalomkostningen
forudseetter blandt andet yderligere strukturelle tilpasninger af DFDS'
aktiviteter kombineret med en genopretning af markedsvilkarene,
seerligt pa fragtmarkedet, der tilsammen forventes at skabe et grundlag
for at opna en forrentning svarende til kapitalomkostningen i 2012,

FLADENS UDVIKLING

Antallet af skibe i DFDS' flade, og dermed kapaciteten, blev tilpasset til
markedsudviklingen i 2009 og ved érets udgang var fladen reduceret
med 5% til 51 skibe, en nedgang pa ni skibe.

Sammensatningen af fladen af ro-ro-fragtskibe blev ndret i
2009, selv om antallet af skibe uaendret var 22 ved drets udgang. Der
blev kgbt to mindre ro-ro-skibe bygget i 2000 og et storre nybygget
indchartret skib blev leveret. Pa den anden side blev tre indchartrede
skibe tilbageleveret. | begyndelsen af 2010 blev ro-ro-fladen reduceret
gennem salg af det aldste skib til ophugning og udchartring af to skibe
til Norfolkline. Herudover leveres den sidste indchartrede nybygning af
en serie pa fire skibe. Antallet af gvrige, fortrinsvis indchartrede, fragt-
skibe (sideport, container og tramp) blev reduceret ved tilbagelevering
af ti skibe i 2009.

Fladen af ro-pax-skibe blev forgget med ét skib i 2009, nybygnin-
gen Lisco Maxima. Et zldre ro-pax-skib blev oplagt i februar 2010
og et indchartret ro-pax-skib tilbageleveres i maj 2010. Antallet af
passagerskibe var uaendret fem skibe i 2009, hvoraf ét skib, Queen Of
Scandinavia, var oplagt i hovedparten af dret. For sidstnavnte skib blev
der indgaet en aftale om udchartring for en trearig periode i februar
2010. Aftalen omfatter desuden kebsoptioner, og der blev endvidere
indgaet en aftale om bemanding og teknisk vedligehold af skibet i
charterperioden.

Ejerandelen pr. skibstype varierer i henhold til skibstypens grad af
specialisering. De mest specialiserede skibe i fladen er passagerskibe,
hvor ejerandelen er 100%. Dele af ro-ro-fladen er specialiserede i
forhold til krav om sterrelse, fart og hgj hastighed ved lastning/losning.
Disse skibe er primert beskeeftiget pd Nordsgen. Hele ro-ro-fladens
ejerandel var 59%, hvilket er en forggelse i forhold til 2008 pa grund
af tilbagelevering af indchartret tonnage. Ejerandelen for standardton-
nage som container- og trampskibe (eksklusive sideportsskibe) var
0%. Charterperioden for indchartret tonnage varierer fra nogle fa
maneder til op til ti ar

Den gennemsnitlige alder for ejede ro-ro-fragtskibe var ni ar ved
udgangen af 2009, hvilket anses for at veere tilfredsstillende. Passager-
skibenes gennemsnitlige alder var 20 ar ved udgangen af 2009, opgjort
eksklusive oplagte Queen Of Scandinavia, hvilket er markedskonformt
for denne type af tonnage.

Pa denne baggrund forventes som udgangspunkt ikke kb af
fragt- eller passagerskibe frem til og med 2012.
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NY SGKONOMIDIREKT@R

Torben Carlsen (1965) tiltradte i juni 2009 som ny gkonomidirektar
og som medlem af direktionen sammen med administrerende direkter
Niels Smedegaard. Torben Carlsen har tidligere arbejdet flere ari
udlandet, blandt andet seks ar som gkonomidirekter for en amerikansk
virksomhed, og senest veeret partner i en dansk kapitalfond.

SAMFUNDSANSVAR (CSR)

Som rederi er DFDS’ aktiviteter genstand for omfattende regulering
af dansk og international lovgivning og regelsaet for skibsdrift vedrg-
rende blandt andet sikkerhed, ansatte til ses og miljigpavirkning. Disse
omrader vurderes samtidig at have starst betydning for opfyldelsen af
interessenters krav og forventninger til DFDS' forvaltning af virksom-
hedens samfundsansvar.

Med henblik pd at sikre overholdelsen af lovkrav udarbejder og
reviderer DFDS lgbende politikker for ovennzevnte og andre omrader,
herunder et etisk regelszt for alle leverandgrer. Pa side 42-45 i denne
arsrapport er der redegjort for politikker, praksis og resultater ved-
rerende miljg og medarbejdere. Forhold om sikkerhed er redegjort
for nedenfor. Redeggrelsen om samfundsansvar i denne arsrapport
er endnu ikke udtemmende i alle henseender.

SIKKERHED OG SIKRING HAR HQJESTE PRIORITET

Sikkerhed og sikring vedrgrende passagerer, besatningsmedlemmer,
tonnage og gods har hgjeste prioritet og indgdr som en integreret
del af DFDS’ overordnede politiker, strategier og mal.

Dette medferer, at der foregar en Igbende vurdering og udvikling
af Koncernens sikkerhedsstyringssystem (ISM-koden). Systemet bestar
af dokumenterede processer med et lgbende fokus pa alle aspekter
af sikkerhed ombord herunder verificering af opfyldelse af geeldende
lovgivning og egne krav. Sikkerhedsarbejdet foregar i vid udstraekning
gennem veletablerede kontrol- og vedligeholdelsesrutiner ombord
pa skibene. Resultaterne af dette arbejde gennemgas lebende af
ledelsen, hvor de enkelte omrader af sikkerhedsledelsen analyseres
og bearbejdes.

Dette arbejde er blevet udviklet yderligere i 2009, hvor der er
indfert en omfattende evaluering af rederiets og skibenes sikre drift.
Evalueringen foretages i samarbejde med ledelsen og vurderer, pa
grundlag af fastsatte mal, om rederiets overordnede mal samt de
enkelte skibes drift opfylder krav opstillet af myndigheder og rederiet
til sikker drift.

Derudover gennemgir alle skibe og rederiet som minimum én
gang om aret en intern audit, hvor rederiets auditorer vurderer de
enkelte skibe i forhold til rederiets malsaetninger og myndighedernes
krav og lgbende forbedringer til sikkerheden. Formalet med disse
omfattende kontrolfunktioner er dels verificering af sikkerheden, dels
indsamling af vigtige erfaringer til brug for forebyggende foranstaltnin-
ger i hele fladen.

Savel rederiet som fladen gennemgar lebende anmeldte og uan-
meldte inspektioner; sikkerheds- og sikringsaudits fra flagstatens myn-
digheder; klassifikationsselskaber, EU og forsikringsselskaber i henhold
til lovbestemte intervaller:

Qvelser og trening er et afgerende element i optimering af sik-
kerhedsarbejdet og beredskabet ombord. Der afholdes kontinuerligt
forskellige typer af @velser ombord, hvor hele eller dele af besztnin-
gen trenes i tildelte funktioner. Rederiet har blandt andet stillet King
of Scandinavia og Pearl of Scandinavia til rddighed for myndighederne
ved store totale beredskabsgvelser i henholdsvis Holland og Norge.
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RESULTATFORVENTNING 2010 FOR KONCERNEN OG FORRETNINGSOMRADER
OPGJORT EKSKLUSIVE TRANSAKTIONSOMKOSTNINGER
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OMSATNINGS- VAKST | DRIFTS-
FORRETNINGSOMRADE VAKST RESULTAT (EBITDA) KOMMENTAR STRATEGISK FOKUS
Ro-Ro Shipping 8-10% 5% Vasentlig usikkerhed Omstrukturering af ikke profitable ruter.
om rateniveau Beskeftigelse af overskydende tonnage
Container Shipping 4-6% Forbedring pa Engangsomkostninger og tabsgivende Forbedring af indtjening for
DKK 40-50 mio. charteraftaler udlgbet ult. 2009 Chartering og Shippng Logistics
Passenger Shipping 1-3% -15% Indtjening pavirkes negativt af Forbedring af indtjening for
hgjere bunkeromkostning Amsterdam-Newcastle-ruten
Terminal Services 5-8% Forbedring pa Helarseffekt af effektivisering Forbedring af indtjening for
DKK 20-25 mio. gennemfert i 2009 havneterminal i England.
Tredjepartsmaengder
Trailer Services 20-25% 20% Overtagelse af kontrakt ult. 2009 Forbedring af indtjening for
for mangder mellem Tyskland svenske aktiviteter

og UK gget omsetning

Ikke-fordelte poster/ na. Pa niveau med  Justeret for transaktionsomkostninger Effektivisering af processer for
elimineringer i 2009 og 2010 centrale funktioner

Koncernen i alt 6-8% 5-7%

Disse gvelser er en forudseetning for lebende at vurdere og forbedre
beredskaber savel ombord som i land.

DFDS samarbejder aktivt med forskellige organisationer og myn-
digheder, hvor nuvaerende og kommende forbedringer af sikkerhed
og sikring omkring skibe behandles sdledes, at rederiet kan pavirke
udviklingen til gavn for sikkerheden ombord. Dette arbejde foregar pa
nationalt, europaisk og internationalt plan. DFDS er tillige repree-
senteret i flere organer i Danmarks Rederiforening samt Danmarks re-
prasentant i International Chamber of Shipping Passenger Ship Panel.
DFDS varetager endvidere formandsposten pa vegne af Danmark
i Nordisk Komité for Passagerskibssikkerhed “Nordkompass”.

RESULTATFORVENTNING 2010

Denne resultatforventning omfatter udelukkende DFDS, og forventet
indtjening fra Norfolkline er saledes ikke indregnet, ligesom omkost-
ninger afledt af transaktionen ikke er indregnet.

Resultatforventningen er baseret pa en antagelse om positiv, men
begraenset markedsvakst i 2010. Det skgnnes, at recessionen i 2009
vil blive aflast af nogen vaekst og fremgang i 2010, men pa nuveerende
tidspunkt vurderes et scenario med lav og begraenset vakst som mere
sandsynligt end et scenario med hgj vaekst. Dertil kommer usikkerhed
om udviklingen i oliepriser og valutakurser.

Det skal derfor understreges, at resultatforventningen for 2010
er behaftet med stor usikkerhed.

Omsatning: Koncernens omsztning forventes at stige med 6-8%
og justeret for effekten af oliepristilleeg med 3-5%.Tabellen ovenfor
viser, hvordan de enkelte forretningsomrader forventes at bidrage
til omsaetningsudviklingen.

EBITDA: Koncernens driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA)
forventes at stige med omkring 5-7% opgjort eksklusive
transaktionsomkostninger: Den forventede udvikling pa
forretningsomradeniveau er vist i en separat tabel ovenfor,
Investeringer: De samlede investeringer forventes at udgere
omkring DKK 175 mio. i 2010.

Samlet forventes for 2010 pa nuveerende tidspunkt et resultat for skat
pa omkring DKK 100 mio.
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DFDS’ aktiviteter pavirkes af en rakke eksterne faktorer,
hvoraf de vasentligste vedrgrer politiske beslutninger

herunder ny lovgivning, ndringer i konkurrence- og
kundeforhold samt konjunkturudviklingen.

POLITISKE BESLUTNINGER & LOVGIVNING

DFDS’ aktiviteter pavirkes fortrinsvis af politiske beslutninger vedrg-
rende infrastrukturelle forhold i Nordeuropa samt beslutninger rettet
mod rederi- og transportsektoren. Foruden politiske institutioner er
DFDS underlagt sefartskonventioner udstedt af IMO (International
Maritime Organisation), der inden for FN varetager sgfartsspargsmal
relateret til hovedsageligt sikkerheds- og miljgforhold.

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

Lovgivning om svovlindhold i bunker: | 2010 treeder to direktiver
udstedt af IMO og EU vedrerende anvendelse af lavsvoviholdig bunker
i kraft i @stersgen og Nordsgen. Begge omrader er sdkaldte SECA-
omrdder (Sulphur Emission Control Area). Det ene direktiv trddte i
kraft med virkning fra primo 2010 om anvendelse af bunker med et
svovlindhold pa maksimalt O,1% ved havneophold. Det andet direktiv
treeder i kraft primo juli og vedrgrer en nedszttelse af svovlindholdet i
bunker til 1,0% fra 1,5% ved sejlads i @stersgen og Nordsgen.

INTERNATIONALE PASSAGER- OG FRAGTMANGDER
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Pa leengere sigt planlaegges svovlindholdet i bunker reduceret
til 0,1% 1 2015, hvilket dog forudsetter etablering af forsyningssik-
kerhed for dette produkt. Teknologier til reduktion af svovludslip fra
forbreendning af bunker ombord pa skibe, i modsaetning til keb af
bunker med et svovlindhold pa 0,19, er under udvikling og afpre-
ves blandt andet pa et skib i DFDS' flade.

Gods fra vej til sg: Overferelse af fragtmaengder fra vej- til sgtrans-
port er et etableret mal for EU med henblik pa at reducere belastning
og flaskehalse i vejnettet og mindske forurening.

For at understgtte disse mal anvendes blandt andet vejafgifter; for-
bud mod lastbiler i weekender eller pa sendage, serligt i sommerma-
neder, og kere-/hvilketidsbestemmelser for lastbilchaufferer. Derudover
yder EUs Marco Polo-program stette i opstartsfasen til kommercielt
levedygtige shipping-projekter; som bidrager til at afhjelpe flaskehalse
og flytte gods fra vej- til sgtransport. Disse programmer har indtil
videre iszer understettet etableringen af nye ruter i Middelhavet,
eksempelvis mellem Italien og Spanien.

TONNAGEMARKEDET

For DFDS er de vigtigste tonnagesegmenter ro-ro (fragtskibe) og
ro-pax (kombinerede passager- og fragtskibe). Ro-ro-baserede pas-
sager- og fragtskibe bygges primeert til indseettelse pa specifikke ruter,
i modsatning til standardiseret tonnage til transport af eksempelvis
rastoffer og korn samt containere. Dette medfgrer et relativt stabilt
marked for ro-ro-baserede passager- og fragtskibe, hvor den globale

PASSAGERER FRAGTENHEDER*

2007 2008 2009 A 09/08 2007 2008 2009 A 09/08
Osterspen Nord 16494969  17.111.738  17.320.105 1,2% 602.825 621982 499.650 -19.7%
Dstersgen Syd 12786.379 12409269 11622530 -63% 1.890.247 1.857.858 1.575585 -152%
Kattegat 20528892 20221.329 18211664 -99% 1.011.332 953.023 807.446 -153%
Nordsgen 2358020 2230505 2102967  -57% 1.206.280 1.150.803 979927 -148%
Kanalen 17683404 17.319.652 16284713  -60% 2721209 2630732 2597575  -13%
Irske Hav 5640267 5264525 4916554 -6,6% 1.296.446  1.278.271 1.184.784  -73%
Ruter i alt 75.491.931 74.557.018 70.458.533 -5,5% 8.728.339 8.492.669 7.644.967 -10,0%
International bro- og tunneltrafik
@resundsbroen 14.806.000  14.977.000  15.343.000 1,2% 338426 341.106 298071 -12,6%
Eurotunnel 9.343.049  8313.663  7.712.908 -11,0% 1.414.709 1254282 769261 -387%
Bro og tunnel i alt 24.149.049 23.290.663 23.055.908 -3,6% 1.753.135 1.595.388 1.067.332 -33,1%

Kilde: Shippax, egne tal. Statistikken er vejledende, da flere rederier ikke indgar i tallene.
* En fragtenhed svarer til ca. I3 lanemeter
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ordrebog ved udgangen af 2009 udgjorde omkring 5% af den globale
flade. For standardiseret tonnage har den tilsvarende andel i de seneste
ar udgjort omkring 40%.

| 2009 var tilgangen af nye ordrer for ro-ro-baserede passager-
og fragtskibe begreensede og antallet af skibe sendt til ophugning var
stigende. Denne trend forventes at fortsatte i 2010 og det forudses
derfor, at efterspargslen efter ro-ro-tonnage vil vaere stigende fra
omkring 2012.

PAVIRKNING FRA KONJUNKTURUDVIKLING

Den gkonomiske veekst var negativ i Nordeuropa i 2009, hvilket redu-
cerede vareefterspargslen og dermed varestrammene. For skibsfarten
var det primert fragtvolumen, som blev reduceret betydeligt, mens pas-
sagervolumener blev mindre pavirket. Den lavere volumen har skabt over-
kapacitet hos de fleste nordeuropzeiske rederier; som er blevet imgdegaet
gennem salg og udchartring af overskydende tonnage samt oplaegning af
skibe. Derudover er der gennemfart rokering af tonnage, rutelukninger;
rutesamarbejder og omkostninger er reduceret gennem organisatoriske
tilpasninger: Overkapaciteten har bidraget til at @ge prispresset i markedet.

Fragt- og passagerskibsfart er generelt karakteriseret ved en hgj
andel af faste omkostninger knyttet til blandt andet kapitalomkostningen,
havneafgifter og bunker; og den stejle og hurtige vending i markedet har
derfor pavirket resultatudviklingen negativt. Omvendt indebeerer rederi-
ers forretningsmodeller; at en hgj andel af en stigning i omsaetningen fra
flere maengder og hgjere priser aflejres i driftsresultatet.

MARKEDS- OG KONKURRENCEFORHOLD

Veksten i det nordeuropeeiske passagermarked var negativ med om-
kring 6% i 2009 pa baggrund af feerre passagerer i alle regioner med
undtagelse af den nordlige del af Dstersgen, hvor antallet af passage-
rer steg med 1%. | den sydlige del af @stersgen var det iser volumen
mellem Tyskland og Sverige og Danmark, der blev reduceret, mens
nedgangen var mere begranset pa det polske marked og de baltiske
markeder. Der var en nedgang pa 10% i Kattegat delvist pa grund af
omlzegning af ruter mellem Norge og Danmark. Justeret herfor var
markedet stabilt i forhold til 2008, mens markedet mellem Sverige
og Danmark var faldende. Pa Kanalen var nedgangen pa 6% primert
relateret til lukningen af en hurtigfeergerute i 2008 og driftsforstyrrel-
ser hos SeaFrance i 2009.

Den samlede nedgang i nordeuropziske fragtmaengder var
omkring 10% i 2009 med bidrag fra alle regioner. | den sydlige del af
Ostersgen var det serligt markedet mellem Tyskland og Sverige og
Danmark, der var faldende. Pa Nordsgen bidrog faldende maengder
mellem bade Skandinavien og Storbritannien og mellem Kontinentet
og Storbritannien til nedgangen pa 15%. Den forholdsvis lave nedgang
pa Kanalen for shipping-mangder skyldes blandt andet driftsforstyr-
relser hos Eurotunnel.

Malt pd omsatning var DFDS det andet sterste passager- og
fragtrederi i Nordeuropa i 2009.

OMSATNING 2008: 10 STORSTE NORDEUROP/AISKE
PASSAGER- OG FRAGTREDERIER
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FORRETNINGSOMRADEAN
Peder Gellert Pedersen

PRODUKTKONCEPTER
= Trailersystem

= |gfteenhedssystem

= |ndustriel logistik

= Kassettesystem

= Automobilsystem

= Special- og projektlast

RO-RO SHIPPING (42%)

BRANDS ANDEL AF KONCERNENS
* DFDS Tor Line Sl
« DFDS LISCO

= DFDS Shipping Logistics
= DFDS Autol ogistics
= Polferries (begrenset brugsret)

KUNDEGRUPPER

= Vognmands- og speditionsvirksomheder

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

= Passagerer, primart i egen bil

SAMMENLIGNELIGE VIRKSOMHEDER/
KONKURRENTER

= Cobelfret

= Finnlines

= P&O Ferries

= Stena Line

= Transfennica

VASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2009/2010

Recessionen reducerede mangder og rater i alle regioner
Rutenetvarkets kapacitet reduceret med 6%

Drift og organisation tilpasset til @ndrede markedsvilkar
Kgb af to mindre nyere ro-ro-skibe sat i drift i januar/februar 2009
Ro-pax-nybygning sat i drift i maj 2009 i @stersgen
Levering af ét nybygget indchartret ro-ro-skib medio 2009
Forlangelse gennemfart af tre ro-ro-skibe medio 2009
Tilbagelevering af tre indchartrede ro-ro-skibe ultimo 2009
og udchartring af overskydende tonnage

Lukning af rute mellem Letland og Tyskland, januar 2010
Aftale indgaet om udchartring af to ro-ro-skibe til
Norfolkline i 2010
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MARKEDSOMRADE, AKTIVITETER OG KUNDER

Ro-Ro Shippings aktiviteter omfatter drift af rutenetveerk pa Nordsgen
og den sydlige halvdel af @stersgen. Pa Nordsgen fragtes primert va-
restramme mellem Skandinavien og Storbritannien/Kontinentet samt
mellem Kontinentet og Storbritannien. | @stersgen fragtes hovedsage-
ligt varestramme mellem pa den ene side Skandinavien og Kontinentet
og pa den anden side Baltikum, Rusland og de @vrige SNG-lande.

Rutenetveerket omfatter ro-ro- og ro-pax-ruter, hvor sidstnavnte
primart drives | @stersg-omradet, hvor andelen af uledsaget trafik er
lavere end i Nordsgen.

Internationale vognmands- og speditionsvirksomheder udger
omkring 56% af de samlede maengder, mens mangder fra producenter
af tungt industrigods udger omkring 44%. Denne fordeling er uaendret
i forhold til 2008.

Inden for industriomradet er de vigtigste kundemalgrupper
automobilindustrien og producenter af tungt industrigods, hvortil mal-
rettede logistiksystemer udvikles. Dette forudsatter i mange tilfeelde
investering i specialiseret transportudstyr, IT-lgsninger;, dedikerede
pakhuse samt i nogle tilfeelde indseettelse af sterre tonnage. Sadanne
samarbejder indgds derfor pa grundlag af leengerevarende kontrakter,
hvor DFDS fungerer som en del af kundens logistikkeede.

MARKEDSUDVIKLING

Det nordeuropziske ro-ro-fragtmarked blev som helhed reduceret
med omkring 10% i 2009 som falge af recessionen, der startede i
slutningen af 2008. Nedgangen i markedet var samlet omkring 15% pa
DFDS' primzare markeder i den sydlige del af Ostersgen og Nord-
sgen. | ferste halvar af 2009, og seerligt i ferste kvartal, var nedgangen
sterst, mens markedet blev stabiliseret i lzbet af andet halvar og i 4.
kvartal ndede mangderne pa niveau med eller over 4. kvartal 2008 i
flere markedsomrader.

Det lave aktivitetsniveau skabte overkapacitet hos de fleste
udbydere inden for ro-ro-sektoren samt hos container- og trailerope-
raterer, hvilket pavirkede rateniveauet negativt. Seerligt i @stersgen var
konkurrencesituationen preeget af overkapacitet i landtransportsekto-
ren. Flere rederier har dog lgbende tilpasset kapaciteten til @ndrin-
gerne i markedsvilkdrene gennem lukning af ruter og udchartring af
tonnage samt oplaegninger:

DFDS ARSRAPPORT 2009

RO-RO SHIPPINGS SUCCESKRITERIER

De vigtigste succeskriterier for Ro-Ro Shippings er palidelighed og
frekvens, herunder en sejlplan tilpasset kundernes behov. Dertil
kommer tilpasning af kapaciteten i takt med markedets udvikling og
reduktion af kundens samlede transporttid. Sidstnavnte indebaerer
en lgbende reduktion af transittiden, hvilket blandt andet stiller krav
til tonnagens fart og effektive havneophold.

FLADEMODERNISERING OG TILPASNING

Fladen blev yderligere moderniseret i 2009 gennem indsattelse af
to nyere ro-ro-skibe pa ruten mellem Rotterdam og Immingham i
begyndelsen af dret og en ro-pax-nybygning pa ruten mellem Kiel og
Klaipeda i maj 2009. P4 begge ruter er kundeservice blevet forbedret
gennem gget palidelighed, frekvens og kapacitet.

Herudover blev den tredje indchartrede ro-ro-nybygning, ud af en
serie pa fire, leveret medio 2009.Ved udgangen af 2009 var tre aldre
indchartrede ro-ro-skibe tilbageleveret og i begyndelsen af 2010 blev
fladens aldste ro-ro-skib solgt.

Medio 2009 blev tre ro-ro-skibe, der sejler mellem Sverige og
England, forlzenget, hvilket dels reducerer driftsomkostninger og milje-
belastning pr. enhed, dels tilfarer mere kapacitet til markedet.

Fornyelse af tonnagen, i savel 2008 som 2009, medforer generelt
besparelser pa driftsomkostninger, herunder et lavere bunkerforbrug
og gget driftssikkerhed, hvilket styrker rutenetverkets langsigtede kon-
kurrencedygtighed. Pa nuveerende tidspunkt skennes der sdledes ikke
at vaere behov for investering i ny tonnage i de naeste par dr.

TONNAGEMARKEDET

Pa baggrund af det globalt faldende aktivitetsniveau er der opstaet
overkapacitet i markedet for ro-ro- og ro-pax-tonnage, serligt i seg-
mentet for zldre og mindre tonnage. /ldre tonnage udger fortsat en
uforholdsmaessig stor andel af den globale ro-ro-tonnage og rateni-
veauet for nyere og sterre tonnage forventes derfor at forblive for-
holdsvist stabilt i de kommende ar. Dette beror ogsa pa en moderat
tilgang af ny tonnage i de kommende dr; idet ordreindgangen udgjorde
omkring 15% af den globale kapacitet ultimo 2009. Hertil kommer
forventninger om en stigning i antal ophugninger og steerk begraenset
ordreafgivelse i 2010.

RO-RO SHIPPING 2008 2009

DKK MIO. 1.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET . KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Omsztning 926 997 1.009 867 3799 669 736 798 794 2997
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) 186 217 207 174 784 9 135 132 133 519
Avance ved salg af materielle aktiver 0 7 3 2 12 0 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger -62 -65 -66 -53 -246 -63 -69 -73 -82 -287
Driftsresultat (EBIT) 124 159 144 123 550 56 66 59 51 232
Driftsmarginal (EBIT), % 134 159 143 142 14,5 84 9,0 74 64 77
Investeret kapital, gennemsnit 4.596 4.645 4.626 4491 4.560 4510 4916 5.256 5.320 4.965
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 10,8 19 12,2 10,7 1,7 4,7 50 44 36 44
Lanemeter;'000 2.605 2663 2474 2269 10.011 2.139 2274 2.327 2457 9.197
Passagerer (QDstersgen), 000 45 58 8l 40 224 63 94 129 77 363
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TILPASNING AF AKTIVITETER

Den tiltagende forvaerring af markedsforholdene igennem aret
nedvendiggjorde en tilpasning af aktiviteterne i andet halvar for at
reducere rutenetvaerkets kapacitet og omkostningsniveauet generelt.
Herudover blev salgsaktiviteterne intensiveret. De veesentligste tilpas-
ninger i 2009/10 var:

= Primo 2009 blev ruterne NorBridge (Norge-UK) og
AngloBridge (Sverige-UK) sammenlagt og ét ro-ro-skib
blev frigjort til ekstern udchartring

= Antal stillinger i fragtagenturerne i Tyskland, Sverige
og Litauen reduceret med 12-17%

= Genforhandling af havne- og stevedoreaftaler

= Reduktion af antal afgange

= Bunkeroptimering af skibsdrift

= HansaBridge (Letland-Tyskland) lukket primo 2010
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PROJEKT “LIGHTSHIP”

Pa koncernniveau blev der i efteraret 2009 igangsat et projekt malret-
tet mod en effektivisering af skibsdrift. Projektets indsatsomrader om-
fatter bunkeroptimering, bemanding, vedligehold, indkeb og forsyning,
ledelsessystemer samt effektivisering af laste-og losseoperationer.

Pa koncernniveau er malet at opna en samlet besparelse pa om-
kring DKK 100 mio. i 2010 og Ro-Ro Shippings andel af malet udger en
besparelse i 2010 pa omkring DKK 50 mio.

AKTIVITETSUDVIKLING

Ro-Ro Shippings ruter er fordelt pa tre regioner: @stersgen, Nordsgen
(Sverige/Norge-Belgien/Storbritannien) og Kontinentet (Danmark/Tysk-
land/Holland-Storbritannien). Fragtkapaciteten i det samlede rutenetvaerk
udgjorde 13,1 mio. lanemeter i 2009, hvilket var 6% lavere end i 2008
justeret for tilgangen af en charteraftale med Polferries i september 2008.
Den sterste reduktion af kapaciteten blev gennemfert pa Nordsgen
gennem faerre afgange og tilpasning af tonnage. Kapaciteten er omtrent
ligeligt fordelt mellem de tre regioner, om end forholdet mellem antal
afgange samt antal og sterrelse af skibe varierer mellem regionerne.

Rutenetveerkets samlede kapacitetsudnyttelse var fire procentpoint
lavere i 2009 med den sterste nedgang i Kontinentet og den mindste
nedgang i Dsterspen. Tallene er justeret for tilgangen af rutesamarbejdet
med Polferries og meaengder fra Passenger Shippings rutenetvark, hvor
lukningen af Bergen-ruten i september 2008 pavirker sammenligningstal.

Ro-Ro Shipping transporterede 8,2 mio. lanemeter i 2009, ligeledes
justeret for Polferries og Passenger Shipping, hvilket var en nedgang pa
12% i forhold til 2008. Markedet blev stabiliseret igennem dret med en
nedgang i |. kvartal pa 23% og en stigning i 4. kvartal pa 6%. Stigningen
i 4. kvartal var drevet af en stigning i Dsterspen pa 20% pa grundlag
af blandt andet en tidlig start af recessionen i @stersgen, og lukning af
en konkurrerende rute. P4 Nordsgen og Kontinentet var stigningen i
4. kvartal pa [-2%.

Forretningsmodellen for liniefart med ro-ro-skibe indebeerer en
forholdsvis lav andel af variable omkostninger knyttet primeert til
stevedoring, mens de gvrige omkostninger i vid udstraekning ikke
pavirkes af eendringer i aktivitetsniveauet. Dette medferer en hgj grad
af resultatfelsomhed over for eendringer i maengder og raten pr. enhed.
Recessionen i 2009 medferte foruden lavere maengder ogsa lavere ra-
teri alle regioner i sterrelsesordenen 4-8%. Sidstnaevnte er sammensat
af prispres, valutakursandringer, seerligt SEK, zendringer i sammenszet-
ningen af fragt og ubalancer i trafikker.

Baggrunden for Ro-Ro Shippings betydelige resultatnedgang i 2009
skyldes saledes en kombination af pa den ene side lavere maengder
og rater og pa den anden side en hgj andel af faste omkostninger.
Tilpasningerne af driften gennemfert fra midten af 2008 har bidraget
til at mindske resultatnedgangen i alle regioner.
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Nordsgen: Svakkelsen af SEK styrkede den vestgdende trafik pa
Nordsgen, men en tiltagende ubalance i varestremmene reducerede
det samlede rateniveau. Lavere mengder fra iseer automobilsektoren
medferte en markant forringelse af indtjeningen pa ruten mellem Sve-
rige og Belgien. Ogsa indtjeningen pa ruten mellem Sverige og Storbri-
tannien blev pavirket af lavere mangder fra industrivirksomheder.

Kontinentet: Recessionen skabte en betydelig overkapacitet pa
markedet mellem Benelux og Storbritannien og iser indtjeningen
pa ruten mellem Holland og Storbritannien blev markant reduceret.
Ruten fra Tyskland var iszer i ferste halvar pavirket af lavere mangder
fra automobilsektoren, mens udviklingen pa ruterne fra Danmark var
mere stabil.

Ostersgen: Ny tonnage blev introduceret i 2009, hvilket har gget
serviceniveauet, men ogsa omkostningsniveauet. Recessionen intensi-
verede konkurrencen mellem vej- og sgtransport og imod slutningen
af dret blev en konkurrerende rute lukket og DFDS indstillede ruten
mellem Letland og Tyskland ultimo januar 2010 for at koncentrere
rutenetveerket om feerre havne mod gst.

RESULTATUDVIKLING

Omsatningen blev reduceret med 21% til DKK 2.997 mio.i 2009 og
justeret for oliepristilleg var nedgangen 14%. Herudover er der tre vee-
sentlige forhold, som pavirker omsatningens sammenlignelighed mellem
2009 og 2008: Passageromsaetningen fra ro-pax-ruten Esbjerg-Harwich
blev overfert til Passenger Shipping primo 2009, tilgangen af en charter
aftale med Polferries i september 2008 og en stigning pa 60% i omsat-
ningen fra udchartring af tonnage som felge af reduktion af rutenetveer-
kets kapacitet. Justeret yderligere for disse forhold var omsztningen 18%
lavere i 2009, hvilket kan sammenholdes med 12% feerre mangder samt
lavere rater og valutakurspavirkning i sterrelsesordenen 6%.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA) blev reduceret med
349 til DKK 519 mio. i 2009, en nedgang pa DKK 265 mio. EBITDA-
margin blev reduceret til 17% fra 21%i 2008 som felge af det lavere
aktivitetsniveau. Foruden de variable omkostninger til stevedoring, blev
omkostninger til iseer personale og salg reduceret af de gennemferte
tilpasninger. Den lavere oliepris i 2009 reducerede omkostningen til
bunkers, hvilket dog blev opvejet af lavere omsatning fra oliepristil-
leg. Olieforbruget blev reduceret med |1% i 2009 som felge af dels
programmer til bunkeroptimering, iveerksat som en del af tilpasningen
af driften, dels reduktion af rutenetveerkets kapacitet.

Afskrivningerne, eksklusive vaerdiregulering af goodwill, steg i 2009
med DKK 22 mio. efter tilgang af én ro-pax-nybygning, to nyere ro-ro-
skibe og forlaeengelse af tre skibe. Driftsresultatet (EBIT) blev herefter
DKK 232 mio., en nedgang pa 58% svarende til DKK 318 mio.

Den investerede kapital udgjorde i 2009 i gennemsnit DKK 4.965
mio., hvilket var en stigning pa DKK 405 mio. pa grund af tilgangen af
tre skibe og forleengelser gennemfart i 2009. Afkastet af den investe-
rede kapital blev i 2009 4,4%.
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VASENTLIGE BEGIVENHEDER 12009/2010

= Lavere eftersporgsel medferte overkapacitet pa alle
hovedmarkeder i 2009 i ! a@ |
Eftersporgslen blev stabiliseret pa et lavere niveau i andet halvar
Kapacitetsudnyttelse optimeret gennem tilpasning af tonnage
Produktionssamarbejde med Samskip/Unifeeder og Eucon
Reduktion af tonnage i Chartering

= Organisation reduceret med 10%

= Nye ledelser tiltradt i DFDS Container Line og DFDS Lys Line

= Omlegning af ruter for sideportaktiviteter med virkning
fra primo 2010

= DFDS Container Line anlgb Zeebrugge fra november 2009
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MARKEDSOMRADE, AKTIVITETER OG KUNDER

Container Shippings aktiviteter omfatter intermodal transport af contai-
nere (dertil-der) mellem Norden, Kontinentet, Storbritannien, Irland og
Spanien. Hertil kommer logistiklzsninger for papir- og metalprodukter
fra Norge og Sverige til Nord- og Sydeuropa baseret pa langtidskon-
trakter. Derudover opereres et antal mindre trampskibe.

Sgtransporten varetages af lo-lo-skibe og kombinerede sideports-/
containerskibe. For industrisegmentet (Shipping Logistics) er mere end
50% af volumerne deekket af langtidskontrakter.

De vasentligste industrielle kundegrupper er producenter og
eksporterer af papir-, metal- og plastprodukter. Dertil kommer inter-
nationale handelsvirksomheder fokuseret primaert pa feerdigvarer.

MARKEDSUDVIKLING

Den negative markedsudvikling i 2008 fortsatte ind i 2009 for at blive
stabiliseret pa et meengdemaessigt lavere niveau i Igbet af andet halvar
Til trods for en veesentlig labende tilpasning af kapaciteten hos de
eksisterende rederier og oplaegning af tonnage er der fortsat overka-
pacitet pa alle markeder. Dette har medfert en vasentlig nedgang i
indtaegter afledt af gget priskonkurrence, som tilpasning af udgiftssiden
generelt ikke har kunnet opveje. Hertil kommer, at overskudstonnage
soges beskeftiget for at deekke de faste omkostninger. Faldende diesel-
priser og et gget udbud af gsteuropaiske vognmaend med lave rater
pavirkede endvidere konkurrencesituationen negativt.

De irske og spanske markeder er fortsat svaekkede, mens de
ovrige markeder er forholdsvis stabile, dog pa et lavere aktivitets-
niveau. /Endringerne i markedsvilkdrene har medfert et stigende
antal produktionssamarbejder mellem rederier for at reducere
kapacitet og omkostninger.

CONTAINER SHIPPING SUCCESKRITERIER

De vigtigste succeskriterier for Container Shipping er frekvens, transit-
tid, fleksibel tonnage- og karselskapacitet samt et konkurrencedygtigt
omkostningsniveau understgttet af effektive [T-systemer.

TONNAGEMARKEDET

| takt med det faldende aktivitetsniveau er raterne reduceret vee-
sentligt i timecharter-markedet for savel container- som bulkskibe.
Hovedparten af Container Shippings tonnage er indchartret og flere
charteraftaler udlgb i 2009. Dette har givet mulighed for at beskaere
savel kapacitet som omkostningsniveauet yderligere i lgbet af aret.
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AKTIVITETSUDVIKLING

Som helhed var Container Shippings aktivitets- og resultatudvikling
ikke tilfredsstillende i 2009 pa baggrund af en omsatningsnedgang pa
29% med bidrag fra alle tre primaere aktivitetsomrader: Intermodal
containertransport, Shipping Logistics og Chartering.

Der blev gennemfert flere vaesentlige tilpasninger af driften i 2009.
Organisationen blev samlet reduceret med 10% i 2009 og der blev i
lzbet af dret indsat nye ledelser i DFDS Lys Line og DFDS Container
Line. I Irland blev der opnaet en del synergier ved at sammenlegge
de forskellige funktioner i et samlet irsk DFDS-kontor: DFDS Lys Line
flyttede ultimo 2009 til et nyt kontor i Oslo, hvilket vil reducere de
fremtidige omkostninger. Den samlede containerflade blev i 2009
reduceret med 25% til 4.000 enheder:

Intermodal containertransport: Til trods for fald i mangder og rater
blev der opnéet en markant forbedring af driftsresultatet for de
intermodale containeraktiviteter med tre hovedtrafikomrader Norge/
UK-Kontinentet, Kontinentet-Irland og Irland-Spanien. Generelt blev
markedsandelen fastholdt i alle omrader. Fremgangen skyldes blandt
andet en integration af de forskellige selskaber; herunder brug af
samme [T-system, feelles equipment pool og felles styring af tonnage.

Den starste fremgang blev opnéet i trafikken Norge/UK-Konti-
nentet drevet af DFDS Lys Line pa grundlag af effektiviseringer og
tilpasning af kapacitet. Sidstnaevnte er gennemfert i et produktions-
samarbejde med Samskip, etableret i 2007. | maj 2009 blev dette
udbygget med Unifeeder i et sakaldt tonnagesamarbejde, hvor DFDS
Lys Line rader over en fast andel af kapaciteten mellem Oslofjorden
og Rotterdam. | september 2009 blev omkostningerne endvidere
reduceret ved udskiftning af tonnage. Efter lukningen af ruten mellem
Norge og Irland, jeevnfer nedenfor, kanaliseres der-til-der containere
mellem Norge og Irland via trafikken Kontinentet/Irland. Gennem til-
pasningerne gennemfert i 2009 er der skabt et grundlag for en positiv
fremadrettet udvikling af DFDS Lys Lines containeraktiviteter.

DFDS Container Line driver trafikken mellem Irland og Kontinen-
tet, hvor markedet fortsat er praeget af lav efterspargsel og betydelig
priskonkurrence. Gennem et tonnagesamarbejde med Eucon mellem
Rotterdam og Dublin er der foretaget en lgbende kapacitetstilpasning.
Ruten mellem Rotterdam og Waterford blev i oktober 2009 udvidet
til at anlebe Zeebrugge. Omkostningen til indchartret tonnage i denne
trafik var en del hgjere i 2009 end det nuveerende markedsniveau, idet
aftalerne for tonnage blev indgaet i 2008. For at opna et fremadrettet
konkurrencedygtigt omkostningsniveau blev to charteraftaler annulleret
ved udgangen af 2009, hvilket medferte en engangsomkostning pa
DKK 15 mio. Tilsammen med yderligere effektivisering af produktionen
forventes derfor en resultatforbedring i 2010.

CONTAINER SHIPPING 2008 2009

DKK MIO. I.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET . KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Omsaetning 425 437 419 355 1.636 294 287 286 298 I.165
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) 24 26 26 5 8l 5 4 0 -4 5
Resultat fra associerede virksomheder I -1 I -1 0 0 I 0 0 I
Avance ved salg af materielle aktiver 0 0 0 I | 2 7 0 0 9
Af- og nedskrivninger -19 -19 -17 -56 -1 -14 -13 -10 -13 -50
Driftsresultat (EBIT) 6 6 10 -51 -29 -7 -1 -10 -17 -35
Driftsmarginal (EBIT), % 1,4 1,4 24 -14,4 -1,8 24 -03 -35 -57 -30
Investeret kapital, gennemsnit 774 757 754 667 729 615 615 602 617 617
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 32 30 49 -289 -37 -4,1 -1,2 -6,2 -94 -54
Tons,'000 642 631 622 551 2446 450 425 449 406 1.730
Containere, ‘000 27 30 28 24 109 22 22 21 21 86
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DFDS Suardiaz Line (50/50 samarbejde med Logistica Suardiaz, Bil- D E Vl GTl GSTE

bao) driver containertrafik mellem Spanien og Storbritanniens vestkyst

samt Irland. Der blev opndet resultatfremgang i 2009 pa baggrund af til- KU N D EG RU PPE R

ing af omkostni til d d kedsvilkar, herund |
tornageomkostning of derne udving forventes o fortsete 12010, ER INTERNATIONALE
Shipping Logistics: Aktivitetsniveauet og resultatet for de industri- HAN D E I—S\/l RKSO M -
elle logistikaktiviteter i Norge og Sverige blev reduceret betydeligt H ED E R SAMT

af faldende mazengder fra papirindustrien. Som en konsekvens heraf

blev ruten mellem Norge/Sverige og Irland lukket i oktober 2009 og PRO D U C E NTE R
mangderne overfert til Ro-Ro Shippings rute mellem Gateborg og
Immingham. Indstillingen af Irlandsruten har medfert ekstraordinaere AF TU N GT
omkostninger til lukning af et kontor i Lysekil.

Som felge af ovennzevnte rutelukning og de sendrede markeds- | N D USTRI GO DS
forhold i gvrigt blev antallet af sideportskibe reduceret fra syv til fem
skibe. Tilbagelevering af to skibe i 2009 medferte en engangsomkost-
ning pa DKK 12 mio. | et teet samarbejde med industrielle kunder blev W SALGSKONTOR
rutenetveaerket omlagt primo 2010, hvorefter de tre sterste sideport-/ 0 ANL@BSHAVN
containerskibe forbinder Skandinavien med Kontinentet, UK og
Spanien i en integreret sejlplan. Dette forventes at give mulighed for
@gede mangder og en bedre udnyttelse af fliden. Endvidere er der
indsat et mindre containerskib mellem Vestnorge og Rotterdam pa
grundlag af meaengder fra papirindustrien.

Chartering: Aktiviteterne omfatter drift af mindre trampskibe inden
for Europa og middelhavsomradet med udgangspunkt i faste kon-
trakter for blandt andet norske industrikunder. Efterspergslen blev
omtrent halveret i 2009, hvilket medferte et betydeligt underskud

i modsatning til et tilfredsstillende indtjeningsniveau i 2008. | 2009
blev der gennemfert en reduktion af fladen fra ni til fem skibe. Frem
til udgangen af 2010 vil tre af disse skibe fortsat veere indchartret

til rater, der er vaesentligt hojere end det aktuelle markedsniveau.
Resultatet for 2010 vil séledes blive forbedret, men ferst i 201 |
forventes en tilbagevenden til et tilfredsstillende resultatniveau.

RESULTATUDVIKLING

Omszetningen blev reduceret med 29% til DKK I.165 mio. i 2009.
Omkring totredjedele af omseetningen bestar af Intermodal container-
transport, hvor omszetningen blev reduceret med over 30% pa grund
af tilpasning af kapacitet, lavere omszetning fra oliepristilleg samt lavere
mangder og rater. Omsaetningen fra Shipping Logistics udger omkring
30% af omsatningen og blev reduceret med omkring 20%, ligeledes
som fglge af lavere omsaetning fra oliepristillaeg samt lavere maengder
og rater: Chartering-omsatningen blev halveret i 2009.

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA) blev reduceret til DKK
5 mio. fra DKK 81 mio. i 2008. Resultatet indeholder engangsom-
kostninger pa i att DKK 27 mio. fra fertidig tilbagelevering af ton-
nage og @ndring af charteraftaler. Efter justering for denne post var
resultatnedgangen DKK 49 mio., hvoraf DKK 37 mio. kan henferes til
Chartering-aktiviteterne. Den resterende nedgang skyldes et lavere
resultat for Shipping Logistics, som delvist blev opvejet af resultatfor-
bedringen i Intermodal containertransport. Herudover indeholder
resultatet omkostninger til personalereduktioner og fortsat udbygning
af [T-systemer.

| forbindelse med fertidig tilbagelevering af to finansielt leasede
sideportskibe opstod en avance pa DKK 9 mio. Arets afskrivninger
udgjorde DKK 50 mio., hvorefter driftsresultatet (EBIT) blev et tab pa
DKK 35 mio.

Den investerede kapital udgjorde i gennemsnit DKK 617 mio.
i 2009, hvilket var DKK 112 mio. mindre end i 2008 som felge af
nedskrivninger foretaget ultimo 2008, pavirkning fra en lavere NOK
og tilbagelevering af skibe. Forrentningen af den investerede kapital var
negativ med 5,4% i 2009.

ZEEBRUGGE

L]
BILBAO







|
FORRETNINGSOMRADéANSVARLIG
Carsten Jensen |

PRODUKTKONCEPTER
= Transport med egen bil
= Pakkerejser

= Mini Cruise

= Konferencer
-

Rz PASSENGER SHIPPING (23%)

BRANDS ANDEL AF KONCERNENS
= DFDS Seaways OMSATNING
= DFDS Canal Tours

KUNDEGRUPPER

= Familier

= Vennegrupper

= Forretningsrejsende

= Virksomheder, organisationer og kursusarranggrer
= Turoperatgrer, agenter og rejsearranggrer

SAMMENLIGNELIGE VIRKSOMHEDER/
KONKURRENTER

= Color Line

= Fjord Line

= P&O Ferries

= Stena Line

= Tallink Silja

= Viking Line

V/ASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2009
= Overtagelse af fragtagentur i efteraret pa Kabenhavn-Oslo-ruten
= Overtagelse af passageraktivitet fra Ro-Ro Shipping
pé Esbjerg-Harwich-ruten
= Andel af udenlandsk bemanding pa skibe oget
= Helarseffekt af projekt Lighthouse
= Svakkelse af indtegtsvalutaer, GBP og NOK
= Betydelig indtaegt fra bunkersafdekning
= Queen Of Scandinavia oplagt med beskzftigelse
i 105 dage som hotelskib
= Nedskrivning pa DKK 33 mio. af Queen Of Scandinavia
= Intern overforsel af Queen Of Scandinavia til ikke-
allokerede poster ultimo 2009
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30 PASSENGER SHIPPING

MARKEDSOMRADE, AKTIVITETER OG KUNDER

DFDS Seaways driver passagerskibsfart med én overnatning pa tre
ruter i Nordsgen og Kattegat/Skagerrak. De vigtigste kundegrupper er
Mini Cruise-passagerer, ferierejsende med egen bil, grupperejser samt
transport- og konferencepassagerer. For alle rejsende er ombordople-
velsen vaesentlig. Ruterne medtager desuden fragt.

Billetsalg og relaterede ydelser udger omkring 40% af omsatnin-
gen, mens ombordsalg udger omkring 50%. Omsatning fra fragt udger
omkring 8% og evrig omsztning vedrarer charteraktivitet.

MARKEDSUDVIKLING

Det nordeuropziske marked for passagerskibsfart oplevede en samlet
passagertilbagegang pa omkring 5% i 2009 som falge af recessionen.

| Kattegatomradet var markedet mellem Danmark og Norge
forholdsvist stabilt efter justering for omleegning af flere ruter i lgbet af
2008, mens markedsudviklingen mellem Sverige og Danmark generelt
var en del svagere. Pa Nordsgen drives ruter mellem pa den ene side
Danmark og Kontinentet og Storbritannien pa den anden side. Det
britiske marked blev i vaesentlig grad sveekket af recessionen og et
lavere engelsk pund, men faerre britiske rejsende blev balanceret af flere
rejsende fra Kontinentet til Storbritannien. Det samlede passagermarked
mellem det gstlige England og Benelux var som helhed stabilt i 2009.

Recessionen har pavirket passagerskibsfartens aktiviteter negativt i
2009. De fleste rederier har oplevet en tilbagegang i antallet af passager
og i flere gkonomier uden for Nordeuropa er valutaer svaekket, hvilket
har gjort det dyrere at rejse i Nordeuropa. Desuden har flere lufthavne
udvidet kapaciteten i 2009, hvilket har skeerpet konkurrencen.

Som felge af den svaekkede efterspergsel i markedet, har rejse-
markedet yderligere differentieret prisstrategier for at sikre volumen
og dermed indtjeningen.

PASSENGER SHIPPINGS SUCCESKRITERIER

Den maritime ombordoplevelse er central for indfrielse af passage-
renes forventninger. En positiv oplevelse er betinget af et attraktivt
miljg ombord med et varieret og tidssvarende udbud af mad-, drikke-,
indkebs- og underholdningsoplevelser: For at fastholde og videreud-
vikle et hgjt serviceniveau sker der Izbende en styrkelse af de ansattes
kompetencer gennem diverse kursusforlgb. Endvidere vil ansatte
i 2010 blive inddraget i eksterne markedsferingskampagner under
sloganet “Yes, We Will"".

For at imgdekomme kundernes behov sker der en fortsat udvikling
og introduktion af nye koncepter og tilpasning af de fysiske rammer
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ombord. Kvaliteten af kabiner og renggring har tillige stor betydning
for passagernes velbefindende. Herudover er sejlplanens udformning
og punktlighed samt sikkerhed vigtige elementer i kundetilfredshed.

IMPLEMENTERING AF EFFEKTIVISERINGSPROGRAMMER

Projekt Lighthouse: | maj 2008 blev der ivaerksat en effektiviserings-
plan for Passenger Shipping under overskriften projekt Lighthouse.
Den samlede forbedringsplan forventedes oprindeligt at ville
medfere en resultatforbedring pa DKK 100 mio. i 2009 malt i forhold
til 2007. Af de igangsatte aktiviteter blev alle forbedringerne opnaet
i 2009. Malt i forhold til 2008 har effektiviseringsplanen pavirket
resultatet for 2009 positivt med ca. DKK 50 mio.
Hovedpunkterne i forbedringsplanen, der blev gennemfert
i 2008, var:
= Lukning af den underskudsgivende Bergen-Newcastle-rute og
nedleggelse af 270 stillinger
= Omlaegning og rationalisering af landorganisationen (hovedkontor
og agenturorganisation)
Indgéelse af nye overenskomster med mere fleksible bemandings-
principper pa de to passagerskibe pa Kebenhavn-Oslo-ruten
Ny flad ledelsesstruktur om bord pa alle skibe
Nedlaeggelse af stillinger relateret til de sidste tre punkter ovenfor,
udgjorde 130 stillinger

Foruden en generel effektivisering af organisation og drift, skete der
en decentralisering af det kommercielle ansvar til skibsorganisationen,
hvilket har understgttet fokus pa indtjeningen knyttet til ombordsalg.
Den nye ruteledelsesstruktur har optimeret samarbejdet mellem salgs-
organisationerne i land og ombord, hvilket blandt andet har medfert
en gget og hurtigere tilpasning til de forskellige kundesegmenters krav
og forventninger pa de enkelte ruter/markeder.

Projekt Lightship: Projektet har til formadl at effektivisere skibsdriften
og blev igangsat i efterdret 2009. Malet for Passenger Shipping er at
opna besparelser i 2010 pa i alt ca. DKK 40 mio.

Forbedringer og besparelser er hovedsagligt knyttet til indsatsom-
raderne skibsvedligehold, indkebsaftaler med fokus pa havneaftaler,
catering og bunkeroptimering.

AKTIVITETSUDVIKLING

Kabenhavn-Oslo-rutens aktivitetsniveau blev pavirket af opbremsnin-
gen i gkonomien samt svaekkelsen af NOK, hvilket forte til en nedgang
i antal passagerer pa 3% i forhold til 2008. Passagersammensatningen
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DKK MIO. 1. KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1. KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Omsatning 320 503 602 354 1.779 280 443 545 352 1.620
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) -88 55 164 63 194 -4l 105 187 63 314
Avance ved salg af materielle aktiver 0 | 0 0 | 0 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger -47 -46 -44 -43 -180 -44 -62 -45 -60 22110
Driftsresultat (EBIT) -135 10 120 20 15 -85 43 142 3 103
Driftsmarginal (EBIT), % 422 2,0 19,9 56 08 -304 9,7 26,1 0,9 64
Investeret kapital, gennemsnit 1.840 1.767 1.750 1.782 1.794 1.758 1.693 1.659 I.644 1.693
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % -293 19 26,5 44 08 -182 9,6 33,1 0,7 57
Passagerer,'000 271 390 462 289 1412 249 368 427 279 1.323
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blev a&ndret i retning af faerre passagerer fra forretnings- og konfe-
rencesegmentet, som til dels blev kompenseret af flere ferierejsende.
Derudover faldt tilgangen af passagerer med oprindelse uden for det
nordeuropaiske marked med 16%. Omkostningsniveauet blev redu-
ceret, primart pa grund af lavere oliepriser samt effekter fra projekt
Lighthouse. Billetindteegten og ombordomszetningen pr: passager var 5%
lavere og 3% lavere korrigeret for valutakurser. Fragten pa ruten blev
via en space-charteraftale varetaget af DSV indtil september 2009, hvor
DFDS Seaways overtog rutens fragtaktiviteter. Rutens fragtindtjening var
lidt lavere i 2009 som felge af den generelle tilbagegang i fragtmarkedet.
Amsterdam-Newcastle-ruten opnaede en betydelig resultatfremgang
i 2009 som felge af en gget markedsandel og lavere omkostninger til drift
og bunkers. Pa trods af vanskelige markedsforhold, herunder sveaekkelsen
af GBP og svag efterspgrgsel i Storbritannien, blev antallet af passagerer
oget med 10% i forhold til 2008 gennem en malrettet markedsfarings-
og salgsindsats over for blandt andet turoperaterer. Stigningen i antallet
af passagerer skyldes primzrt udviklingen pa det hollandske og tyske
marked, mens det engelske marked blev fastholdt pa niveau med 2008.
Rutens fragtomseetning blev reduceret med 9% i 2009.
Esbjerg-Harwich-rutens passageromszetning og -resultat blev primo
2009 overfert til Passenger Shipping fra Ro-Ro Shipping. Rutens ud-
vikling var positiv i 2009 med en stigning i antallet af passagerer pa 9%.
Hovedparten af stigningen kan henferes til det danske marked.
Queen of Scandinavia, der har vaeret oplagt siden nedleegningen
af Bergen-Newcastle-ruten i september 2008, var i 2009 udcharteret
som hotelskib i 105 dage. Skibet blev ultimo 2009 overfert til ikke-
allokerede poster.

DFDS CANAL TOURS

DFDS Canal Tours driver kanalrundfart i Kebenhavns Havn med 16
turbade, herunder to restaurantionsbade. Antallet af geester udgjorde
ca. 720.000 i 2009, hvilket var samme niveau som i 2008. Herudover
drives udlejning af bade til chartersejlads.

12009 blev der gennemfart en ombygning af en turistbad fra at
vaere motordreven til at veere batteridreven, hvilket indebzerer flere
miljigmaessige fordele. Der har vaeret arbejdet med konceptudvikling,
herunder guidede ture pa flere sprog end tidligere samt dinnercruises,
kunstcruises og arkitektcruises.

Arets resultatet var tilfredsstillende.

RESULTATUDVIKLING

Omsztningen for 2009 blev DKK 1.620 mio,, hvilket var 9% eller
DKK 159 mio. lavere end i 2008. Justeret for overfgrelsen af Esbjerg-
Harwich-rutens passageromsztning primo 2009, Bergen-Newcastle-

ruten, der blev lukket i september 2008, og udchartringen af Queen of

Scandinavia i 2009 var omsatningen 7% eller DKK |16 mio. lavere.
Den justerede omsatning vedrgrer sdledes Oslo- og Amsterdam-
ruterne, hvor to procentpoint af omsatningsnedgangen skyldes lavere
omsaetning fra oliepristillaeg som falge af den lavere oliepris i 2009.
Hovedparten af den gvrige omsaetningsnedgang kan henferes til
Kabenhavn-Oslo-ruten, hvor 3% faerre passagerer, svaekkelse af NOK
og generelt lavere omszaetning pr. passager reducerede omsatningen.
Pa Amsterdam-Newcastle-ruten steg omsaetningen fra billetsalg og ca-
tering pa niveau med stigningen i antal passagerer pa 10% justeret for
svakkelsen af GBP. Denne stigning blev imidlertid mere end opvejet af
lavere omszetning fra salg af tobak og lavere fragtmaengder
Driftsresultatet fer afskrivninger (EBITDA) blev DKK 314 mio, en
stigning pa 62% eller DKK 120 mio. i forhold til 2008. Resultaterne for
2009 og 2008 er ikke umiddelbart sammenlignelige pa grund af oven-
naevnte overfgrelse af Esbjerg-Harwich-ruten, lukningen af Bergen-
Newcastle-ruten og udchartringen af et passagerskib. Justeret for
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disse forhold, samt omstruktureringsomkostninger knyttet til projekt
Lighthouse og momsrefusioner i 2008, steg EBITDA med DKK 97
mio. til DKK 298 mio. fra DKK 201 mio. i 2008. Omkring 70% af denne
stigning skyldes en lavere netto-bunkersomkostning, inklusive sikrings-
transaktioner, som udger hovedparten af besparelsen. Den resterende
fremgang skyldes primaert Amsterdam-Newcastle-ruten, hvor gget
passagerindtjening og besparelser pd omkostninger til skibsdrift og
havne forbedrede resultatet vaesentligt og kompenserede for en lavere
fragtindtjening.

Arets afskrivninger udgjorde DKK 211 mio., en stigning pa DKK 31
mio., hvoraf DKK 33 mio. skyldes nedskrivning af Queen of Scandinavia.

Driftsresultatet (EBIT) blev herefter DKK 103 mio.

Den investerede kapital udgjorde i gennemsnit DKK 1.693 mio.
i 2009, en reduktion pa 6% i forhold til 2008, idet afskrivningerne
oversteg investeringsniveauet. Ultimo dret blev Queen of Scandinavias
investerede kapital pd DKK 152 mio. overfert til ikke-allokerede poster.
Skibets investerede kapital er sdledes indregnet i Passenger Shippings
investerede kapital i hele aret 2009. Forrentningen af den investerede
kapital blev 5,7% mod en forrentning pa 0,8% i 2008.

— PASSAGER- OG FRAGTRUTER (CRUISE FERRY)
+ PASSAGER- OG FRAGTRUTER (RO-PAX)
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LOKATIONER
= Esbjerg
= Kgbenhavn

= Rotterdam (Maasvlakte)

= Immingham

= Newcastle (indtil maj 2009)
= Brevik

= Kristiansand

= Moss

= Oslo (ejerandel 33%)

V/ASENTLIGE BEGIVENHEDER | 2009/10

= Betydelig reduktion af mangder pa 20-25% i . halvar, en
mindre reduktion pa 1-2% i 3. kvartal og forbedring pa
10-15% i 4. kvartal

Lgbende udvikling af fast massegodsaktiviteter (break-bulk)

i Rotterdam

Offentlige afgifter indfert i Storbritannien

Fortsat reduktion af antallet af medarbejdere pa tveers af terminaler
Vellykket, Iabende effektivisering af DFDS Nordic Terminal,
Immingham

Indforelse af dynamiske planlaegningsvarktgjer og forbedrede
driftsmassige/finansielle nogletal

Drift af Newcastle Terminal overfert til Port of Tyne

LN




34 TERMINAL SERVICES

MARKEDSOMRADE, AKTIVITETER OG KUNDER

Det geografiske omrade for DFDS Terminal Services er betinget af
behovet for at statte DFDS’ egne forretningsomrader. Hver lokation er
optimalt placeret for at levere effektive terminalydelser og et konkur-
rencedygtigt omkostningsniveau. Det er DFDS’' mal, at skabe sterre
terminaler; der fungerer som omdrejningspunkt for flere ruter. Dette
giver samtidig kunderne mulighed for at optimere anvendelse af egne
ressourcer og minimere driftsomkostninger.

DFDS' primaere kundesegmenter er enhedslast (trailere/contai-
nere), bilindustrien, skovprodukter, stal, kemikalier og projektlast. Det
er terminalernes mal at stotte DFDS' fortsatte vaekst ved at levere
farsteklasses, omkostningseffektive, veerdiskabende tjenester sasom
stevedoreopgaver, oplagring, bilhandtering, temmerterminaler, vej-/
banetransport, omskibning og projektlasti@sninger. De samme ydelser
tilbydes i stigende omfang til tredjepartskunder.

Terminal Services fungerer som en del af DFDS’ rutenetvaerk gen-
nem fuldt integrerede IT-systemer, hvilket giver mulighed for at levere
skreeddersyede [T-lgsninger til hele kundes forsyningskeede. Vigtige
succeskriterier for terminaldriften omfatter:

= Effektiv, sikker handtering af gods

= Industriforstaelse og kundeservice

= Betjening af flere transportformer

= Levering af vaerdiskabende aktiviteter

= Bidrage til reduktion af transittid og samlet transporttid (lead time).

MARKEDSUDVIKLING

Som resultat af den store afhangighed af isaer egne ro-ro-mangder,
folger Terminal Services' drift og resultater markedsudviklingen for
disse ruter.

Hvad angar den globale gkonomi, var markedsforholdene i
2009 en stor udfordring for skibsindustrien med en skarp nedgang i
mangder, der begyndte i slutningen af 2008 og fortsatte ind i 2009.
Som resultat heraf oplevede havneterminaler generelt utilstreekkelig
kapacitetsudnyttelse og indledte derfor en proces med at reducere
kapacitet og omkostninger som tilpasning til mangderne. Denne pro-
ces blev afsluttet i midten af 2009 og har resulteret i en mere effektiv
terminaldrift, herunder en mere fleksibel omkostningsstruktur.
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Pa lzengere sigt forventes udviklingen at favorisere sterre termina-
ler med hgj effektivitet og gennemstremning. Dette forventes at fore
til en gradvis reduktion i antallet af mindre havne. Desuden vil sterre
mangder fra feerre rederier, der benytter stadig sterre fartgjer, oge
behovet for labende produktivitetsforbedringer i havneterminaler:

INTEGRATIONSPROCESSEN

Integrationsprocessen for aktiviteterne i Terminal Services blev indledt
i slutningen af 2007. Denne integration er baseret pa en falles for-
retningsmodel, der beskriver arbejdsprocesser og definerer felles
produktivitetsmal.

Modellen samler felles driftsmaessige data og danner grundlaget for
benchmarking af produktiviteten og udveksling af viden og feerdig-
heder mellem terminalerne. Denne integration ger det muligt for
organisationen at vurdere nye koncepter, lzsninger og strategier for at
imgdekomme stigende krav om produktivitet og dermed gennemfore
l@sninger, der medferer reduktion af omkostningerne.

EFFEKTIVISERINGSPROGRAM GENNEMFQRT | IMMINGHAM

2009 blev et turbulent ar for Terminal Services med reduktion i maeng-
der pa i gennemsnit 25% i forste halvar og op til 50% pa bestemte
aktivitetsomrader sdsom biler; stdl og tree.

Et omfattende effektiviseringsprogram blev ivaerksat pa alle
omrader; men med sarlig fokus pa den stgrste terminal i Immingham.
Arbejdsstyrken blev her reduceret med 24% i forhold til 2008, og
omkostningerne som en procentdel af omsatningen blev reduceret
betydeligt.

| anden halvdel af aret oplevede Immingham terminalen et
forholdsvis solidt opsving i meaengder, herunder rekordhgje maengder
for stdl og biler i manederne september og oktober. Medarbejderne
stottede effektivitets- og produktivitetstiltagene meget positivt og sik-
rede sammen med ledelsen, at produktivitetsstigninger blev forankret
i driften.

| takt med at skibe generelt bliver starre, bliver havneterminalers
rolle vigtigere. P4 den baggrund felges labende op pa eksisterende
arbejdsgange og kompetencer for ogsa fremover at kunne levere
produktivitets- og effektivitetsforbedringer; lavere omkostninger og
bedre resultater.

TERMINAL SERVICES 2008 2009

DKK MIO. 1. KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Omsztning 168 169 166 144 647 128 135 145 147 555
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 3 0 0 -34 =31 -13 -4 -1 4 -14
Resultat fra associerede virksomheder 0 0 0 I | 0 0 0 I I
Avance ved salg af materielle aktiver 0 | 0 0 | 0 0 0 I |
Af- og nedskrivninger -6 -6 -5 -6 -23 -5 -6 -6 -5 -22
Driftsresultat (EBIT) -3 -5 -5 -39 -52 -18 -10 -7 I -34
Driftsmarginal (EBIT), % -1.8 -30 -30 -27,1 -8,0 -14,1 -74 -48 07 -6,1
Investeret kapital, gennemsnit 419 408 401 356 391 314 321 321 300 312
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % =27 -4,3 -4,6 -43,4 -13,0 -22,1 =117 -79 0,6 -104
Tons,'000 4.543 4.199 4.033 3.656 16431 3246 3356 3552 3.848 14.002
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FLERE TREDJEPARTSKUNDER | ROTTERDAM O M KRI N G 5 6 %
DFDS Multi Terminal i Maasvlakte fortsatte strategien med at @ge AF O M S/‘ETN | N G E N

andelen af tredjepartskunder til fast massegodsaktiviteter (break-bulk),

iszer stalproducenter og verdensomspzendende projektlast til olie, U DG @ RES

gas og energi. Strategien med yderligere udvikling af driftsmassige

kombinationer sammen med hgj kundeservice resulterede i flere AF | NTERN E

kunder. Som resultat heraf handterede terminalen 12% flere ton i 2009 KU N D ER

end i 2008, mens markedet oplevede en 20% nedgang i meaengder af
fast massegods (break-bulk) i ARA-omradet (Amsterdam-Rotterdam-
Antwerpen). Dette segment af driften vil blive yderligere udviklet i
lgbet af 2010.

Pa grund af en stigende andel af tredjepartskunder og eftersparg-
sel efter logistiklgsninger, er aktiviteter i DFDS Shipping Logistics blevet
overfert internt fra Ro-Ro Shipping til Terminal Services i Holland.

TERMINALER | SKANDINAVIEN

| de danske og norske terminaler blev der ogsa gennemfert proces-
ser for at reducere kapacitet og omkostninger som tilpasning til lavere
aktivtet. Reduktion af omkostninger gennem faerre ansatte, omorgani-
sering af maskinparken og analyse af processer forbedrede resultater
og effektivitet i alle terminaler.

UDVIKLINGSPROJEKTER

De potentielle fordele ved at starte terminalaktiviteter i andre havne

i DFDS' rutenetvaerk med henblik pa at stette forretningsomraderne
inden for skibsfarten vurderes jeevnligt. Der er serlig fokus pa udvikling
af havneterminaler i @stersgen. Ggteborg Byrad har besluttet at pri-
vatisere dele af havneaktiviteterne i Ggteborg, og denne proces folges
teet, eftersom Ggteborg er et vigtigt knudepunkt for Ro-Ro Shippings
aktiviteter.

B HAVNETERMINAL

RESULTATUDVIKLING

Omsztningen for 2009 blev DKK 555 mio., hvilket var 14% lavere

end i 2008. Omkring 56% af omsaetningen blev genereret af interne
aktiviteter, hvilket var pa niveau med 2008. Omszetningen blev negativt
pavirket af nedgangen i meangder; iszr i forste halvdel af dret, med en
gradvis stigning i anden halvdel af aret.

Driftsresultatet fer afskrivninger (EBITDA) blev forbedret med
DKK 17 mio. fra DKK -31 mio. i 2008 til et tab pa DKK 4 mio.i 2009.
Resultatet for 2008 indeholdt imidlertid en henseettelse til offentlige
afgifter (business rates) i England pa DKK 25 mio. og engangsomkost-
ninger pa DKK 8 mio. relateret til terminalen i Immingham. Justeret for
disse poster var EBITDA DKK 2 mio.i 2008 og EBITDA for 2009 sva-
rer saledes til en nedgang pa DKK |7 mio., hvoraf DKK 7 mio. vedrgrer
terminalen i Immingham. Terminalens drift blev effektiviseret i 2009,
men resultateffekten af lavere aktivitet mere end opvejede dette. Den
ovrige nedgang kan henferes til de gvrige terminaler;, hvor aktivitetsni-
veauet ligeledes var lavere i 2009.

Efter afskrivninger pa DKK 22 mio. og avancer fra salg af materielle
aktiver blev driftsresultatet (EBIT) et tab pa DKK 34 mio. Underskud-
det kan hovedsageligt relateres til DFDS Nordic Terminal i Immingham,
hvor besparelser og effektiviseringsprogrammer dog medvirkede til
at generere et nul-resultat mod slutningen af 2009.

Den investerede kapital udgjorde i gennemsnit DKK 312 mio. i
2009, hvilket var DKK 79 mio. mindre end i 2008, hovedsageligt som
folge af et lavt investeringsniveau og en lavere valutakurs for GBP
Forrentningen af den investerede kapital var negativ med 10,4%,
sammenlignet med -130% i 2008.
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MARKEDSOMRADE, AKTIVITETER OG KUNDER

Trailer Services udbyder der-til-der transportlgsninger, som hoved-
sageligt anvender DFDS' rutenetveerk med henblik pa understattelse
af rutenetvaerkets kapacitetsudnyttelse. Nordeuropa er det primare
markedsomrade.

De vigtigste kundemalgrupper er importgrer og eksporterer
af forbrugsgoder samt producenter af tungt industrigods herunder
iseer automobilindustrien, hvis transportbehov omfatter et veesentligt
element af sgtransport.

MARKEDSUDVIKLING

Markedsudviklingen for der-til-der segmentet var; i lighed med DFDS’
ovrige forretningsomrader rettet mod fragt, preeget af et faldende
aktivitetsniveau.

Trafikken mellem Sverige og Kontinentet var pavirket af reduceret
efterspargsel fra bilindustrien, mens trafikken mellem Skandinavien og
UK oplevede skift i balancen, som resulterede i ggede equipment- og
positioneringsomkostninger. Markedets faldende efterspergsel med-
forte overkapacitet med gget priskonkurrence til falge.

Generelt forventes ingen vaesentlige &endringer i efterspargselen i
2010, men pa visse markeder, hvor DFDS' nuveerende markedsandel er
marginal, forudses en vis vaekst. Det primaere fokus vil fortsat veere at
forbedre indtjeningsmarginen gennem gget produktivitet og salg.

TRAILER SUCCESKRITERIER

De vigtigste succeskriterier for Trailer Services er kapacitets- og leve-
ringssikkerhed baseret pa et konkurrencedygtigt omkostningsniveau.
Hertil kommer, at trailerlgsninger i kombination med bane og skib
udger et miljgmeessigt godt alternativ til vejstransport.

INTEGRATION AF FORRETNINGSOMRADET

| januar 2009 blev DFDS’ der-til-der [T-system implementeret i Sverige
og Norge. Medio 2010 forventes alle trailerselskaber inden for for-
retningsomradet at operere pa denne [T-platform. Dette vil gge mulig-
hederne for koordination af salgsressourcer og kerselsoptimering samt
forbedre udnyttelsen af den etablerede faelles trailer-pool. Dertil kom-
mer muligheder for at effektivisere administrative rutiner yderligere.
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Administrationen i det hollandske SpeedCargo-selskab blev i 2009
sammenlagt med DFDS Container Line og tilsvarende er administra-
tionen integreret i Norge, Belgien, UK og Irland.

For at styrke det samlede netveerk og @ge den geografiske daek-
ning vil den igangsatte integration af forretningsomradets selskaber
fortseette i 2010. Et vigtigt mal for integrationsprocessen er fortsat at
styrke grundlaget for at tilbyde netvaerkslgsninger, hvor flere dele af
DFDS’ rutenetvaerk indgar i transportl@sningen.

AKTIVITETSUDVIKLING

Pa trods af de vanskelige markedsforhold og lavere aktivitet blev der
opnaet resultatfremgang i 2009. Resultatfremgangen er primart gene-
reret af det belgiske selskab, Halléns, og SpeedCargo i UK og Tyskland.
Resultatet for trafikken mellem UK og Skandinavien blev forringet blandt
andet som felge af starre ubalance i varestrammene. Der blev i maj
2009 gennemfert et ledelsesskifte i det svenske Speedcargo-selskab.

Sammenlagningen af administrationen med tilsvarende funktioner i
Container Shippings kontorer medferte en sterre effektivisering af gkono-
mistyringen. Derudover ngdvendiggjorde det faldende aktivitetsniveau en
tilpasning af organisationen med en reduktion i antallet af medarbejdere
pa 8%. Effektiviseringen vil fortsztte i takt med den videre integration af
de enkelte selskaber; herunder implementeringen af det feelles [T-system.

Halléns' trafik mellem Sverige og Kontinentet blev reduceret
betydeligt som fglge af automobilindustriens lavere produktion. Der
opstod endringer i trafikbalancerne mellem Finland, Sverige og
Danmark, hvilket resulterede i mere tompositionering af equipment
og egede omkostninger til karsel. Halléns etablerede en ny trailertrafik
mellem Norden-Kontinentet og Spanien baseret pa ro-ro-ruter mel-
lem Zeebrugge og Bilbao/Santander:

Det tyske SpeedCargo-selskab indgik i december 2009 en aftale
med den tyske transport- og logistikvirksomhed, Schnellecke, om
overtagelse af traileraktiviteter mellem Nordtyskland og UK. | disse
traileraktiviteter anvendes i stor udstraekning DFDS’ ro-ro-rute mellem
Cuxhaven og Immingham som en integreret del af transportkeeden.

Ved udgangen af 2009 omfattede trailerfliden 1.400 enheder,
hvoraf omkring en tredjedel er ejet mod tidligere to tredjedele. Der
er gennemfert en samlet reduktion af trailerfladen med 500 enheder
samtidig med, at fladen er fornyet med 300 mega-trailere. Andelen af
egenproduktionen af kersel er endvidere senket pa Kontinentet med
henblik pa at opna sterre fleksibilitet og lavere omkostninger:

TRAILER SERVICES 2008 2009

DKK MIO. 1. KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Omsztning 258 262 230 213 963 182 201 195 198 776
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) I5 9 5 2 31 12 I3 7 4 36
Resultat fra associerede virksomheder I 0 I 0 2 0 0 0 0 0
Avance ved salg af materielle aktiver 0 | 0 I 2 0 | | 4 6
Af- og nedskrivninger -8 -7 -7 -6 -28 -6 -8 -9 -8 31
Driftsresultat (EBIT) 8 3 -1 -3 7 6 6 -1 0 Il
Driftsmarginal (EBIT), % 3,1 LI -04 -14 07 33 30 -05 0 I4
Investeret kapital, gennemsnit 234 229 228 228 231 229 243 285 284 260
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % 12,5 49 -3,7 -6,8 1,8 9,7 8,5 0,1 -05 4,1
Sendinger,'000 21 20 17 16 74 16 17 16 18 67
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RESULTATUDVIKLING TRA' LER SERV'CES
Omsztningen blev reduceret med 19% i 2009 til DKK 776 mio. p bag- UNDE RST@TTE R

grund af den generelle markedsudvikling. | forhold til 2008 var antallet af

sendinger ca. 9% lavere og derudover blev omsatningen negativt pavir- RUTE N ETV/‘E RKETS
ket af lavere rater; herunder en pavirkning fra lavere olie- og dieseltilleeg.
P4 trods af omsaetningsnedgangen steg driftsresultatet for afskriv- KA PAC |T ETS -
ninger (EBITDA) med 16% til DKK 36 mio., en fremgang pa DKK 5
mio. EBITDA-margin steg i 2009 til 4,6% fra 3,2% i 2008. Margin blev U D NYTTELS E
forbedret i de belgiske og hollandske selskaber gennem rationaliserin-
ger og tilpasning af driftsomkostninger; herunder lavere kerselsudgifter
samt tilpasninger af administrationen. Ogsa driften af det tyske selskab
blev forbedret.
Afskrivningerne steg fra DKK 28 mio. i 2008 til DKK 31 mio,, hvilket
skyldes fornyelsen af trailerfliden og en mindre nedskrivning. Afskriv-
ningerne inkluderer afskrivning af kundeportefalie med DKK 9 mio,,
hvoraf hovedparten vedrerer Halléns. Efter 2010 vil denne kundepor-
tefelje veere fuldt afskrevet.
Driftsresuttatet (EBIT) blev herefter DKK |1 mio., en fremgang pa
DKK 4 mio. inklusive en stigning pd DKK 4 mio. fra avancer fra salg af
materielle aktiver:
Den gennemsnitligt investerede kapital steg med DKK 29 mio. til
DKK 260 mio. Stigningen i den investerede kapital skyldes primart B SALGSKONTOR
tilgang af nye trailere samt en forggelse af goodwill fra kebet af de

resterende 20% af aktierne i Halléns. Forrentningen af den investerede
kapital blev 4,19 i 2009.

MIDDLESBROUGHY |

IMMINGHAM [ |
| | HAMBORG

[] RATINGEN
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FREIGHT SALES
SOLUTIONS 7/ FSS

= Markedsandele gget i flere industrier
= Stigende udbredelse af starre koncernaftaler
giver stort potentiale

= Lgbende tilpasning af salgsorganisationen
til netvaerksstrategi

FSS (Freight Sales Solutions) er en felles salgsfunktion, som servicerer
sterre fragtkunder med transportlgsninger;, der gar pa tveers af DFDS’
forretningsomrader og regioner. FSS er tillige ansvarlig for at udvikling
af lzsninger, der modsvarer stigende krav fra sterre fragtkunders stadig
mere komplekse forsyningskaeder:

FSS’ aktiviteter bygger pa et storkunde-koncept (key accounts) for at
sikre en koordination af alle salgsaktiviteter over for starre fragtkunder.
Portefgljen af storkunder udgjorde i 2009 ca. 25% af koncernens sam-
lede omszetning for de fragtrelaterede forretningsomrader. FSS omfatter
endvidere en rakke salgsteams (Commodity Teams), der har til formal
at samle og udvikle viden, ekspertise og indblik i transportbehovene for
udvalgte industrier. P4 denne baggrund arbejdes med mersalg og udvik-
ling af nye tilbud malrettet den enkelte kunde. Herudover udarbejdes en
strategisk plan for hver storkunde med en tidshorisont pa ét ar.

FSS har serlig fokus pd felgende industriers transportbehov:
= Personbiler; lastbiler og busser m.v.

= Skovprodukter

= Kemikalier

= Stal

= Projektlast

= Trailer- og containeroperaterer

FSS har tillige ansvaret for felles markedsfering af koncernens fragt-
services samt udarbejdelse og koordinering af tilbud i forbindelse med
sterre transportopgaver, som udbydes gennem tenders fra storkunder.
Derudover afholder FSS seminarer og konferencer for @ge kompeten-
cer og styrke det interne samarbejde pa tveers af forretningsomrader
hos storkundeansvarlige. Sidstnaevnte understgtter tillige salgsorganisa-
tionens overgang fra fokus pa den enkelte rute til en netvarksbaseret
tilgang til salgsarbejdet.

INDUSTRIUDVIKLING 2009

Automobiler: | 2009 var hele markedets nedgang i meaengden af
transporterede biler omkring 30% lavere med den hgjeste nedgang
for tunge keretgjer. Nedgangen i DFDS" maengder var omkring 25%,
serligt recessionen i Baltikum og Rusland har pavirket mangderne
negativt, og DFDS'markedsandel blev sdledes gget i 2009. Nedgangen
var sterst i ferste halvar med stigende aktivitet i andet halvar, hvor det
blandt andet lykkedes at sikre flere nye kontrakter med ledende bil-
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producenter i Europa, blandt andet pa baggrund af en taettere kontakt
til markeder og kunder.

Skovprodukter: DFDS’ papirrelaterede kunder opererer primeert
i Sverige og Norge, hvor der i 2009 pa det svenske marked blev rea-
liseret en mindre mangdestigning i et faldende marked. Det var iseer
producenter af emballage til vasker og andre nicheprodukter, som
opnaede fremgang. Pa grund af markedsvilkarene var det primaere
mal for salgsarbejdet at fastholde eksisterende kunder og der blev
endvidere opnaet tilgang af nye kunder.

Kemikalier: Produktionen af kemikalier blev reduceret i 2009 pa
grundlag af svag efterspargsel i forste halvar med en opdagdende trend
i andet halvar. De andrede markedsvilkar fgrte til lukninger af produk-
tionsfaciliteter i Europa og meaengdenedgangen for transporterer af
pulver- og vaeskekemikalier var henholdsvis omkring 30% og 15%. DFDS’
kemikaliemaengder blev reduceret med omkring 8 % i 2009.

Stal: Stdlmarkedet var i 2009 preeget af neddrosling og reduktion af
produktionsfaciliteter og -kapacitet, herunder lukning af faciliteter; som
folge af fyldte lagre og svigtende omsatning. Omkring midten af tredje
kvartal begyndte markedet at vende og aktivitetsniveauet steg aret ud.
Denne trend forventes at fortsatte i 2010.

Projektlast: DFDS handterer ogsa store, vanskeligt handterbare
laster (projektlast) via se og vej. Disse aktiviteter er koncentreret om
regioner knyttet til havneterminalerne i Rotterdam (Holland) og Im-
mingham (UK). | 2009 ggede multiterminalen i Maasvlakte, Rotterdam,
ordretilgangen, herunder laster med mindre afhaengig af skibsfart.

Trailer og container: Det primzre fokus for salgsarbejdet inden for
dette segment var at skabe organisk veekst gennem sterre eksiste-
rende traileroperaterer med omfattende trafikstremme, der daekker
Kontinentaleuropa, Skandinavien samt Baltikum, Rusland og det evrige
Osteuropa. Samarbejdet med disse kunder har blandt andet omfat-
tet tilpasning af fragtrater pa individuelle ruter for at understgtte
en netvaerksbaseret lgsning til fordel for den enkelte storkunde og
DFDS som helhed. | tilleeg medvirker dette til at udvikle det interne
samarbejde pa tveers af forretningsomrader og pa tveers af forretnings-
omraders aktiviteter.

GROUP MANAGEMENT

RO-RO
SHIPPING

CONTAINER
SHIPPING

PASSENGER
SHIPPING

TERMINAL
SERVICES

TRAILER
SERVICES

FREIGHT SALES SOLUTIONS

GROUP FUNCTIONS




= =4
2 sl
ArcelorMittal er en af verdens stgrste stalproducenter

med en vasentlig tilstedevarelse i Nordeuropa.

I de sidste fem ar har samarbejdet mellem DFDS og flere
af ArcelorMittals belgiske og franske stalvaerker vokset
gennem levering af logistiklgsninger, der har forbedret
transporttid, fleksibilitet og palidelighed i ArcelorMittals
forsyningskade. Dette har gjort DFDS til en foretrukken
leverandgr i visse trafikker.

DFDS’ ydelser til ArcelorMittal leveres gennem tre
forskellige forretningsomrader. Ro-Ro Shipping under-
stgtter ArcelorMittals svenske transportstrategi med
70.000 tons stal via EuroBridge, der forbinder Gent og
Ggateborg, herunder oplagring og JIT-distribution til
kunder.Terminal Services’ havneterminaler i Imming-
ham og Rotterdam handterer arligt over 120.000 tons
stalruller og -regr og Trailer Services transporterer 10.000
tons stalprodukter som hellaes mellem Frankrig, Belgien,

Luxembourg og Sverige. 1‘ i

Pa grundlag af strategiske kundeplaner koordinerer ' 1,
FSS DFDS’ yderlser pa tvaers af forretningsomrader f
for at sikre kundernes krav opfyldes og nye muligheder ";r*‘

identificeres.

W
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MILJOBERETNING — CSR

DFDS’ MIL)JGPOLITIK

= Vi forpligter os til lsbende at udvikle vores drift og
aktiviteter i retning af et lavere energiforbrug og
en reduceret pavirkning pa det omgivende miljg.
Vi vil Isbende registrere og analysere vores energi-
forbrug og miljgpavirkning samt opbygge viden om
DFDS’ miljgpolitik blandt vores medarbejdere for at
sikre en hgj grad af bevidsthed om miljgspgrgsmal.
Vi vil Isbende udvikle og udvide vores tekniske
ekspertise for at sikre en konstant udvikling

i retning af en mere baredygtig drift.

Hovedparten af DFDS’ indvirkning pa det omgivende miljg er forbun-
det med drift af skibe og miljgarbejdet er sdledes koncentreret om
reduktion af de Igbende emissioner forbundet hermed samt udvikling
og indfgrelse af ny miljgteknologi. Havmiljget er beskyttet af savel natio-
nale som internationale regler og love, og DFDS respekterer og stetter
den lgbende udvikling af regler for at skabe en mere baeredygtig sefart.

REDUKTION AF EMISSIONER

DFDS arbejder malrettet pa at reducere udledningen af skadelige

stoffer i forbindelse med skibsmotorernes forbreending af bunkers.
Der er iseer tale om en indsats over for udledningen af COZ, NOx,
SOx og partikler til atmosfeeren.

CO,: DFDS opstillede i 2007 et mdl om en reduktion pa 10% af
udledningen af CO, over en femérig periode.

Olieforbruget og emissioner males Igbende for alle skibe og
rapporteres ligeledes til skibene. | 2009 var forbruget af bunkers
ca. 13% lavere end i 2008. Hovedparten af denne nedgang er imid-
lertid udtryk for en reduktion af antallet af afgange som fglge af en
tilpasning af kapaciteten til lavere efterspergsel i transportmarkedet.
For at adskille effektiviseringen af bunkersforbruget fra udsving i kapa-
citet males forbruget, og dermed emissionerne, pr. transportenhed.

Malt pr. transportenhed blev bunkersforbruget og emissionerne
i 2009 reduceret med 2,7% i forhold til 2008 og med 4,5% i forhold
til 2007. DFDS er sdledes godt pa vej mod malet om en reduktion
i udledningen af CO, pa 10% over fem ar.

Reduktionerne i emissionerne er et resultat af DFDS’ oliespare-
program. Programmet omfatter nedsat fart, hvilket er en afggrende
faktor for at reducere forbruget og emissioner; og tiltag, der giver
mulighed for at nedszette farten. Det er blandt andet projekter for
at sikre en hurtigere omladning i havne, sa havnetiden reduceres og
sejitiden kan gges. Endvidere omfatter tiltagene optimering af maskiner
og indsattelsen af maskinkraft, bedre sejladsplanleegning, udnyttelse af

BUNKERFORBRUG PR NAUTISK MIL FOR DFDS' FLADE 2007-2009
GRAM BUNKER/BRUTTOREGISTERTON/NAUTISK MIL
(g/GT/Nm)
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overskudsvarme og hyppige bundrensninger for at reducere modstan-
den i vandet.

Information og motivation

En anden vasentlig faktor i dette arbejde er personalets motivation til
at spare pa energien. @get motivation sgges opndet gennem mere in-
formation om rederiets miljgpolitik og -mal samt tiltag for at reducere
udledningerne. Dette sker Igbende via den interne kommunikation,
hvor miljgforhold prioriteres, samt i form af en saerinformation om
rederiets miljgtiltag. Endvidere sgges motivationen til at reducere
olieforbruget og emissionerne stimuleret ved hjeelp af en seerlig olie-
pris, der hvert kvartal uddeles til det skib, der ved besatningens egen
indsats har skabt de sterste reduktioner i det pageldende kvartal. Med
prisen felger en belgnning pd DKK 50.000 til besatningen.

Konsolidering pa sterre skibe

De mest effektive mader at reducere energiforbruget pa, og dermed
udledningen af CO,, er flddefornyelser, idet moderne skibsmotorer
udnytter energien bedre, og samling af fragt pa feerre, men sterre
skibe. | 2009 blev ro-ro-skibene Tor Ficaria, Tor Begonia og Tor Freesia
forleenget med 30 meter, hvilket har gget fragtkapaciteten fra ca. 3.800
lanemeter til ca. 4.600 lanemeter. Trods en kapacitetsforagelse pa over
209, er skibenes energiforbrug kun @get marginalt, mens CO,-udled-
ningen er reduceret markant pr. lanemeter.

Svovl (SOx): Udledningen af svovl fra skibene er athaengig af mangden
af forbreendt olie samt indholdet af svovl i breendselsolien.

[ 2010 treeder to direktiver udstedt af IMO og EU vedrgrende
anvendelse af lavsvoviholdig bunkers i kraft i @sterseen og Nord-
sgen. Begge omrader er sdkaldte ECA-omrader (Emission Control
Area). Det ene direktiv tradte i kraft med virkning fra primo 2010 om
anvendelse af bunkers med et svovlindhold pa maksimalt O, | % ved
havneophold. Det andet direktiv treeder i kraft primo juli og vedrarer
en nedszttelse af svovlindholdet i bunkers til 1,0% fra 1,5% ved sejlads i
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SAMMENLIGNING AF BUNKERFORBRUG PR. ENHED
FOR ALDRE OG MODERNE/STQRRE SKIBE

FORBRUG VED

LAENGDE, D@DVAGT, 18 KNOB,

SKIB BYGGEAR METER TON LANEMETER G/NM/LM*

Tor Baltica 1977 169 9.700 1.870 58

Tor Selandia 1998 198 |1.080 2770 48

Tor Magnolia 2003 200 10.070 3.830 33
Tor Ficaria,

(forlenget) 2006 230 14.600 4.650 29

* G: Bunkersgram, NM: Nautisk Mil, LM: Lanemeter

Dsterspen og Nordsgen. P4 leengere sigt indferes regler, der reducerer
svovlindholdet i bunkers til 0,1% i 2015.

Ny miljgteknologi

Derudover er teknologier til reduktion af svovlindholdet af bunkers
ombord pa skibe under udvikling. DFDS samarbejder med Aalborg
Industries og MAN Diesel om at udvikle en sakaldt ‘scrubber’, der
kan fierne 98% af svovlen og 70% af partiklerne fra emissioner. | 2010
afprgves en sadan scrubber; der er en ca. 30 tons tung installation,
gennem indbygning i udstadningssystemet pa Tor Ficaria. Hvis testen
lever op til forventningerne, vil scrubberen ikke kun fa betydning for
reduktion af udledningen af svovl, men ogsa partikler i iszer bynzre
omrader. Metoden kan samtidig veere et alternativ til anvendelse af
bunkers med lavt svovlindhold, idet scrubberen forventes at kunne
reducere udledningen af svovl mindst lige s& effektivt.

NOx: Skibsmotorerne udskiller i varierende grad NOx (kvaelstofoxider)
i forbindelse med forbreendingen. Udskillelsen er bestemt af forbreen-
dingens temperatur, og nyere skibsmotorer er indrettet til forbraen-
dingstemperaturer, der nedsztter udskillelsen af NOx'er: P4 moderne
skibe som f.eks.Tor Fionia, Tor Jutlandia, Tor Corona og Tor Hafnia sker
der sdledes en reduceret udledning af NOx'er.

NOx er iser et problem i forbindelse med naermiljget omkring
havneterminaler; hvorfor de skibe, der anlgber terminaler i by- og
bolignzere omrader i Oslo og Kebenhavn renser regen fra hjeelpe-
maskinerne for NOx ved hjelp af katalysatorer. Hjaelpemaskinerne
producerer strem til forbruget om bord.

En anden metode til at reducere emissionerne af skadelige stoffer
under havneophold er tilfgrelse af stram fra land. Dette er kun muligt,
hvor havnene kan tilbyde stremforsyningen via seerlige tilkoblingsanlaeg
pa kajen. Denne mulighed vurderes i gjeblikket i blandt andet Gteborg
i samarbejde med havneselskabet. Sidelebende hermed vurderes flere
muligheder for en miljgvenlig produktion af strem ombord.

CERTIFICERING

DFDS har datterselskaber i flere lande i Nordeuropa og har i dag ikke
en felles miljgcertificering for hele koncernen, men derimod forskel-
lige former for certificering i de forskellige selskaber. DFDS har derfor
besluttet at etablere en faelles ISO 14001 miljgcertificering. Processen
er igangsat for ro-ro-ruter ud af Géteborg til England, Norge og Kon-
tinentet. Nar der er samlet erfaringer herfra, vil certificeringen gradvist
blive udvidet til at omfatte de gvrige dele af koncernen.

MILJ@FORSVARLIG OPHUGNING

Det er DFDS' politik, at skibe kun szlges til ophugning, nar der er
skabt sikkerhed for, at ophugningen sker i henhold til national og
international lovgivning samt i henhold til intentionerne i den i oktober
2009 i regi af IMO besluttede Hong Kong Konvention. Sidstnaevnte

er et endnu ikke ratificeret internationalt regelsat, der skal sikre en
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forsvarlig ophugning af skibe i fremtiden, og som forventes at treede

i kraft i 2013. DFDS stgtter denne konvention samt initiativer, der
indtil konventionens ikrafttreedelse pa en hensigtsmade kan sikre, at
skibe ophugges forsvarligt i forhold til savel det omgivende miljz som
arbejdsmiljget. Denne politik var grundlaget for salget i begyndelsen af
2010 af et ro-ro-skib, Tor Anglia, til ophugning pa det miljgcertificerede
verft Jiangmen Yinhu Yard i Kina.

BATTERIDREVNE MILJZVENLIGE KANALFARTSBADE

DFDS' datterselskab DFDS Canal Tours driver rundtursbade i Keben-
havns Havn samt i kanalerne i det indre Kebenhavn, hvilket medfarer
belastning af bymiljget med reggasser og stej fra badmotorerne.
DFDS har derfor besluttet at udvikle og indsztte en bad, der drives pa
strem fra batterier, som desuden oplades om natten, hvor andelen af
miljgvenligt produceret strem er hgjest. Den ferste af disse emissions-
og stejfrie bade er leveret og vil blive sat i drift fra starten af seesonen
2010. Hvis elbaden lever op til forventningerne, forventes de avrige
bade gradvist at blive udskiftet med elbdde.

ANDRE INDSATSOMRADER

Bortset fra de ovenfor beskrevne hovedomrader, arbejdes der syste-
matisk med handtering af affald og spildevand fra skibene i henhold til
reglerne i de respektive lande, hvor skibene anlgber. Hertil kommer
reduktion af stgj under havneanlgb og -ophold.
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Medarbejdernes kompetencer, engagement og trivsel er afggrende
for DFDS' succes, og derfor er udviklingen af virksomhedens menne-
skelige ressourcer og trivsel pa arbejdet et vigtigt strategisk funda-
ment for DFDS.

“Det er menneskene, der skiller den succesfulde virksomhed
fra den mindre succesfulde virksomhed. Vores faglige og
sociale kompetencer er sammen med konstant fokus pa
forretningsmassige resultater det, der gor forskellen.”
Henrik Holck, Executive Vice President, HR

LEDERUDVIKLING

DFDS’ lederudvikling fokuserer pa at udvikle den enkelte leders kom-
petencer som leder gennem et internt uddannelsesprogram under
navnet ZOOM. Programmet er udviklet af Corporate HR og malret-
tet i forhold til ssmmensatningen af ledergruppen og DFDS' situation

i ovrigt. ZOOM bestar af to moduler; hvor det ene er et intensivt
forlgb med teori og undervisning om ledernes rolle, kommunikation,
DFDS strategi for medarbejderudvikling samt udveksling af viden og
synspunkter mellem de forskellige omrader. | programmet indgar ogsa
indleeg og dialog med koncernledelsen, herunder CEO og personaledi-
rekter, om virksomhedens mal.

Andet modul bestar af praktisk treening. Det har vaeret vigtigt for
forlgbet, at de enkelte hold er sammensat af ledere fra forskellige om-
rader, herunder land- og sgbaserede stillinger samt fra de forskellige
lande i Norderuropa, der udger DFDS geografiske forretningsomrade.
Mélet med og resultatet af modulerne er ledere med en sterre viden
om og forstaelse for ikke blot det faglige, men ogsa det sociale og psy-
kiske arbejdsmiljz, deres egen lederrolle og deres kollegers situation.
Dertil kommer, de mal og muligheder, der er for at udvikle den enkelte
medarbejder i henhold til DFDS’ mal og strategi.

“Ledere i DFDS skal skabe arbejdsglade. Stor arbejdsglade
skaber bedre resultater og endnu mere succes.”
Henrik Holck, Executive Vice President, HR

Omkring |15 ledere gennemfarte ZOOM i 2009. Der var en naesten
ligelig fordeling af ledere fra sgbaserede stillinger og leder fra land-
baserede stillinger i de gennemferte kurser. Det har endvidere veeret
tilstreebt, at alle funktioner var reprasenteret, herunder deltagere

fra lederfunktioner i daeks- og maskinbeszetningen. | 2010 forventes
deltagelse af 120 ledere med en stigende andel fra lande uden for
Danmark.

MEDARBEJDERNES TRIVSEL

Det er et vigtigt mal for DFDS, at medarbejderne trives pa deres job,
og at den enkelte medarbejder oplever, at DFDS er en arbejdsplads,
der tilbyder gode forhold og muligheder for videreudvikling. For at
male udviklingen i medarbejdernes trivsel gennemfares lzbende om-
fattende undersggelser heraf i samarbejde med en ekstern leverander.
1 2009 deltog omkring 75% alle medarbejdere i undersggelsen, hvilket
giver et reprasentativt grundlag til at forbedre og udvikle DFDS som
en god arbejdsplads.

Undersggelsen i 2009 blev gennemfert under den gkonomiske
krise og efter gennemfgrelse af reduktioner af medarbejderstaben for
at tilpasse virksomheden til de @endrede markedsvilkar. Uanset denne
vanskelige baggrund, viste undersggelsens resultater en generelt stor
tilfredshed i jobbet. Jobtilfredsheden I kun marginalt under niveauet
for 2008. Generelt var tilfredshed og motivation hgj med en veerdi
pa 52 (mod 5,3 1 2008) ud af maksimum 7, mens loyaliteten over
for DFDS [a pa 5,9 ud af maksimum 7, hvilket var pa niveau med
2008. Der var ogsa generelt en stor tilfredshed med den umiddelbart
foresatte (5,7 mod 5,8 i 2008), mens undersggelsen viste et behov for
en forstaerket indsats for at @ge den enkeltes muligheder for faglig og
personlig udvikling.

Den videre udvikling

Undersggelsen fra 2009 danner grundlaget for den videre udvikling af
DFDS som arbejdsplads i 2010. Foruden identifikation af omrader til
forbedring pa koncernniveau giver undersggelsen ogsa resultater for
de enkelte forretningsomrader og afdelinger. Disse resultater formidles
af ledelsen i forretningsomraderne til de enkelte afdelinger til infor-
mation, diskussion og opfelgning. De enkelte afdelinger skal herefter
fremlaegge konkrete udviklingsplaner for de omrader, hvor undersggel-
sen viser et behov for endringer eller udvikling. Malingen af trivslen i
2009 vil blive fulgt op af en maling i efteraret 201 1.

Qvrige kurser

Udover lederkurserne gennemfares der hvert ar en reekke lovpligtige
kurser og uddannelser i sikkerhed for medarbejdere til s@s, ligesom
der i de enkelte afdelinger sker en malrettet faglig uddannelse via
relevante kurser til medarbejderne.

Samtaler om medarbejderudvikling

Hvert ar gennemferes medarbejderudviklingssamtaler med alle
medarbejdere med ens umiddelbare chef. Her fokuseres der pa den
enkelte medarbejders situation, forholdet mellem jobgnsker og kom-
petencer og faktiske arbejdsopgaver. Endvidere drejer samtalen sig om
medarbejderens preestation i forhold til kravene for jobbet og de mal,
der i fellesskab er sat for aret.
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REKRUTTERING

Nye medarbejdere til DFDS rekrutteres ofte lokalt i de forskellige
lande, og det sker dels ved hjzlp af rekrutteringsbureauer; dels via
selskabets hjemmeside. Derudover indgér i stigende grad rekruttering
via populeere medier som Facebook og ved kontakt til eller en seerlig
informationsindsats over for uddannelsesinstitutioner:

Udover denne malrettede rekruttering af medarbejdere deltager
DFDS i samarbejdet i Det Bla Danmark, som er et felles projekt for
den maritime branche i regi af Danmarks Rederiforening, der sigter pa
at synliggere de mange gode jobs, lederjobs og udviklingsmuligheder,
der er i den maritime branche. Malgruppen er primzrt unge.

UDDANNELSE AF ELEVER OG TRAINEES

DFDS uddanner hvert ar elever inden for savel gkonomi som ship-
ping, kontor og rejseliv, og dette er en vigtig investering i fremtidens
medarbejdere. Der er stor sggning til disse to-drige uddannelser, hvor
der indgar praktisk erfaring og internationalt samarbejde. Isaer ship-
pingeleverne far international erfaring gennem et ars ophold pa konto-
rer i udlandet. Her far eleverne personlig erfaring med andre landes
arbejdsmarkeder og erhvervsmiljg, men samtidig i trygge rammer.
Derudover deltager DFDS i uddannelsen af unge som praktiksted
med mange muligheder — ikke mindst pd skibene — for unge under
uddannelse til for eksempel skibsofficerer, kokke og tjenere.
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INFORMATION

Gennem hurtig, aben, klar og troveerdig kommunikation gnsker DFDS
at sikre, at medarbejderne og lederne er informeret om DFDS udvik-
ling, strategi og ikke mindst andringer; der kan have betydning for den
enkelte medarbejder, samt baggrunden for endringerne. Malet er der-
for, at eendringer og nye tiltag kommunikeres direkte til medarbejderne
via de interne medier eller mgder, for nyheden fremgar af eksterne
medier eller spredes via rygter.

I'slutningen af 2009 indgik DFDS en aftale om at overtage Norfolk-
line, hvilket forventes at ske i Igbet af andet kvartal 2010. | forbindelse
med offentliggerelsen af kebet blev det kommunikeret, at en optimal
udnyttelse af begge organisationers styrke anses for at veere en forud-
setning for den fremtidige succes af den samlede virksomhed. Der vil
saledes vaere et betydeligt fokus pa HR-arbejdet i sammenlaegningen
af de to organisationer. Det planleegges samtidig at sikre en lgbende,
transparent og troveerdig intern kommunikation om integrationspro-
cessen over for savel Norfolklines som DFDS" medarbejdere.

SOCIALE INITIATIVER

DFDS har indledt et samarbejde med virksomheden “High Five” om at
skabe jobtilbud til unge, der har vaeret demt for kriminalitet. Malet er at
give disse belastede unge mulighed for at fungere i et reelt job, der kan
bevares ogsad pa sigt. | 2009 var i alt 12 tidligere straffede unge ansat pa
skibe som led i dette program, og med gode resultater til falge.
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AKTIEKAPITALEN

DFDS A/S’ aktiekapital var uendret DKK 800 mio. i hele 2009.
Aktiekapitalen bestar af én aktieklasse fordelt pa 8.000.000
aktier a nominelt DKK 100 pr. aktie. DFDS-aktien er noteret
pa NASDAQ OMX Kgbenhavn.

KURSUDVIKLING

DFDS-aktiens kurs var 358 ultimo 2009, hvilket var 10% lavere end
ultimo 2008.Til sammenligning faldt et indeks bestdende af seks sam-
menlignelige virksomheder (Peer Group) med 13% i 2009. NASDAQ
OMX Kebenhavns totalindeks (OMXC) steg med 32% i 2009.

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

Markedsvardien af DFDS’ aktiekapital var DKK 2.864 mio. ved ud-
gangen af 2009. Kursveerdien af omsztningen i DFDS-aktien udgjorde
DKK 219 mio. i 2009, en nedgang pa 63% i forhold til aret fer.

DFDS-aktiens samlede afkast, kurszendring plus foreslaet udbytte,
var negativt med 10% i 2009.

AKTIONARSAMMENSATNING

Ved udgangen af 2009 var 86,1% af aktiekapitalen ejet af i alt 16.711
navnenoterede aktionzrer. Lauritzen Fonden (Vesterhavet Holding A/S)
var ved udgangen af 2009 hovedaktioneer med en ejerandel pa 56,0% af
den samlede aktiekapital.

Udenlandske aktionzerer ejede 2,0% af aktiekapitalen ved udgangen
af 2009 sammenlignet med 5,0% ved udgangen af 2008.

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

DFDS' bestyrelse foreslar, at der ikke udbetales et udbytte for 2009
pa grund af dels drets lave resultat, dels behovet for at opretholde en
solid kapitalstruktur.

INVESTOR RELATIONS

Sgren Bregndholt Nielsen, Head of IR and M&A

TIf: +45 33 42 33 59
e-mail: sbn@dfds.com

FINANSKALENDER

Ordinzr generalforsamling
26. marts 2010 k. 14.00
Radisson SAS Falconer Center
Falkoner Allé 9

2000 Frederiksberg

Udsendelse af regnskabsmeddelelser i 2010
I kvartalsregnskab, 12. maj

Halvarsregnskab, 18. august

3. kvartalsregnskab, 16. november

ANALYTIKERE, DER FOLGER DFDS-AKTIEN
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DANSKE MARKETS EQUITIES
Johannes Mgller

TIf:+45 4512 8036

E-mail: joml@danskebank.dk

HANDELSBANKEN CAPITAL MARKETS
Dan Togo Jensen

TIf: +45 3341 8246

E-mail: datoOl@handelsbanken.dk

SEB ENSKILDA

Steven Brooker

TIf: +45 3697 7000

E-mail: steven.brooker@enskilda.dk

NORDEA

Finn Bjarke Petersen

TIf: +45 8896 8606

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

STANDARD & POOR'S

Marco Troiano

TIf: +44 20 7176 3964

E-mail: marco_troiano@sandp.com
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SELSKABSMEDDELELSER 2009*

DATO MEDDELELSE

23/12 Finanskalender 2010

22/12 Ekstraordinaer generalforsamling

17712 DFDS skaber Nordeuropas ferende sgbaserede
transportnetveerk

12/11 3. kvartal bedre end ventet

30/9 DFDS tilpasser hovedkontoret

28/9 DFDS tilpasser bemandingen i Litauen

1/9 Tilpasning af skibsdrift

13/8 2. kvartal: lyspunkter i et fortsat vanskeligt marked

1716 Aftale mellem Vesterhavet A/S og DSV A/S om felles
ejerskab af majoritetsaktiepost ophaevet

28/5 Ny CFO

20/5 Aftale om salg af passagerskib ophavet

13/5 Delarsrapport I. kvartal 2009

12/5 Salg af passagerskib

1/5 DFDS kommenterer information vedrgrende mulig transaktion

74 Vedtaegter DFDS A/S

1/4 Forlgb af ordinzr generalforsamling den |. april 2009

17/3 DFDS Tor Line starter fragtforbindelse fra Karlshamn til Kiel
og St. Petersborg

12/3 Indkaldelse til generalforsamling

9/3 Arsrapport 2008

25/2 Tildeling af aktieoptioner til direktionen

18/2 Selskabsmeddelelse

29/1 /Endringer i koncernledelsen for DFDS A/S

13/1 DFDS A/S — Storaktionermeddelelse

* Meddelelser om indberetningspligtige handler er ikke medtaget i oversigten

AKTIERELATEREDE NOGLETAL

2005 2006 2007 2008 2009
Resultat pr. aktie (EPS), DKK 23 46 52 32 Il
Udbytte pr: aktie, DKK 7,5 Il I5 0 0
Udbytte payout ratio, % 32 24 29 0 0
Direkte afkast, % 20 1,6 1,9 0,0 0,0
P/E ratio, antal gange 16 I5 I5 12 33
Indre veerdi pr. aktie, DKK 350 394 442 427 455
Kurs/Indre vaerdi (K/I), antal gange 1,09 1,73 1,79 093 0,79
Aktiekurs, DKK:
Kurs ultimo aret 382 680 790 399 358
Kurs hej 465 698 950 785 416
Kurs lav 282 360 692 290 250
Markedsvaerdi, DKK mio. 3056 5440 6320 3.192 2864
Antal aktier ultimo dret, mio. 8,0 8,0 8,0 8,0 8,0
EJERFORDELING, ULTIMO 2009 ANDEL AF AKTIEKAPITAL, %
Lauritzen Fonden (Vesterhavet Holding A/S) 56,0
Clipper Group 169
Andre institutionelle og finansielle investorer 6,2
Andre navnenoterede aktionzrer 2,8
Egne aktier 42
lkke navnenoterede aktionaerer 139
I alt 100,0
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KURSUDVIKLING, 2009-2010
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RISIKOFAKTORER

GENERELLE OG SARLIGE DRIFTSMAESSIGE RISICI

Risikostyring indgar som en integreret del af ledelsen af DFDS gennem
en lgbende afvejning af risici og muligheder.

Konjunktur- og markedsrisiko

Markedet for sgtransport af fragt og passagerer pavirkes af den
generelle konjunkturudvikling. Negativ gkonomisk veekst vil typisk skabe
overkapacitet og dermed @ge prispresset i markedet. For blandt andet
at imedega pris- og volumenrisici knyttet til zndringer i konjunkturudvik-
lingen er omkring halvdelen af ro-ro-fragtfladen indchartret, hvilket giver
mulighed for at tilbagelevere tonnage ned til fa maneders varsel og op
til ti ar. For containeraktiviteterne er hovedparten af fliden indchartret,
mens alle passagerskibe er ejet. Sidstnaevnte medferer begreensede
muligheder for at tilpasse passagerskibskapaciteten pa kort sigt.

DFDS' geografiske diversifikation pa tveers af Nordeuropa indebze-
rer en lav afhaengighed af enkeltstaende aktiviteter, ligesom regionale
forskelle i aktivitetsniveauet bidrager til at balancere den overordnede
kommercielle risiko.

Markedet for sgtransport af fragt og passagerer pavirkes desuden
af industri-specifikke forhold. Dette omfatter markedsandringer for
alternative transportformer som vej- og jernbanetransport samt luftfart.
Sidstneaevnte har primaert betydning for passageromradet. Hertil kommer
andringer i lokale og regionale konkurrenceforhold, herunder abning af
konkurrerende ruter og kapacitetsudvidelser pa eksisterende ruter:

Inden for fragtomradet kan veesentlige andele af mangderne pa
enkelte ruter vaere afhangige af et begraenset antal kunder: Risici knyt-
tet til sadanne kundeforhold afdakkes blandt andet ved indgéelse af
leengerevarende samarbejdskontrakter:

Risici knyttet til forretningsudvikling og investeringer
Sadanne risici er afledt af DFDS'’ vaekststrategi, som omfatter organisk
vaekst, herunder keb af tonnage, og veekst gennem virksomheds- og
aktivitetskgb. De vaesentligste risici knyttet til organisk vaekst vedrerer
kapacitetsudvidelser af det eksisterende rutenetveerk ved indsat-
telse af yderligere eller storre tonnage.Virksomheds- og aktivitetskab
indebzerer veesentlige risici, som afhaenger af investeringens starrelse
og kompleksiteten af den efterfalgende integrationsproces.

Risici knyttet til alle former for forretningsudvikling styres gennem
grundige planleegnings- og beslutningsprocesser med afsat i interne
politikker og retningslinier for investeringer.

Markedet for tonnage

DFDS indchartrer fortrinsvis fragttonnage, hvilket indebaerer risici knyt-
tet til dels prisudviklingen, dels et tilstreekkeligt udbud af tonnage, der
opfylder DFDS'’ behov. | forbindelse med udchartring af overskydende
tonnage er tilsvarende risici relevante. Hertil kommer risici knyttet til
prisudviklingen og ordretider for nybygninger.
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| forbindelse med udskiftning og fornyelse af fliden kan der ved
salg af tonnage, eller ophaevelse af kontrakter, opstd regnskabsmaessige
avancer og tab samt omkostninger, der som udgangspunkt ikke indgar
i drets resultatforventning.

Sikkerheds- og miljerisici
| DFDS' aktiviteter anvendes fragt- og passagerskibe, terminaler og
andet driftsudstyr, hvilket indebaerer seedvanlige driftsmaessige risici
forbundet med sadanne driftsmidler: Disse risici styres og minimeres
gennem dels overholdelse af sikkerhedskrav og -rutiner samt fore-
byggende arbejde, dels forsikring af risici.

Miljz- og sikkerhedsarbejdet tager udgangspunkt i DFDS' milje-
og sikkerhedspolitik og pavirkes desuden af krav fra offentlige myndig-
heder og kunder. En Igbende skarpelse af sddanne krav kan medfere
et gget omkostningsniveau. | det omfang, det er muligt, forsikres milje-
risici. DFDS deltager i forberedende lovarbejder gennem branche-
organisationer.

Politiske og legale risici

Det lovmassige grundlag for DFDS' aktiviteter kan pavirkes af politiske
beslutninger, hvilket kan have negative konsekvenser. De vaesentligste
risici vurderes pd laeengere sigt at veere krav om sznkning af svovl-
indholdet i bunker, bortfald af det toldfri salg i Norge, hvilket tidligst
skannes at kunne blive aktuelt i 2015, og design- og sikkerhedskrav

til nybygninger.

INTERNE KONTROLLER

DFDS’ interne kontrol- og risikostyringssystem anvendt i regnskabs-
afleeggelsesprocessen har til formal effektivt at kontrollere risikoen
for vaesentlig fejlinformation. Bestyrelsen godkender de af direktionen
fastlagte politikker for styring af risici, ligesom direktionen iveerkseat-
ter aktiviteter til at afdeekke vasentlige risici. Det interne kontrol- og
risikostyringssystem udvikles og tilpasses Igbende.

Pa www.dfds.com/english/aboutdfds/internalcontrols/2009dk er en
detaljeret beskrivelse af hovedelementerne i det interne kontrol- og
risikostyringssystem anvendt i regnskabsaflaeggelsesprocessen tilgaeengelig.

OLIERISICI

Omkostningen til bunkers udger en seerskilt og veesentlig driftsmaessig
risiko som felge af dels historisk betydelige udsving i olieprisen, dels en
samlet arlig bunkersomkostning i 2009 pa ca. DKK 800 mio. opgjort
eksklusive poster vedrgrende sikringstransaktioner: Sidstnaevnte
udgjorde en indtaegt pa DKK 64 mio.i 2009. Forbruget af bunkers
udgjorde 402.000 tons.

Bunkersomkostningen for fragtaktiviteter afdaekkes i vid udstraek-
ning gennem bunkersklausuler indeholdt i fragtaftaler. Inden for
passageromradet indregnes @ndringer i bunkersomkostningen
i oliepristilleg og billetprisen i det omfang, som markedsforholdene
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tillader. Hertil kommer afdaekning ved brug af sikringstransaktioner,
primart olieswaps.

[ 2010 forventes et bunkersforbrug pa ca. 400.000 tons, hvilket er
pa niveau med 2009. Omkring 80.000 tons af forbruget er relateret
til passagerskibsfart, hvoraf omkring 24% er afdaekket. Hovedparten
af det resterende forbrug til fragtskibe er afdekket gennem kommer-
cielle bunkersklausuler.

Alt i alt skennes en priseendring pa 1% i forhold til prisniveauet
ultimo 2009, som var omkring USD 450 pr: ton, at ville medfere en
resultatpavirkning pa ca. DKK 2,4 mio.

FINANSIELLE RISICI

DFDS' vaesentligste finansielle risici vedrerer valuta- og renterisici.
Disse risici styres af den centrale finansafdeling i henhold til politikker
godkendt af bestyrelsen.

Valutarisici

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

DFDS sgger aktivt at reducere valutaeksponeringen ved brug af
terminskontrakter; optioner og swaps samt ved matching af valutaer
for aktiver og passiver. Afdaekning af pengestramme i valuta vurderes
og tilpasses lgbende. For 2010 er der pa nuvaerende tidspunkt ikke
foretaget nogen afdaekninger.

Renterisici
DFDS' renterisici er primeert afledt af rentebaerende geeld.Ved udgan-
gen af 2009 udgjorde laneportefoljen DKK 4.200 mio. og den gennem-
snitlige lzbetid var omkring 3,7 ar. Omkring 40% af laneportefeljen er
optaget i udenlandsk valuta, primzrt EUR, SEK og NOK.
Udgangspunktet for styringen af renterisici er en laneportefelje
med en andel af fast forrentede lan pa minimum omkring 40%, inklu-
sive anvendelse af renteswaps. Den fast forrentede andel af portefal-
jen udgjorde ca. 37% inklusive renteswaps ved udgangen af 2009.
En rentestigning pa 1%-point, i forhold til niveauet i februar 2010, vil
indebaere en merudgift pa omkring DKK 27 mio. i 2010.

Likviditetsrisici

DFDS' likviditetsberedskab blev i 2009 forbedret gennem flere tiltag.
Der er gennemfart en aftale om salg og tilbageleasing af transportud-
styr for omkring DKK 60 mio. og der er frigivet likviditet gennem en
garantiaftale og et internt skibssalg. Sidstnaevnte frigav likviditet pa DKK
55 mio. Derudover er pengemarkedslines med tilsagn udvidet med
DKK 100 mio. | 2010 forventes yderligere tiltag gennemfart.

For yderligere oplysninger om styring af finansielle risici herunder
kredit- og likviditetsrisici henvises til note 28 pa side 93.
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REGNSKABS-
BERETNING

FORRETNINGSSTRUKTUR

DFDS’ aktiviteter er organiseret i fem forretningsomrader; hvoraf tre
omrader — Ro-Ro Shipping, Container Shipping og Passenger Shipping
— er ansvarlige for rutenetvaerket. De to evrige forretningsomrader
—Terminal Services og Trailer Services — understatter rutenetvaerket
med henholdsvis havneterminal- og transportydelser:

OMSATNINGSUDVIKLING

Omsztningen blev reduceret med 20% til DKK 6.555 mio. i 2009.
Justeret for oliepristillzeg blev omszetningen reduceret med 15% sva-
rende til en nedgang pa DKK I.112 mio.

Recessionen i 2009 medferte lavere efterspergsel inden for alle
forretningsomrader, dog var nedgangen i omsatningen sterst for
fragtaktiviteter: Passenger Shippings omsatningsnedgang var sdledes
9%, mens omsztningsnedgangen for de fire gvrige forretningsomrader,
hvis aktiviteter primert er rettet mod fragt, var 14-29%.

Omsatningsnedgangen i alle forretningsomrader var sammensat af
en kombination af lavere volumen og priser samt reduktion af kapacitet
pa flere ruter. En veesentlig kapacitetsreduktion var lukningen af Passenger
Shippings Bergen-Newcastle-rute i september 2008, som gger Koncer-
nens omszetningsnedgang i 2009 med to procentpoint. Dertil kommer
en negativ effekt fra valutakurseendringer, seerligt SEK, NOK og GBP

Forretningsomradet Tramp blev atheendet i 2008 og sammenlignet med
2009 medferte dette en omszetningsnedgang pa DKK 38 mio. svarende til
en reduktion af Koncernens omsaetning med 0,4 procentpoint i 2009.

Omsatningsfordelingen mellem forretningsomrader blev i 2009
pavirket af overfarelsen af passageromsztningen pa Esbjerg-Harwich-
ruten fra Ro-Ro Shipping til Passenger Shipping med effekt fra primo
2009.12009 udgjorde denne omseetning DKK 121 mio., hvilket var pa
niveau med 2008.

UDVIKLING | OMKOSTNINGER OG EBITDA

Driftsresultatet for afskrivninger (EBITDA) blev reduceret med 22% til
DKK 786 mio. pa baggrund af primaert en resultateffekt af omsaetnings-
nedgangen pa DKK |,I mia. justeret for oliepristilleg. Derudover blev
EBITDA-margin reduceret med pa 0,3 procentpoint til 12,0% fra 12,3%
i 2008.

EBITDA indeholder flere engangsposter; som i alt udger en om-
kostning pa DKK 62 mio. Posterne vedrgrer blandt andet transak-
tionsomkostninger angaende kabet af Norfolkline, omkostninger til
opsigelse af charterkontrakter for sideport- og containerskibe, et tab
pa én sterre debitor relateret til udchartring af ro-ro-skibe og flere
mindre poster: Justeret for disse poster var EBITDA DKK 848 mio. i
2009, en nedgang pa 16%.

Der blev i 2009 gennemfert en raekke tilpasninger af driften til de
@ndrede markedsvilkar, hvilket medvirkede til at reducere omkostningsni-
veauet og antallet af ansatte. Sidstnaevnte blev reduceret med 9% til 3.924
fra 4.301 12008, og den samlede personaleomkostning blev | 1% lavere.

DFDS ARSRAPPORT 2009
OMS/AETNING PR. FORRETNINGSOMRADE
DKK MIC. 2008 2009  ANDRING, %
Ro-Ro Shipping 3.799 2997 221
Container Shipping 1.636 [.165 -29
Passenger Shipping 1.779 1.620 -9
Terminal Services 647 555 -14
Trailer Services 963 776 -19
Tramp (ikke-fortsaettende) 38 - -100
Elimineringer -667 -558 -17
DFDS Koncernen i alt 8.194 6.555 -20
EBITDA PR. FORRETNINGSOMRADE
DKK MIC. 2008 2009 ANDRING, %
Ro-Ro Shipping 784 519 -34
Container Shipping 81 5 -94
Passenger Shipping 194 314 62
Terminal Services 31 -14 na.
Trailer Services 31 36 14
Tramp (ikke-fortsaettende) 8 - -100
Ikke-allokerede poster -56 -74 na.
DFDS Koncernen i alt 1.011 786 -22
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DFDS KONCERN 2008 2009

DKK MIO. I.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET 1.KVT. 2.KVT. 3.KVT. 4.KVT. HELE ARET
Nettoomsaetning 1.944 2209 2259 1.782 8.194 1431 1.648 1.819 1.657 6.555
Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) 139 293 393 186 1.0 78 233 317 158 786
Resultat fra associerede virksomheder I I I I 4 0 I I -1 I
Avance ved salg af materielle aktiver 0 33 3 9 45 3 8 | 6 18
Af- og nedskrivninger -142 -144 -142 -165 -593 -135 -159 -144 -193 -631
Driftsresultat (EBIT) -2 183 255 31 467 -54 83 175 -30 174
Driftsmarginal (EBIT), % -0,1 8,3 1,3 1,7 57 -38 50 9,6 -1,8 2,7
Resultat for skat -58 127 193 -4l 221 -105 32 149 -56 20
Investeret kapital, gennemsnit 7.882 7.770 7.692 7.445 7.663 7.326 7.705 8.055 8.095 7.762
Afkast af investeret kapital (ROIC) p.a., % -0,1 83 12,8 25 59 =27 4,0 84 -4 2,1

Pa forretningsomradeniveau kan hovedparten af nedgangen i
EBITDA henfgres til Ro-Ro Shipping og Container Shipping med resul-
tatnedgange pa henholdsvis DKK 265 mio., svarende til -34%, og DKK
76 mio., svarende til -94%. Resultatnedgangen i Ro-Ro Shipping skyldes
en kombination af pa den ene side lavere mangder og rater, i stort set
alle dele af rutenetvaerket, og pa den anden side en hgj andel af faste
omkostninger. Sidstnaevnte medferer en hgj resultatfelsomhed over for
lavere omszatning. Resultatnedgangen i Container Shipping skyldes lige-
ledes lavere maengder og rater, men mere specifikt fra papirindustrien
og driften af mindre bulkskibe. Markedet for sidstnaevnte aktivitet blev
markant sveekket af recessionen i 2009 med et betydeligt underskud
til felge. Herudover indgdr en engangsomkostning pa DKK 27 mio.

i resultatet fra opsigelse af charterkontrakter, jevnfer ovenfor:

Passenger Shippings EBITDA blev forbedret med 62% eller DKK
120 mio. til DKK 314 mio. i 2009. Resultatfremgangen skyldes blandt
andet heldrseffekten af omstruktureringsprojektet Lighthouse gen-
nemfart i 2008, forbedret drift af Amsterdam-Newcastle-ruten og en
lavere bunkeromkostning.

Terminal Services' EBITDA blev forbedret med DKK |7 mio. il et re-
sultat pa DKK - 14 mio. Resultatet blev forringet med DKK 8 mio. justeret

DFDS KONCERNEN — EBITDA OMSATNING &
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for indregning af en henszttelse til offentlige afgifter (business rates) i
England pa DKK 25 mio. i 2008. Driften af den sterste terminal i Imming-
ham blev rationaliseret i 2009, men forbedringerne blev opvejet af lavere
aktivitet. Resultatet for de gvrige terminaler blev ligeledes svaekket

i 2009 af lavere aktivitet.

Trailer Services' EBITDA blev forbedret med DKK' 5 mio. til DKK 36
mio. pa baggrund af fremgang for iseer det belgiske selskab, men ogsa
selskaberne i Holland, Tyskland og England opnaede fremgang. Dette
blev imidlertid opvejet af tilbagegang i det svenske selskab afledt af lavere
aktivitet og ggede omkostninger fra ubalancer i trafikker.

Omkostningen til ikke-allokerede poster steg med DKK 19 mio.
til DKK 74 mio. Stigningen skyldes hovedsageligt transaktionsomkost-
ninger vedrgrende det forventede kgb af Norfolkline.

AVANCE/TAB VED SALG AF MATERIELLE AKTIVER

Avancer og tab fra salg af materielle aktiver udgjorde DKK 18 mio.,
hvoraf DKK 9 mio. vedregrte fortidig tilbagelevering af tre finansielt
leasede sideportsskibe og DKK 9 mio. vedrgrte avancer fra salg af
lastbaerende materiel.

FRI PENGESTR@M KAPITALSTRUKTUR
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AF- OG NEDSKRIVNINGER OG EBIT

De samlede af- og nedskrivninger udgjorde DKK 631 mio., hvoraf DKK
61 mio. var nedskrivninger. Sidstnaevnte bestdr primaert af en nedskriv-
ning af passagerskibet Queen of Scandinavia pa DKK 53 mio. og en ned-
skrivning pa DKK 6 mio. af et ro-ro-skib solgt primo 2010 til skrotning.

Afskrivninger af skibe og @vrige langfristede aktiver udgjorde DKK
572 mio., hvilket var pa niveau med 2008.Vardiregulering af negativ
goodwill medferte en indtaegt pa DKK | mio. i 2009 sammenlignet
med en indtaegt pa DKK 20 mio.i 2008.

Driftsresultatet (EBIT) blev herefter DKK 174 mio,, hvilket var en
nedgang pd 63% eller DKK 293 mio. i forhold til 2008.

FINANSIERING

Ombkostningen til finansiering, netto blev DKK 154 mio,, en reduktion
pa DKK 92 mio. i forhold til 2008. Netto-renteudgiften, eksklusive
finansiel leasing, blev reduceret med 12% eller DKK 22 mio. til DKK
159 mio. pa grund af en nedgang i den gennemsnitlige netto-lanerente,
som mere end opvejede en stigning af den gennemsnitlige netto-
rentebaerende geld pa 7%.

1 2009 udgjorde netto-valutakursreguleringer, eksklusive finansiel leasing,
en indteegt pa DKK 15 mio. i modseetning til et tab pa DKK 19 mio.i 2008,
hvilket medferte en positiv resultateffekt pd DKK 34 mio.i 2009 métt i for-
hold til 2008. Reguleringerne var fortrinsvis relateret til SEK, NOK og USD.

Herudover blev finansomkostningen i 2009 reduceret af en lavere
omkostning pa DKK 17 mio. til finansiel leasing som felge af kursregule-
ringer, lavere renter og tilbagelevering af tre skibe ultimo éret. Der var
endvidere en positiv afvigelse pa DKK 22 mio. fra en nedskrivning i 2008
pa et tilgodehavende fra DFDS Suardiaz Line. Dertil kom omkostninger
til &@ndring af lanebetingelser.

SKAT OG ARETS RESULTAT

Resultatet for skat blev herefter DKK 20 mio,, hvilket var en nedgang
pa DKK 201 mio.

Aktiviteterne inden for skibsfart i DFDS Koncernen er omfattet af
tonnageskatteordninger i Danmark, Norge, Holland og Litauen. Skatten
af drets resultat udgjorde en indtegt pa DKK 69 mio., hvoraf DKK 70
mio. vedrgrer en indtaegt fra en @ndring af reglerne i Norge angdende
overgangen til ny tonnagebeskatningsordning i 2007. Eventuelle nye
overgangsregler er ikke afklaret. Udskudt skat udgjorde en indteegt pa
DKK 30 mio. afledt primeert af aktiverede og fremferte underskud.
Arets skat udgjorde en samlet omkostning pa DKK 21 mio.

Avrets resultat blev herefter DKK 89 mio. imod et resultat p4 DKK
253 mio. i 2008.

INVESTERINGER

Investeringer i 2009 udgjorde DKK 1.304 mio., hvoraf DKK .19 1 mio.
bestar af investering i skibe. De vasentligste investeringer var DKK
373 mio. relateret til to nyere ro-ro-skibe, DKK 463 mio. relateret til et
nybygget ro-pax-skib og DKK 272 mio. vedrgrende forleengelsen af tre
ro-ro-skibe. De resterende DKK 83 mio. vedrgrer dokning af skibe.

Af de gvrige investeringer pd DKK | |3 mio. udgjorde lastbzerende
driftsmateriel DKK 52 mio. og investeringer i [T-systemer og -udvikling
udgjorde DKK 22 mio. Derudover udgjorde keb af de resterende 20%
af aktierne i Halléns NV en investering pa DKK 38 mio.

AKTIVER OG INVESTERET KAPITAL

De samlede aktiver blev gget med 8% til DKK 9,3 mia. svarende

til en stigning pa DKK 688 mio. afledt hovedsageligt af ovennaevnte
investeringer i skibe og en reduktion af de likvide beholdninger med
DKK 147 mio. til DKK 155 mio.
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Pa trods af investeringer pd DKK 1,3 mia. i 2009 steg den gennem-
snitlige investerede kapital kun med 1,2% til DKK 7.762 mio. i 2009
som fglge af den gradvise indfasning af investeringerne igennem dret.
Beregnet ultimo dret steg den investerede kapital med |1% til DKK
7.979 mio.

Den investerede kapital blev forrentet med 2,19, en nedgang pa
3,8 procentpoint sammenlignet med 2008.

FINANSIERING OG KAPITALSTRUKTUR

De rentebzrende geeldsforpligtelser steg med 16% til DKK 4.200 mio.
ved udgangen af 2009 svarende til en stigning pa DKK 564 mio. Den
netto-rentebaerende geld blev gget med 19% til DKK 4.067 mio.
ultimo 2009 og beregnet som et gennemsnit var stigningen 7% i
2009. Ultimo 2009 var forholdet mellem netto-rentebzerende geeld
og EBITDA 5,2.

PENGESTR@MME

Pengestrammen fra driftsaktivitet, brutto blev reduceret med 5%
til DKK 861 mio. Pengestrammen blev positivt pavirket af en &ndring
i driftskapitalen pa DKK 87 mio. inklusive reguleringer.

Den frie pengestrem fra driften, opgjort eksklusive renter og efter
investeringer, var negativ med DKK 468 mio. i 2009. Den negative frie
pengestrgm og betaling af renter blev blandt andet finansieret ved
optagelse af 1an pa DKK 528 mio. og reduktion af likvide beholdninger
med DKK 147 mio. Kortfristede geeldsforpligtelser udgjorde DKK 333
mio. af laneoptagelsen og medvirkede til at reducere den gennemsnit-
lige lanerente som folge af en faldende kort rente igennem aret.

V/ZARDIANSATTELSE AF SKIBE

Der foretages arligt nedskrivningstest af Koncernens skibe pa grundlag
af de forventede fremtidige netto-pengestremme og eksterne
maglervurderinger. Testene for 2009 medferer ingen nedskrivninger
bortset fra passagerskibet Queen of Scandinavia og ro-ro skibet Tor
Anglia. Foretagne nedskrivningstest er neermere beskrevet i note 39.
Queen of Scandinavia blev nedskrevet med DKK 53 mio. i 2009
pa grundlag af en seerskilt vurdering, idet skibet var oplagt i hovedparten af
2009.Tor Anglia blev nedskrevet med DKK 6 mio.i 2009 pa grundlag af en
seerskilt vurdering, idet skibet er overfert til aktiver betemt for salg.
Efterspergslen efter ro-ro- og ro-pax-skibe var generelt aftagende
i 2009, men for nyere, starre skibe var rateniveauet forholdsvist stabilt.
Markedsvaerdien af DFDS' flade, blandt andet baseret pa maglervur-
deringer, var ultimo 2009 lidt hgjere end den regnskabsmaessige veerdi,
der udgjorde DKK 6,9 mia.

EGENKAPITALENS UDVIKLING

DFDS' andel af egenkapitalen blev foraget med 7% eller DKK 227 mio.

til DKK 3.641 mio. ultimo 2009. Foruden overfgrelse af DFDS’ andel

af drets resultat pd DKK 86 mio. blev egenkapitalen positivt pavirket

af valutakursreguleringer og veerdiregulering af sikringstransaktioner.

Minoritetsinteresser blev reduceret til DKK 47 mio. fra DKK 71 mio. i

2008 primert som folge af kabet af de resterende aktier i Halléns NV.

Egenkapitalen i alt udgjorde herefter DKK 3.688 mio. ultimo 2009.
Egenkapitalandelen var ultimo aret 40%, samme andel som i 2008.

MODERSELSKABETS RESULTATUDVIKLING

Arets resultat for moderselskabet, DFDS A/S, blev DKK 32 mio.
De samlede aktiver udgjorde ultimo dret DKK 8.029 mio. og
egenkapitalen DKK 3.465 mio.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE RESULTATOPG@RELSE 2007 2008 2009
5214.122 5282908  4.469.183 23 Nettoomsaetning 8310249  8.193586  6.555.483
Omkostninger
-2.642.137  -2.755.536  -2.123.027 4 Driftsomkostninger -4435445 -4.586.284 -3.391.54l
-681.161 -801.254 -940.604 Charterhyre -593.167 -690.289 -661.514
-674.790 -642.364 -578.254 5 Personaleomkostninger -1.529.088 -1481.393 -1.325.628
-492.496 -473.855 -442.401 6 Andre omkostninger ved drift, salg og administration -441.273 -424.150 -390.424
-4490584  -4.673.009 -4.084.286 Omkostninger i alt -6998973  -7.182.116  -5769.107
723.538  609.899  384.897 Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 1.311.276 1.011.470 786.376
- - - 14 Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 3264 4478 1412
35371 497 -14.838 7 Avance ved salg af materielle aktiver 36.844 45.370 17.617
11,12 Af- og nedskrivninger
-274212 271411 -262.894 Afskrivninger skibe -451.853 -436.954 -448.131
-42757 -45.366 -50979 Afskrivninger gvrige langfristede aktiver -143942 -134.758 -124.087
0 -4413 -59.161 35 Nedskrivning af skibe og @vrige langfristede aktiver 0 -42439 -60.650
0 0 0 Verdiregulering goodwill/negativ goodwill 1.973 19.947 1.460
-316.969 -321.190  -373.034 Af- og nedskrivninger i alt -593822  -594204 -631.408
441.940  289.206 -2.975 Driftsresultat (EBIT) 757.562  467.114 173.997
74.702 88.779 200.099 8 Finansielle indteegter 26.807 31,437 34220
-217.544 -387.539 -161.948 8 Finansielle omkostninger -258.575 -277.619 -188512
299.098 -9.554 35.176 Resultat fgr skat 525.794  220.932 19.705
0 -10481 -2.824 9 Skat af drets resultat -114.097 32.145 69.123
299.098 -20.035 32.352 Arets resultat 411.697  253.077 88.828
Arets resultat fordeles saledes
299.098 -20.035 32.352 Aktionzererne i DFDS A/S 400.393 246.559 85.728
- - - Minoritetsinteresserne 11.304 6518 3.100
299.098 -20.035 32.352 411.697 253.077 88.828
10 Resultat pr. aktie
Resultat pr: aktie (EPS) & DKK 100 52,39 32,12 11,19
Udvandet resultat pr: aktie (EPS-D) 4 DKK 100 5201 32,08 1,19
Forslag til resultatdisponering
120.000 0 0 Foreslaet udbytte DKK 0,00 pr. aktie (2008: DKK 0,00
pr: aktie, 2007: DKK 15,00 pr. aktie)
179.098 -20.035 32352 Overfert resultat
299.098 -20.035 32.352
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MODERSELSKAB KONCERN

DKK 1.000 DKK 1.000

2007 2008 2009 NOTE TOTALINDKOMSTOPGQRELSE 2007 2008 2009

299.098 -20.035 32.352 Arets resultat i henhold til resultatopggarelsen 411.697 253.077 88.828

Anden totalindkomst

-5.798 -38.155 59.481 Verdiregulering af sikringsinstrumenter -3016 -84.106 73.373

-2.552 -6.286 -2.077 Verdiregulering af sikringsinstrumenter overfgrt til nettoomsaetning -2.649 |.741 5.690

54376 6.646 -63.773 Verdiregulering af sikringsinstrumenter overfert til driftsomkostninger 54.376 6.647 -63.773

14.145 -7.621 19.872 Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfert til finansielle omkostninger 15453 -57 25.129

0 0 0 Skat af anden totalindkomst * 24 0 15

-3.703 -9.530 3425 Valutakursreguleringer; udenlandske selskaber -20.070 -172.425 94.259

-716 -8.456 5554 Veerdiregulering veerdipapirer -716 -8.456 5.554

55.752 -63.402 22.482 Anden totalindkomst efter skat 43.402 -256.656 140.247

354.850 -83.437 54.834 Avrets totalindkomst efter skat 455.099 -3.579  229.075
Avrets totalindkomst fordeles saledes:

354.850 -83.437 54.834 Aktionzererne i DFDS A/S 443568 9313 225.657

- - - Minoritetsinteresserne 11,531 5734 3418

354.850 -83.437 54.834 455.099 -3579 229.075

" Da hovedparten af Koncernens selskaber indgar i tonnageskatteordninger, er der kun skat pé fa poster indregnet i anden totalindkomst.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE BALANCE PR.31.DECEMBER 2007 2008 2009
272.687 265.022 268.008 Goodwill 327.397 318855 343.897
26.264 I1.178 3719 Andre langfristede immaterielle aktiver 111448 34532 15223
36.084 57.859 59435 Software 36.084 57.859 59435
9.575 3975 5954 lgangvaerende udviklingsprojekter 9.575 3975 5954
344.610 338.034 337.116 Il Langfristede immaterielle aktiver 484.504 415221 424.509
10221 12,621 11.582 Ejendomme 76520 76.788 75321
28.169 26.198 25213 Terminaler 348.138 282956 278468
3845730 3472705 3268993 Skibe 6404565 5663515 6863951
69.792 88.829 78.824 Driftsmidler m.v. 299.438 293618 298821
24.170 232538 7071 Igangvaerende anleegsarbejder og forudbetalinger 27.399 236.945 9.268
3978082 3832891  3391.683 12 Langfristede materielle aktiver 7.156.060 6553822 7525829
1646439  1599.673  1.752281 I3 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - -
7.333 7.333 223 14 Kapitalandele i associerede virksomheder [1.391 12.167 4.783
556513 507.522  1.282553 15 Tilgodehavender 3.029 27.644 24.826
24488 16.157 28.835 16 Verdipapirer 25.808 17453 30.094

0 0 0 19 Udskudt skatteaktiv 75.174 72996 102.642
2234773 2130685  3.063.892 Andre langfristede aktiver 115402 130.260 162.345
6.557.465 6.301.610 6.792.691 Langfristede aktiver i alt 7.755.966 7.099.303 8.112.683
79.581 67.089 64.253 17 Varebeholdninger 96.188 79.666 76.780
1.062.788 948302  1.083.795 15 Tilgodehavender 1.023.698 846.989 820.565
27533 45.650 79.908 Periodeafgraensningsposter 98.146 97924 122.348
140.952 87.409 8.529 Likvide beholdninger 494279 301.569 154.592
1.310854  1.148450 1236485 1.712.311 1.326.148  1.174.285
0 184.971 0 12,35 Aktiver bestemt for salg 141.796 184.971 10.984
1.310.854 1.333.421 1.236.485 Kortfristede aktiver i alt 1.854.107 1.511.119 1.185.269
7.868.319 7.635.031 8.029.176 Aktiver i alt 9.610.073 8.610.422 9.297.952
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE BALANCE PR.31.DECEMBER 2007 2008 2009
800.000 800.000 800.000 18  Aktiekapital 800.000 800.000 800.000
-50338  -103.163 -84.751 Reserver -53616  -308440  -169.145
2740483  2711.335  2.749.357 Overfort resultat 2676385 2922382  3.009.839
114917 0 0 Foreslaet udbytte 114917 0 0
3605062 3408172  3464.606 Aktionaererne i DFDS A/S' andel af egenkapitalen 3537.686 3413942  3.640.694
- - - Minoritetsinteresser 1'15.660 70.550 47.088
3.605.062 3.408.172 3.464.606 Egenkapital i alt 3.653.346 3.484.492 3.687.782
2755749 2025798  2618.156 23 Rentebaerende geldsforpligtelser 3644775 2682131 3073721
0 0 0 19 Udskudt skat 222428 153578 162.040

14.669 15051 13433 21 Pensions- og jubilzzumsforpligtelser 226723 170.240 178.895

0 0 0 22 Andre hensatte forpligtelser [.125 0 0
2770418 2040849  2.631.589 Langfristede forpligtelser i alt 4095051 3005949  3414.656
959951  1539.693 1436332 23 Rentebaerende geldsforpligtelser 707.650 954040  1.126438
160.947 88917 85311 Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 411484 308317 315013
2610 0 0 22 Andre hensatte forpligtelser 25.168 9.720 6213

0 0 0 26 Selskabsskat 22516 23773 26384

339.894 447.821 382.786 24 Anden geld 604.297 668.591 647.982
29437 24579 28552 25 Periodeafgraensningsposter 83.171 70.540 73484
1.492.839  2.101.010  1.932.981 1.854.286  2.034.981  2.195514
0 85.000 0 35 Forpligtelser vedrarende aktiver bestemt for salg 7.390 85.000 0
1492839  2.186.010  1.932.981 Kortfristede forpligtelser i alt 1.861.676 2119981 2195514
4.263.257 4.226.859 4.564.570 Forpligtelser i alt 5.956.727 5.125.930 5.610.170
7.868.319 7.635.031 8.029.176 Passiver i alt 9.610.073 8.610.422 9.297.952

Pantsaetning m.v., note 12 og 23
Aktiebaseret vederlaggelse, note 20
Information om finansielle instrumenter; note 27

Finansielle risici samt anvendelse af afledte finansielle instrumenter, note 28

Garantier og eventualforpligtelser m.v., note 36
Kontraktlige forpligtelser m.v.,, note 37
Nertstdende parter, note 38
Verdiforringelsestest, note 39

Vasentlige regnskabsmaessige skan og estimater, note 40

Begivenheder efter balancedagen, note 41
Selskabsoversigt, note 42
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RESERVER
OPSKRIV-
VALUTA- SIKRINGS- NING- AKTIONA- MINORI-
AKTIE-  KURSREGU- TRANS- VARDI- EGNE OVERF@RT ~ FORESLAET  RERNE | DFDS TETS-

DKK 1.000 KAPITAL LERINGER AKTIONER PAPIRER AKTIER RESULTAT UDBYTTE A/STALT  INTERESSER IALT
Egenkapital pr. 1/1 2007 800.000 16.066 -91.337 12.502 -39.112 2.372.012 83.698 3.153.829 111.422 3.265.251
Egenkapitalbevzaegelser 2007
Totalindkomst -20.162 64.053 716 280393 120.000 443.568 1531 455.099
Udloddet udbytte -84.055 -84.055 -954 -85.009
Regulering udbytte 2006 -357 357 0 0
Udbytte, egne aktier 5.083 -5.083 0 0
Afgang minoritetsinteresser 0 -6.338 -6.338
Optjent vedr. aktiebaseret

vederleggelse 10.525 10.525 10.525
Salg af egne aktier ved udnyttelse

af aktieoptioner 5223 8.390 13613 13613
Udnyttelse af aktieoptioner 1.031 1.031 1.031
@vrige reguleringer -825 -825 -1 -826
Egenkapitalbevaegelser i 2007 0 -20.162 64.053 -716 5.223 304.240 31.219 383.857 4.238 388.095
Egenkapital pr.31/12 2007 800.000 -4.096 -27.284 11.786 -33.889 2.676.252 114.917 3.537.686 115.660 3.653.346
Egenkapital pr. 1/1 2008 800.000 -4.096 -27.284 11.786 -33.889 2.676.252 114.917 3.537.686 115.660 3.653.346
Egenkapitalbevaegelser 2008
Totalindkomst -171.820 -75.596 -8.456 246.559 9313 5734 -3.579
Udloddet udbytte -115.217 -115217 0 -115.217
Regulering udbytte 2007 -300 300 0 0
Afgang minoritetsinteresser 0  -50.845 -50.845
Optjent vedr. aktiebaseret

vederleggelse 3.588 3588 3588
Salg af egne aktier ved udnyttelse

af aktieoptioner 3.000 5310 8310 8310
Kab af egne aktier -3.086 -7.048 -10.134 -10.134
@vrige reguleringer -978 -978 -977
Egenkapitalbevaegelser i 2008 0 -171.820 -75.596 -8.456 -86 247.131 -114.917  -123.744 -45.110  -168.854
Egenkapital pr.31/12 2008 800.000 -175.916 -102.880 3.330 -33.975 2.923.383 0 3.413.942 70.550 3.484.492
Egenkapital pr. 1/1 2009 800.000 -175.916 -102.880 3.330 -33.975 2.923.383 0 3.413.942 70.550 3.484.492
Egenkapitalbevaegelser 2009
Totalindkomst 93947 40439 5554 85717 225.657 3418 229.075
Udloddet udbytte 0 -1.155 -1.155
Afgang minoritetsinteresser 0 -25726 -25726
Optjent vedr. aktiebaseret 807 807 807

vederleggelse
Salg af egne aktier ved udnyttelse 300 492 792 792

af aktieoptioner
@vrige reguleringer 56 -560 -504 -503
Egenkapitalbevaegelser i 2009 0 93.947 40.439 5.610 300 86.456 0 226.752 -23.462 203.290
Egenkapital pr.31/12 2009 800.000  -81.969 -62.441 8.940 -33.675 3.009.839 0 3.640.694 47.088 3.687.782
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RESERVER
AKTIE- SIKRINGS- OPSKRIVNING OVERFORT FORESLAET

DKK 1.000 KAPITAL  TRANSAKTIONER  VARDIPAPIRER  EGNE AKTIER RESULTAT UDBYTTE I ALT
Egenkapital pr. 1/1 2007 800.000 -88.278 12.558 -39.112 2.540.232 83.698 3.309.098
Egenkapitalbevaegelser 2007

Totalindkomst 0 60.176 716 0 175.390 120.000 354.850
Udloddet udbytte -84.055 -84.055
Regulering udbytte 2006 -357 357 0
Udbytte, egne aktier 5.083 -5.083 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederleggelse 10.525 10.525
Salg af egne aktier ved udnyttelse af aktieoptioner 5223 8.390 13.613
Udnyttelse af aktieoptioner 1.031 1.031
Egenkapitalbevagelser i 2007 0 60.176 -716 5.223 200.062 31.219 295.964
Egenkapital pr.31/12 2007 800.000 -28.102 11.842 -33.889  2.740.294 114.917  3.605.062
Egenkapitalbevaegelser 2008

Totalindkomst 0 -45417 -8.456 0 -29.564 0 -83.437
Udloddet udbytte 115217 -115217
Regulering udbytte 2007 -300 300 0
Optjent vedr. aktiebaseret vederleggelse 3.588 3588
Kab af egne aktier -3.086 -7.048 -10.134
Salg af egne aktier ved udnyttelse af aktieoptioner 3.000 5310 8310
Egenkapitalbevaegelser i 2008 0 -45.417 -8.456 -86 -28.014 -114.917 -196.890
Egenkapital pr.31/12 2008 800.000 -73.519 3.386 -33.975 2.712.280 0 3.408.172
Egenkapitalbevagelser 2009

Totalindkomst 0 13503 5554 0 35.777 0 54.834
Optjent vedr: aktiebaseret vederleggelse 807 807
Salg af egne aktier ved udnyttelse af aktieoptioner 300 492 792
@vrige reguleringer | I
Egenkapitalbevagelser i 2009 0 13.503 5.554 300 37.077 56.434
Egenkapital pr.31/12 2009 800.000 -60.016 8.940 -33.675 2.749.357 3.464.606

Selskabets aktiekapital, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 8.000.000 stk. 4 DKK 100.

Aktiekapitalen har de seneste 5 &r veeret uzendret.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE PENGESTRGMSOPGORELSE 2007 2008 2009
723.538 609.899 384.897 Driftsresultat fer afskrivninger (EBITDA) 1311276~ 1.011.470 786.376
16.408 -1.867 76 29 Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v. 30.658 3566 8.255
61.437 -22.270 60.195 30 Andring i driftskapital -47.699 12.865 86.749
-1.519 -3.444 -1.289 Betaling af pensionsforpligtigelser og andre hensatte forpligtelser -10.409 -20921 -20.487
799.864 582318  443.879 Pengestrgm fra driftsaktivitet, brutto 1.283.826 1.006.980  860.893
96.329 102.539 125.003 Modtagne renter 50919 83.889 70.077
-252987 251071 -208.269 Betalte renter -274.350 -292.574  -262.138
0 0 0 Betalte skatter -19.575 -23726 -25.056
643.206  433.786  360.613 Pengestrgm fra driftsaktivitet, netto 1.040.820  774.569  643.776
-119.909 -298936 -144.671 Kab af skibe -146.882  -362559 -1.190.728
101.504 0 239411 Salg af skibe og skibskontrakter 102912 160.987 0
-2.032 -3.745 -1.521 31 Ejendomme og terminaler -14.955 -10.867 -1410
-18.486 -35.327 -10.380 31 Driftsmateriel m.v. -44.377 -62.225 -51.851
-14.552 -30.747 -22.252 Keb af langfristede immaterielle aktiver -14451 -32.088 -22253
-22.587 11.834 0 33 Kab af tilknyttede virksomheder og aktiviteter -22.587 -274 0
-23.093 -11.186 0 Kapitalforhgjelser i tilknyttede virksomheder - - -
-1.626 -20.770 -112.608 34 Keb af minoritetsinteresser -12.643 -39.796 -39.429
2.500 4957 10.441 8 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - - -
[.194 [.194 0 8 14 Udbytte fra associerede virksomheder 2.503 2.302 1.350

0 0 0 14 Investering i associerede virksomheder =313 0 0
-97.087 -382.726 -41.580 Pengestrgm fra investeringsaktivitet i alt -150.793  -344.520 -1.304.322
0 0 1063801 Optagelse af lan med pant i skibe 0 0 1.063.801
-388.255 -342.707 -592016 Afdrag og indfrielse af lan med pant i skibe -543.885 -475.843 -835.285
12.103 2468 -778493 /Endring i andre langfristede finansielle aktiver 4.658 239 5220
-70.570 -78.498 -17.053 32 /Endring i andre finansielle lan, netto -79.609 -103.057 -38.404
-7.873 -10.544 -11.662 Betalt leasingydelse vedrarende finansielt leasede aktiver -39.344 -29.065 -30.530
89.975 431.584 -63.282 Forskydning i driftskreditter -38.530 124469 332.733
12925 8311 792 Udnyttelse af aktieoptioner 12925 8311 792
-84.055 -115217 0 Betalt udbytte -85.009 -115217 -1.155
-435.750  -104.603 -397.913 Pengestrgm fra finansieringsaktivitet i alt -768.794  -590.163 497.172
110.369 -53.543 -78.880 Arets pengestrgm 121.233  -160.114 -163.374
30.583 140952 87.409 Likvide beholdninger primo aret 371.367 494.279 301.569

0 0 0 Kursreguleringer af likvide beholdninger 1.679 -32.596 16.397
140.952 87.409 8.529 Likvide beholdninger ultimo aret 494.279  301.569 154.592

Ovennzvnte kan ikke udledes direkte af resultatopgerelse og balance.
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NOTE |

ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet og drsregnskabet for 2009 er aflagt i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og
danske oplysningskrav til drsrapporter for bgrsnoterede selskaber:

Grundlag for udarbejdelse
Koncernregnskabet og drsregnskabet prasenteres i danske kroner (DKK),
der er moderselskabets funktionelle valuta.

Koncernregnskabet og drsregnskabet er udarbejdet efter det historiske
kostprisprincip bortset fra, at derivater og finansielle instrumenter klassifice-
ret som disponible for salg males til dagsveerdi.

Langfristede aktiver og afhaendelsesgrupper klassificeret som bestemt for
salg males til den laveste veerdi af regnskabsmaessig veerdi for den @ndrede
klassifikation eller dagsveerdi fratrukket salgsomkostninger.

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

Nye International Financial Reporting Standards and Interpretations
Med effekt fra I. januar 2009 har Koncernen implementeret folgende nye
International Financial Reporting Standards and Interpretations:

= |AS | (gjourfert 2007) Praesentation af arsregnskaber

= |AS 23 (gjourfert 2007) Laneomkostninger

= |FRS 2 Aktiebaseret vederlaeggelse — optjeningsbetingelser og annullering

= Tilleg til IAS 32 og IAS |: Egenkapitalinstrumenter med tilbagekebspligt for
selskabet og forpligtelser, der opstar ved likvidation af et selskab

= Tilleg til IFRS | og IAS 27: Kostprisen for en investering i en dattervirksom-
hed, felles ledet enhed eller associeret virksomhed

= Tilleg til IFRS 7: Forbedring af oplysninger om finansielle instrumenter

= Dele af forbedringer til IFRS-standarder 2008 (ikrafttraedelsesdato . januar
2009) og

= [FRIC 13,15 0g 16

Ajourfert IAS | Praesentation af arsregnskaber, der tradte i kraft |. januar
2009, har medfert, at alle ejer-relaterede andringer prasenteres i egen-
kapitalopgarelsen, hvor alle ikke-ejer-relaterede @ndringer praesenteres i
totalindkomstopggrelsen. Sammenligningstallene er tilpasset for at veere
i overensstemmelse hermed.

De nye standarder; tilleg og fortolkningsbidrag har ikke effekt pa indreg-
ning og maling. @vrig regnskabspraksis for koncernregnskabet og arsregnska-
bet for 2009 er i gvrigt uendret i forhold til sidste ar.

Dvrige endringer:

Avance ved salg af driftsmidler etc. er reklassificeret i resultatopgerelsen. Po-
sten er nu en del af 'Avance ved salg af materielle aktiver'. Posten var tidligere
en del af '"Andre omkostninger ved drift, salg og administration’. Herudover er
der foretaget visse mindre reklassifikationer mellem balanceposter.

Effekten af ny regnskabsregulering

IASB har udstedt falgende nye standarder og fortolkningsbidrag, der er blevet
godkendt af EU men som endnu ikke er obligatoriske ved udarbejdelsen af
DFDS' koncernregnskab og arsregnskab for 2009:

= |[FRS | (ajourfert) 'Ferstegangsanvendelse af IFRS' (1. januar 2010)

= Tilleg til IFRS | 'Farstegangsanvendelse af IFRS' (1. januar 2010) *

= Tilleg til IFRS 2 'Aktiebaseret vederlaeggelse’ (1. januar 2010) *

= |FRS 3 (ajourfert) ‘Virksomhedssammenslutninger’ (1. juli 2009)

IFRS 5 (del af forbedringer til IFRS-standarder 2008) 'Anlagsaktiver, som
besiddes med henblik pa salg og opherte aktiviteter' (1. januar 2010)

= |FRS 9 'Finansielle instrumenter’ (1. januar 2013) *
= |AS 24 (ajourfert) 'Oplysning om nzartstaende parter’ (1.januar 201 1) *
= |AS 27 (konsekvensrettelser) 'Koncernregnskaber og separate regnskaber’
(1.juli 2009)
= |AS 28 (konsekvensrettelser) 'Investeringer i associerede selskaber’
(1.juli 2009)

= |AS 3| (konsekvensrettelser) 'Kapitalandele i joint ventures’ (1. juli 2009)

= Tilleg til IAS 32 'Finansielle instrumenter: Preesentation’ (1. februar 2010)

= Tilleg til IAS 39 'Finansielle instrumenter: Indregning og maling’ (1. juli 2009)

= Tilleeg til IFRIC 9 '‘Revurdering af indbyggede derivater’ (1. juli 2009)

= Tilleeg til IFRIC 14 'IAS 19 — Begraensning i pensionsaktiver, krav om mini-
mumsindbetalinger til pensionsordninger og samspillet mellem disse’
(1.januar 201 1)*

= |FRIC |7 'Udlodning af ikke-kontante aktiver' (1. juli 2009)

= |[FRIC |8 'Overfarsel af aktiver fra kunder' (1. juli 2009)

= |FRIC |9 'Konvertering af finansielle forpligtelser med egenkapital’ (1. juli
2010)*

= Dele af forbedringer til IFRS-standarder 2009 (omfatter IFRS nr. 2,5 og 8
samt IAS nr. |, 7, 17,36, 38 og 39)*

* = Ikke godkendt af EU

DFDS Koncernen forventer at implementere disse standarder og fortolk-
ningsbidrag i takt med at de treeder i kraft.

De nye standarder, tilleg og fortolkningsbidrag, som endnu ikke er obligatori-
ske, har ikke effekt pa indregning og maling.

Kritisk regnskabspraksis
DFDS' ledelse vurderer, at anvendt regnskabspraksis for koncernregnskab,
langfristede immaterielle aktiver, skibe, operationel kontra finansiel leasing og
afledte finansielle instrumenter er de vigtigste for Koncernen. Nedenfor er
de enkelte omrdder beskrevet sasmmen med den @vrige anvendte regnskabs-
praksis.

Vasentlige skan og vurderinger i forbindelse med anvendelsen af Koncer-
nens regnskabspraksis er omtalt i note 40.

BESKRIVELSE AF ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter DFDS A/S (moderselskabet) og de virksom-
heder, hvori DFDS A/S direkte eller indirekte besidder mere end 50% af
stemmeretten eller pd anden made har bestemmende indflydelse (tilknyt-
tet virksomhed). DFDS A/S og tilknyttede virksomheder benzvnes samlet
Koncernen.

Virksomheder, der ikke er tilknyttede virksomheder, men hvor Koncernen
ejer mellem 20% og 50% af stemmeretten eller pa anden made har vasentlig
indflydelse pa den operationelle og finansielle ledelse, behandles som associe-
rede virksomheder, jf. ogsa koncernoversigten.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af regnskaber for moder-
selskabet og de tilknyttede virksomheder ved sammenlaegning af regnskabs-
poster med ensartet indhold og med efterfalgende eliminering af interne
transaktioner; interne aktiebesiddelser og mellemveerender samt urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab. Koncernregnskabet er baseret pa regnska-
ber udarbejdet i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis for
Koncernen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder udlignes med den forholdsmaes-
sige andel af de tilknyttede virksomheders regnskabsmaessige indre veerdi pa
anskaffelsestidspunktet.

Koncernens investeringer i associerede virksomheder indregnes til den
forholdsmaessige andel af indre vaerdi. Urealiserede koncerninterne fortje-
nester og tab fra transaktioner med associerede virksomheder eller felles
ledede virksomheder elimineres med Koncernens ejerandel i virksomhederne.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes de tilknyttede virksomheders regnskabsposter
100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af de tilknyttede virk-
somheders resultat og egenkapital reguleres arligt og opferes som sarskilte
poster i disponering af arets resultat samt egenkapitalopgerelsen.
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Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet
fra overtagelsestidspunktet. Afheendede eller afviklede virksomheder med-
tages indtil overdragelsestidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for
virksomheder tilgéet ved kab eller fusion eller for solgte virksomheder.

Erhvervelse af nye virksomheder, hvor moderselskabet er i stand til at
udgve kontrol, behandles regnskabsmaessigt efter overtagelsesmetoden.
Kostprisen males til dagsveerdien af de overdragne aktiver og de afholdte og
padragede forpligtelser pa overtagelsestidspunktet med tilleeg af omkostnin-
ger, der er direkte forbundet med overtagelsen. Safremt dele af vederlaget
er betinget af fremtidige begivenheder; indregnes disse dele af vederlaget i
kostprisen, i det omfang begivenhederne er sandsynlige og vederlaget kan
opgeres palideligt. [dentificerbare overtagne aktiver, forpligtelser og even-
tualforpligtelser i forbindelse med virksomhedssammenslutning males ved
forste indregning til dagsveaerdien pa overtagelsestidspunktet. Positive forskelle
mellem kostprisen og dagsveerdien af Koncernens andel af de overtagne iden-
tificerbare nettoaktiver indregnes som goodwill. Negativ goodwill (badwill)
indregnes som indteaegt i resultatopgerelsen pa tidspunktet for overtagelsen.

Positive og negative forskelsbelgb fra erhvervede virksomheder kan regu-
leres indtil 12 méaneder efter anskaffelsen, safremt den oprindelige indregning
var forelgbig, eller der var fejl i indregningen. Alle andre reguleringer indregnes
i resultatopgerelsen.

Goodwill allokeres pa overtagelsestidspunktet til den laveste penge-
stremsfrembringende enhed, som goodwillen med rimelighed kan henfares
til. Fordelingen af goodwill pa pengestremsfrembringende enheder fremgar af
note || og 39.

Ved stepvis opkeb indtil kontrol er opndet, males goodwill og negativ
goodwill ved hvert delopkeb efter samme metode som ovenfor beskrevet.
Resultatandele indregnes efter den opnédede ejerandel fra tidspunktet for
hvert delopkeb.Ved stepvis opkeb, efter kontrol er opnéet, males goodwill og
negativ goodwill som forskellen mellem den yderligere kostpris og regnskabs-
maessige veerdi af overtagne nettoaktiver

Fortjeneste eller tab ved afhandelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder
og associerede virksomheder opgares som forskellen mellem salgssummen eller
afviklingssummen og regnskabsmaessig veerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet,
inklusive resterende goodwill, akkumulerede valutakursgevinster og -tab tidligere
indregnet pa egenkapitalen samt forventede omkostninger til salg eller afvikling.

OMREGNING AF FREMMED VALUTA

Funktionel valuta og prasentationsvaluta

Regnskabsposter for hver af Koncernens enheder méles ved anvendelse af
den funktionelle valuta, som benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvori
enheden driver virksomhed. Koncernregnskabet prasenteres i danske kroner
(DKK), som er moderselskabets funktionelle valuta og praesentationsvaluta.

Omregning af transaktioner og belgb
Transaktioner i fremmed valuta omregnes til den funktionelle valuta efter
transaktionsdagenes valutakurser.Valutakursgevinster og -tab ved afvikling af
disse transaktioner samt ved omregning af monetare aktiver og forpligtelser i
fremmed valuta til balancedagens valutakurser indregnes i resultatopggrelsen,
undtagen nar de udskydes over egenkapitalen, idet de opfylder betingelserne
for sikring af pengestramme.

Kursdifferencer opstaet ved omregningen af ikke-monetere poster indreg-
nes som en del af dagsvaerdigevinsten eller -tabet.

Langfristede aktiver, der er kebt i fremmed valuta, omregnes til kursen pa
anskaffelsestidspunktet. Avance pa sikringstransaktioner relateret til anskaf-
felsen af langfristede aktiver indregnes som en del af anlegsaktivets veerdi.

Omregning af tilknyttede virksomheder

Regnskaber for udenlandske tilknyttede virksomheder omregnes til presenta-
tionsvalutaen danske kroner ved anvendelse af balancedagens valutakurser
for balanceposter og gennemsnitlige valutakurser for resultatopggrelsens

poster.
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Kursdifferencer, der opstar ved omregningen til prasentationsvaluta, indreg-
nes i en sarskilt reserve (valutakursreguleringer) under egenkapitalen.Ved hel
eller delvis realisation af nettoinvesteringen indregnes valutakursreguleringerne
i resultatopgerelsen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen og males til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter
indgdr i andre tilgodehavender henholdsvis anden geeld, og modregning af
positive og negative veardier foretages alene, nar virksomheden har ret til og
intention om at afregne flere finansielle instrumenter netto. Dagsvardier for
afledte finansielle instrumenter opggres pa grundlag af aktuelle markedsdata
og anerkendte veerdianszttelsesmetoder.

Dagsvaerdisikring

/Endringer i dagsveerdi pa afledte finansielle instrumenter; der er klassificeret

som og opfylder kriterierne for sikring af dagsveerdien af indregnede aktiver og
forpligtelser, er indregnet i resultatopgerelsen sammen med @ndringer i veerdien
af det sikrede aktiv eller forpligtelse ud fra den sikrede andel. Sikring af fremtidige
pengestramme 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 pengestreamme

/Endringer i den del af dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter; der er klas-
sificeret som og opfylder betingelserne for sikring af fremtidige betalingsstrem-
me, og som effektivt sikrer @endringer i fremtidige pengestremme, indregnes

i anden totalindkomst. Den effektive del af dagsveerdizendringen praesenteres
som en separat reserve pa egenkapitalen indtil de sikrede pengestramme
pavirker resultatopggrelsen. P4 dette tidspunkt overfgres gevinst eller tab ved-
rerende sadanne sikringstransaktioner fra egenkapitalen og indregnes i samme
regnskabspost som det sikrede.

Huvis sikringsinstrumentet ikke leengere opfylder kriterierne for regnskabs-
maessig sikring, ophgrer sikringsforholdet fremadrettet. Den akkumulerede
vaerdiendring indregnet i egenkapitalen overfgres til resultatopgerelsen, nar de
sikrede pengestremme pavirker resultatopgerelsen.

Forventes de sikrede pengestremme ikke leengere at blive realiseret, over-
fores den akkumulerede veerdieendring til resultatopgerelsen straks.

Sikring af nettoinvesteringer

/Endringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring af
nettoinvesteringer i udenlandske datterselskaber eller associerede virksom-
heder, der effektivt sikrer valutakursandringer i disse selskaber, er indregnet i
koncernregnskabet direkte i en separat reserve i egenkapitalen.

Qvrige afledte finansielle instrumenter

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for be-
handling som sikringsinstrumenter, indregnes @ndringer i dagsverdien lzbende
i resultatopggrelsen som finansielle indtegter eller finansielle omkostninger.

Offentlige tilskud
Offentlige tilskud til investeringer modregnes i anskaffelsessummen for det pa-
gaeldende 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 ope-
rationel karakter, indregnes leje- og leasingydelser i resultatopgerelsen i den
periode, de vedrgrer. Den resterende leje- og leasingforpligtelse vedrgrende
sadanne aftaler anferes i noterne.

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

Aktiebaseret vederleggelse

Koncernen har etableret egenkapitalafregnede og kontantafregnede aktiebase-
rede vederlaggelsesordninger. En del af beholdningen af egne aktier anvendes
til Koncernens aktieoptionsprogram.
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Verdien af serviceydelser, som DFDS modtager som modydelse for incita-
mentsordninger, males til dagsveerdien af de tildelte optioner

Dagsveerdien fastseettes pa tildelingstidspunktet for egenkapitalafregnede
ordninger. Dagsveaerdien fastsattes pa hver balancedag og pa udnyttelses-
tidspunktet for kontantafregnede ordninger. Dagsveerdien indregnes som en
personaleomkostning over optjeningsperioden med en modsvarende stigning
i egenkapitalen (egenkapitalafregnede ordninger) og anden gaeld (kontantaf-
regnede ordninger).

| forbindelse med ferste indregning af aktieoptionerne skannes over
antallet af optioner medarbejderne forventes at erhverve ret til, jf. servicebe-
tingelserne beskrevet i note 20. Efterfalgende justeres for @ndringer i skennet
over antallet af retserhvervede optioner, sdledes at den samlede indregning er
baseret pa det faktiske antal retserhvervede optioner.

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

Nggletal

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanaly-
tikerforenings "Anbefalinger og Nagletal 2005". Nggletallene i Koncernens
hovedtalsoversigt er defineret pa siden "Definitioner og ordliste”.

RESULTATOPGQRELSE

Nettoomszatning
Nettoomsztning ved passagersejlads, sgtransport, landtransport m.v. indreg-
nes pd tidspunktet for levering til kunden, hvilket er tidspunktet for risikoens
overgang.

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

Ombkostninger
Pa tidspunktet for indtaegtsfersel af passagersejlads, sgtransport og landtrans-
port m.v. omkostningsferes de hertil henferbare omkostninger.

Skibenes driftsomkostninger

Skibenes driftsomkostninger omfatter vareforbrug vedrgrende catering, skibe-
nes brendstofforbrug inklusive afdaekning heraf samt omkostninger til vedlige-
holdelse af skibene, der ikke aktiveres under langfristede materielle aktiver.

Charterhyre
Charterhyre omfatter omkostninger til bareboat- og timecharteraftaler.

Personaleomkostninger

Lenninger, bidrag til social sikring, betalt fraveer og sygefravaer, bonusser og
ikke-monetare ydelser indregnes i det regnskabsar, hvor Koncernens ansatte
har udfert den tilknyttede arbejdsydelse. Omkostninger vedrerende Koncer-
nens langfristede personaleydelser periodiseres, sa de folger arbejdsydelserne
udfert af de pagaldende ansatte.

Andre omkostninger ved drift, salg og administration

Andre omkostninger ved drift, salg og administration indeholder driftsomkost-
ninger ved landbaserede aktiviteter, herunder leasing, leje og vedligeholdelse
af driftsmidler. Endvidere indgar omkostninger ved salg, markedsfgring og
administration.

Avance ved salg af materielle aktiver

Avance ved afhaendelse af skibe, ejendomme og terminaler opggres som
forskellen mellem salgs- eller afviklingssummen og regnskabsmaessig veerdi af
nettoaktiver pd salgstidspunktet, inklusive opsigelsesomkostninger til besatning
pa skibet samt @vrige afviklingsomkostninger sa som forpligtelser til havneafgif-
ter og leje af terminalomrade m.v.

NOTER 65

Resultat af kapitalandele i associerede virksomheder

| Koncernens resultatopggrelse indregnes den forholdsmassige andel af de
associerede virksomheders resultater efter skat og minoritetsinteresser efter
eliminering af forholdsmzessig andel af intern avance/keb.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renteindtegter og -omkost-
ninger, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrerende gaeld og
transaktioner i fremmed valuta, realiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
vaerdipapirer samt amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser, herunder
finansielle leasingforpligtelser; samt tilleeg og godtgarelser under acontoskat-
teordningen m.v. Herudover indeholder posten realiserede og urealiserede
gevinster og tab pa afledte finansielle instrumenter, der ikke klassificeres som
sikringsaftaler:

Skat

Avrets skat, der bestér af indkomstskat, drets sambeskatningsbidrag for danske
tilknyttede virksomheder, tonnageskat og forskydning i udskudt skat, indregnes
i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til drets resultat, og
direkte pd egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte
pa egenkapitalen. Endvidere indgdr korrektioner vedrerende tidligere dr.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskat-
ningsbidrag mellem de sambeskattede virksomheder i forhold til disses
skattepligtige indkomster: | tilknytning hertil modtager virksomheder med skat-
temaessigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet
anvende dette underskud til nedsattelse 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 sambe-
skatningsregler afvikles tilknyttede virksomheders haftelse overfor de danske
skattemyndigheder for egne selskabsskatter i takt med betaling af sambeskat-
ningsbidrag til administrationsselskabet.

Udskudt skat opgeres af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs-
massig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog
ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende ikke-skattemaessigt
afskrivningsberettiget 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 opstd udskudt skat herpa.

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

Udskudt skat opgeres pa baggrund af den forventede anvendelse og afvik-
ling af de enkelte aktiver og forpligtelser samt pa grundlag af de skatteregler
og med den skattesats, der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende,
nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat. £ndring i udskudt
skat som folge af &endring i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

AKTIVER

Kortfristede aktiver defineres som:

= Aktiver, der forventes realiseret eller besiddes med salg eller forbrug for gje
i lgbet af DFDS’ normale driftscyklus, eller

= Aktiver, der primaert besiddes med handel for gje eller forventes realiseret
inden for et ar efter balancedagen eller

= Likvider; som ikke er begraenset i anvendelse.

Alle andre aktiver klassificeres som langfristede aktiver:

Langfristede immaterielle og materielle aktiver

Generelt gelder nedenstaende, med mindre andet specifikt fremgar:

= Langfristede immaterielle og materielle aktiver méles til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger samt amortiseringer.
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= | kostpris for langfristede immaterielle og materielle aktiver indgar omkost-
ninger til underleveranderer, materialer og komponenter (kun langfristede
materielle aktiver) samt direkte lgnninger.

Renter afholdt fra tidspunktet for betaling og indtil ibrugtagning af det en-
kelte aktiv indgar i kostprisen. | kostprisen indgar endvidere tab og gevinst
ved sikringstransaktioner, der er indgdet for at sikre veerdien af et langfristet
materielt aktiv.

Amortiserings-/afskrivningsgrundlaget opgares 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 gkonomiske levetid for
skibe tages hgjde for, at DFDS kontinuerligt anvender betydelige midler til
lebende vedligeholdelse.

Ved andring i afskrivningsperioden eller scrapvardien indregnes virkningen
for afskrivninger fremadrettet som en andring i regnskabsmaessigt sken.

Goodwill
Goodwill indregnes ved ferste indregning i balancen til kostpris som beskrevet
under "Virksomhedssammenslutninger”. Efterfalgende males goodwill til
kostpris med fradrag af akkumulerede nedskrivninger. Der foretages ikke
amortisering af goodwill.

Goodwill testes en gang arligt for vaerdiforringelse.

Den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill allokeres til koncernens pen-
gestremsfrembringende enheder pa overtagelsestidspunktet. Fordelingen af
goodwill pd pengestremsfrembringende enheder fremgar af note | | og 39.

Udviklingsprojekter

Udviklingsprojekter, der hovedsageligt vedrgrer udviklingen af [T-software,

indregnes som langfristede immaterielle aktiver, safremt folgende betingelser

er opfyldt:

= Projekterne er klart definerede og identificerbare.

= Projekterne forventes anvendt i Koncernen.

= Den fremtidige indtjening forventes at daekke udviklings- og administrations-
omkostningerne.

= Kostprisen kan opggres palideligt.

Afskrivning af aktiverede udviklingsomkostninger pabegyndes efter feerdig-
gorelsen af udviklingsarbejdet. Der afskrives linezrt over den forventede
brugstid, som saedvanligvis er 3-5 ar, dog i sarlige tilfelde op til 10 ar.

Dvrige langfristede immaterielle aktiver

@vrige langfristede immaterielle aktiver bestar af veerdien af kunderelationer
eller lignende identificeret som en del af foretagne virksomhedsovertagelser.
Qvrige langfristede immaterielle aktiver males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Der afskrives linezrt over den forventede
brugstid, som saedvanligvis er 3-5 ar, dog i sarlige tilfelde op til 10 ar.

Skibe

Ombygning af skibe aktiveres, safremt ombygningen kan henferes til enten:
= Sikkerhedsmassige foranstaltninger.

= | evetidsforleengende foranstaltninger af skibet.

= |ndtjeningsforbedrende foranstaltninger.

= Dokning.

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

Dokningsomkostninger aktiveres og afskrives lineart over perioden
mellem to dokninger: | de fleste tilfeelde er dokningsintervallet to ar for pas-
sagerskibe og 2/ ar for fragtskibe og ro/pax skibe.
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Fortjeneste og tab ved afhandelse af skibe opgeres som forskellen
mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaes-
sige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste og tab ved afhandelse af skibe
indregnes i resultatopgerelsen i linjen 'Avance ved salg af skibe, ejendomme
og terminaler’.

Passager- og ro-pax skibe

Som folge af det varierende slid pa bestanddelene i passager- og ro-pax
skibene opdeles kostprisen for disse skibe i bestanddele med lille veerdifor-
ringelse, eksempelvis skrog og motorer, og bestanddele med stor veerdiforrin-
gelse, eksempelvis dele af hotel- og cateringomradet.

Fragtskibe
Der foretages ingen opdeling af kostprisen for fragtskibe, da veerdiforringelsen
af bestanddelene pa disse skibe forlgber jeevnt over skibenes brugstid.

Afskrivninger, forventet brugstid og scrapvaerdi

Den gennemsnitlige afskrivningsperiode for bestanddele med lille veerdifor-

ringelse 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 veerdifor-

ringelse over 10-15 dr. For skibe er scrapvardien for bestanddele med stor

vardiforringelse fastsat til DKK 0.

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

DE FORVENTEDE BRUGSTIDER ER:

Ejendomme 25-50 ar
Terminaler m.v. 10-40 ar
Driftsmidler m.v. 4-10 ar

Indretning af lejede lokaler maks. over lejemalets Izbetid

Avance ved afhendelse af ejendomme, terminaler driftsmidler; inventar og
indretning af lejede lokaler opggres som forskellen mellem salgsprisen med
fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pé salgstids-
punktet. Avance ved afhandelse disse langfristede materielle aktiver indregnes
i resultatopgerelsen 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
kapitaliserede minimumsleasingydelse indregnes som en geldsforpligtelse 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 Igbetid.

Avance ved "salg og tilbageleasing” periodiseres og indregnes over lea-
singperioden for finansiel leasing. For operationel leasing indregnes eventuel
avance straks safremt salgsprisen er i overensstemmelse med aktivets mar-
kedsverdi. | modsat fald periodiseres avancen og indregnes over lejeperioden.

Kapitalandele i associerede virksomheder (Koncernen)

Kapitalandele i associerede virksomheder males i koncernregnskabet efter
den indre veerdis metode, hvorved kapitalandelene i balancen males til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmassige indre veerdi op-
gjort efter Koncernens regnskabspraksis med tilleeg af regnskabsmaessige vaerdi
af goodwill og med fradrag eller tillzeg af forholdsmaessig andel af urealiserede
koncerninterne fortjenester og tab.
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Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi indreg-
nes til DKK 0. Safremt Koncernen har en retslig eller faktisk forpligtelse til at daekke
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 forste

indregning til kostpris. Efterfalgende males disse aktiver som en af folgende

kategorier:

= Handelsbeholdning: Aktivet méles til dagsvaerdi og vaerdireguleringen indreg-
nes via resultatopggrelsen.

= Disponibelt for salg: Aktivet méles til dagsveerdi og vaerdireguleringen
indregnes via egenkapitalen.

= Udlan og tilgodehavender: Aktivet males til amortiseret kostpris og vaerdire-
guleringen indregnes via resultatopggrelsen.

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede
virksomheder (moderselskabet)

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder indreg-
nes til kostpris i balancen.

Udbytte fra tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder
indregnes i moderselskabets resultatopggrelse i det ar, hvor udbyttet er
deklareret. Kostprisen for kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associe-
rede virksomheder nedskrives i det omfang, udloddet udbytte anses for en
tilbagebetaling af investeringen.

Nedskrivning

Den regnskabsmaessige vaerdi af langfristede immaterielle, materielle og finan-
sielle aktiver vurderes Igbende, mindst en gang arligt, for at afgere, om der er
indikation af vaerdiforringelse. Nar en sadan indikation er til stede, vurderes
aktivets genindvindingsvaerdi. Genindvindingsveerdien er den hgjeste verdi

af aktivets nettosalgspris eller nytteveerdi. Nyttevaerdien beregnes som en
tilbagediskontering af de forventede fremtidige nettopengestremme aktivet
forventes at generere — enten fra sig selv eller fra den laveste pengestrems-
frembringende enhed aktivet er tilknyttet.

Der foretages minimum en arlig nedskrivningstest (nytteveerdi) af goodwill.

Nedskrivningstest af Koncernens aktiver foretages fast en gang arligt, typisk i
december maned. Safremt der i perioden mellem de arlige tests er indikato-
rer pa veerdiforringelse, tester DFDS for eventuelt nedskrivningsbehov. Der

henvises til note 39 for beskrivelse af metode.

Verdipapirer

Verdipapirer, der indgar i en investeringsbeholdning klassificeres som "dispo-
nible for salg”, og males ved farste indregning til dagsveerdi tillagt transaktions-
omkostninger: Indregningen sker pa handelsdagen.

Den efterfglgende maling foretages til dagsveerdi, hvilket for bgrsnoterede
vaerdipapirer svarer til kursveerdien pa balancedagen.Verdipapirer, der ikke er
bersnoterede, indregnes til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger,
nar det ikke er muligt palideligt at estimere en skgnnet dagsvaerdi.

Urealiserede vardireguleringer af veerdipapirer indregnes direkte pa
egenkapitalen i en sarskilt reserve (opskrivning vaerdipapirer) bortset fra
nedskrivninger som falge af veerdiforringelse samt valutakursreguleringer, som
indregnes i resultatopggrelsen under finansielle poster: Nar veerdipapirer
realiseres, overfgres den akkumulerede veerdiregulering indregnet direkte pa
egenkapitalen til finansielle indteegter eller omkostninger i resultatopgerelsen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter cateringvarer, indregnes til kostpris opgjort
pa baggrund af gennemsnitspriser eller nettorealisationsvardien, hvor denne
er lavere.Varebeholdninger, der omfatter bunkers, indregnes til kostpris
opgjort pa grundlag af FIFO-princippet for bunkers og gennemsnitspriser for
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de resterende varebeholdninger. Hvis nettorealisationsveerdien er lavere end
fornaevnte, indregnes til denne.

Tilgodehavender
Tilgodehavender indregnes til amortiseret kostpris med nedskrivning til ime-
degaelse af tab, hvor der vurderes at veere indtruffet en objektiv indikation pa
vaerdiforringelse.Vurderingen sker pa individuelt niveau.

Andre tilgodehavender omfatter beregnede tilgodehavender pé sikrings-
transaktioner, forsikringstilgodehavender fra havarier; mellemvaerender for
chartrede skibe, beregnede tilgodehavende renter m.v.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder omkostninger, der er afholdt senest pa balancedagen, men
som vedrerer de efterfalgende ar, s& som forudbetalt charterhyre, husleje m.v.

Aktiver bestemt for salg

Aktiver bestemt for salg omfatter aktiver og afheendelsesgrupper, som er be-
stemt for salg. Afhaeendelsesgrupper er en gruppe af aktiver; som skal afhaendes
samlet ved salg eller lignende i en enkelt transaktion. Forpligtelser vedrgrende
aktiver bestemt for salg er forpligtelser direkte tilknyttet disse aktiver; som vil
blive overfert ved transaktionen. Aktiver klassificeres som "bestemt for salg”,
nar deres regnskabsmassige vaerdi primaert vil blive genindvundet gennem

et salg indenfor 12 maneder i henhold til en formel plan frem for gennem
fortsat anvendelse.

Aktiver eller athaendelsesgrupper; der er bestemt for salg, méles til den la-
veste vaerdi af den regnskabsmaessige vaerdi pa tidspunktet for klassifikationen
som "bestemt for salg” eller dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger.
Der afskrives og amortiseres ikke pé aktiver fra det tidspunkt, hvor de klas-
sificeres som "bestemt for salg”.

Tab ved verdiforringelse, som opstar ved den farste klassifikation som
"bestemt for salg”, og gevinster eller tab ved efterfalgende maling til laveste
vaerdi af den regnskabsmaessige vaerdi eller dagsveerdi med fradrag af salgs-
omkostninger, indregnes i resultatopggrelsen under de poster, de vedrgrer.
Gevinster og tab oplyses i noterne.

Aktiver og dertil tilknyttede forpligtelser udskilles i sarskilte linjer i balan-
cen, og hovedposterne specificeres i noterne.

EGENKAPITAL

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse
pa generalforsamlingen (deklareringstidspunktet). Udbytte, som forventes
udbetalt for dret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne aktier

Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne aktier indregnes
direkte i overfort resultat i egenkapitalen. Avance ved salg af egne aktier ind-
regnes saledes ikke i resultatopgerelsen, ligesom egne aktier ikke indgdr med
vaerdi i balancen. Nominel vardi af egne aktier (kurs 100) indregnes direkte
pa egenkapitalen i en sarskilt reserve (egne aktier).

Reserve for valutakursregulering

Reserve for valutakursregulering omfatter kursdifferencer; opstaet ved omreg-
ning af regnskaber for enheder med en anden funktionel valuta end danske
kroner samt kursreguleringer vedrarende aktiver og forpligtelser, der udger

en del af koncernens nettoinvestering i sédanne enheder.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettoandring i
dagsveerdien af sikringstransaktioner; der opfylder kriterierne for sikring af fremti-
dige betalingsstremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.
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Reserve for opskrivning af vaerdipapirer

Reserve for opskrivning af veaerdipapirer omfatter akkumulerede andringer af
dagsveerdien for vaerdipapirer klassificeret som disponible for salg. Reserven,
som er en del af virksomhedens frie reserver, oplases og overferes til resultat-
opgarelsen i takt med, at investeringen szlges eller nedskrives.

FORPLIGTELSER

Kortfristede forpligtelser defineres som:
= forpligtelser, der forventes indfriet i Iabet af DFDS’ normale driftscyklus, eller
= skal indfries inden for et ar efter balancedagen.

Alle andre forpligtelser klassificeres som langfristede forpligtelser.

Pensionsforpligtelser og lignende langfristede forpligtelser
Indbetalinger til bidragsbaserede pensionsordninger indregnes i resultat-
opgerelsen i den periode de vedrerer, og eventuelle skyldige indbetalinger
indregnes i balancen under anden geld.

For ydelsesbaserede ordninger foretages en arlig aktuarmaessig beregning
af kapitalveerdien af de fremtidige ydelser, som skal udbetales i henhold til
ordningen. Kapitalveerdien beregnes pa grundlag af forudsatninger om den
fremtidige udvikling i bl.a. lenniveau, rente, inflation og dedelighed. Kapitalvaer-
dien beregnes alene for de ydelser; som de ansatte har optjent ret til gennem
deres hidtidige ansattelse i Koncernen. Den aktuarmaessigt beregnede
kapitalveerdi 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 -forplig-
telser og de realiserede veerdier betegnes aktuarmaessige gevinster eller tab.
Safremt de akkumulerede aktuarmazssige gevinster eller tab primo dret over-
stiger den st@rste numeriske vaerdi af 10% af pensionsforpligtelserne eller 10%
af markedsverdien af pensionsaktiverne, indregnes det overskydende belgb i
resultatopgerelsen over de omfattede medarbejderes forventede resterende
arbejdstid i virksomheden indtil pensionsbetalinger pabegyndes. Aktuarmaes-
sige gevinster/tab, der ikke overstiger ovennaevnte granser; indregnes ikke i
resultatopgerelsen.

Hvis der ved en a&ndring i ydelser, der vedrgrer de ansattes hidtidige
ansettelse i virksomheden, fremkommer en @ndring i den aktuarmaessige be-
regnede kapitalveaerdi, betegnes denne som en historisk omkostning. Historiske
omkostninger indregnes i resultatopgerelsen i dret, hvis de ansatte allerede
har opndet ret til den andrede ydelse. | modsat fald bliver de historiske om-
kostninger 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
omfang, det modsvarer fremtidige tilbagebetalinger fra ordningen, eller det vil
fore til reducerede fremtidige indbetalinger til ordningen.

Andre langfristede personaleforpligtelser omfatter blandt andet jubileeums-
gratialer og lignende.

Andre hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar Koncernen som falge af tidligere begi-
venheder har en retslig eller faktisk forpligtelse, som vil medfgre et sandsynligt
treek pa Koncernens gkonomiske ressourcer, hvis stgrrelsen kan skannes
palideligt. Der tages hgjde for den tidsmassige verdi af penge.

Rentebaerende galdsforpligtelser
Geeld til realkreditinstitutter, kreditinstitutter m.v., males ved ferste indregning
til dagsveerdi (svarende til det modtagne provenu) med fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger.

| efterfolgende perioder males de rentebzrende forpligtelser til amor-
tiseret kostpris svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den
effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle
vardi indregnes i resultatopgerelsen under "finansielle omkostninger” over
laneperioden.
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| rentebaerende forpligtelser indregnes tillige den kapitaliserede restlea-
singforpligtelse pa finansielle leasingkontrakter. @vrige gzldsforpligtelser males
til amortiseret kostpris.

Anden geld

Anden gald omfatter geld til personale, herunder skyldig lzn og feriepenge,
og til det offentlige sasom ikke-afregnet kildeskat, merverdiafgift, punktafgifter,
ejendomsskatter og lignende samt skyldige omkostninger i forbindelse med
keb/salg af skibe, bygninger og terminaler, beregnede skyldige renteomkost-
ninger, dagsveerdier af sikringstransaktioner, skyldige havariomkostninger samt
beregnede omkostninger for rederidriften m.v. Anden geeld omfatter ligeledes
eventuelle skyldige omkostninger ved bidragsbaserede pensionsordninger.

Periodeafgransningsposter
Posten indeholder betalinger, der er indgdet senest pa balancedagen, og som
vedrgrer indtaegter i de efterfolgende perioder

Pengestrgmsopggrelse

Pengestremsopggrelsen, der er udarbejdet efter den indirekte metode, viser
Koncernens pengestreamme 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
pengestremme fra investeringsaktivitet.

| pengestramsopgerelsen indregnes pengestremme vedrerende kabte
virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og pengestramme vedrerende
solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres med udgangspunkt i resultat for
afskrivninger og finansiering reguleret for ikke-likvide driftsposter, &endring i
driftskapitalen, betalte finansielle poster samt betalt selskabsskat. Pengestrem-
me fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med kgb og salg
af virksomheder og aktiviteter samt keb og salg af langfristede immaterielle,
materielle og finansielle aktiver. Pengestremme fra finansieringsaktivitet
omfatter betalinger afledt af eendringer i sterrelse eller sammensaetning af
Koncernens aktiekapital, betalt udbytte samt optagelse af og afdrag pa prio-
ritetsgeeld, anden langfristet geeld og kortfristet bankgeeld. Likvider omfatter
likvide beholdninger.

Vaesentlige regnskabsmaessige estimater og skgn
Udarbejdelse af arsrapporten i overensstemmelse med IFRS medfgrer, at
ledelsen foretager sken og opstiller forudsztninger om fremtidige begiven-
heder; der pévirker de rapporterede aktiver og forpligtelser, eventualaktiver
og -forpligtelser samt indteegter og omkostninger. Ledelsen baserer sine sken
pa historisk erfaring samt en rakke andre forudseatninger, der menes at vere
rimelige under de givne omstandigheder. Resultatet heraf danner grundlag for
at vurdere de rapporterede regnskabsmaessige vaerdier af aktiver og forpligtel-
ser samt de rapporterede indtaegter og omkostninger, som ikke umiddelbart
fremgar af andet materiale. Forudsatningerne kan vare ufuldstaendige eller
ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstendigheder kan opsta. Endvi-
dere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fere til, at de
faktiske udfald afviger fra disse sken.

Sken og estimater vurderes lgbende. £ndringer i regnskabsmaessige skan
indregnes i den periode, hvor skannet ndres og fremadrettet.

Sken og estimater foretaget af ledelsen, der har en vaesentlig pavirkning pa
arsrapporten, samt sken med vaesentlig risiko for at faktiske belgb kan afvige
fra de belgb, der er anslaet af ledelsen, er oplyst i note 40.
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NOTE2 SEGMENTOPLYSNINGER
Oplysninger om produkter og services
Segmenterne samt allokering af driftsresultat, aktiver og forpligtelser m.v. er identisk med den interne rapporteringsstruktur i Koncernen. Omkostningerne i
segmenterne er de direkte registrerede omkostninger med tilleeg af fa systematisk fordelte indirekte omkostninger; der primaert vedrgrer centrale servicefunktioner:
Den anvendte regnskabspraksis for opgerelsen af det enkelte segment, herunder transaktioner mellem segmenterne, er i overensstemmelse med Koncernens anvendte
regnskabspraksis. Ikke fordelte omkostninger er derfor udtryk for de felles funktioner, der ikke med rimelighed kan fordeles til segmenterne og bestar primaert af
omkostninger til direktion og bestyrelse samt Corporate funktioner sasom Treasury, Investor relation, Legal, Communication og Financial Control. Herudover indgar
eliminering af transaktioner mellem segmenterne. Transaktioner mellem segmenterne gennemfares pa markedsmaessige vilkar.
“Finansielle poster, netto” er en allokering af Koncernens “finansielle poster; netto” ud pé hvert segment. Allokeringen foretages ved at gange den gennemsnitlige
investerede kapital for hvert segment med en rentesats. Rentesatsen fastseettes primo hvert ar. Differencen mellem allokerede “finansielle poster; nettto” og Koncernens
“finansielle poster, netto” vises under ikke-fordelte poster.
Segmentaktiverne omfatter aktiver; som er direkte tilknyttet segmentet, herunder langfristede immaterielle, langfristede materielle og andre langfristede aktiver,
varebeholdninger, tilgodehavender; periodeafgraensningsposter; de tilknyttede virksomheders likvide beholdninger samt indestaende hos moderselskabet.
Segmentforpligtelser omfatter lang- og kortfristede forpligtelser:
Ro-Ro Shippings primzere aktivitet er operation af ro-ro og ro-pax tonnage. De vigtigste kundegrupper er transport og speditionsvirksomheder samt producenter
af tungt industrigods, hvis logistikbehov omfatter et veesentligt element af sgtransport.
Container Shippings primaere aktivitet er operation af lo-lo tonnage. De vigtigste kundegrupper er im- og eksporterer samt producenter af tungt industrigods, hvis
logistikbehov omfatter et vaesentligt element af sgtransport.
Passenger Shippings primzere aktivitet er operation af passagerskibe, ligesom ogsa indtaegter fra fragt er vigtige. De vigtigste kundegrupper er passagerer i egen bil,
Mini Cruise-rejser; konferencer og turoperaterer. Hertil kommer drift af DFDS Canal Tours i Kebenhavns havn.
Terminal Services primaere aktivitet omfatter egne havneterminaler i Danmark, England, Holland og Norge, hvor enhedslast som trailere, containere og biler samt
industrielt gods handteres. Hertil kommer passagerer i enkelte terminaler. Det er hovedsageligt egne ruter; som betjenes.
Trailer Services primaere aktivitet omfatter trailerselskaber i Norge, Sverige, Danmark, Finland, Tyskland, Belgien, Holland, England og Irland, som primaert servicerer
markedet med full load transportlesninger ved brug af DFDS'’ rutenetvaerk.
Trampaktiviteten omfatter drift af fire multi-purpose skibe. Aktiviteten preaesenteres i balancen for 2007 som aktiver og forpligtelser bestemt for salg. Aktiviteten er
afhaendet i 2008.
RO-RO  CONTAINER PASSENGER TERMINAL TRAILER TRAMP IKKE

DKK 1.000 SHIPPING SHIPPING SHIPPING SERVICES SERVICES SHIPPING FORDELT TOTAL
2007
Nettoomsaetning 3430471 1.601.542  1917.066 286.305 961478 105936 7451 8.310.249
Intern omsaetning 249.866 21518 14912 416748 24276 0 164.552 891.872
Bruttoomsaetning 3680337  1.623.060  1.931.978 703.053 985.754 105.936 172003 9.202.121
Driftsomkostninger, eksterne -2.328274  -1381850 -1.596324 -680.420 -687.822 -97.077 -227206  -6998.973
Driftsomkostninger; interne -437914 -108.644 -86.710 -10.560 -241.455 -35 -6.554 -891.872
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 914.149 132.566 248.944 12.073 56.477 8.824 -61.757 1.311.276
Andel af resultat efter skat i associerede

virksomheder 85 537 0 1.763 879 0 0 3264
Avance ved salg af materielle aktiver -975 286 35.049 2851 303 -67 -603 36.844
Afskrivninger af skibe og evrige langfristede aktiver -266.615 -73.538 -183.329 -26.664 -33342 -8.224 -4.083 -595.795
Verdiregulering goodwill/negativ goodwill 1973 0 0 0 0 0 0 1.973
Driftsresultat (EBIT) 648.617 59.851 100.664 -9.977 24317 533 -66.443 757.562
Finansielle poster, netto -129.889 -33413 -57411 -13.563 -6.331 -3.908 12,747 -231.768
Resultat fgr skat 518.728 26.438 43.253 -23.540 17.986 -3.375 -53.696 525.794
Skat af drets resultat -114.097
Arets resultat 411.697
Aktiver 4906367 1227705  2.129.394 523415 435.116 5923 240357  9.468277
Ikke-likvide driftsposter 717 6.169 9.953 166 0 7019 6.634 30.658
Avrets anlaegsinvesteringer 99.803 41.607 78.696 8.050 18.465 6611 6.676 259.908
Investeringer i associerede virksomheder 0 313 0 0 0 0 0 313
Aktiver bestemt for salg, se note 35 0 0 0 0 0 141.796 0 141.796
Forpligtelser 2962391 525717 1.433.066 175.185 167293 17222 675853  5956.727

NOTE 2 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>
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RO-RO  CONTAINER  PASSENGER TERMINAL TRAILER TRAMP IKKE

DKK 1.000 SHIPPING SHIPPING SHIPPING SERVICES SERVICES SHIPPING FORDELT TOTAL
2008
Nettoomsaetning 3540464 1620657  1.766.055 280.085 943.604 37.582 5139 8193586
Intern omsaetning 258247 15.190 12.650 367.133 18917 0 171305 843.442
Bruttoomsaetning 3798711 1.635847  1.778.705 647218 962521 37.582 176444  9.037.028
Driftsomkostninger; eksterne -2.635968  -1.458.670  -1.498.085 -662.618 -675.251 -29.522 -222002  -7.182.116
Driftsomkostninger, interne -379.007 -96.174 -86.953 -15.403 -256.201 -403 -9.301 -843.442
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 783.736 81.003 193.667 -30.803 31.069 7.657 -54.859 1.011.470
Andel af resultat efter skat i associerede

virksomheder -30 945 0 1.235 2328 0 0 4478
Avance ved salg af materielle aktiver |'1.607 1423 1.299 1.221 1.921 27.899 0 45.370
Afskrivninger af skibe og @vrige langfristede aktiver -260.659 -72978 -179.585 -23.735 -28.657 0 -6.098 -571.712
Nedskrivning af skibe og @vrige langfristede aktiver -4413 -38.026 0 0 0 0 0 -42.439
Verdiregulering goodwill/negativ goodwill 20.094 0 0 -147 0 0 0 19.947
Driftsresultat (EBIT) 550.335 -27.633 15.381 -52.229 6.661 35.556 -60.957 467.114
Finansielle poster, netto -127.368 -37.499 -51.651 -11.064 -5936 -1915 -10.749 -246.182
Resultat for skat 422.967 -65.132 -36.270 -63.293 725 33.641 -71.706 220.932
Skat af arets resultat 32.145
Arets resultat 253.077
Aktiver 4.622.808 949.063 1.806.260 430.632 395.726 3.890 217072 8425451
Ikke-likvide driftsposter -12 3964 -5.509 154 0 [.181 3788 3.566
Arets anlaegsinvesteringer 326.880 34975 62.342 20452 27940 0 14.486 487.075
Aktiver bestemt for salg, se note 35 0 0 184.971 0 0 0 0 184.971
Forpligtelser 2528252 351473 [.134.906 170.920 149.728 11018 779.633  5.125930

RO-RO  CONTAINER PASSENGER TERMINAL TRAILER IKKE

DKK 1.000 SHIPPING SHIPPING SHIPPING SERVICES SERVICES FORDELT TOTAL
2009
Nettoomsaetning 2767057  1.152.653 1.619.128 243.846 766.608 6.191 6.555.483
Intern omsaetning 229.528 12718 1.019 311.471 9.558 182992 747286
Bruttoomsaetning 2996585  1.165.371 1.620.147 555317 776.166 189.183  7.302.769
Driftsomkostninger; eksterne -2.134557  -1.096246  -1.185.886 -554.161 -543.260 -254997  -5.769.107
Driftsomkostninger; interne -342.532 -64.366 -120.604 -14.958 -196411 -8415 -747.286
Driftsresultat for afskrivninger (EBITDA) 519.496 4.759 313.657 -13.802 36.495 -74.229 786.376
Andel af resultat efter skat i associerede
virksomheder 24 754 0 628 6 0 1412
Avance ved salg af materielle aktiver 27 9.157 70 1.474 6441 448 17617
Afskrivninger af skibe og @vrige langfristede aktiver -282.636 -49.960 -177.748 -22.747 -30.336 -8.791 -572.218
Nedskrivning af skibe og @vrige langfristede aktiver -6.161 0 -33.000 0 -1.489 -20.000 -60.650
Verdiregulering goodwill/negativ goodwill 1.460 0 0 0 0 0 1.460
Driftsresultat (EBIT) 232.210 -35.290 102.979 -34.447 1117 -102.572 173.997
Finansielle poster, netto -134.494 -20914 -46.754 -8.674 -6.423 62967 -154.292
Resultat fgr skat 97.716 -56.204 56.225 -43.121 4.694 -39.605 19.705
Skat af drets resultat 69.123
Arets resultat 88.828
Aktiver 5579.774 882542  1.702.489 439.570 410318 272275  9.286968
Ikke-likvide driftsposter | 4.965 |.466 295 0 1.528 8.255
Avrets anlaegsinvesteringer [.156.964 7.724 62.736 2.897 75399 8751 1.314.471
Aktiver bestemt for salg, se note 35 10.984 0 0 0 0 0 10.984
Forpligtelser 2914579 249547 1.074490 197256 224.174 950.124  5610.170
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Oplysninger om geografiske omrader m.v.

NOTER 71

Koncernens risici og gkonomistyring knytter sig til de enkelte forretningsomraders aktiviteter: Koncernen har ikke en naturlig opdeling i geografiske lande, da Koncernen
har et teet ssmmenhaengende rutenetveerk i Nordeuropa, hvor ruterne understatter hinanden, ligesom salg og kundekontakt ofte er i et land, mens den indteegtsskabende
ydelse leveres i et eller flere andre lande. P& baggrund heraf kan DFDS ikke udarbejde en meningsfuld opdeling af omsaetning og langfristede aktiver; idet aktiviteten foregar
mellem lande. | stedet er det valgt at vise fordelingen pd de farvande, som Koncernen har aktiviteter i. En tilpasset opdeling medferer to geografiske omrader i form af
Nordsgen m.v. og @stersgen. Koncernens forretningsmodel medfarer endvidere, at skibsruterne ikke direkte er ejer af skibene, men alene lejer skibene af de sakaldte
vesselpools. Skibene flyttes jaevnligt rundt indenfor Koncernens rutenet. Det betyder; at det ikke er muligt at opgere det eksakte omfang af langfristede aktiver pr: geografisk
omrade. Der er i stedet anvendt en tilpasset allokering af de langfristede aktiver:

EKSTERN LANGFRISTEDE
DKK 1.000 OMSATNING AKTIVER
2007
Nordsgen m.v. 7.935.350 6912946
ODsterspen 637.706 843.020
Eliminering -262.807 0
I alt 8.310.249 7.755.966
2008
Nordsgen m.v. 7933.782 6299210
Dsterspen 548907 800.093
Eliminering -289.103 0
I alt 8.193.586 7.099.303
2009
Nordsgen m.v. 6.382.086 6.414.504
ODsterspen 523234 1.698.179
Eliminering -349.837 0
I alt 6.555.483 8.112.683

Oplysninger om vasentlige kunder
Koncernen savel som moderselskabet har ikke enkeltstaende eller forbundne kunder; der individuelt eller set som gruppe udger mere end 0% af den totale omszetning.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE3 OMSATNING 2007 2008 2009
984.082 908.678 798.848 Salg af varer ombord pa skibe 1.001.841 930.181 819.088
4024412 4104642 3281596 Salg af tjenesteydelser 7024451 7013092  5428.173
205.628 269.588 388739 Lejeindteegter ved timecharter og bareboat af skibe samt driftsmateriel 283957 250313 308222
5.214.122 5.282.908 4.469.183 Omszaetning i alt 8.310.249 8.193.586 6.555.483
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE4 VAREFORBRUG 2007 2008 2009
1286046  1443.233 970457 Vareforbrug i skibenes driftsomkostninger 1.519.112  1.733.198  1.114.648
7444 2.347 1.945 Nedskrivning af varebeholdninger i aret 7444 2.347 1.945
1.293.490 1.445.580  972.402 Vareforbrug i alt 1.526.556 1.735.545 1.116.593

Vareforbruget bestar af bunkers samt vareforbrug knyttet til salg af varer og tjenesteydelser ombord.
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MODERSELSKAB KONCERN

DKK 1.000 DKK 1.000

2007 2008 2009 NOTE5 PERSONALEOMKOSTNINGER 2007 2008 2009

542059 533514 494935 Gager og lgnninger 1.186598  1.167.399  1.041.538

37401 40.324 36338 Bidragsbaserede pensionsordninger 64.952 64.302 59.115

-824 453 -162 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 4811 3131 9.995

31.690 30532 28.487 Omkostninger til social sikring m.v. 136.628 136.774 123.077

9.970 2013 807 Aktiebaseret vederlaeggelse, jf. note 20 9.970 2013 807

54494 35.528 17.849 @vrige personaleomkostninger 126.129 107.774 91.096

674.790  642.364  578.254 Personaleomkostninger i alt 1.529.088 1.481.393 1.325.628
Heraf udger personaleomkostninger til direktion '

14975 12264 9276 Gager 14.975 12264 9276

3.048 2.659 1.347 Bidragsbaserede pensionsordninger 3.048 2.659 1.347

9.950 2013 807 Aktiebaseret vederlaeggelse 9.950 2013 807

730 354 297 @vrige personaleomkostninger 730 354 297

28.703 17.290 11.727 28.703 17.290 11.727

Vederlag til moderselskabets bestyrelse og revisionskomite

625 625 625 Formand 625 625 625
375 375 400 Naestformand 375 375 400
1.625 1.750 1.825 @vrige bestyrelsesmedlemmer 1.625 1.750 1.825
2.625 2.750 2.850 2.625 2.750 2.850
1.735 1.666 1.532 Gennemsnitligt antal ansatte 4427 4.301 3924

Séfremt medlemmer af direktionen fratraeder i forbindelse med en overtagelse af Koncernen, betales der en seerlig godtgerelse svarende til et ars gage.
Herudover er der ikke indgaet usadvanlige aftaler med direktionen vedrerende pensions- og fratredelsesvilkar

1) | personaleomkostninger til direktion indgar fratreedelsesgodtgerelser til direkter ultimo 2007 henholdsvis ultimo 2008.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
NOTE 6 ANDRE OMKOSTNINGERVED DRIFT, SALG
2007 2008 2009 OG ADMINISTRATION 2007 2008 2009
145.206 142.029 138.079 Salgsomkostninger; eksterne 193.859 181.863 165.527
225553 200.906 171,063 Salgsomkostninger; interne - - -
121.737 130920 133.259 Andre omkostninger 247414 242287 224.897
492.496  473.855 442.401 Andre omkostninger ved drift, salg og administration i alt 441.273 424.150 390.424

Heraf udger honorar til generalforsamlingsvalgt
revisor, KPMG

[.195 1.245 1215 Revision 4510 4.594 3716
78 14 100 Andre erkleringsopgaver med sikkerhed 198 89 532
1.038 435 933 Skatte- og momsmaessig radgivning 2.185 1.108 1.723
521 520 671 Andre ydelser 1.924 1.832 885

2.832 2.214 2919 Honorar i alt 8.817 7.623 6.856
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 7 AVANCEVED SALG AF MATERIELLE AKTIVER 2007 2008 2009

Gevinst ved salg af materielle aktiver

35.045 0 0 Skibe 35.359 47.361 9495

0 0 0 Terminaler 2238 0 670

326 497 326 Driftsmidler, etc. 4.456 5.845 7.707

35371 497 326 Gevinst ved salg af materielle aktiver 42.053 53.206 17.872

Tab ved salg af materielle aktiver

0 0 -14918 Skibe -5.060 -7.662 -244

0 0 0 Terminaler 0 -127 0

0 0 -246 Driftsmidler, etc. -149 -47 -1

0 0 -15.164 Tab ved salg af materielle aktiver -5.209 -7.836 -255

35.371 497 -14.838 Avance ved salg af materielle aktiver i alt 36.844 45.370 17.617

MODERSELSKAB KONCERN

DKK 1.000 DKK 1.000

2007 2008 2009 NOTE 8 FINANSIELLE OMKOSTNINGER, NETTO 2007 2008 2009

4.801 [1.594 8228 Renteindtaegter; likvide beholdninger m.v. 16,958 28.800 12.002

63.052 68.777 71.350 Renteindtagter fra tilknyttede virksomheder - - -

-179.056 -157.229 -150.164 Renteomkostninger, kreditinstitutter m.v. -240452  -219213 -175.625

-22.803 -30478 -4.959 Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder - - -

-134.006  -107.336 -75.545 Renter, netto -223494  -190413  -163.623

59.371 91.022 133.382 Valutakursgevinster 72059 138.102 124564

-74.041 -212510 -66.106 Valutakurstab -64.804 -167.071 -105.150

-14.670  -121.488 67.276 Valutakursgevinster og -tab, netto 7.255 -28.969 19414

4 0 0 Realiserede kursavancer pa verdipapirer 4 380 -621

0 -76.786 0 Nedskrivning af kapitalandele i tilknyttede virksomheder - - -
Tilbagefersel af tidligere ars nedskrivninger af kapitalandele

0 0 40.000 i tilknyttede virksomheder - - -

561 0 0 Avance ved salg/likvidation af tilknyttede virksomheder - - -

0 0 0 Nedskrivning af langfristede finansielle tilgodehavender -5.490 -22.120 -

2.500 4.957 10441 Udbytte fra tilknyttede virksomheder - - -

1.194 1.194 0 Udbytte fra associerede virksomheder - - -

2.590 2257 2.804 Qvrige udbytter 2.590 2257 2.804

0 0 0 Ydelsesbaserede pensionsordninger, jf. note 21 -8.599 -2.643 -4.223

-1.015 -1.558 -6.825 @vrige finansielle poster -4.034 -4.674 -8.043

5834 -69.936 46420 @vrige finansielle poster, netto -15529 -26.800 -10.083

-142.842  -298.760 38.151 Finansiering, netto -231.768 -246.182 -154.292

Finansiering, netto fordeler sig saledes

74.702 88.779 200.099 Finansielle indtaegter 26.807 31437 34220
2217544 -387539 -161.948 Finansielle omkostninger -258.575 -277619 -188512
-142.842  -298.760 38.151 Finansiering, netto -231.768 -246.182 -154.292

| DFDS A/S indeholder valutakursgevinster og -tab bl.a. selskabets bruttoforretninger, idet DFDS A/S indgar valutaterminsforretninger m.v. for alle Koncernens selskaber.
Forretninger, der indgas for tilknyttede virksomheder; overfares pa back-to-back vilkér til de tilknyttede virksomheder:

“Renter, netto” er relateret til finansielle instrumenter malt til amortiseret kostpris.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE9 SKAT 2007 2008 2009

0 0 0 Aktuel skat -24.345 -21.627 21,117

0 =298 -2.824 Aktuelt sambeskatningsbidrag -1.784 -2.888 -2.663

0 0 0 Udskudt skat -3.556 36922 29.970

0 -7.500 0 Regulering af tidligere ars selskabsskat -66.423 -5.578 68.670

0 0 0 Regulering af tidligere ars udskudte skat -18.294 25316 -5722

0 0 0 Regulering udskudt skat, 28% til 25% 329 0 0

0 -10.481 -2.824 Arets skat i alt -114.073 32.145 69.138

Arets skat kan forklares saledes:

0 -10481 -2.824 Skat i resultatopgerelsen (effektiv skat) -114.097 32.145 69.123
0 0 0 Skat af egenkapitalbevaegelser 24 0 I5
0 -10.481 -2.824 Arets skat i alt -114.073 32.145 69.138

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

299.098 -9.554 35.176 Resultat fer skat 525794 220932 19.705
311.286 -17.838 -3.120 Heraf under tonnageskat 431151 258443 56.120
-12.188 8284 38296 Resultat for skat (til selskabsbeskatning) 94.643 -37511 -36415
3.047 -2071 -9.574 25% skat af resultat for skat -23.661 9.378 9.104
Regulering af beregnet skat i udenlandske
- - - dattervirksomheder i forhold til 25% -1.587 4.888 3458
Skatteeffekt af:
-1.550 547 8.282 Ikke skattepligtige poster -976 52 2476
-22 0 0 Skatteaktiv, ikke indregnet -2.676 -2.088 -7.083
0 0 0 Udnyttelse af ikke aktiveret skatteaktiv I.104 2.058 341
0 -7.500 0 Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -84.388 19.738 62.948
1.475 -9.024 -1.292 Selskabsskat af almindelig indkomst -112.184 34.026 71244
-1.475 -1.457 -1.532 Tonnageskat -1913 -1.881 -2.121
0 -10.481 -2.824 Skat i resultatopgerelsen -114.097 32.145 69.123
00 -109,7 8,0 Effektiv skatteprocent 217 -145 -3508
00 =312 8,0 Effektiv skatteprocent fer regulering af tidligere ars skat 57 -5,6 =313
Skat af egenkapitalbevagelser kan forklares siledes:
0 0 0 Regulering til tidligere ar 24 0 0
0 0 0 Udskudt skat 0 0 15
0 0 0 Skat af egenkapitalbevagelser i alt 24 0 15

| moderselskabet er der ikke betalt dansk selskabsskat i 2009, og der vil ikke opsta aktuel dansk skattetilsvar for dette ar.

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

DFDS A/S, AB DFDS Lisco, DFDS Container Line B.V. (fra og med I. november 2007) samt DFDS Lys Line Rederi AS indgér i tonnageskatteordninger, hvor den skatteplig-
tige indkomst relateret til transport af passagerer og gods opgeres pa baggrund af den i dret anvendte tonnage. Indkomst, relateret til @vrige aktiviteter, beskattes efter de
almindelige skatteregler.

Regulering af tidligere érs skat i 2009 vedrgrer primaert tilbagefersel af afsat skat i forbindelse med overgang til ny tonnageskattelov i Norge. Regulering af tidligere érs skat i
2007 vedrgrer primzert ny tonnageskattelov i Norge. Se note 26 for yderligere information.
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KONCERN
DKK 1.000
NOTE 10 RESULTAT PR.AKTIE 2007 2008 2009
Arets resultat 411.697 253.077 88.828
Minoritetsinteressernes andel af koncernresultatet -11.304 -6518 -3.100
DFDS-koncernens andel af arets resultat 400.393 246.559 85.728
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier 8.000.000  8.000.000  8.000.000
Gennemsnitligt veegtet antal egne aktier -358.068 -325.006 -337.335
Gennemsnitligt vaegtet antal aktier i omlgb 7641932 7674994  7.662.665
Udestaende aktieoptioners gennemsnitlige veegtede udvandingseffekt 56218 10.173 237
Udvandet gennemsnitligt vaegtet antal aktier i omlgb 7698.150  7.685.167 7662902
Resultat pr. aktie (EPS) & DKK 100 52,39 32,12 11,19
Udvandet resultat pr. aktie (EPS-D) 4 DKK 100 5201 32,08 11,19
NOTE 11 LANGFRISTEDE IMMATERIELLE AKTIVER
ANDRE

LANGFRISTEDE IGANGV/ERENDE

KONCERN IMMATERIELLE UDVIKLINGS-
DKK 1.000 GOODWILL AKTIVER SOFTWARE PROJEKTER IALT
Saldo 1/1 2007 308.839 196.144 82925 117 589.025
Valutakursregulering -1.845 -2.670 0 0 -4.515
Tilgang vedrgrende virksomhedskab 22.587 0 0 0 22.587
Arets tilgang 7463 0 6.094 8458 22015
Arets afgang 0 -13.887 0 0 -13.887
Kostpris 31/12 2007 337.044 179.587 89.019 9.575 615.225
Saldo 1/1 2007 10.244 44340 41.169 0 95753
Valutakursregulering -597 -1.334 0 0 -1.931
Afskrivninger 0 39.020 [1.766 0 50.786
Afskrivninger pa afgang 0 -13.887 0 0 -13.887
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 9.647 68.139 52.935 0 130.721
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2007 327.397 111.448 36.084 9.575 484.504
Saldo 1/1 2008 337.044 179.587 89.019 9.575 615225
Valutakursregulering -19.468 -6.399 0 0 -25.867
Overfert til/fra andre poster 0 0 26962 -26962 0
Tilgang vedrgrende virksomhedskab 123 0 0 0 123
Arets tilgang 9.363 3119 7.607 21.362 41451
Kostpris 31/12 2008 327.062 176.307 123.588 3.975 630.932
Saldo 1/1 2008 9.647 68.139 52935 0 130.721
Valutakursregulering -1.587 -4.430 0 0 -6017
Afskrivninger 0 35.627 12.794 0 48421
Nedskrivninger 147 42439 0 0 42.586
Af- og nedskrivninger 31/12 2008 8.207 141.775 65.729 0 215.711
Regnskabsmazessig veerdi 31/12 2008 318.855 34.532 57.859 3.975 415.221

NOTE || FORTSATTER PA NASTESIDE  >>>
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>>> NOTE || FORTSAT
ANDRE

LANGFRISTEDE IGANGVARENDE
KONCERN IMMATERIELLE UDVIKLINGS-
DKK 1.000 GOODWILL AKTIVER SOFTWARE PROJEKTER IALT
Saldo 1/1 2009 327.062 176.307 123.588 3975 630.932
Valutakursregulering 10.523 2.300 0 0 12.823
Overfert til/fra andre poster 0 0 3.185 -3.185 0
Arets tilgang 14.905 1488 17.089 5.164 38.646
Kostpris 31/12 2009 352.490 180.095 143.862 5.954 682.401
Saldo 1/1 2009 8207 141.775 65.729 0 215711
Valutakursregulering 386 1.855 0 0 2241
Afskrivninger 0 19.753 18.698 0 38451
Nedskrivninger 0 1489 0 0 1.489
Af- og nedskrivninger 31/12 2009 8.593 164.872 84.427 0 257.892
Regnskabsmzessig vaerdi 31/12 2009 343.897 15.223 59.435 5.954 424.509

Koncernens regnskabsmaessige vaerdi af goodwill samt andre langfristede immaterielle aktiver er allokeret til de pengestremsfrembringende enheder; som aktiverne kan

henfares til.

Tilgangen i 2009 for goodwill vedrerer keb af minoritetsandel i Halléns N.V. (DKK 14,9 mio.). Tilgangen i 2008 for goodwill vedrerer keb af minoritetsandel i Halléns
N.V. (DKK 9,4 mio.) samt goodwill ved keb af et mindre selskab (DKK 0,1 mio.). Tilgangen i 2007 for goodwill vedrarer regulering af kebesummen for DFDS Container
Line B.V. (DKK 22,6 mio.) samt goodwill ved keb af minoritetsandel i et mindre selskab (DKK 7,5 mio.).

Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet goodwill vedrarer falgende:

DKK MIO. 2007 2008 2009
DFDS Container Line B.V. 156,0 1558 557
Halléns NLV, 333 42,6 575
Kab af rute/bro 556 479 50,9
DFDS Lys Line AS 41,7 338 399
Canal Tours A/S 14,1 14,1 14,1
Dvrige 26,7 24,7 25,8
I alt 327,4 318,9 343,9

Verdiregulering goodwill/negativ goodwill i resultatopgerelsen bestar af nedskrivning af goodwill med DKK 0,0 mio. (2008: DKK O, mio., 2007: DKK 0,0 mio.) og

indteegtsfersel af negativ goodwill ved kab af minoritetsaktier i AB DFDS LISCO med DKK 1,5 mio. (2008: DKK 20, I mio., 2007: DKK 2,0 mio.).

Den regnskabsmaessige veerdi af andre langfristede immaterielle aktiver vedrerer primart veerdi af kundeportefalje/-relationer identificeret ved virksomhedsopkeb samt

besejlingsretten (5 arig konkurrenceklausul) til en rute erhvervet i 2005.

Den regnskabsmaessige veerdi af indregnet feerdiggjort software og igangveerende udviklingsprojekter vedrarer vaesentligst software til Passenger Shippings on-line
booking samt gkonomi- og logistiksystemer pa Passenger Shippings skibe.

P& baggrund af de gennemferte verdiforringelsestests er der foretaget nedskrivning af andre langfristede immaterielle aktiver med DKK 1,5 mio., indregnet i linien

“Nedskrivning af skibe og @vrige langfristede aktiver” i resultatopggrelsen (2008: DKK 42,4 mio., 2007: DKK O mio.). Se note 39.

NOTE | | FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>
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>>> NOTE | | FORTSAT
ANDRE
LANGFRISTEDE IGANGV/ERENDE

MODERSELSKAB IMMATERIELLE UDVIKLINGS-

DKK 1.000 GOODWILL AKTIVER SOFTWARE PROJEKTER IALT
Saldo 1/1 2007 275.188 54.693 82.925 117 413923
Valutakursregulering -2.501 -2.008 0 0 -4.509
Avrets tilgang 0 0 6.094 8458 14552
Kostpris 31/12 2007 272.687 52.685 89.019 9.575 423.966
Saldo 1/1 2007 0 16.506 41.169 0 57.675
Valutakursregulering 0 -806 0 0 -806
Afskrivninger 0 10.721 [1.766 0 22487
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 0 26.421 52.935 0 79.356
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2007 272.687 26.264 36.084 9.575 344.610
Saldo 1/1 2008 272.687 52.685 89.019 9.575 423966
Valutakursregulering -7.665 -6.155 0 0 -13.820
Overfert til/fra andre poster 0 0 26962 -26.962 0
Arets tilgang 0 1.778 7.607 21.362 30.747
Kostpris 31/12 2008 265.022 48.308 123.588 3.975 440.893
Saldo 1/1 2008 0 26421 52935 0 79.356
Valutakursregulering 0 -4.290 0 0 -4.290
Afskrivninger 0 10.586 12794 0 23380
Nedskrivninger 0 4413 0 0 4413
Af- og nedskrivninger 31/12 2008 0 37.130 65.729 0 102.859
Regnskabsmzessig veerdi 31/12 2008 265.022 11.178 57.859 3.975 338.034
Saldo 1/1 2009 265.022 48.308 123.588 3975 440.893
Valutakursregulering 2986 2399 0 0 5.385
Overfert til/fra andre poster 0 0 3.184 -3.184 0
Arets tilgang 0 0 17.089 5.163 22252
Kostpris 31/12 2009 268.008 50.707 143.861 5.954 468.530
Saldo 1/1 2009 0 37.130 65.729 0 102.859
Valutakursregulering 0 1.960 0 0 1.960
Afskrivninger 0 7.898 18.697 0 26.595
Af- og nedskrivninger 31/12 2009 0 46.988 84.426 0 131.414
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2009 268.008 3.719 59.435 5.954 337.116

Moderselskabets regnskabsmzessige veerdi af goodwill DKK 268,0 mio. (2008: DKK 265,0 mio., 2007: DKK 272,7 mio.) vedrerer keb af DFDS Tor Lines ruter

fra den svenske tilknyttede virksomhed i 2001 samt kgb af en rute i 2005.

Den regnskabsmaessige veerdi af andre langfristede immaterielle aktiver vedrerer besejlingsretten til en rute erhvervet i 2005 (5-drig konkurrenceklausul).

Den regnskabsmassige veerdi af indregnet feerdiggjort software og igangvaerende udviklingsprojekter vedrgrer veasentligst software til Passenger Shippings

on-line booking samt gkonomi- og logistiksystemer pa Passenger Shippings skibe.

Pa baggrund af de gennemfarte veerdiforringelsestests er der i 2009 ikke foretaget nedskrivning af andre langfristede immaterielle aktiver. | 2008 blev
foretaget nedskrivning pa DKK 4,4 mio. indregnet i linien “Nedskrivning af skibe og gvrige langfristede aktiver' i resultatopgerelsen og i 2007 blev der

ikke foretaget nedskrivning. Se note 39.
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NOTE 12 LANGFRISTEDE MATERIELLE AKTIVER
IGANGV.ARB.

KONCERN DRIFTSMIDLER OG FORUD-

DKK 1.000 EJENDOMME TERMINALER SKIBE MV. BETALINGER IALT
Saldo 1/1 2007 93810 528309 9.518.547 664011 11705 10.816.382
Valutakursregulering -2.569 -25.759 -49.302 -15.255 | -92.884
Overfert til/fra andre poster 7948 0 33591 0 -41.539 0
Avrets tilgang 1.677 8.444 98912 48.698 57575 215306
Arets afgang 0 -25.352 -317.561 -21.709 -343 -364.965
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -173010 0 0 -173.010
Kostpris 31/12 2007 100.866 485.642 9.111.177 675.745 27.399 10.400.829
Saldo 1/1 2007 22.382 148.153 2.550.948 338900 0 3.060.383
Valutakursregulering -1.017 -6.822 -8.805 -11.777 0 -28.421
Afskrivninger 2981 20.541 456.608 69.634 0 549.764
Afskrivninger pa afgang 0 -24.368 -251.102 -20.450 0 -295.920
Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0 -41.037 0 0 -41.037
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 24.346 137.504 2.706.612 376.307 0 3.244.769
Regnskabsmzessig vaerdi 31/12 2007 76.520 348.138 6.404.565 299.438 27.399 7.156.060
Heraf finansielt leasede aktiver 62.341 22225 84.566
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2007 46413 46413
Valutakursregulering -835 -835
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2007 45.578 45.578
Saldo 1/1 2008 100.866 485.642 9.111.177 675.745 27399 10.400.829
Valutakursregulering -8.155 -69.040 -360.050 -47.723 -3 -484.971
Overfert til/fra andre poster 3537 0 86.138 4.747 -94.422 0
Tilgang vedrerende virksomhedskab 0 0 0 73 0 73
Arets tilgang 5.648 1.897 67.097 66.815 306.187 447.644
Avrets afgang 0 -365 -71235 -26292 -2216 -100.108
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -576.577 0 0 -576.577
Kostpris 31/12 2008 101.896 418.134 8.256.550 673.365 236.945 9.686.890
Saldo 1/1 2008 24346 137.504 2706.612 376.307 0 3244769
Valutakursregulering -2.865 -20.697 -98.775 -38.348 0 -160.685
Afskrivninger 3.627 18393 441.666 64317 0 528003
Afskrivninger pa afgang 0 -22 -64.862 -22.529 0 -87413
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -391.606 0 0 -391.606
Af- og nedskrivninger 31/12 2008 25.108 135.178 2.593.035 379.747 0 3.133.068
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2008 76.788 282.956 5.663.515 293.618 236.945 6.553.822
Heraf finansielt leasede aktiver 32772 7.368 40.140
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2008 45.578 45.578
Valutakursregulering -2.364 -2.364
Arets indregnede rente 0 7.599 7.599
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2008 43.214 7.599 50.813

NOTE 12 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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>>> NOTE 12 FORTSAT

IGANGV. ARB.

KONCERN DRIFTSMIDLER OG FORUD-

DKK 1.000 EJENDOMME TERMINALER SKIBE M.V. BETALINGER IALT
Saldo 1/1 2009 101.896 418.134 8.256.550 673365 236945 9.686.890
Valutakursregulering 2435 15986 192.390 17515 -4 228322
Overfert til/fra andre poster 197 171 315.879 2.166 -318413 0
Arets tilgang 757 1.699 1112771 69.858 90.740 1.275.825
Arets afgang 0 -488 -175246 -59.137 0 -234.871
Overfort til aktiver bestemt for salg 0 0 -99.426 0 0 -99.426
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 576577 0 0 576577
Kostpris 31/12 2009 105.285 435.502 10.179.495 703.767 9.268 11.433.317
Saldo 1/1 2009 25.108 135.178 2593035 379.747 0 3.133.068
Valutakursregulering 751 4.856 58559 12974 0 77.140
Afskrivninger 4.105 17.086 452.657 64.445 0 538293
Nedskrivninger 0 0 6.161 0 0 6.161
Afskrivninger pa afgang 0 -86 -151.032 -52.220 0 -203.338
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -88.442 0 0 -88.442
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 444.606 0 0 444.606
Af- og nedskrivninger 31/12 2009 29.964 157.034 3.315.544 404.946 0 3.907.488
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 2009 75.321 278.468 6.863.951 298.821 9.268 7.525.829
Heraf finansielt leasede aktiver 0 58.111 58111
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2009 43214 7.599 50813
Valutakursregulering [.195 0 [.195
Avrets indregnede rente 8.606 0 8.606
Overfert til/fra andre poster 7.599 -7.599 0
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2009 60.614 0 60.614
Regnskabsmaessig veerdi af pantsatte aktiver 6.539.593

I den regnskabsmaessige vaerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.650 mio. (2008: DKK 1.815 mio., 2007: DKK 2.253 mio.), hvoraf DKK 442 mio. (2008: DKK 505
mio., 2007: DKK 623 mio.) vedrerer bestanddele med stor veerdiforringelse, mens DKK 1.208 mio. (2008: DKK 1.310 mio,, 2007: DKK 1.630 mio.) vedrgrer bestanddele
med lille veerdiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i Koncernen er beregnet ved anvendelse af en rentesats baseret pd Koncernens generelle lantagning. Den anvendte rentesats er i niveauet 2,0
- 5,5%. Rentesatsen for drets aktiverede renter udger 5,5%. Der er ikke aktiveret renter i 2007.

| resultatopgerelsen indgar afskrivninger pa skibe med DKK -448 mio. (2008: DKK -437 mio., 2007: DKK -452 mio.). Heri er modregnet amortisering af gevinst/tab ved sale
and lease back transaktioner med DKK 4,5 mio. (2008: DKK 4,7 mio., 2007: DKK 4,8 mio.).

Pr.31. december 2009 er et skib klassificeret under aktiver bestemt for salg. Skibet er i 2010 oplagt til ophug. | 2008 blev der realiseret en avance pa DKK 27,9 mio. ved salg
af aktiver, som pr: 31. december 2007 var klassificeret som bestemt for salg.

Pa baggrund af de foretagne veerdiforringelsestests er der i 2009 foretaget nedskrivning pd et skib klassificeret som aktiv bestemt for salg med DKK 53,0 mio,, der pr: 31.
december 2009 er tilbagefert til langfristede materielle aktiver: Endvidere er der foretaget nedskrivning pa et skib med DKK 6,1 mio. klassificeret som aktiv bestemt for salg.
12007 og i 2008 er der ikke foretaget nedskrivninger. For yderligere oplysninger henvises til note 39.

IGANGV.ARB.
MODERSELSKAB DRIFTSMIDLER OG FORUD-
DKK 1.000 EJENDOMME TERMINALER SKIBE M.V. BETALINGER IALT
Saldo 1/1 2007 15330 72422 5.870.592 144.793 5208 6.108.345
Overfert til/fra andre poster 0 0 24.860 0 -24.860 0
Arets tilgang 906 0 78397 17.883 44.167 141.353
Arets afgang 0 -492 -318.392 -1.832 -345 -321.061
Kostpris 31/12 2007 16.236 71.930 5.655.457 160.844 24.170 5.928.637
Saldo 1/1 2007 4.692 42.148 1.787.446 75.785 0 1910071
Afskrivninger 1.323 2.105 274212 16.842 0 294482
Afskrivninger pa afgang 0 -492 -251.931 -1.575 0 -253.998
Af- og nedskrivninger 31/12 2007 6.015 43.761 1.809.727 91.052 0 1.950.555
Regnskabsmaessig vardi 31/12 2007 10.221 28.169 3.845.730 69.792 24.170 3.978.082
Heraf finansielt leasede aktiver 15.146 4.806 19.952
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2007 26,631 0 26,631
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2007 26,631 0 26,631

NOTE 12 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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IGANGV.ARB.

MODERSELSKAB DRIFTSMIDLER OG FORUD-

DKK 1.000 EJENDOMME TERMINALER SKIBE MV. BETALINGER I ALT
Saldo 1/1 2008 16236 71930 5.655457 160.844 24.170 5928637
Overfert til/fra andre poster 3537 0 47921 4.747 -56.205 0
Arets tilgang 378 0 40.764 32790 285.654 359.586
Arets afgang 0 0 -33.755 -926 -21.081 -55.762
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -576.577 0 0 -576.577
Kostpris 31/12 2008 20.151 71.930 5.133.810 197.455 232.538 5.655.884
Saldo 1/1 2008 6015 43761 1.809.727 91.052 0 1.950.555
Afskrivninger 1515 1971 271411 18.500 0 293397
Afskrivninger pa afgang 0 0 -28.427 -926 0 -29.353
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -391.606 0 0 -391.606
Af- og nedskrivninger 31/12 2008 7.530 45.732 1.661.105 108.626 0 1.822.993
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2008 12.621 26.198 3.472.705 88.829 232.538 3.832.891
Heraf finansielt leasede aktiver 7.294 2443 9.737
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2008 26.631 0 26.631
Arets indregnede rente 0 7.599 7.599
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2008 26631 7.599 34.230
Saldo 1/1 2009 20.151 71930 5.133.810 197455 232538 5.655.884
Overfert til/fra andre poster 130 0 152.183 298 -152611 0
Avrets tilgang 646 875 35508 10.907 110.045 157981
Avrets afgang 0 0 -399.204 -804 -182.901 -582.909
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -23.988 0 0 -23.988
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 576577 0 0 576.577
Kostpris 31/12 2009 20.927 72.805 5.474.886 207.856 7.071 5.783.545
Saldo 1/1 2009 7.530 45732 1.661.105 108.626 0 1.822.993
Afskrivninger 1.815 1.860 262.894 20.709 0 287278
Nedskrivninger 0 0 6.161 0 0 6.161
Afskrivninger pa afgang 0 0 -144.885 -303 0 -145.188
Overfert til aktiver bestemt for salg 0 0 -23.988 0 0 -23.988
Overfert fra aktiver bestemt for salg 0 0 444.606 0 0 444.606
Af- og nedskrivninger 31/12 2009 9.345 47.592 2.205.893 129.032 0 2.391.862
Regnskabsmaessig veerdi 31/12 2009 11.582 25.213 3.268.993 78.824 7.071 3.391.683
Heraf finansielt leasede aktiver 0 0 0
Renter indregnet i kostprisen 1/1 2009 26.631 7.599 34230
Arets indregnede rente 1910 0 1910
Overfert til/fra andre poster 442 -442 0
Arets afgang 0 7.157 7.157
Renter indregnet i kostprisen 31/12 2009 28.983 0 28.983
Regnskabsmzessig veerdi af pantsatte aktiver 3266287

| den regnskabsmaessige veerdi af skibe indgar passagerskibe med DKK 1.624 mio. (2008: DKK 1.787 mio., 2007: DKK 2.228 mio.), hvoraf DKK 442 mio. (2008: DKK
505 mio., 2007: DKK 623 mio.) vedrarer bestanddele med stor verdiforringelse, mens DKK 1.182 mio. (2008: DKK 1.282 mio., 2007: DKK 1.605 mio.) vedrgrer

bestanddele med lille veerdiforringelse.

Renter indregnet i kostprisen i moderselskabet er beregnet ved anvendelse af en rentesats baseret pa generel lantagning. Den anvendte rentesats udger 2,0 - 5,5%.
Rentesatsen for arets aktiverede renter i 2009 er 5,5%. For 2008 er rentesatsen 5,5%. Der er ikke aktiveret renter i 2007.

Pa baggrund af de foretagne veerdiforringelsestests er der i 2009 foretaget nedskrivning pa et skib klassificeret som aktiv bestemt for salg med DKK 53,0 mio. samt
pa forbedringer pa et skib indchartret fra et koncernforbundet selskab med DKK 6, mio. For yderligere oplysninger henvises til note 39.
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MODERSELSKAB

DKK 1.000

NOTE I3 KAPITALANDELE ITILKNYTTEDE VIRKSOMHEDER 2007 2008 2009

Saldo 1/1 1.677.600 1703412 1735368
Avets tilgang 68.003 31.956 112.608
Avrets afgang -42.191 0 0
Kostpris 31/12 1.703.412 1.735.368 1.847.976
Akkumulerede nedskrivninger 1/1 -63.997 -56973 -135.695
Avrets nedskrivninger 0 -78.722 0
Tilbageforsel af tidligere ars nedskrivninger 0 0 40.000
Arets afgang 7024 0 0
Akkumulerede nedskrivninger 31/12 -56.973  -135.695 -95.695
Regnskabsmaessig vaerdi 31/12 1.646.439 1.599.673 1.752.281

For oversigt over tilknyttede virksomheder; se note 42.

Udover ovenstaende kapitalandele i tilknyttede virksomheder, betragter DFDS et mellemveerende pd DKK 433,7 mio. (2008: DKK 408,2 mio., 2007: DKK 473,5 mio.) som
en del af nettoinvesteringen i tilknyttede virksomheder:Valutakursreguleringen heraf, der er indregnet direkte i egenkapitalen i koncernregnskabet, udger DKK 25,4 mio.
(2008: DKK -65,3 mio,, 2007: DKK -21,3 mio.). | moderselskabsregnskabet indregnes kursreguleringen i resultatopgerelsen under finansielle poster m.v.

Der gennemferes verdiforringelsestest minimum en gang arligt af den regnskabsmaessige veerdi af moderselskabets kapitalandele i tilknyttede virksomheder. Der er i 2009 ikke
fundet grundlag for at foretage nedskrivning pa baggrund af gennemfarte veerdiforringelsestests (2008: nedskrivning pa to selskaber, 2007: ingen nedskrivning). Se note 39. Der er i
2009 foretaget delvis tilbagefarsel af nedskrivning pa kapitalandele som blev nedskrevet i 2008.

Af arets tilgang i 2007 vedrgrer DKK 20,7 mio. kostpris for kapitalandele i tilknyttede virksomheder, som moderselskabet har modtaget i forbindelse med likvidation af egne
tilknyttede virksomheder.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 14 KAPITALANDELE | ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER 2007 2008 2009
7333 7.333 7.333 Saldo 1/1 8.770 9.125 8429
- - - Valutakursregulering 42 -310 169
- - - Avrets tilgang 313 0 0
- - - Arets afgang 0 -386 -159
- - -7.110 Overfert til andre aktivtyper 0 0 -7.110
7.333 7.333 223 Kostpris 31/12 9.125 8.429 1.329
- - - Verdireguleringer |/1 1.455 2.266 3738
- - - Valutakursregulering 50 -796 566
- - - Arets afgang 0 92 28
- - - Andel af drets resultat efter skat 3264 4.478 1412
- - - Udbytte fra associerede virksomheder -2.503 -2.302 -1.350
- - - Overfert til andre aktivtyper 0 0 -940
- - - Veardireguleringer 31/12 2.266 3.738 3.454
7.333 7.333 223 Regnskabsmassig vaerdi 31/12 11.391 12.167 4.783
KONCERNENS ANDEL
DKK 1.000
ARETS FOR- ARETS
HJEMSTED EJERANDEL ~ OMSATNING RESULTAT AKTIVER PLIGTELSER EGENKAPITAL RESULTAT
2007
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0%' 0 -16 439 9 215 -8
ICT Holding A/S Vejle 19,9%* 210.000 4417 29906 9.526 6916 879
UAB Krantas Forwarding Klaipeda 50,0% 2.123 183 736 164 286 92
Moss Containerterminal AS Moss 50,0% 16.807 -285 2.892 2221 336 -143
Oslo Containerterminal AS Oslo 333% 67209 5718 16.874 8.754 2.705 1.905
Seafront Projects AS Kristiansand 34,0% 74.544 1.584 17.759 15.248 854 539
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 500% 229726 -10.982 58.568 73229 -7.329 -5490
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 40,0% 3.624 0 I.137 940 79 0
4.062 -2226
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 7.329 5490
11391 3264
2008
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0%' 0 -16 439 25 207 -8
ICT Holding A/S Vejle 19.9%* 275.000 11.698 38.56 10.702 8.050 2328
UAB Krantas Forwarding Klaipeda 50,0% 1.689 -43 274 67 104 -22
Moss Containerterminal AS Moss 50,0%? 0 58 0 0 0 29
Oslo Containerterminal AS Oslo 333% 39.356 3617 15.396 8.641 2249 1.206
Seafront Projects AS Kristiansand 340% 127288 2779 20444 16.098 1.478 945
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 500% 172748 -22.769 30.288 61.121 -15416 -11.384
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 500% 3.624 0 1.098 940 79 0
-3.249 -6.906
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 15416 [1.384
12.167 4478
2009
Suardiaz DFDS Autologistics NV Gent 50,0%' 0 -16 398 0 199 -8
UAB Krantas Forwarding Klaipeda 500%° 421 68 0 0 0 34
Oslo Containerterminal AS Oslo 333% 33.192 1.885 16471 9.209 2421 628
Seafront Projects AS Kristiansand 340% 103737 2217 15.649 9.531 2.080 754
DFDS Suardiaz Line Ltd. Immingham 50,0% 153.684 -3.238 20.229 67.885 -23.828 -1.619
SCF Lines Ltd. Sankt Petersborg 500% 0 8 166 0 83 4
-19.045 -207
Heraf kapitalandele i associeret virksomhed med negativ egenkapital 23.828 1.619
4.783 1412

1) Ejes af moderselskabet.

2) Moss Containerterminal AS var associeret virksomhed indtil 31/3 2008, hvor den resterende del af virksomheden blev overtaget.
| denne tabel indgar virksomhedens resultat for perioden |/1 2008 indtil 31/3 2008.

3) UAB Krantas forwarding var associeret virksomhed indtil 24/7 2009, hvor virksomheden blev solgt.

4) ICT Holding A/S er overfert til vaerdipapirer pa grund af reduceret antal bestyrelsesposter.
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE I5 TILGODEHAVENDER 2007 2008 2009
556513 507522 1.282.553 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - - -
0 0 0 Andre langfristede tilgodehavender 3.029 27.644 24.826
556.513  507.522 1.282.553 Langfristede tilgodehavender i alt 3.029 27.644 24.826
134.851 128.231 101,610 Tilgodehavender fra salg 935.178 741335 721.558
912,632 767.001 945.746 Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder - - -
0 1.082 1.140 Tilgodehavender hos associerede virksomheder 9.520 2251 2799
0 0 0 Tilgodehavende selskabsskat og sambeskatningsbidrag 13.722 6515 8.307
2.843 27.002 18.177 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 2.843 27.002 10.892
12462 24986 17.122 Andre tilgodehavender og kortfristede aktiver 62435 69.886 77.009
1.062.788  948.302 1.083.795 Kortfristede tilgodehavender i alt 1.023.698  846.989  820.565
1.619.301 1.455.824 2.366.348 Tilgodehavender i alt 1.026.727  874.633  845.391
Nedskrivninger, der er indeholdt i ovenstaende
tilgodehavender, har udviklet sig som falger:
711 5542 9.565 Nedskrivninger 1/1 8.024 16.145 18.854
- - - Kursregulering af nedskrivninger 1/1 =243 -1.346 424
6.144 9.055 24957 Nedskrivninger i dret 11212 10.482 32484
-1212 -2.826 -2915 Realiserede tab i aret -1.409 -3.827 -5.906
-101 -2.206 -11.378 Tilbageforte nedskrivninger i aret -1.439 -2.600 -13.128
5.542 9.565 20.229 Nedskrivninger 31/12 16.145 18.854 32.728
Nedskrivninger og realiserede tab indregnes i resultatopgerelsen under driftsomkostninger:
Den regnskabsmaessige veerdi af tilgodehavender svarer i al vaesentlighed til dagsveerdien.
Aldersfordeling for nedskrevne tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
196 1.242 3.045 Op til 30 dage 751 2452 9.764
0 0 533 31-60 dage 405 841 562
0 0 0 61-90 dage 2438 2326 425
0 0 1.530 91-120 dage 1018 405 1714
5.346 8323 15.121 Over 120 dage 7.006 10.669 15.321
0 0 0 Gruppevis nedskrivning 4.527 2.161 4.942
5.542 9.565 20.229 16.145 18.854 32.728
Nedskrivningerne skyldes kundens konkurs eller forventede konkurs samt usikkerhed om betalingsevne og betalingsvillighed.
Aldersfordeling for overforfaldne men
ikke nedskrevne tilgodehavender fra salg
Forfaldsperiode:
56.049 63.589 21.480 Op til 30 dage 265974 230409 155982
1419 794 1.852 31-60 dage 35.360 21.869 23.600
0 40 1.788 61-90 dage 12,115 8.994 10.747
307 327 849 91-120 dage 4114 3.059 3.670
1.561 1915 3441 Over 120 dage 7221 4.756 5485
59.336 66.665 29.410 324.784  269.087 199.484

Af tilgodehavender med sikkerhedsstillelser er ingen overforfaldne pr. 31. december 2009 (2008: Ingen, 2007: Ingen). Sikkerhedsstillelserne bestér af bankgarantier:
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 16 V/ERDIPAPIRER 2007 2008 2009

14.266 5810 10.375 Barsnoterede aktier 14.266 5810 10.375

8818 8818 16931 Andre aktier og kapitalandele 10.138 10.1'14 18.190

1.404 1.529 1.529 Dvrige investeringer 1.404 1.529 1.529

24.488 16.157 28.835 Vaerdipapirer i alt 25.808 17.453 30.094

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

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

1 2009 er der ikke solgt andre aktier og kapitalandele. ICT Holding A/S er i 2009 overfert fra associerede virksomheder til veerdipapirer pa grund af reduceret antal
bestyrelsesposter.

| 2008 har to datterselskaber solgt andre aktier og kapitalandele, der var indregnet med en kostpris pa t.DKK 20. Avancen ved salget udgjorde t.DKK 380
og er indregnet i finansielle indtaegter.

2007 har moderselskabet solgt andre aktier og kapitalandele, der var indregnet med en kostpris pa t DKK 85. Avancen ved salget udgjorde tDKK -4 og er indregnet i
finansielle omkostninger:

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 17 VAREBEHOLDNINGER 2007 2008 2009

49.305 40404 32409 Bunkers 60.822 47.644 38.340
37.720 29.032 33.789 Varer til salg og révarer i restauranter 42810 34.369 40.385
-7.444 -2.347 -1.945 Nedskrivning af varebeholdninger i dret -7.444 -2.347 -1.945
79.581 67.089 64.253 Varebeholdninger i alt 96.188 79.666 76.780
MODERSELSKAB

ANTAL STK.

NOTE I8 BEHOLDNING AF EGNE AKTIER 2007 2008 2009

Beholdning 1/1 391.120 338.895 339.751
Avrets afstaelser i forbindelse med udnyttelse af aktiebaseret vederlzggelse -52.225 -30.000 -3.000
Avrets keb af egne aktier 0 30.856 0
Egne aktierialt 31/12 338.895  339.751 336.751
Kursveerdi af egne aktier 31/12, DKK 1.000 267.727 135561 120.388

P4 generalforsamlingen i april 2009 fik bestyrelsen bemyndigelse til — indtil generalforsamlingen i 2010 — at lade DFDS A/S erhverve egne aktier inden for en samlet
palydende verdi af i alt 10% af DFDS A/S' aktiekapital.

DFDS A/S' beholdning af egne aktier pr. 3 1. december 2009 udger 336.751 stk. (2008: 339.751 stk 2007: 338.895 stk.) svarende til 4,219 (2008: 4,25%, 2007: 4,24%)
af DFDS A/S' aktiekapital. Egne aktier er oprindeligt opkebt bl.a. til afdaekning af optionsordninger for medarbejdere.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 19 UDSKUDT SKAT 2007 2008 2009

0 0 0 Saldo 1/1 127.663 147.254 80.582

- - - Valutakursregulering -1.930 -4434 3.049

0 0 0 /Endring af selskabsskattesats -329 0 0

0 0 0 Arets udskudte skat indregnet i drets resultat 3.580 -36.922 -29.970

0 0 0 Avrets udskudte skat indregnet i egenkapitalen 0 0 15

0 0 0 Regulering vedrerende tidligere ar i drets resultat 18.294 -25316 5722

0 0 0 Regulering vedrerende tidligere ar i egenkapitalen -24 0 0

0 0 0 Udskudt skat 31/12, netto 147.254 80.582 59.398

Udskudt skat er indregnet i balancen med:

0 0 0 Udskudt skatteaktiv -75.174 -72.996 -102.642
0 0 0 Udskudt skatteforpligtelse 222428 153578 162.040
0 0 0 Udskudt skat 31/12, netto 147.254 80.582 59.398

NOTE |9 FORTSATTER PA NASTE SIDE  >>>
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>>> NOTE |9 FORTSAT

NOTER 85

Ved indtreeden i tonnageskatteordningen har DFDS A/S bundet sig til ordningen frem til 2012. DFDS A/S forventer ikke at udtreede af ordningen, og der er som falge heraf
ikke afsat udskudt skat pa tonnagebeskattede aktiver og forpligtelser: Safremt DFDS A/S udtraeder af tonnageskatteordningen, kan der blive udlgst en udskudt skat pa maksi-

malt DKK 418 mio. (2008: 429 mio., 2007: DKK 401 mio.).

DFDS A/S har et skattemaessigt fremfarbart underskud pa DKK 333 mio. (2008: 304 mio., 2007: DKK 275 mio.), hvor skatteveerdien ikke er indregnet i den udskudte skat.

Alle skattemaessige underskud kan fremferes uden tidsbegraensning.

Skattevaerdien af de fremferbare underskud er ikke indregnet pa grund af usikkerhed om udfaldet af verserende skattesag vedrgrende fortolkning af tonnageskatteloven.

REGULERING
INDREGNET INDREGNET VEDRORENDE
KONCERN VALUTAKURS- | ARETS IEGEN-  TIDLIGERE AR |
DKK 1.000 BALANCE /1 REGULERING RESULTAT KAPITALEN ARETS RESULTAT BALANCE 31/12
2007
Skibe 173.540 -7.334 3.052 0 19.648 188.906
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 10.690 759 1.400 0 -2.791 10.058
Hensatte forpligtelser -57.925 4.670 -1.687 0 -1.141 -56.083
Veerdi af finansielle instrumenter 328 0 0 0 0 328
Fremfarbare skattemazessige underskud -4.699 -4 569 -24 882 -3276
Andet 5729 221 246 0 1.367 7.321
127.663 -1.930 3.580 24 17.965 147254
2008
Skibe 188.906 -24342 -2.280 0 -31.350 130934
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 10.058 402 2.754 0 2989 16203
Hensatte forpligtelser -56.083 12752 2212 0 1.892 -39227
Veerdi af finansielle instrumenter 328 0 -440 0 0 -2
Fremfgrbare skattemaessige underskud -3276 3574 -22238 0 425 -21.515
Andet 7321 3.180 -16.930 0 728 -5.701
147254 -4434 -36.922 0 -25316 80.582
2009
Skibe 130934 9.765 -6.379 0 4.740 139.060
Ejendomme, terminaler og driftsmidler 16.203 -57 |64 0 -1.020 15.290
Hensatte forpligtelser -39.227 -2.954 -614 0 1.828 -40.967
Veerdi af finansielle instrumenter =112 0 0 I5 0 -97
Fremferbare skattemaessige underskud -21.515 -1.497 -23.363 0 -2.370 -48.745
Andet -5.701 -2.208 222 0 2544 -5.143
80.582 3.049 -29.970 I5 5722 59.398

MODERSELSKAB

DFDS A/S har ingen udskudt skat.
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NOTE 20 AKTIEBASERET VEDERLAGGELSE

Beslutning om tildeling af aktieoptioner foretages af bestyrelsen. Koncernen indferte i 1999 et aktieoptionsprogram for direktionen samt gvrige ledende medarbej-
dere. Fra og med 2005 er der kun tildelt aktieoptioner til direktionen. Hver aktieoption giver optionsindehaver ret til erhvervelse af én eksisterende aktie 4 nom. 100
kr.i selskabet. Aktieoptionsordningen svarer til en ret til erhvervelse af I,1% af aktiekapitalen (2008: 1,19, 2007: 1,2%), safremt de resterende aktieoptioner udnyttes.

Optioner udstedt til og med 2004 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige barskurs i 10 bankdage efter offentliggerelsen af arsrappor-
ten tillagt 10%. Optioner udstedt i 2005 og 2006 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige barskurs i december méned aret fer tildelingerne.
Optioner udstedt i 2007 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige barskurs i december méaned aret fer tildelingerne med tilleg af 5%. Optioner
udstedt i 2008 og 2009 er udstedt til en udnyttelseskurs, der svarer til den gennemsnitlige barskurs 20 dage fer tildelingen med tilleeg af 5%. Retserhvervelse sker lineaert
over 3 ar fra tildelingstidspunktet for ordningerne tildelt i 2005 og 2006. Optioner tildelt i 2007, 2008 og 2009 er fuldt retserhvervet ved tildelingen. Der gzlder serlige
bestemmelser vedrerende sygdom og ded samt ved andringer i selskabets kapitalforhold m.v.

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

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

ANDRE GNS. GNS.
LEDENDE FRATRADTE UDNYTTELSESPRIS  MARKEDSVARDI  MARKEDSVARDI
DIREKTION ~ MEDARBEJDERE  MEDARBEJDERE ANTAL | ALT PR OPTION PR OPTION IALT
KONCERN STK. STK. STK. STK. DKK DKK DKK 1.000
2007
Udestdende primo 57.875 48.000 27.500 133.375 28721 406,58 54.228
Tildelt i aret 30.000 0 0 30.000 690,00 263,52 7.906
Udnyttet i aret -17.875 -38.000! -7.500 -63.375 259,39 498,35 31.583
Udlgbet i aret 0 -2.000 0 -2.000 149,60 600,42 1201
Overfarsel -30.000 0 30.000 0 449,00 41047 12314
Udestdende uttimo 40.000 8.000 50.000 98.000 43131 423,11 41.465
Heraf optioner, der kan udnyttes ved arets slutning 0 8.000 0 8.000 232,25 56531 4.522
2008
Udestaende primo 40.000 8.000 50.000 98.000 431,31 423,11 41465
Tildelt i aret 20.000 0 0 20.000 728,00 158,34 3.167
Udnyttet i aret -10.000 0 -20.000 -30.000 277,00 11029 3309
Udlgbet i aret 0 -2.500 0 -2.500 162,40 629,61 1.574
Udestaende uftimo 50.000 5.500 30.000 85.500 73453 74,19 6343
Heraf optioner; der kan udnyttes ved arets slutning 0 5.500 0 5.500 264,00 120,55 663
2009
Udestdende primo 50.000 5.500 30.000 85.500 73453 74,19 6343
Tildett i aret 10.000 0 0 10.000 406,00 85,60 856
Udnyttet i aret 0 -3.000 0 -3.000 264,00 4691 141
Udlgbet i dret 0 -2.500 0 -2.500 264,00 4691 17
Overfarsel -30.000 0 30.000 0 0,00 0,00 0
Udestdende ultimo 30.000 0 60.000 90.000 563,56 2844 2.560
Heraf optioner; der kan udnyttes ved arets slutning 10.000 0 20.000 30.000 380,00 42,40 1.272

1) Heraf er 10.000 stk. differenceafregnet grundet saerlige omsteendigheder:

Verdi efter fradrag af udnyttelseskursen af udnyttede aktieoptioner til direktionen udgjorde i sdvel Koncernen som moderselskabet DKK 0,0 mio.
(2008: DKK 2,2 mio,, 2007: DKK 2,8 mio.).
Ved udnyttelsen af optioner i 2009 udgjorde den vagtede gennemsnitlige aktiekurs 337 (2008:713,2007: 757).
Arets omkostning vedrgrende aktiebaseret vederlaeggelse er indregnet i Koncernens og moderselskabets resultatopgerelse med DKK 0,8 mio.
(2008: DKK 2,0 mio., 2007: DKK 10,0 mio.).
Den gennemsnitlige dagsveerdi pr: option (bgrskurs minus gennemsnitlig udnyttelsespris pr: option) pr. 31. december 2009 er opgjort til DKK -206, |
(2008: DKK -335,5,2007: DKK 358,7).
De teoretisk beregnede dagsveerdier ved tildeling og ved efterfelgende opdaterede dagsveerdier er baseret pa Black-Scholes formel for veerdiansattelse af optioner.
For udestdende optioner pr. 31. december 2009 udger den gennemsnitlige restlebetid 2,4 ar (2008: 2,5 ar, 2007: 3,1 ar).

Aktieoptioner tildelt i perioden 2002 - 2003
Indregnede geeldsforpligtelser vedrgrende aktieoptioner, hvor optionsindehaveren har mulighed for at vaelge mellem afregning i aktier eller kontant differenceafregning, udger
pr: 31. december 2009 DKK 0,0 mio. (2008: DKK 0,0 mio., 2007: DKK 1,6 mio.). Pr: 31. december 2009 kan DKK 0,0 mio. heraf (2008: DKK 0,0 mio,, 2007: DKK 1,6 mio.)
udnyttes af optionsindehaveren.

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

Aktieoptioner tildelt i perioden 2004 og senere
Den indregnede regnskabsmaessige veerdi af uudnyttede egenkapitalafregnede optioner udger DKK 14,5 mio. (2008: DKK 13,8 mio., 2007: DKK 13,6 mio.).
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Forudsatninger for beregning af dagsveerdi pa tildelingstidspunktet:

FORVENTET

GENNEMSNITLIG UDBYTTE PR, DAGSV/ERDI

BORSKURS PATIL- FORVENTET RISIKOFRI AKTIE (DKK) FORVENTET PR OPTION
TILDELINGSAR UDNYTTELSESKURS  DELINGSTIDSPUNKT VOLATILITET RENTE VEDTILDELING L@BETID VEDTILDELING
2004 264 264 22,38% 354% 6 Sar 4691
2005 277 359 2149% 2,77% 6 5ar 110,29
2006 380 396 21,18% 323% 75 Sar 85,74
2007 690 800 23,53% 390% 75 S5ar 263,52
2008 728 703 25,57% 4,13% 15 5ar 158,34
2009 406 380 31,28% 286% 10 S5ar 85,60

Den forventede volatilitet er baseret pa den historiske volatilitet for de seneste 36-60 maneder. Den risikofrie rente er baseret pa 5-drige danske statsobligationer.

NOTE 21 PENSIONS- OG JUBILAEUMSFORPLIGTELSER

Koncernen har sével bidrags- som ydelsesbaserede pensionsordninger: Sterstedelen af pensionsordningerne finansieres gennem érlige preemiebetalinger til uafhaengige
forsikringsselskaber, som er ansvarlige for pensionsforpligtelserne overfor medarbejderne (bidragsbaserede pensionsordninger). For disse ordninger har Koncernen ingen
retslig eller faktisk forpligtelse til at betale yderligere bidrag, uanset finansieringen af disse forsikringsselskaber: Pensionsbidrag i forbindelse med sadanne ordninger omkost-
ningsferes lgbende.

| primzert Storbritannien har Koncernen pensionsordninger, der er ydelsesbaserede, og som indregnes i balancen jf. nedenfor. Herudover er der mindre ydelsesbaserede
pensionsordninger i Norge, Holland, Danmark og Sverige.

En del af pensionsordningerne i Sverige er pensionsordninger; der omfatter en lang raekke virksomheder: Der er tale om kollektive ordninger; der afdzekkes 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 pensionsordningerne som ydelsesbaserede pensionsordninger. Pensionsordningerne er derfor behandlet som bidragsba-
serede pensionsordninger: Indbetalte bidrag udger DKK 5,9 mio. i 2009 (2008: DKK 5,1 mio.,, 2007: DKK 6,3 mio.). Den kollektive konsolideringsgrad udger pr: december
2009: 141% (december 2008: | 12%, december 2007: 152%).1 2010 forventes indbetalingerne at udgere DKK 5,9 mio. DFDS' andel af den ydelsesbaserede ordning med
flere virksomheder udger hejst 0,037% og forpligtelsen folger andelen af den totale ordning.

Nedenfor er angivet beregningen af de @vrige ydelsesbaserede ordninger opgjort efter aktuarmaessige metoder:

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 2007 2008 2009

0 0 0 Nutidsveerdien af afdeekkede ydelsesbaserede forpligtelser 542492 370220 497.880

0 0 0 Dagsveerdi af ordningernes aktiver -432.368 -254.044 -333920

0 0 0 Manglende ekstern afdakning af forpligtelser, netto 110.124 116.176 163.960

6.397 6214 5.196 Nutidsveerdien af uafdakkede ydelsesbaserede forpligtelser 23909 20.109 20.124

0 0 0 lkke indregnede aktuarmaessige reguleringer 83.963 24.671 -13.969

6.397 6.214 5.196 Pensionsforpligtelser indregnet i balancen 31/12 217.996 160.956 170.115

8272 8.837 8.237 Jubileeumshensattelser 8727 9.284 8.780

14.669 15.051 13.433 Aktuarmeessige forpligtelser i alt 31/12 226.723 170.240 178.895

Udvikling i nutidsvzerdi af afdekkede
og uafdaekkede forpligtelser

8.098 6.397 6214 Saldo 1/1 715.642 566401 390.329
- - - Valutakursregulering -40.796 -117.108 33729
-824 453 -162 Pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle regnskabsar 4.850 6.123 5312
0 0 0 Kalkulerede renter vedrgrende forpligtelser 34.029 28265 21543

0 0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto -128.502 -74.040 84.066
-877 -636 -856 Udbetalte pensioner -16.797 -18.545 -16431
0 0 0 Medarbejderbidrag -486 -767 -544

0 0 0 Nedskeeringer og indfrielser -1.539 0 0
6.397 6.214 5.196 Forpligtelser 31/12 566.401 390.329  518.004

Udvikling i dagsvaerdi af ordningernes aktiver

0 0 0 Saldo 1/1 -448787 432368  -254.044
- - - Valutakursregulering 31.307 81.143 -22.078
0 0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -25430 -25.622 -17.320
0 0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto 2776 118203 -38.738
0 0 0 Indbetalt af arbejdsgiver og arbejdstagere -6.686 -11.386 -15.633
0 0 0 Udbetalte pensioner 13716 15.986 13.893
0 0 0 Nedskaringer og indfrielser 736 0 0
0 0 0 Aktiver 31/12 -432.368 -254.044  -333.920
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 2007 2008 2009
Udvikling i ikke indregnede aktuarmaessige gevinster/tab
0 0 0 Saldo 1/1 -35.827 83.963 24.671
- - - Valutakursregulering -6.700 -12.137 2.005
0 0 0 Aktuarmazessig gevinst/tab, netto pa forpligtelser 128.502 74.040 -84.066
0 0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto pa aktiver -2.776 -118203 38.738
0 0 0 Aktuarmzessig gevinst/tab, indregnet i resultatopgerelsen 764 -2992 4.683
0 0 0 Ikke indregnede aktuarmaessige gevinster/tab 31/12 83.963 24.671 -13.969
Resultatfart som personaleomkostninger
-824 453 -162 Pensionsomkostninger vedrgrende det aktuelle regnskabsar 4.850 6.123 5312
0 0 0 Aktuarmaessig gevinst/tab, netto (korridor) 764 -2.992 4.683
-824 453 -162 5614 3.131 9.995
0 0 0 Gevinst/tab ved nedskeeringer og indfrielser -803 0 0
I alt indregnet i personaleomkostninger
-824 453 -162 for ydelsesbaserede ordninger 4.811 3.131 9.995
Resultatfart som finansielle omkostninger
0 0 0 Kalkulerede renter vedrarende forpligtelser 34.029 28265 21.543
0 0 0 Forventet afkast pa ordningernes aktiver -25.430 -25.622 -17.320
I alt indregnet i finansielle omkostninger
0 0 0 for ydelsesbaserede ordninger 8.599 2.643 4.223
-824 453 -162 I alt resultatfort for ydelsesbaserede ordninger 13.410 5.774 14.218

Det faktiske afkast pa aktiverne i Koncernens ordninger udgjorde DKK 56,1 mio. (2008: DKK -92,6 mio., 2007: DKK 22,7 mio.). Der er ingen aktiver i moder

selskabets pensionsordninger.

Den forventede afkastprocent pa ordningernes aktiver er fastsat som et fast spread overfor anvendt diskonteringsrente i de enkelte ordninger.

Koncernen forventer at indbetale DKK 14,6 mio. (forventet for 2009: DKK 13,3 mio., forventet for 2008: DKK 12,3 mio.) til de ydelsesbaserede pensionsordninger
i 2010.Tilsvarende forventer moderselskabet at indbetale DKK 0,9 mio. (forventet for 2009: DKK 0,4 mio.kr, forventet for 2008: DKK 0,4 mio.).

Ordningernes aktiver sammensztter sig saledes

0 0 0 Barsnoterede aktier (ingen DFDS A/S aktier indgar) 340.131 172.484 236.842
0 0 0 Obligationer 82.186 64.770 77573
0 0 0 Likvider 0 4.191 66
0 0 0 Ejendomme 7.086 7933 8.967
0 0 0 Andre aktiver 2965 4.666 10472
0 0 0 432.368  254.044  333.920
Ydelsesbaserede ordninger - forudsatninger "
2,0% 1,9% 1,9% Diskonteringsfaktor 55% 53% 54%
- - - Afkast pa ordningens aktiver 6,4% 6,2% 6,3%
0,0% 0,0% 0,0% Stigningstakt for sociale udgifter 0,8% 0,9% 0,7%
0,0% 0,0% 0,0% Fremtidige lnstigninger 0,9% 1,0% 0,7%
0,9% 0,8% 0,8% Fremtidige pensionsstigninger 34% 2,6% 32%
0,9% 0,8% 0.8% Inflation 34% 2,7% 3,1%

" Alle faktorer er vaegtet med den enkelte ordnings forholdsmaessige andel af den aktuarmaessige forpligtelse, dog er forventet afkast pa ordningens aktiver vagtet med den

enkelte ordnings forholdsmaessige andel af aktiverne.
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2005 2006 2007 2008 2009
Belgb for Koncernens pensionsforpligtelser
for de seneste fem ar er som falger:
Aktuarmaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -671.734 -715.642 -566.401 -390.329 -518.004
Pensionsaktiver 401.149 448.787 432368 254.044 333920
Over- | underdakning -270.585 -266.855 -134.033 -136.285 -184.084
Erfaringseendringer til forpligtelserne -6.987 -1.359 107.569 11.893 -24.553
Erfaringseendringer til pensionsaktiverne 38.237 21.845 1.757 -114.563 33937
Belgb for Moderselskabets pensionsforpligtelser
for de seneste fem ar er som folger:
Aktuarmaessigt opgjorte pensionsforpligtelser -9.099 -8.098 -6.397 -6.214 -5.196
Erfaringseendringer til forpligtelserne 0 0 0 0 0

DFDS' fremtidige forpligtelser i ydelsesbaserede pensionsordninger kan pévirkes betydeligt af zendringer i diskonteringsfaktoren, markedsvaerdien af ordningernes aktiver

samt det forventede afkast heraf, inflationsraten, stigningstakten for Izn og pensioner; demografiske @ndringer saisom forventede levetider eller andre andringer.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 22 ANDRE HENSATTE FORPLIGTELSER 2007 2008 2009

2610 2610 0 Saldo 1/1 11247 26293 9.720

0 0 0 Hensat i dret 15.046 I.167 0

0 -2610 0 Anvendt i dret 0 -6.010 -1.339

0 0 0 Ubenyttede hensatte forpligtelser tilbagefert 0 -11.730 -2.168

2,610 0 0 Andre hensatte forpligtelser 31/12 26.293 9.720 6.213

Andre hensatte forpligtelser forventes at forfalde som felger:

2610 0 0 0-1ar 25.168 9.720 6213

0 0 0 I -5ar 1125 0 0

2,610 0 0 Andre hensatte forpligtelser 31/12 26.293 9.720 6.213

Af Koncernens hensatte forpligtelser pa DKK 6,2 mio. (2008: DKK 9,7 mio., 2007: DKK 26,3 mio.) omfatter DKK 0 mio. (2008: DKK 0 mio, 2007: DKK 14,8 mio.) omkostninger
i forbindelse med salg af et skib, DKK 6,0 mio. (2008: DKK 8,2 mio., 2007: DKK 7,0 mio.) vedrgrer forventede omkostninger vedrarende en forureningssag, DKK 0 mio. (2008:
DKK 0 mio,, 2007: DKK 2,6 mio.) vedrgrer et opsagt lejemal, som ikke leengere anvendes og DKK 0,2 mio. (2008: DKK 1,5 mio,, 2007: DKK 1,9 mio.) vedrarer @vrige hensatte

forpligtelser:

Tilbagefarsel af henszttelse DKK 2,2 mio.i 2009 vedrerer forventede omkostninger vedrarende en forureningssag, Tilbageforsel af henszttelse DKK | 1,7 mio.i 2008

vedrgrer salg af et skib i 2006.

Moderselskabets hensatte forpligtelser bestar af DKK 0 mio. (2008: DKK 0 mio., 2007: DKK 2,6 mio.) i forbindelse med et opsagt lejemél, som ikke leengere anvendes.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 23 RENTEBARENDE GALDSFORPLIGTELSER 2007 2008 2009
2526157 1929419 2507579 Pantegeeld i skibe 3207236 2432915 2934788
12.561 0 0 Finansielle leasingforpligtelser 51237 20.098 48.839

0 0 51.045 Geeld til tilknyttede virksomheder - - -

178958 119.771 59.532 Bankgeeld 258052 164.475 59.532
38073 19.108 0 Anden langfristet geeld 128250 107.143 30.562

0 -42.500 0 Overfert til forpligtelser vedrarende aktiver bestemt for salg 0 -42.500 0

2.755.749 2.025.798 2.618.156 Langfristede rentebarende g=ldsforpligtelser i alt 3.644.775 2.682.131 3.073.721
342598 533.327 408.301 Pantegeeld i skibe 565.851 722.520 469.159
9.656 |1.662 0 Finansielle leasingforpligtelser 35294 34275 8.930
527.869 840493 466,033 Geeld til tilknyttede virksomheder - - -
59.653 178.565 500.097 Bankgeeld 69.675 212435 581.701
20.175 18.146 19401 Anden kortfristet geeld 36.830 27.310 24.148

0 -42.500 42.500 Overfert til/fra forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 0 -42.500 42.500

959.951 1.539.693 1.436.332 Kortfristede rentebaerende geldsforpligtelser i alt 707.650  954.040 1.126.438
3.715.700 3.565.491 4.054.488 Rentebarende gzldsforpligtelser i alt 4.352.425 3.636.171 4.200.159
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Dagsvardien af Koncernens rentebarende gzldsforpligtelser udger DKK 4.212 mio. (2008: DKK 3.636 mio., 2007: DKK 4.352 mio.). Dagsvardien af moderselskabets
rentebaerende gaeldsforpligtelser udger DKK 4.066 mio. (2008: DKK 3.565 mio., 2007: DKK 3.7 16 mio.). Dagsveerdien af de finansielle geeldsforpligtelser er opgjort som

nutidsveerdien af forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger: Som diskonteringsrente er anvendt koncernens aktuelle ldnerente for tilsvarende Igbetider.

Af Koncernens rentebzerende geldsforpligtelser forfalder DKK 301 mio. efter fem ar (2008: DKK 926 mio., 2007: DKK |.462 mio.). Af moderselskabets rentebaerende
geeldsforpligtelser forfalder DKK 150 mio. efter fem ar (2008: DKK 685 mio., 2007: DKK 1.191 mio.).

Der er ikke indgaet usaedvanlige betingelser i forbindelse med lantagning. Alle ldneaftaler kan indfries til dagsveerdi med et mindre tilleeg.

Der henvises til note 12 vedrgrende pantsatte aktiver samt note 28 vedrgrende finansielle risici m.v.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 VALUTAFORDELING, NOMINEL HOVEDSTOL 2007 2008 2009
[.851.165 1521308 2463274 DKK 2.171.051 1.801.274  2.539.16l
1269271 1.540.182  1.119.846 EUR 1069014  1.051.789  1.094.974
550.387 431,957 379.595 SEK 736.162 529.288 370.654
51.652 42455 37.896 NOK 351.843 227.707 I51.129
0 28961 46412 GBP 24.355 26.113 43.107
558 0 2227 usb 0 0 2.163
-7.333 628 6267 LTL! 0 0 0
0 0 -1.029 Dvrige! 0 0 -1.029
3.715.700 3.565.491 4.054.488 Rentebaerende galdsforpligtelser i alt 4.352.425 3.636.171 4.200.159

I) Moderselskabet har modregningsret overfor de enkelte tilknyttede virksomheder: Der kan derfor opstd negative geeldsforpligtelser for den enkelte valuta.
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1000 DKK 1,000
2007 2008 2009 NOTE 24 ANDEN G/ALD 2007 2008 2009
9.981 9.071 16.624 Geeld til tilknyttede virksomheder - - -
0 2161 0 Geeld til associerede virksomheder 121 2546 4.032
40.585 30.870 23731 Periodiserede renter 53.070 36970 27.850
7.098 11271 4.622 Offentlige myndigheder 57457 41.072 43.860
97.126 76525 80.218 Feriepengeforpligtelser m.v. 132237 116351 118.305
1.574 0 0 Aktiebaseret vederlaeggelse, kontantafregnede 1.574 0 0
28531 146.510 80.036 Renteswaps, termins- og bunkerforretninger 28931 147.805 80.148
154.999 171413 177555 @vrige, primaert skyldige omkostninger 330.907 323.847 373787
339.894  447.821 382.786 Anden gald i alt 604.297  668.591 647.982
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 25 PERIODEAFGRAENSNINGSPOSTER 2007 2008 2009
29.437 24.579 28552 Forudbetalinger fra kunder 72132 64.936 68.570
0 0 0 Andre periodeafgransningsposter [1.039 5.604 4914
29.437 24.579 28.552 Periodeafgransningsposter i alt 83.171 70.540 73.484
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 26 SELSKABSSKAT 2007 2008 2009

0 0 0 Saldo 1/1 16.585 8.794 17258

- - - Valutakursregulering 181 -1.690 426

0 0 0 Avrets aktuelle skat 26.128 24515 23.795

0 0 0 Reguleringer vedrarende tidligere ar via resultatopgerelsen 66423 5578 -68.670

0 0 0 Betalt selskabsskat i dret -19.575 -23726 -25.056

0 0 0 Overfert til forpligtelser vedrerende aktiver bestemt for salg -134 0 0

- - - Overfert til andre rentebzerende geeldsforpligtelser -80.814 3787 70.324

0 0 0 Selskabsskat 31/12 8.794 17.258 18.077

Selskabsskat er indregnet saledes i balancen:

0 0 0 Kortfristet tilgodehavende selskabsskat 13.722 6515 8.307
0 0 0 Kortfristet selskabsskat 22516 23773 26.384
0 0 0 Selskabsskat i alt 8.794 17.258 18.077

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

2007

Overgangsreglerne til den nye ordning indebaerer beskatning af ikke beskattet egenkapital (resultat) oparbejdet under den eksisterende rederiskatteordning opgjort ultimo
2006. Baseret pa den vedtagne lov, viser beregninger en betalbar skat pa DKK 04,6 mio. Den tilbagediskonterede veerdi heraf DKK 80,8 mio. er afsat i arsregnskabet for
2007. 173 af belgbet kan anvendes til miljgforbedrende formal senest i 2016. Et ikke udnyttet beleb vil i stedet skulle afregnes som skattebetaling i 2016.

Skatten skal betales ligeligt over de kommende 10 dr med 1/10 hvert ar af 2/3 af det samlede beleb. Den samlede érlige likviditetseffekt forventes at blive lavere, idet der
forventes en vis reduktion i DFDS’ norske betalbare skat som felge af den nye tonnageskatteordning.

2009

Tidsfristen for den tredjedel, der skal anvendes til miligforbedrende formél, er blevet ophzevet. Der er derfor ikke leengere grundlag for at opretholde indregningen af den
del under langfristede forpligtelser: Tilbagefarslen heraf reducerer de langfristede forpligtelser med NOK 19,9 mio. Tilbageferelsen er indteegtsfort i resultatopgerelsen som
regulering til tidligere ars skat. Der er i stedet tale om en eventualforpligtelse, med en nominel veerdi pa NOK 37,3 mio,, der er omtalt i note 36.

Den 12.februar 2010 afsagde Hgjesteret i Norge en dom, hvor opkreevning af skatten ved overgang til ny tonnageskattelov i 2007 blev underkendt, idet den er i strid med
den norske grundlov. Som falge heraf tilbagefares den afsatte skyldige skat og de betalte rater kan tilbagesages, hvorfor disse betalte rater er indteegtsfert i resultatopgerel-
sen som regulering til tidligere ars skat og indregnet under andre tilgodehavender.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 27 INFORMATION OM FINANSIELLE INSTRUMENTER 2007 2008 2009

Bogfart vaerdi pr. kategori af finansielle instrumenter

19.499 28.259 10.892 Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 24.445 28.259 10.892
1740754 1514974 2363985 Lan og tilgodehavender (aktiver) 1496561  1.147.943 989.091
24488 16.157 28.835 Finansielle aktiver disponible for salg 25.808 17453 30.094
-47.836 -119.382 -76492 Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -49.374 -148.989 -80.148
-4062907 3980051 -4.361253 Finansielle forpligtelser mdlt til amortiseret kostpris -5.134954  -4391.667 -4.920.84I
-2.326.002 -2.540.043 -2.034.033 Total -3.637.514 -3.347.001 -3.970.912

NOTE 27 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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Kategorisering af finansielle instrumenter opgjort til dagsveerdi

Tabellen nedenfor opdeler de finansielle instrumenter opgjort til dagsveerdi efter vaerdifastseettelsesmetode. De forskellige niveauer defineres som felger:
- Niveau |: Noterede priser i et aktivt marked for samme type instrument, dvs. uden andring i form eller sammensaetning (modification or repackaging).
- Niveau 2: Noterede priser i et aktivt marked for lignende aktiver eller forpligtelser eller andre vaerdiansattelsesmetoder, hvor alle veesentlige input

er baseret pa observerbare markedsdata.

- Niveau 3:Veerdiansattelsesmetoder; hvor eventuelle veesentlige input ikke er baseret pa observerbare markedsdata.

DFDS ARSRAPPORT 2009

KONCERN

DKK 1.000 NIVEAU | NIVEAU 2 NIVEAU 3 TOTAL
2007

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 24.445 24.445
Finansielle aktiver disponible for salg 14.266 [1.542 25.808
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -49.374 -49.374
Total 14.266 -24929 [1.542 879
2008

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 28.259 28259
Finansielle aktiver disponible for salg 5810 I'1.643 17453
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -148.989 -148.989
Total 5810 -120.730 I1.643 -103.277
2009

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 10.892 10.892
Finansielle aktiver disponible for salg 10.375 19.719 30.094
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -80.148 -80.148
Total 10.375 -69.256 19719 -39.162
MODERSELSKAB

DKK 1.000 NIVEAU | NIVEAU 2 NIVEAU 3 TOTAL
2007

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 19.499 19.499
Finansielle aktiver disponible for salg 14.266 10222 24.488
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -47.836 -47.836
Total 14266 -28.337 10222 -3.849
2008

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 28.259 28259
Finansielle aktiver disponible for salg 5810 10.347 16.157
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -119.382 -119.382
Total 5810 91.123 10347 -74.966
2009

Finansielle aktiver til regnskabsmaessig sikring 10.892 10.892
Finansielle aktiver disponible for salg 10.375 18.460 28.835
Finansielle forpligtelser til regnskabsmaessig sikring -76.492 -76492
Total 10.375 -65.600 18.460 -36.765

Finansielle aktiver og forpligtelser til regnskabsmaessig sikring er alle opgjort efter niveau 2. Der henvises til note 28 for beskrivelse af veerdiansattelsesmetoden.

Finansielle aktiver disponible for salg opgjort efter niveau | er barsnoterede aktier og veerdiansattes til den officielle berskurs. Finansielle aktiver disponible for salg opgjort
efter niveau 3 bestar af andre aktier og kapitalandele samt gvrige investeringer: Der er tale om nogle mindre unoterede virksomheder og beholdninger. Disse veerdianseet-

tes til kostpris med fradrag af eventuelle nedskrivninger.
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NOTE 28 FINANSIELLE RISICI SAMT ANVENDELSE AF AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

DFDS’ risikopolitik

De vasentligste finansielle risici for DFDS er olie-, renter, valuta-, investerings- og likviditetsrisici. Det er koncernens politik ikke at foretage aktiv spekulation i finansielle risici.
Koncernens finansielle styring retter sig saledes alene mod styring af finansielle risici, der er en direkte felge af koncernens drift og finansiering. Koncernen anvender terminskon-
trakter og valutaoptioner til at kurssikre forventede transaktioner i fremmed valuta. Koncernen anvender derudover renteswaps til at rentesikre forventede transaktioner; som
relaterer til rentetransaktioner sével som olieswaps til at sikre forventede olieomkostninger: DFDS' finansielle risikopolitik og strategi godkendes arligt af bestyrelsen.

Finansielle risici

Valutarisici

Finansiel valutarisici opstar i forbindelse med omregning af nettoinvesteringer i datterselskaber (translationsrisiko) og fra andre investeringer eller forpligtelser i fremmed valuta
(transaktionsrisiko).Valutarisici vurderes lgbende igennem aret for at sikre overensstemmelse med den finansielle risikopolitik. DFDS s@ger aktivt at reducere valutaeksponering
ved at udligne valutapositioner; optage multicurrency lan samt at rette alle valutapositioner mod moderselskabet DFDS A/S hvis dette er muligt (transaktionsrisikoen).

Transaktionsrisici
Koncernens og moderselskabets vaesentligste valutabalance position er i SEK. Et fald pa 10% i SEK i forhold til niveauet ultimo 2009 vil betyde et fald i veerdien pa DKK 52,0
mio.i 2009 (2008: DKK 22,7 mio., 2007: DKK 17,5 mio.). En stigning ville have haft en tilsvarende positiv effekt pa veerdien.

En styrkelse af DKK som indikeret nedenfor mod SEK, GBP og NOK den 31. december, ville have gget (formindsket) egenkapitalen og resultatet med belabene vist nedenfor. Denne
analyse er baseret pa valutakursaendringer som koncernen indenfor rimelighedens graenser anser for at vaere sandsynlige ved udgangen af regnskabsperioden. Analysen forudsatter at
alle andre variabler; specielt renter forbliver konstante. Analysen er udfert pd samme made for 2008 og 2007. Datterselskaberne arbejder i egne funktionelle valutaer, hvorfor der ingen
egenkapitaleffekt opstar hos dgtrene. Afdaekning foretages alene af DFDS A/S. Moderselskabet i DFDS koncernen er eksponeret i forhold til udsving i EUR mod DKK. Denne risiko
bliver pa grund af fastkurspolitikken overfor Euro betragtet som en ubetydelig valutarisiko.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK MIO. DKK MIO.
2007 2008 2009 2007 2008 2009

Hypotetisk effekt af rimelig &ndring overfor DKK

0 1,3 0 SEK effekt pa egenkapital, 10% styrkelse (2008: 10%, 2007: 10%) 0 1,3 0
254 482 84,9 SEK effekt pa resultatopg, 10% styrkelse (2008: 109, 2007: 10%) 254 482 849
0 0 0 GBP, effekt pa egenkapital, | 0% styrkelse (2008: 10%, 2007: 109%) 0 0 0
3,1 2, 06 GBR effekt pa resultatopg, 10% styrkelse (2008: 109, 2007: 10%) 31 2,1 06
2,1 0 0 NOK, effekt pd egenkapital, 10% styrkelse (2008: 109, 2007: 10%) 2,1 0 0
-53 -44 21,1 NOK, effekt pa resultatopg, 10% styrkelse (2008: 10%, 2007: 10%) 53 -44 21,1

En svaekkelse vil have haft den modsatte effekt pa egenkapitalen og resultatopgerelsen med det samme belgb.

Sensitivitetsanalysen pé valutarisici er blevet udarbejdet ud fra forudseetningen om, at effekten er beregnet pa balanceposterne pa balancedagen. De inkluderede sikringsforhold er
100% effektive og baseret pa den aktuelle markedssituation og forventninger til udviklingen i valutaerne.

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

Koncernens vaesentligste translationsrisici er SEK og NOK. Et fald pa 10% i forhold til ufttimo 2009 vil for SEK betyde et veerdifald pa DKK 52,1 mio. (2008: DKK -4,9 mio., 2007: DKK
-3,0 mio.). For NOK ville et fald i valutakurserne pa 10% i forhold til niveauet ultimo 2009 betyde et fald i veerdien pa DKK 39,2 mio. (2008: DKK -34,8 mio., 2007: DKK -33,7 mio.).

Renterisici

DFDS er primart eksponeret for renterisici gennem laneportefelien (rentebeaerende geeld fratrukket den korte bankgeeld og anden rentebzerende geeld). DFDS' formal med styring af
renterisikoen er at begreense negative virkninger af renteudsving pd indtjeningen. Det er DFDS' strategi at minimum 40% af ldneportefgljen skal vaere fastforrentet, nar der tages hensyn til
indgdede renteswaps. Koncernens samlede rentebzerende geeld udger ultimo DKK 4.200 mio. (2008: DKK 3.72 | mio., 2007: DKK 4.352 mio.), hvoraf den variabelt forrentede geeld udger
DKK 2.690 mio. (2008: DKK 1.631 mio., 2007: DKK 1.929 mio.). Dette betyder, at den fastforrentede geeld uttimo 2009 udger 37% (2008: 569, 2007: 56%) inkl. effekt af renteswaps m.v.

En rentestigning pa 19%-point sammenlignet med den faktiske rente i 2009 ville, alt andet lige, have fert til en meromkostning pa omkring DKK 24 mio. for koncernen i 2009
(2008: DKK 18 mio., 2007: DKK 20 mio.). For moderselskabet ville effekten have vaeret DKK 27 mio. i 2009 (2008: DKK 18 mio., 2007: DKK 9 mio.). Et rentefald ville have
haft tilsvarende positiv effekt.

Den samlede rentebaerende geeld undtagen kassekreditter havde en gennemsnitlig restlabetid péa 3,7 &r (2008: 4,6 ar, 2007: 5,2 ér), og bestar primaert af variabelt forrentede syndike-
rede banklan med sikkerhed i skibene. Finansieringen optages til markedsrente med tilleg af en rentemarginal, der afspejler DFDS’ finansielle styrke. Som led i DFDS' finansstrategi er
indgdet renteswaps med en hovedstol pd DKK 1.351 mio. (2008: DKK 1.844 mio., 2007: DKK 2.143 mio.), som omlaegger dele af de variabelt forrentede banklan til fast rente.

En rentestigning pa 19%-point i forhold til det faktiske renteniveau pd balancedagen ville, alt andet lige, have haft en hypotetisk effekt pa den bogferte veerdi pd egenkapitalen pa DKK 23
mio (2008: DKK 48 mio, 2007: DKK 50 mio.). Dette skyldes de indgaede renteswaps til afdaekning af variabelt forrentede ldn. 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.

NOTE 28 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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Renterisici (DKK 1.000)

KONCERN 2007

DFDS ARSRAPPORT 2009

HOVEDSTOL/RESTG/LD PR.

Kategori 31/12/07 31/12/08 31/12/10 31712712
Pantegeeld i skibe 3.773.088 3207236 2030941 1.418.134
Lang bankgeeld 327.726 258.052 59.653 0
Anden rentebaerende geeld 165.080 128250 90.932 43946
Finansielle leasingforpligtelser 86.531 51237 0 0
Rentebaerende geeld 4.352.425 3.644.775 2.181.526 1.462.080
Finansielle leasingforpligtelser; fastforrentede -86.531 -51.237 0 0
Pantegzld i skibe, fastforrentet -97.135 -82.781 -54.073 -25.365
Anden fastforrentet geeld -97.368 -85.130 -66.484 -58.441
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -2.142.845 -1.856.692 -986.376 -597.759
Variabelt forrentet andel af geelden 1.928.546 1.568.935 1.074.593 780515
KONCERN 2008 HOVEDSTOL/RESTG/LD PR.

KATEGORI 31/12/08 31712/09 31/12/11 31/12/13
Pantegeeld i skibe 3.155435 2432915 1.701.786 861.754
Lang bankgeeld 252441 164475 0 0
Kassekredit 124.469 0 0 0
Anden rentebaerende gaeld 134453 107.143 74.676 63.878
Finansielle leasingforpligtelser 54.373 20.098 0 0
Rentebaerende geeld 3721171 2724.631 1.776.462 925632
Finansielle leasingforpligtelser; fastforrentede -54.373 -20.098 0 0
Pantegzld i skibe, fastforrentet -82.714 -68.372 -39.687 -11.002
Anden fastforrentet geeld -108.817 -81.501 -47.978 -39.104
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.844.358 -1.333924 -851.998 -398.254
Variabelt forrentet andel af geelden 1.630.909 1.220.736 836.799 477272
KONCERN 2009 HOVEDSTOL/RESTG/ELD PR.

KATEGORI 31/12/09 31/12/10 31/12/12 31/12/14
Pantegeeld i skibe 3446447 2.934.788 1.398.712 257.687
Lang bankgeeld 184.031 59.532 0 0
Kassekredit 457.202 0 0 0
Anden rentebaerende geeld 54.710 30562 58.030 43292
Finansielle leasingforpligtelser 57.769 48.839 30.040 0
Rentebaerende geeld 4.200.159 3073721 1.486.782 300979
Finansielle leasingforpligtelser; fastforrentede -57.768 -48.838 -30.040 0
Pantegzeld i skibe, fastforrentet -68.289 -53972 -25318 0
Anden fastforrentet geeld -76913 -47.353 -30.288 -18.921
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.350.659 -1.001.220 -663.235 -93.154
Variabelt forrentet andel af geelden 2.646.530 1.922.338 737901 188.904
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MODERSELSKAB 2007 HOVEDSTOL/RESTG/ELD PR.

KATEAGORI 31/12/07 31/12/08 31/12/10 31/12/12
Pantegaeld i skibe 2.868.755 2.526.157 1.640.963 1.190.767
Lang bankgaeld 238611 178958 59.653 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 527.869 0 0 0
Anden rentebaerende geeld 58.248 38.073 0 0
Finansielle leasingforpligtelser 22217 12.561 0 0
Rentebaerende geeld 3.715.700 2.755.749 1.700.616 1.190.767
Finansielle leasingforpligtelser; fastforrentede -22217 -12.561 0 0
Anden fastforrentet geeld -16.554 -11.292 0 0
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.861.200 -1.610.092 -907.876 -597.759
Variabelt forrentet andel af geelden 1.815.729 1.121.804 792.740 593.008
MODERSELSKAB 2008 HOVEDSTOL/RESTG/ELD PR.

KATEGORI 31/12/08 31/12/09 31/12/11 31/12/13
Pantegzaeld i skibe 2462746 1.929.419 1.380.234 685.028
Lang bankgaeld 179.376 119.771 0 0
Kassekredit 118959 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 840.494 0 0 0
Anden rentebarende geeld 37254 19.108 0 0
Finansielle leasingforpligtelser I1.662 0 0 0
Rentebaerende gald 3650491 2068298 1.380.234 685.028
Finansielle leasingforpligtelser; fastforrentede -11.662 0 0 0
Anden fastforrentet geeld -37.260 -19.108 0 0
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.614.495 -1.164.263 -786.298 -398.254
Variabelt forrentet andel af geelden 1.987.074 884.927 593936 286774
MODERSELSKAB 2009 HOVEDSTOL/RESTG/LD PR.

KATEGORI 31/12/09 31/12/10 31/12/12 31/12/14
Pantegeeld i skibe 2.958.380 2.507.579 1.174.295 149.614
Lang bankgaeld 119.626 59.532 0 0
Kassekredit 440.003 0 0 0
Geeld til tilknyttede virksomheder 536479 51.045 0 0
Rentebaerende gald 4.054.488 2618.156 1.174.295 149.614
Renteswaps (hovedstol), fast rente betales -1.174.963 -922.720 -663.235 -93.154
Variabelt forrentet andel af geelden 2.879.525 1.695.436 511.060 56.460

Olierisici

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

En stigning i bunkerprisen pa 10%-point i forhold til niveauet pa balancedagen ville, alt andet lige, have haft en hypotetisk positiv effekt pd den bogferte veerdi pa egenkapi-
talen for cash flow afdaekning pa DKK 2,8 mio. (2008: DKK 8,5 mio., 2007: DKK 0 mio.). Dette skyldes afdakningskontrakter pa fremtidige olieleveringer indgéet til sikring af

olieomkostninger: Et fald i oliepriserne ville have haft en tilsvarende negativ effekt.

Sensitivitetsanalysen pa bunker er baseret pa antagelsen af, at effektiviteten er beregnet pa de dbenstdende bunkerkontrakter pa balancedagen. Sikringen er 100% effektiv
og baseret pa den aktuelle markedssituation og forventningerne til udviklingen i bunkerpriserne.

NOTE 28 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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Likviditetstisici
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DFDS tilstreeber at opretholde et likviditetsberedskab pa minimum DKK 300 mio., hvilket anses for tilstreekkeligt til den Igbende drift. Likviditetsberedskabet styres pa
koncernniveau, idet der hver maned udarbejdes forecast for likviditeten pa |2-maneders rullende basis. Likviditetsberedskabet pr. 31.december 2009 er DKK 466 mio.
(2008: DKK 913 mio. 2007: DKK I.181 mio.). Styring af overskudslikviditet og likviditetsberedskab varetages af den centrale treasury afdeling. Likvide beholdninger placeres
primaert i det korte pengemarked og traek foretages primaert pa pengemarkedlines.

Det felgende er de kontraktsmaessige forfald af finansielle forpligtelser; inklusiv estimerede rentebetaliger og eksklusiv indvirkningen af netting aftaler:

KONCERN FORVENTET | AR ELLER

DKK 1.000 BOGF@RT VARDI PENGESTROM MINDRE I-3AR 3-5 AR MERE END 5 AR

2007

Ikke afledte finansielle aktiver

Likvide beholdninger 104.952 104.952 104.952 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -3.773.088 -4.065.594 -699.662 -1.129014 -731.076 -1.505.842

Lang bankgzld -327.726 -350.991 -89.389 -201.016 -60.586 0

Anden rentebzerende geeld -165.080 -176.864 -41.558 -83.220 -18514 -33.572

Finansielle leasingforpligtelser -86.531 -93.528 -36519 -57.009 0 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -411.484 -411.484 -411.484 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Renteswaps 21.602 28.049 8279 12,454 5566 1.750

Terminskontrakter 2.843 2.843 2778 65 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -33244 -41.860 -8471 -14.448 -11.352 -7.589

Terminskontrakter -16.130 -16.130 -16.130 0 0 0
-4.683.886 -5.020.607 -1.187.204 -1.472.188 -815.962 -1.545.253

2008

Ikke afledte finansielle aktiver

Likvide beholdninger 87.409 87.409 87.409 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -3.155435 -3.614317 -886.864 -828491 -974.066 -924.896

Lang bankgeeld -252.441 -262.190 -94.566 -167.624 0 0

Kassekredit -124.469 -124.469 -124.469 0 0 0

Anden rentebaerende gaeld -134453 -160.56 -50.123 -40.694 -13.120 -56.624

Finansielle leasingforpligtelser -54.373 -57.009 -35.34| -21.668 0 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -308317 -308317 -308.317 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Renteswaps 1.257 1.998 3.640 -1.642 0 0

Terminskontrakter 27.002 27.002 27.002 0 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -69.495 -110.188 -20950 -61.675 -22.852 4711

Terminskontrakter -44.022 -44.022 -44.022 0 0 0

Oliekontrakter -35472 -35472 -35472 0 0 0
-4.062.809 -4.600.136 -1.482.073 -1.121.794 -1.010.038 -986.231

NOTE 28 FORTS/ATTER PA NASTE SIDE >>>



DFDS ARSRAPPORT 2009 NOTER 97

>>> NOTE 28 FORTSAT

KONCERN FORVENTET | AR ELLER

DKK 1.000 BOGF@RT VARDI PENGESTR@OM MINDRE 1-3 AR 3-5 AR MERE END 5 AR

2009

Ikke afledte finansielle aktiver

Likvide beholdninger 8.529 8529 8.529 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -3.446.447 -3.832.301 -649.578 -1.684.523 -1.224.704 -273.496

Lang bankgald -184.031 -187.065 -126.551 -60.514 0 0

Kassekredit -457.202 -457.202 -457.202 0 0 0

Anden rentebaerende geeld -54.710 -56.491 -24.397 -3.279 1.324 -30.139

Finansielle leasingforpligtelser -57.768 -67.991 -12.172 -24.343 -31476 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -315.013 -315013 -315.013 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Terminskontrakter 472 472 472 0 0 0

Oliekontrakter 10420 10420 10420 0 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -78401 -93.667 -40.051 -39.209 -13.844 -563

Terminskontrakter -1.747 -1.747 -1.747 0 0 0
-4.575.898 -4.992.056 -1.607.290 -1.811.868 -1.268.700 -304.198

MODERSELSKAB FORVENTET I AR ELLER

DKK 1.000 BOGF@RT VARDI PENGESTR@M MINDRE 1-3 AR 3-5 AR MERE END 5 AR

2007

Ikke afledte finansielle aktiver

Likvide beholdninger 104.952 104.952 104.952 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -2.868.755 -3.305.192 -504.769 -751254 -543.327 -1.505.842

Lang bankgald -238611 -259.015 -74.082 -124.347 -60.586 0

Anden rentebaerende gaeld -58.248 -97467 -22972 -40.923 0 -33572

Finansielle leasingforpligtelser -22217 -28.523 -14.850 -13.673 0 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -160.749 -160.749 -160.749 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Renteswaps 17.505 24077 7.192 10.310 4.825 1.750

Terminskontrakter 1.994 1.994 1.994 0 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -32.953 -41.410 -8.273 -14.196 -11.352 -7.589

Terminskontrakter -14.883 -14.883 -14.883 0 0 0
-3.271.965 -3.776.216 -686.440 -934.083 -610.440 -1.545.253

NOTE 28 FORTS/ATTER PA NASTE SIDE >>>
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MODERSELSKAB FORVENTET I AR ELLER
DKK 1.000 BOGF@RTV/ARDI PENGESTR@M MINDRE 1-3 AR 3-5 AR MERE END 5 AR
2008

Ikke afledte finansielle aktiver
Likvide beholdninger 87.409 87.409 87409 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -2462.746 -2.801.705 -624.992 -645.291 -802.866 -728.556
Lang bankgeeld -179.376 -217.198 -94.566 -122.632 0 0
Kassekredit -118.959 -118.959 -118.959 0 0 0
Anden rentebaerende geeld -37.254 -40.923 -20.342 -20.581 0 0
Finansielle leasingforpligtelser -11.662 -13.673 -13.673 0 0 0
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -88917 -88917 -88917 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Renteswaps 1.257 1.998 3.640 -1.642 0 0

Terminskontrakter 27.002 27.002 27.002 0 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -65.355 -104.657 -20.320 -57242 -22.384 4711

Terminskontrakter -18.555 -18.555 -18.555 0 0 0

Oliekontrakter -35472 -35472 -35472 0 0 0
-2.902.628 -3.323.650 -917.745 -847.388 -825.250 -733.267

2009

Ikke afledte finansielle aktiver

Likvide beholdninger 8.529 8529 8.529 0 0 0

Ikke afledte finansielle forpligtelser

Pantegeeld i skibe -2.958.380 -3.101.222 -502.476 -1.214.745 -1.224.704 -159.297

Lang bankgaeld -119.626 -122.298 -61.784 -60.514 0 0

Kassekredit -440.003 -440.003 -440.003 0 0 0

Anden rentebarende gaeld -19.401 -20403 -20403 0 0 0

Leverandgrer af varer og tjenesteydelser -85.311 -85.311 -85.311 0 0 0

Afledte finansielle aktiver

Terminskontrakter 472 472 472 0 0 0

Oliekontrakter 10420 10420 10420 0 0 0

Afledte finansielle forpligtelser

Renteswaps -74.745 -88.590 -36.602 -37.58 -13.844 -563

Terminskontrakter -1.747 -1.747 -1.747 0 0 0
-3.679.792 -3.840.153 -1.128.905 -1.312.840 -1.238.548 -159.860

Forudsaetninger for forfaldstabellen:
Forfaldsanalysen er baseret pa udiskonterede pengestramme inklusive beregnede rentebetalinger: Rentebetalinger er beregnet pa basis af eksisterende markedsbetingelser:

De udiskonterede pengestramme som relaterer sig til afledte finansielle forpligtelser bliver fremstillet som bruttotal medmindre parterne i henhold til kontrakten har ret
eller forpligtelse til at opgere mellemveerendet til et nettobelab.

Kreditrisici
DFDS' primeaere finansielle aktiviteter er tilgodehavender fra salg, andre tilgodehavender, likvide beholdninger samt afledte finansielle instrumenter:

Kreditrisikoen kan primzrt henfgres til tilgodehavender fra salg og og andre tilgodehavender:

Belgbene i balancen er fratrukket nedskrivning til imgdegaelse af tab pa dubigse tilgodehavender, der er opgjort pa basis af en konkret vurdering af den nuveerende
okonomiske situation.

DFDS risici vedrgrende tilgodehavender fra salg anses ikke for usaedvanlige, 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 lgbende kreditvurderes. DFDS har modtaget sikkerhed for betaling i form
af stillede bankgarantier fra enkelte kunder. Garantierne udger i alt DKK 3,3 mio.i 2009 (2008: 62,5 mio., 2007: DKK 4,4 mio.). Der er ikke andre nedskrivninger pa tilgode-
havender end de i note |5 anferte, ligesom der ikke er tegnet forsikringer for nogen af tilgodehavenderne.

Kreditrisikoen pa likvide beholdninger og afledte finansielle instrumenter er begraenset, idet DFDS A/S og 100% ejede datterselskaber indenfor koncernen anvender finan-
sielle samarbejdspartnere, der som minimum oppebaerer en solid kreditvurdering (P-1 fra Moody's). Denne kreditvurdering bliver labende overvaget.

NOTE 28 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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Kapitalstyring
Koncernen vurderer Igbende behovet for tilpasning af kapitalstrukturen for at afveje kravet for egenkapitalforrentning mod den @gede usikkerhed, som er forbundet med
fremmedkapital. Egenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde ved udgangen af 2009 39% (2008: 40%, 2007: 38%). Malsatningen er en egenkapitalandel pé ca. 40%.

Koncernens kapitalomkostning var 7% (2008: 7%, 2007:7%) og forrentningen af den investerede kapital totalt 2,2% (2008: 6,19, 2007: 8,6%).
Koncernens udbyttepolitik er en udbyttebetalling pa omkring 30% af arets resultat efter minoritetsinteresser, dog under hensyntagen til vaesentlige investeringer. For 2009

foreslas udloddet DKK 0,00 pr. aktie svarende til 0,0% af resultat efter minioritetsinteresser (2008: DKK 0,00 pr: aktie svarende til 0,00 9, 2007: DKK 15,00 pr. aktier 30,0%
af resultat efter minioritetsinteresser).

Sikring af forventede fremtidige transaktioner (DKK 1.000)

KONCERN
BEREGNINGS-
FORVENTEDE FREMTIDIGE SIKRINGS- MASSIG
TRANSAKTIONER INSTRUMENT ~ RESTL@BETID ~ HOVEDSTOL KURSGEVINST/TAB INDREGNET PA EGENKAPITALEN
UNDER | AR 1-3 AR 35AR  OVERSAR  DAGSVARDI

2007
Varekeb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 3.841 65 65
Varekgb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 1.452.668 -12.905 -12.905
Renter Renteswaps 0-104ar 1.189.175 5342 8.386 4311 2960 21.602
Renter Renteswaps 0-10 &r 953.670 -5.125 -10.121 -9.970 -7.968 -33.244

-12.688 -1.670 -5.659 -5.008 -24.482
2008
Varekegb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2ér 247533 26093 26.108
Varekgb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 153964 -25.465 -25.465
Renter Renteswaps 0-7 ar 445.000 902 301 1.257
Renter Renteswaps 0-7 ar 2.383.531 -15.131 -23.597 -22.442 -6.901 -68.228
Renter Valutaswaps 0-1 ar 208.333 -1.267 -1.267
Varekeb Olieterminskontrakter, tons  0-6 maneder 84.000 -35472 -35472

-50.340 -23296 -22.442 -6.901 -103.067
2009
Renter Renteswaps 0-6 ar 1.350.659 -17.671 -32.691 -21.672 915 -78401
Varekeb Oliekontrakter 0-6 maneder 12.000 10.420 10.420
Renter Renteswaps 0-10ar -7251 -32.691 -21.672 915 -67.98|

For 2009 er indregnet DKK -5,4 mio. (2008: DKK 0,0 mio., 2007: DKK 0,2 mio.) i resultatopgerelsen som fglge af ineffektivitet ved sikring af forventede fremtidige
transaktioner.

Dagsvardierne 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.

NOTE 28 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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MODERSELSKAB
BEREGNINGS-
FORVENTEDE FREMTIDIGE SIKRINGS- MASSIG
TRANSAKTIONER INSTRUMENT ~ RESTL@BETID ~ HOVEDSTOL KURSGEVINST/TAB INDREGNET PA EGENKAPITALEN
UNDER | AR 1-3 AR 35AR OVERS5AR  DAGSVARDI
2007
Varekgb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2ar 1.456.509 -12.443 -12.443
Renter Renteswaps 0-104ar 962.000 4.113 6.653 3508 2960 17.505
Renter Renteswaps 0-104ar 899.200 -4.985 -9.970 -9.970 -7.968 -32.953
-13315 -3317 -6.462 -5.008 -27.891
2008
Varekgb og varesalg Valutaterminskontrakter 0-2 ar 247533 26093 26.108
Renter Renteswaps 0-7 ar 445.000 902 301 1.257
Renter Renteswaps 0-7 ar 2.153.668 -12021 -24.199 -22222 -6.901 -65.355
Varekegb Oliekontrakter ~ 0-6 maneder 84.000 -35472 -35472
-20498 -23.898 -22222 -6.901 -73462
2009
Renter Renteswaps 0-7 ar 1.174.963 -16.529 -31.320 -21.672 915 -74.745
Varekgb Oliekontrakter  0-6 maneder 12.000 10420 10.420
-6.109 -31.320 -21.672 915 -64.325

For 2009 er indregnet DKK -4,3 mio.(2008: DKK 0,0 mio., 2007: DKK 0,2 mio.) i resultatopgerelsen som falge af ineffektivitet ved sikring af forventede fremti-
dige transaktioner.

Dagsverdierne 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.

Dagsveerdierne pa renteswaps er opgjort ved at tilbagediskontere de forventede fremtidige rentebetalinger. Diskonteringssatsen for den enkelte rentebetaling
er fastsat ud fra en swaprentekurve, der er beregnet ud fra en bredt sammensat vifte af markedsrenter. Dagsveerdien pa valutaterminer er baseret pa rentekur-
vebereninger i DFDS Treasury system. Beregninger er foretaget ud fra en vifte af sammensatte markedsrenter i de forskellige valutaer. Oliekontrakter opgares
pa baggrund af Morgan Stanleys kvotering af forwardkurven.

Operationelle risici
Operationelle risici opstar fra pengestremstransaktioner. Stgrrelsen af transaktionerne udfert gennem det finansielle ar er pavirket af @ndringer i forskellige
markedssatser sasom renter og valutakurser.Valutarisici vurderes Igbende igennem dret for at sikre overensstemmelse med den finansielle risikopolitik.

Cash flow risici

Omkring 79% af DFDS' omsaetning blev faktureret i usikret fremmed valuta (2008: 79%, 2007: 76%) og de vasentligste nettoindteaegtsvalutaer var SEK og NOK.
USD var vaesentligste nettoudgiftsvaluta. EUR bliver betragtet som en ubetydelig risiko i betragtning af kronens faste band til EUR. For datterselskaberne er den
omsatte valuta primaert deres funktionelle valutaer. Tabellen nedenfor viser den usikrede valuta cash flow eksponering.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 2007 2008 2009
Hypotetisk effekt af rimelig zendring overfor DKK

-19,0 424 2212 SEK effekt pa resultatopg, 10% svaekkelse (2008: 10%, 2007: 10%) -189 -42,2 2212
-54 =79 =77 NOK effekt pa resultatopg, 10% sveekkelse (2008: 10%, 2007: 10%) -54 -79 -7.7
-1,5 -36,8 -41.5 USD, effekt pa resultatopg, 10% styrkelse (2008: 10%, 2007: 10%) -14,2 -62,8 -48,8

Olierisici

Omkostningen til bunker udger en saerskilt og veesentlig driftsmaessig risiko som falge af betydelige udsving i olieprisen og en samlet arlig bunkeromkostning pa ca. DKK 794
mio. svarende til 12,19 af Koncernens omsaetning (2008: DKK 1.298 mio. eller 15,8% af Koncernens omsatning, 2007: DKK 1.036 mio. eller 129% af Koncernens omsatning).

Bunkeromkostninger for fragtomradet afdaekkes primaert gennem bunkerklausuler, BAF, og for passageromradet indregnes bunkeromkostningen sa vidt muligt i billetprisen.
Herudover afdakkes den resterende del af bunkeromkostningerne primaert ved brug af olieswaps.

Bunkerforbruget i 2009 var pé ca. 402.000 tons (2008:462.000 tons, 2007: 477.000 tons). En stigning pa 0% i bunkerprisen i forhold til niveauet ultimo 2009 ville have
betydet ggede omkostninger for Koncernen pa DKK 14,0 mio. (2008: DKK 14,3 mio., 2007: DKK 21,9 mio.), For moderselskabet ville en tilsvarende stigning have betydet
ogede omkostninger pa DKK 7,4 mio. (2008: DKK 6,9 mio., 2007: DKK 21,9 mio.).
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 29 IKKE-LIKVIDE DRIFTSPOSTER 2007 2008 2009

1.687 764 -167 Regulering af henszettelser m.v. 10.302 3519 -2.145

5575 -5.097 -402 Arets forskydning i nedskrivning af varelager 5575 -5.097 -402

-824 453 -162 Ydelsesbaserede pensionsordninger indregnet i resultatopgerelsen 4811 3131 9.995

9.970 2013 807 Dagsveerdi af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgarelsen 9.970 2013 807
16.408 -1.867 76 Ikke-likvide driftsposter 30.658 3.566 8.255
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 30 ANDRING I DRIFTSKAPITAL 2007 2008 2009
-20.163 17.589 3238 /Endring i varebeholdninger -23930 23.180 4.306
74.357 83975 61.719 /Endring i tilgodehavender 52.382 -79.510 119.080

7243 -123.834 -4.762 /Endring i leverandergeeld og anden geeld -76.151 69.195 -36.637
61.437 -22.270 60.195 /Endring i driftskapital -47.699 12.865 86.749
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 31 NETTOINVESTERING | LANGFRISTEDE AKTIVER 2007 2008 2009

-2.032 -3.745 -1.521 Investeringer -18.197 -11.083 -2483

0 0 0 Salg 3242 216 1.072

-2.032 -3.745 -1.521 Ejendoms- og terminalinvesteringer, netto -14.955 -10.867 -1.411
-19.069 -35.824 -10.907 Investeringer -49.884 -71.786 -69.858

583 497 527 Salg 5507 9.56 18.007

-18.486 -35.327 -10.380 Driftsmaterielinvesteringer m.v., netto -44.377 -62.225 -51.851
MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 32 ANDRING | ANDRE FINANSIELLE LAN 2007 2008 2009

-93.141 -79.060 -77963 Afdrag og indfrielse af lan -121.823 -104.379 -98.487
22571 562 60910 Optagelse af lan 42214 1.322 60.083
-70.570 -78.498 -17.053 /Endring i andre finansielle lan, netto -79.609  -103.057 -38.404
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NOTE 33

KZB AF VIRKSOMHEDER OG AKTIVITETER

2007

Koncernen og moderselskabet har ikke foretaget kb af virksomheder i 2007.
Kabesummen vedrerende kebet af DFDS Container Line B.V. blev reguleret med
DKK 22,6 mio.

2008
Koncernen og moderselskabet har ikke foretaget veesentlige kgb af virksomheder
i 2008.

2009
Koncernen og moderselskabet har ikke kgbt virksomheder i 2009.

Pr. 17. december 2009 indgik DFDS aftale om at erhverve 100% af aktierne i

Norfolk Holdings B.V. -koncernen fra A. P Mgller - Maersk A/S for en kebspris pa geeldfri
basis pa DKK 2,6 mia. Kabsprisen bestar af en kontant betaling pa DKK |,3 mia. og en
ejerandel i DFDS A/S pé 28,8% (efter transaktionens gennemfarelse).

A. P Meller — Maersk tegner 28,2% af aktierne i en rettet emission og modtager

0,6% fra DFDS' egne aktier: Finansieringen af transaktionen omfatter desuden en
fortegningsemission pa DKK 550 mio.

Transaktionen er underlagt seedvanlige betingelser, inklusive tilfredsstillende

godkendelser fra relevante konkurrencemyndigheder samt efterfelgende gennem-
forelse af emissionerne.

Der henvises til selskabsmeddelelse nr: 24/2009 af 17. december 2009.
Regnskabsmaessigt indregnes overtagelsen ferst nar alle godkendelser foreligger

og DFDS A/S opnar kontrol, hvilket forventes at ske i 2. kvartal 2010.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 34 K@B AF MINORITETSINTERESSER 2007 2008 2009
-1.626 -13.159 -935 AB DFDS LISCO -1.626 -13.159 935
0 -7611 -111.673 Halléns N.V. 0 -26.637 -38494
0 0 0 Transport Partners Intermodal Ltd. -11.017 0 0
-1.626 -20.770  -112.608 Pengestrem fra keb af minoritetsinteresser -12.643 -39.796 -39.429
2007 Halléns N.V.

AB DFDS Lisco
I'lzbet af 2007 er der opkebt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK [,6 mio.
svarende til en ejerandel pa 0,3 %, hvorefter selskabet ejes 92,6 %.

Transport Partners Intermodal Ltd.
Den 10.januar 2007 er den resterende andel i Transport Partners Intermodal Ltd.
pa 49 % opkebt, sdledes at DFDS Lys Line Ireland herefter ejer selskabet 100 %.

2008

AB DFDS Lisco

I lzbet af 2008 er der opkebt aktier i AB DFDS LISCO for i alt DKK 13,2 mio.
svarende til en ejerandel pa 3,2 9%, hvorefter selskabet ejes 95,8 %.

DFDS A/S har i 2008 opkebt 4% af aktierne i Halléns N.V. for DKK 7,6 mio. og
DFDS Tor Line N.V. har i 2008 opkebt 10% af aktierne i Halléns N.V. for DKK 19,0
mio. Koncernens ejerandel udger herefter 80 %.

2009

AB DFDS Lisco

I lebet af 2009 er der opkebt aktier i AB DFDS LISCO for i aft DKK 0,9 mio.
svarende til en ejerandel pa 0,2%, hvorefter selskabet ejes 96,0%.

Halléns N.V.

DFDS A/S har i 2009 opkgbt 20% af aktierne i Halléns N.V. for DKK 38,5 mio. Her
udover har DFDS A/S i 2009 opkebt 42% af aktierne i Halléns N.V. fra det koncern-
forbundne selskab DFDS Tor Line N.V. DFDS A/S' ejerandel udger herefter |00%.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 35 AKTIVER OG FORPLIGTELSER BESTEMT FOR SALG 2007 2008 2009
0 184.971 0 Langfristede aktiver; (se note 12) 131973 184.971 10.984
Kortfristede aktiver
0 0 0 Varebeholdninger 1.561 0 0
0 0 0 Tilgodehavender 7.554 0 0
0 0 0 Periodeafgreensningsposter 708 0 0
0 0 0 Kortfristede aktiver i alt 9.823 0 0
0 184.971 0 Aktiver bestemt for salg i alt 141.796 184.971 10.984
0 42.500 0 Langfristede forpligtelser (se note 23) 0 42.500 0
Kortfristede forpligtelser
0 42.500 0 Rentebaerende geldsforpligtelser (se note 23) 0 42.500 0
0 0 0 Selskabsskat 134 0 0
0 0 0 Anden geld 7.256 0 0
0 85.000 0 Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg i alt 7.390 85.000 0
2007 2009

Trampaktiviteten omfatter drift af fire multi-purpose skibe. Aktiviteten har ingen tilknyt-
ning til rutenetvaerket, som er defineret i strategien, der blev udmeldt |2. september
2007. De fire multi-purpose skibe blev afheendet i 2008 med en avance pa DKK 27,9
mio.Avancen er indregnet i linien “Avance ved salg af materielle aktiver” i resultatop-
garelsen.

2008
Passagerskibet Queen of Scandinavia er sat til salg og forventes afheendet i lgbet af
2009.

Fragtskibet Tor Anglia er sat til salg og forventes afhaendet i lzbet af 2010.

Passagerskibet Queen of Scandinavia er uftimo 2009 tilbagefert til langfristede ma-
terielle aktiver, idet det vurderes mere sandsynligt at kunne udchartre skibet end at
salge det. Hidtil har skibet vaeret til salg, se ogsa note 41. Skibet er nedskrevet med
DKK 53,0 mio. i 2009, se note 39.
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NOTE 36 GARANTIER OG EVENTUALFORPLIGTELSER M.V.

Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 88,0 mio. (2008: 79,4 mio., 2007:
DKK 33,3 mio.) for Koncernen.

Garantier og eventualforpligtelser udger DKK 576,7 mio. (2008: 802,6 mio., 2007:
DKK 1.038,0 mio.) for moderselskabet.

Datterselskaberne har stillet garantier overfor moderselskabet til en vaerdi
af DKK 1.020 mio (2008: DKK 0 mio,, 2007: DKK 0 mio.).

Der er konstateret en gammel forureningsskade pa en grund i et af Koncernens
selskaber. P4 nuvaerende tidspunkt har Koncernen ikke en forpligtigelse til at
rense grunden. Safremt en sadan skulle opsta, har Koncernen mulighed for

at f& omkostningen hertil reguleret i den oprindelige kabesum for selskabet.

De udskudte betalinger vedrerende kebesummen afspejler blandt andet
modregningsadgangen.

Moderselskabet er involveret i en skattesag vedrerende fortolkning af
tonnageskatteloven, der ikke forventes at have vaesentlig effekt pa den

finansielle stilling. Af hensyn til sagsforlebet og udfaldet af sagen kan der ikke gives
yderligere oplysninger herom.

Séafremt overtagelsen af Norfolk Holdings B.V. ikke gennemfgres, har DFDS A/S i
visse tilfeelde forpligtet sig til at betale A. P Mgller - Maersk A/S EUR 5 mio.

Som en del af overgangsreglerne fra det gamle tonnageskattesystem til det

nye tonnageskattesystem i Norge kunne virksomhederne veelge at /3 af den
beregnede skat ved overgangen i stedet kunne anvendes til investeringer i
miljgforbedrende foranstaltninger: Hidtil har denne forpligtelse veeret indregnet
som en langfristet forpligtelse, da investeringerne skulle foretages inden et bestemt
tidspunkt. Tidsfristen er primo 2009 blevet fiernet og forpligtelsen overgar til at
vare en eventualforpligtelse. Der er krav om at der skal foretages investeringer i
miljgforbedrende foranstaltninger pa mindst NOK 37,3 mio.,, men uden tidsfrist.

Herudover er Koncernen og moderselskabet pr. 31. december 2009 part
i forskellige retssager. Udfaldet af disse retssager forventes ikke at pavirke
Koncernen veesentligt gkonomisk ud over det i balancen indregnede.

MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 NOTE 37 KONTRAKTLIGE FORPLIGTELSER 2007 2008 2009

0 1026013 0 Kontrahering af skibe og ombygninger, lzbetid O-1 ar 0 1026013 0

0 1.026.013 0 Kontraktlige forpligtelser i alt 0 1.026.013 0

Kontraktlige forpligtelser i 2008 omfatter kb af et ro-pax skib, to ro-ro skibe samt forleengelse af tre ro-ro skibe. Disse tre skibe samt forleengelserne af tre skibe er alle

leveret i 2009.

Operationelle leasingkontrakter som leasingtager

Minimum leasingydelser

21.046 23.066 23.733 Inden for | ar 30.546 30.776 35.675
88.942 88.856 65.818 Fra | til 5 ar 100.454 95.579 80.647
15.657 0 0 Efter 5 ar 41.661 21.585 29.182
125.645 111.922 89.551 Ejendomme i alt 172.661 147.940 145.504
9.262 9.507 9.808 Inden for | ar 103.948 85.558 90.729
39423 40451 41.748 Fra | til 5 ar 407.807 333.645 355525
133913 123217 113.240 Efter 5 ar 1.763923 1343217 1340542
182.598 173.175 164.796 Terminaler i alt 2.275.678 1.762.420 1.786.796
722602 1.767.057 799.956 Inden for | ar 530.392 489.212 401.087
1203216 1.093.781 865.562 Fra | il 5 ar 1.144305 1.011.824 807.443
1.058219 875220 692.096 Efter 5 ar 1.058219 875220 692.096
2.984.037 3.736.058 2.357.614 Skibe i alt 2.732.916 2.376.256 1.900.626
14310 24.290 35512 Inden for | ar 30.662 46461 56.766
20.128 37.085 52.344 Fra | til 5 ar 43.177 61.098 86.212
0 0 157 Efter 5 ar 0 0 |57
34.438 61.375 88.013 Driftsmidler m.v.i alt 73.839 107.559 143.135
Samlede leasingkontrakter forventes afviklet som falger
767220  1.823920 869.009 Inden for | ar 695.548 652.007 584.257
351709  1260.173  1.025471 Fra | til 5 ar 1.695743  1502.146  1.329.827
1.207.789 998.437 805.494 Efter 5 ar 2863803 2240022 2061977
3.326.718 4.082.530 2.699.974 Minimum leasingydelser i alt 5.255.094 4.394.175 3.976.061

De opgjorte forpligtelser er ikke tilbagediskonterede.

Operationelle leasing- og lejeomkostninger indregnet i resultatopgerelsen udger i 2009 for Koncernen DKK 734,2 mio. (2008: DKK 695,6 mio., 2007: DKK 667,0 mio.)

og for moderselskabet DKK 947,5 mio. (2008: DKK 854,9 mio., 2007: DKK 701,6 mio.).

Leasingkontrakter pa skibe har typisk en leasingperiode pa mellem tre og ti ar. De fleste leasingkontrakter vedrgrende skibe har en option til forleengelse af
leasingperioden. @vrige aftaler er almindelige lejeaftaler med en minimum lejeperiode, hvor lejeaftalen herefter kan opsiges med et varsel pa mellem | og |2 maneder.

Fremtidige minimumsfremlejeydelser; som forventes modtaget i henhold til certepartier, udger i 2009 for Koncernen DKK 77,0 mio. (2008: DKK 203,6 mio,, 2007:
DKK 97,5 mio.) og for moderselskabet DKK 243,9 mio. (2008: DKK 348,5 mio., 2007: DKK 258,5 mio.).

Der er ikke indgaet vaesentlige aftaler som far virkning, zendres eller udlgber; hvis kontrollen med selskabet endres som folge af et gennemfart overtagelsestilbud.

Der foreligger ingen optioner til keb af operationelt leasede aktiver:

NOTE 37 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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MODERSELSKAB KONCERN
DKK 1.000 DKK 1.000
2007 2008 2009 2007 2008 2009

Operationelle leasingkontrakter som leasinggiver

Minimum leasingydelser

Skibe
0 0 0 Inden for | ar 71.090 71.090 16.067
0 0 0 Fra | til 5 ar 66.833 50.698 0
0 (1] 0 Skibe i alt 137.923 121.788 16.067

De opgjorte minimum leasingydelser er ikke tilbagediskonterede.

Operationelle leasing- og lejeindtagter indregnet i resultatopgerelsen udger i 2009 for Koncernen DKK 308,2 mio. (2008: DKK 250,3 mio,, 2007: DKK 284,0 mio.)
og for moderselskabet DKK 388,7 mio. (2008: DKK 269,6 mio., 2007: DKK 205,6 mio.).

Aftalerne er indgaet pa almindelige vilkar.

2007 2008 2009 2007 2008 2009

Finansielle leasingkontrakter som leasingtager

Minimum leasingydelser

25250 22.699 0 Inden for | ar 80.278 72956 12,174
22.688 0 0 Fra | til 5 ar 115907 50.087 55.827
47938 22.699 0 Minimum leasingydelser i alt 196.185 123.043 68.001
-20.064 -9.662 0 Timecharter element -94.801 -62.661 0
-5.657 -1.375 0 Finansieringselement -14.853 -6.009 -10.232
22.217 11.662 0 lalt 86.531 54.373 57.769
Indregning i balancen
9.656 11.662 0 Kortfristede 35.294 34.275 8930
12.561 0 0 Langfristede 51237 20.098 48.839
22.217 11.662 0 lalt 86.531 54.373 57.769

De finansielle leasingkontrakter indregnet i regnskabet til og med 2008 vedrerte primart leasing af skibe (2008: 4 skibe, 2007: 4 skibe). | 2009 er aftalen for | skib udlgbet
mens 3 skibe er tilbageleveret for tid. De 3 skibe var tidligere leaset pa timecharter vilkar indtil 2010. Leasingydelserne var faste i leasingperioderne. For de tre af skibene
havde DFDS option til at forleenge aftalerne op til yderligere tre &r. Der forela ingen option til keb af skibene. En mindre del af de finansielle leasingkontrakter indregnet til
og med 2008 vedrgrte fragtrelaterede driftsmidler. Disse leasingkontrakter udligb i 2009.

1 2009 vedrarer de finansielle leasingkontrakter indregnet i regnskabet alene leasing af fragtrelaterede driftsmidler Aftalerne er indgaet i 2009 og lgber indtil 2014.

NOTE 38 NARTSTAENDE PARTER

Koncernens nartstaende parter med bestemmende indflydelse er Lauritzen Fonden, Kebenhavn, der indirekte ejer mere end 50% af aktierne i DFDS A/S. Lauritzen
Fondens bestyrelses- og direktionsmedlemmer er ligeledes naertstaende parter.

Neertstdende parter omfatter herudover samtlige selskaber ejet af Lauritzen Fonden, DFDS' tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder, jf. side 107 og note 14,
samt disse virksomheders bestyrelse, direktion, ledende medarbejdere og disse personers nartstiende familiemedlemmer:

Der har bortset fra koncerninterne transaktioner (primaert charterhyre, handel med skibe samt komissioner o.lign.), der er elimineret i koncernregnskabet, normale
bestyrelses- og direktionsvederlag (oplyst i note 5), aktiebaseret vederlaggelse til direktionen (oplyst i note 20) samt de nedenfor anferte transaktioner ikke i arets lgb

veeret gennemfert transaktioner med naertstdende parter.

Der har i 2007 veeret samhandel med J. Lauritzen A/S hovedsageligt relateret til serviceydelser. Al samhandel foregdr pa markedsmaessige vilkar:

NOTE 38 FORTSATTER PA NASTE SIDE >>>
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KONCERN
DKK 1.000

SALG AF KB AF SALG AF KB AF TILGODE-

YDELSER YDELSER AKTIVER AKTIVER HAVENDER GALD
2007
). Lauritzen A/S 671 0 0 0 0 0
Associerede virksomheder 121 [1.512 0 0 2 532
2008
Associerede virksomheder 1.756 25517 0 0 1.096 3329
2009
Associerede virksomheder 925 7.119 0 0 2.799 4.032
MODERSELSKAB
DKK 1.000

SALG AF KB AF SALG AF KB AF TILGODE-

YDELSER YDELSER AKTIVER AKTIVER HAVENDER GALD
2007
). Lauritzen A/S 671 0 0 0 0 0
Tilknyttede virksomheder 296.889 968.051 0 0 1.469.145 537.850
2008
Associerede virksomheder 0 0 0 0 1.082 2.161
Tilknyttede virksomheder 329.261 918.119 0 I1.874 1.274.523 849.564
2009
Associerede virksomheder 0 0 0 0 |.140 0
Tilknyttede virksomheder 288.010 984.971 0 I11.673 2228299 533702

NOTE 39 VARDIFORRINGELSESTEST

Indledning

Der foretages veerdiforringelsestest ved udgangen af hvert ar for goodwill samt @vrige langfristede immaterielle, materielle og finansielle aktiver; samt hvis der i Igbet af aret
er indikation pa vaerdiforringelse.

Definition af pengestromsfrembringende enhed

| opdelingen pa pengestremsfrembringende enheder tages udgangspunkt i den interne organisering i forretningsomrader, omfattende de tre primaere forretningsomrader
Ro-Ro Shipping, Container Shipping og Passenger Shipping samt de to strategiske forretningsomrader Terminal Services og Trailer Services. De tre forretningsomrader
Ro-Ro Shipping, Container Shipping og Trailer Services betragtes alle tre som at veere den laveste pengestremsfrembringende enhed og er dermed det niveau veerdifor
ringelsestesten kan foretages pa. Ro-Ro Shipping fungerer som en enhed, hvor de enkelte datterselskaber fungerer som stgtteselskaber, ligesom tonnagen rokeres rundt pa
de enkelte ruter for at optimere tonnagen i forhold til koncernens kunder. Container Shipping er ligeledes organiseret omkring et rutenetvaerk, hvor den strategiske styring
— herunder udnyttelse af aktiver — sker pa tvaers af selskaberne. For Trailer Services opereres der strategisk som en enhed og med felles udstyr: For forretningsomradet
Terminal Services er det den enkelte terminal, der repreesenterer det laveste niveau for pengestremsfrembringende enheder.

Den enkelte rute i Passenger Shipping betragtes som den laveste pengestremsfrembringende enhed. De fremtidige forventede nettopengestremme for den enkelte rute
allokeres til det enkelte skib pa den pageeldende rute. Fordelingen sker ud fra skibets kapacitet i forhold til rutens kapacitet samt den forventede sejlplan i skibets brugstid i
Koncernen. De forventede nettopengestremme for skibet tillegges skibets forventede scrapveerdi ved udleb af den forventede brugstid i Koncernen. Scrapvaerdien opge-
res som estimeret nettosalgspris eller nettoskrotveerdi.

Langfristede immaterielle og materielle aktiver henferes, jf. ovenstaende definition, til det laveste niveau for pengestremsfrembringende enheder; som den regnskabsmaes-
sige veerdi kan henfares til, og som kan opggres med rimelig sikkerhed.

Definition af pengestrgm og beregning af genindvindingsvardi
Udgangspunktet for beregning af fremtidige nettopengestremme pr: pengestremsfrembringende enhed er det budgetterede driftsresultat (EBIT) reguleret for enkeltsta-
ende begivenheder sdsom dbning / lukning / @ndring af eksisterende ruter; tilbygning / ombygning pa eksisterende skibe samt nybygningsprogram.

For de enkelte pengestremsfrembringende enheder er de estimerede pengestramme baseret pa det af bestyrelsen godkendte budget for det kommende regnskabsar:

Den estimerede nytteveerdi af pengestremme for Passenger Shipping er baseret pa det af bestyrelsen godkendte budget for det kommende regnskabsar med tilleg af en
prognoseperiode pa fire ar samt en fremskrivning fra og med det sjette ar til udigb af den forventede brugstid for de skibe, der besejler ruten.

Nytteveerdien opgeres som den tilbagediskonterede verdi af fremtidige nettopengestramme pr. pengestremsfrembringende enhed. Nettorealisationsveerdien opgeres som
dagsvaerdien af de langfristede aktiver med fradrag af skennede salgsomkostninger: Genindvindingsveerdien er den hgjeste veerdi af nytteveerdien og nettorealisationsveer-
dien. Hvis genindvindingsvaerdien er lavere end den regnskabsmaessige veerdi foretages nedskrivning heraf til denne lavere vaerdi.

NOTE 39 FORTS/ATTER PA NASTE SIDE >>>
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Nettorealisationsvaerdien for koncernens vaesentligste aktiver, skibe, fastszettes pa baggrund af gennemsnittet af flere uvildige maeglervurderinger. Maeglernes opdrag er at
vurdere hvert enkelt skib i en "villig keber — villig saelger” situation.Vurderingerne pr: 31. december 2009 er; i lighed med vurderingerne pr: 31. december 2008, grundet den
gkonomiske og finansielle situation i verdensgkonomien foretaget i et ustabilt og usikkert marked med fa sammenlignelige transaktioner; hvorfor vurderingerne er behzftet
med sterre usikkerhed end i et normalt og stabilt marked. Da der er indhentet vurderinger fra forskellige maeglere, anser Koncernen et gennemsnit af disse som det bedste
og mest valide udtryk for nettorealisationsvaerdien af skibene. Koncernen indhenter uvildige maeglervurderinger pa Koncernens skibe hvert ar.

Diskonteringsrente

Koncernen fastsetter en diskonteringsrente for hver pengestremsfrembringende enhed (forretningsomrade) med udgangspunkt i en risikofri rente med tilleg af en risiko-
preemie tilknyttet til det enkelte forretningsomrade. Den risikofrie rente er fastlagt til en 10-drig dansk risikofri rente ultimo aret. Risikopreemien beregnes som en generel
aktiemarkedsrisikopreemie pa 5% multipliceret med den ugearede betaveerdi for den enkelte pengestremsfrembringende enhed.

De ugearede betaveerdier er opgjort ved at indhente peer-group selskabers ugearede betaveerdier for hvert forretningsomréde via Bloombergs database. Validiteten er for
hvert enkelt af peer~group selskabernes ugearede betaveerdi vurderet, sdledes at dem med lavest validitet er sorteret fra. Der er genereft meget fa peer-group selskaber; da der
kun findes veerdier for bgrsnoterede selskaber, bla. derfor er den ugearede betaveerdi for forretningsomraderne Ro-Ro Shipping, Container Shipping, Terminal Services og Trailer
Services er beregnet under ét som en median af hvert enkelt peer-group selskab. Herudover anses de fire forretningsomrader at veere meget sammenlignelige og pavirket af
samme samfundsforhold. For disse fire forretningsomrader er den ugearede betaveerdi sdledes opgjort til 0,87 (2008:0,86).

For Passenger Shipping er den ugearede betaveerdi opgjort til 0,67 (2008:0,61). Den lavere betaveerdi er udtryk for at aktiviteten i Passenger Shipping er mindre falsom
overfor den generelle markedsudvikling end de fire gvrige forretningsomrader.

De opgjorte diskonteringsrenter er herefter vurderet og sammenholdt med diskonteringsrenter fastsat af enkelte aktieanalytikere, som felger DFDS A/S-aktien.

Falsomhedsanalyse
| forbindelse med udarbejdelsen af veerdiforringelsestests udarbejdes falsomhedsanalyser af indtjeningsgrundlaget ud fra relevante risikofaktorer og scenarier; som Koncer-
nen kan opggre med en vis pdlidelighed.

For hver pengestremsfrembringende enhed beregnes ligeledes break-even pa hvad vaeksten skal veere for at nytteveerdien svarer til den regnskabsmaessige veerdi.

Der er udarbejdet folsomhedsanalyser ved at eendre estimaterne indenfor sandsynlige udfald. Ingen af disse beregninger giver anledning til ndring af nedenstaende resultat
af de foretagne veerdiforringelsestest.

Nedskrivningsrakkefalge

Opstar der nedskrivningsbehov er nedskrivningsreekkefolgen farst goodwill og derefter de primaere langfristede immaterielle og materielle aktiver i de enkelte forret-
ningsomrader. Nedskrivninger fordeles efter aktivernes regnskabsmzessige veaerdi medmindre det medfgrer en nedskrivning til en veerdi mindre end nettorealisationsvaerdi,
aktivets nytteveerdi (safremt den kan opgeres) eller nul.

Beregning for 2009

Generelt medtages ikke vaekst i prognoseperioden (2008: ingen, 2007: ingen). Safremt en vaekst pa 0% pa budgettet for 2010 ikke giver en nytteveerdi, der mindst svarer
til den regnskabsmaessige veerdi, er der beregnet pa scenarier med positiv veekst, dog med nulveekst i terminalperioden. Disse veekstrater er sammenlignet med IMF's sken
(World Outlook Economic Database, oktober 2009) for vaekst i BNP i faste priser for de lande, som den pengestreamsfrembringende enhed opererer i.

| fremskrivningen efter prognoseperioden antages en vaekst pa 0% (2008: 09, 2007: 0%) for alle ruter i Passenger Shipping.

Diskonteringsrenter for skat for de enkelte forretningsomrader er som folger:

2007 2008 2009

Ro-Ro Shipping 8,1% 7,6% 8,0%
Container Shipping 7,9% 7,6% 8,0%
Passenger Shipping 8,9% 6,4% 7,0%
Terminal Services 8,2% 7,6% 8,0%
Trailer Services 8,8% 7,6% 8,0%

For to passagerskibe er nytteveerdien lavere end den regnskabsmaessige veerdi. Hvert skibs nettorealisationsveerdi — opgjort som gennemsnittet af de fire indhentede maeg-
lervurderinger — overstiger den regnskabsmaessige veerdi. P4 denne baggrund er der ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning pa nogle af de to passagerskibe.

Nettorealisationsvaerdien af passagerskibet Queen of Scandinavia er lavere end den regnskabsmaessige veerdi, hvorfor der i 2009 er foretaget nedskrivning heraf med DKK
53,0 mio.

Nettorealisationsvaerdien af ro-ro skibet Tor Anglia, der er klassificeret som aktiv bestemt for salg, er lavere end den regnskabsmzessige veerdi, hvorfor der i 2009 er foretaget
nedskrivning heraf med DKK 6,1 mio.

For de gvrige omrader er der ikke fundet grundlag for at foretage nedskrivning pa baggrund af de gennemferte vaerdiforringelsestest i 2009.12008 var nytteveerdien af
kundeportefglien i DFDS Container Line B.V.lavere end den regnskabsmzessige veerdi, hvorfor der blev foretaget nedskrivning med DKK 38,0 mio heraf. Herudover blev der
foretaget nedskrivning med DKK 4,4 mio. af andre langfristede immaterielle aktiver, da nyttevaerdien var lavere end den regnskabsmaessige veerdi. | 2007 blev der ikke fundet
grundlag for at foretage nedskrivning pa baggrund af de gennemfarte veerdiforringelsestest.

Veerdiforringelsestest af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder (Moderselskab)
Der foretages veerdiforringelsestest for de enkelte tilknyttede og associerede virksomheder i moderselskabet. Den enkelte virksomhed betragtes som den laveste
pengestramsfrembringende enhed.

Den estimerede nytteveerdi af pengestrsmmene baseres pa det af bestyrelsen godkendte budget for det kommende regnskabsar samt en fremskrivning baseret pa
nulvaekst. Forventninger til pengestrammene justeres for usikkerhed baseret pa historiske resultater og tager hgjde for forventninger til mulige udsving i de fremtidige
pengestramme.

Moderselskabet anvender en diskonteringsrente, der er fastlagt for den enkelte tilknyttede og associerede virksomhed efter hvilket forretningsomrade den tilhgrer:
De anvendte diskonteringsrenter for 2007, 2008 og 2009 fremgar af ovenstadende tabel.

12009 er der ikke foretaget nedskrivning af tilknyttede virksomheder: | 2008 blev foretaget nedskrivning af kostprisen pa DFDS Container Line B.V. med DKK 75,0 mio.
samt af en anden tilknyttet virksomhed med DKK 3,7 mio., idet de beregnede nytteveerdier er lavere end de regnskabsmaessiger vaerdier. | 2007 blev der ikke foretaget
nedskrivning af tilknyttede virksomheder.

12009 er der tilbagefert delvis nedskrivning af kostpris pd DFDS Container Line B.V. med DKK 40 mio, idet den beregnede nytteveerdi overstiger den regnskabsmaessige vaerdi.
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NOTE 40 VASENTLIGE REGNSKABSM/ESSIGE SKGN OG ESTIMATER

Ved udarbejdelse af arsrapporten for Koncernen foretager ledelsen i DFDS en raekke skgn og vurderinger til brug for indregning og maling af Koncernens og moderselska-
bets aktiver; forpligtelser; indteegter og omkostninger: De vaesentligste regnskabsmaessige skan og estimater er omtalt nedenfor.

Vaerdiansaettelse af langfristede immaterielle aktiver

Verdiforringelsestests af goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver; der primaert vedrerer kundeportefaljer/-relationer; foretages minimum en gang arligt. Veerdifor-
ringelsestests er baseret pa det forventede frie cash flow for den pageeldende pengestremsfrembringende enhed. For yderligere beskrivelse af vardiforringelsestests af
goodwill og andre langfristede immaterielle aktiver henvises til note 39.

Forventede brugstider, scrapvardier og vardiforringelsestests af skibe

Vasentlige regnskabsmzssige sken vedrgrende skibe omfatter bl.a. vurdering af forventede brugstid (herunder dekomponering), scrapveerdi og veerdiforringelsestest. Ski-
benes forventede brugstider hos Koncernen samt scrapveerdier estimeres mindst en gang arligt. Herudover gennemfares veerdiforringelsestests mindst en gang arligt af de
regnskabsmaessige vaerdier af Koncernens skibe.Vaesentlige aendringer i sdvel forventede brugstider som scrapverdier samt i resultatet af vaerdiforringelsestest kan pavirke
driftsresultatet.

Regnskabspraksis og metoder for veaesentlige skan vedrerende forventede brugstider; scrapvaerdier og nytteveerdier for skibe er beskrevet i note | og 39.

Nedskrivning til imgdegaelse af tab pa dubigse debitorer
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Der foretages nedskrivninger til tab pa baggrund af manglende betalingsevne. Safremt betalingsevnen forvaerres i fremtiden, kan yderligere nedskrivninger blive ngdvendige.
Ledelsen analyserer kundernes forventede betalingsevne, historiske oplysninger om betalingsmenstre og dubigse tilgodehavender, kundekoncentrationer samt kundernes
kreditveerdighed og modtagne sikkerheder ved vurderingen af, om nedskrivningerne til imgdegéelse af tab pa dubigse debitorer er tilstraekkelige.

Det vurderes, at de foretagne nedskrivninger er tilstraekkelige til daekning af tab pa dubigse debitorer.

Pensioner og lignende forpligtelser

Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger er opgjort pa baggrund af en reekke vaesentlige aktuarmzessige forudseetninger, herunder diskonteringsrenter; forventet
afkast pa ordningernes aktiver, forventet stigningstakt i len og pension, forventet dedelighed m.v. Selv moderate zndringer i forudsaetningerne kan medfere veesentlige
@ndringer i pensionsforpligtelserne.

Vardien af Koncernens ydelsesbaserede pensionsordninger baseres pa beregninger fra eksterne aktuarer.

Udskudte skatteaktiver
Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremferbare skattemaessige underskud, indregnes i det omfang det vurderes, at skatteaktivet kan blive realiseret gennem
positiv indkomst indenfor en overskuelig fremtid.

Hensatte forpligtelser og eventualposter

Ledelsen vurderer Izbende hensatte forpligtelser og eventualposter samt det sandsynlige udfald af verserende og mulige retssager mv. Udfaldet athaenger af fremtidige
begivenheder; der i natur er usikre.Ved vurderingen af det sandsynlige udfald af vaesentlige retssager, skatteforhold mv, inddrager ledelsen eksterne juridiske radgivere samt
udfald fra geeldende retspraksis.

NOTE 41 BEGIVENHEDER EFTER BALANCEDAGEN

Der erden |1.januar 2010 afholdt ekstraordinzer generalforsamling, hvor det blev vedtaget at forhgje DFDS' aktiekapital med inditil i alt DKK 540 mio. i forbindelse med en
kontant fortegningsemission samt at forhgje aktiekapitalen med minimum nominelt DKK 310 mio. og maksimum 530 mio. ved en rettet emission til A. P Mgller — Marsk, og
sdledes uden foregningsret for aktionzererne. Der henvises til selskabsmeddelelse nr. 01/2010.

Der er den 25. januar 2010 tildett CEO Niels Smedegaard 10.000 stk. aktieoptioner og CFO Torben Carlsen 15.750 stk. aktieoptioner.
Der er den 8. februar 2010 indgaet en aftale om udchartring af passagerskibet QUEEN OF SCANDINAVIA for en tredrig periode fra den 15. april 2010. Aftalen omfatter
desuden en kebsoption, og alle betingelser for aftalen er opfyldt. Charteraftalen er indgdet med Inflot Cruise and Ferry Ltd. med hovedkvarter i Skt. Petersborg, Rusland.

QUEEN OF SCANDINAVIA skal indszettes pd en ny rute mellem Skt. Petersborg og Helsinki i Finland.

Den 12. februar 2010 afsagde Hgjesteret i Norge en dom, hvor opkreevning af skatten ved overgang til ny tonnageskattelov i 2007 blev underkendt, idet den er i strid med
den norske grundlov. Se note 26.

Herudover er der ikke indtruffet vaesentlige haendelser efter 3 1. december 2009.
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NOTE 42 SELSKABSOVERSIGT
EJERANDEL  EJERANDEL  EJERANDEL
SELSKAB 2007* 2008* 2009* LAND BY VALUTA AKTIEKAPITAL
DFDS Tor Line NV Belgien Gent EUR 62.000
Halléns NV 66,0 80,0 100,0 Belgien Gent EUR 300.000
Aukse Multipurpose Shipping Ltd. 92,6 95,8 96,0 Cypern Limassol EUR 1.709
Lisco Optima Shipping Ltd. 92,6 95,8 96,0 Cypern Limassol EUR 1.709
Rasa Multipurpose Shipping Ltd. 92,6 958 96,0 Cypern Limassol EUR 1.709
Tor Botnia Shipping Ltd. 96,0 Cypern Limassol EUR 1.000
Tor Finlandia Shipping Ltd. 96,0 Cypern Limassol EUR 1.000
Lisco Maxima Shipping Ltd. 96,0 Cypern Limassol EUR 1.000
DFDS A/S Danmark Kebenhavn DKK 800.000.000
DFDS Canal Tours A/S Danmark Kabenhavn DKK 1.000.000
DFDS Stevedoring A/S Danmark Esbjerg DKK 502.000
DFDS Seaways Ltd. England Harwich GBP 8.050.000
DFDSTor Line Ple. England Immingham GBP 25.500.000
SpeedCargo Ltd. England Bradford GBP 150.000
Halléns OY 66,0 80,0 100,0 Finland Hamina EUR 59.000
Halléns France SA 66,0 80,0 100,0 Frankrig Paris EUR 7.000
DFDS Containerline BV Holland Rotterdam EUR 18.151
DFDS Seaways BV Holland [Jmuiden EUR 18.000
DFDSTor Line BV Holland Rotterdam EUR 23.000
LHT Transport BV Holland Rotterdam EUR 21.000
Transport Partners Intermodal Ltd. Irland Dublin EUR 200
DFDS ltalia SRL [talien Genova EUR 77.000
DFDS Tor Line SIA Letland Riga LVL 10.000
AB Lisco Baltic Service 92,6 958 96,0 Litauen Klaipeda LTL 332547434
Laivyno Technikos Prieziuros Base 92,6 95,8 96,0 Litauen Klaipeda LTL 3.300.000
UAB Aura Shipping 92,6 958 96,0 Litauen Klaipeda LTL 81.000
UAB Krantas Travel 92,6 95,8 96,0 Litauen Klaipeda LTL 400.000
UAB LISCO SL 92,6 95,8 96,0 Litauen Klaipeda LTL 100.000
DFDS Lys Line Rederi AS Norge Oslo NOK 24.990.000
DFDS Lys Line AS Norge Lilleaker NOK 1.000.000
DFDS Seaways AS Norge Oslo NOK 12.000.000
KST Terminal AS Norge Kristiansand NOK 100.000
Moss Container Terminal AS 50,0 100,0 100,0 Norge Moss NOK 1.000.000
NorthSea Terminal AS 66,0 66,0 66,0 Norge Oslo NOK 1.000.000
OOO DFDS LISCO Rusland Kaliningrad RUR 10.000
DFDS Tor Line AB Sverige Ggteborg SEK 25.000.000
SpeedCargo AB Sverige Gegteborg SEK 1.100.000
DFDS (Deutschland) GmbH Tyskland Hamborg EUR 102.000
DFDS Tor Line GmbH Tyskland Cuxhaven EUR 25.000
Lisco Baltic Service GmbH 92,6 958 96,0 Tyskland Kiel EUR 26.000
SpeedCargo GmbH Tyskland Hamborg EUR 25.000

24 inaktive og holdingselskaber

*Nar ikke andet er nzevnt er selskaberne 100% ejede
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Ledelsespategning
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabséret |.januar-31. december 2009 for DFDS A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav i arsregn-
skabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver, finansielle stilling
pr. 31. december 2009 samt resultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret |. januar-31. december 2009.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i Koncernens og moderselskabets aktiviteter og
okonomiske forhold, arets resultat og af Koncernens og moderselskabets finansielle stilling, samt en beskrivelse af de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer,
som Koncernen og moderselskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Kabenhavn, den 9. marts 2010

DIREKTION
Niels Smedegaard Torben Carlsen
Administrerende direkter @konomidirekter
BESTYRELSE
Bent @stergaard Vagn Serensen Claus Arnhild*
Formand Naestformand
Michael Helbo* Jill Lauritzen Melby Anders Moberg Thomas Mark* Ingar Skaug Lene Skole

* Medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer

Den uafhangige revisors pategning

Til aktionzrerne i DFDS A/S

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for DFDS A/S for regnskabséret |.januar-31. december 2009, side 55-108. Koncernregnskabet og arsregnskabet
omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgarelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgarelse og noter for savel Koncernen som moderselskabet. Koncern-
regnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede
selskaber:

Vi har i tilknytning til revisionen gennemlzst ledelsesberetningen, der udarbejdes efter danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber; og afgivet udtalelse herom.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflaegge et koncernregnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for barsnoterede selskaber: Dette ansvar omfatter udformning implementering og opretholdelse af interne
kontroller; der er relevante for at udarbejde og afleegge et koncernregnskab og drsregnskab, der giver et retvisende billede uden veesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmzessig regnskabspraksis og udavelse af regnskabsmzessige skan, som er rimelige efter omstaendighederne. Ledel-
sen har endvidere ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder en retvisende redeggrelse i overensstemmelse med danske oplysninger for bgrsnoterede selskaber:

Revisors ansvar og den udferte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores revision.Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder: Disse standarder kreever, at vi lever op til etiske krav samt planleegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for; at
koncernregnskabet og arsregnskabet ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfert i koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte handlinger athaenger
af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser
eller fejl.Ved risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et koncernregnskab og arsregnskab,
der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger; der er passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklu-
sion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de
af ledelsen udevede regnskabsmaessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede preesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr: 31.
december 2009 samt af resultatet af Koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret |. januar-31. december 2009 i overensstemmelse
med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber:

Udtalelse om ledelsesberetningen
Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemleest ledelsesberetningen.Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleg til den gennemfarte revision af koncernregnskabet
og arsregnskabet. Det er pd denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Kabenhavn, den 9. marts 2010

KPMG
STATSAUTORISERET REVISIONSPARTNERSELSKAB

Kurt Gimsing Torben Bender

statsaut. revisor statsaut. revisor
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FRAGTSKIBE (RO-RO)
BYGGEAR BT LANEMETER
Tor Ficaria 2006/09 37939 4.650
Tor Freesia 2005/09 37.722 4.650
Tor Begonia 2004/09 37.722 4.650
Tor Primula 2004 32.289 3.831
Tor Petunia 2004 32289 3.831
Tor Magnolia 2003 32289 3.831
Tor Selandia 1998 24.196 2772
Tor Suecia 1999 24.196 2772
Tor Britannia 2000 24.196 2772
Tor Futura 1996/00 18.725 2.308
Tor Anglia 1977189 17.492 2.450
Tor Botnia 2000 11.530 1.891
Tor Finlandia 2000 11.530 1.891
Tor Corona' 2008 25.609 3.343
Tor Hafnia' 2008 25.609 3.343
Tor Fionia' 2009 25.609 3.343
Tor Bellona' 1980 22.748 2.723
Tor Dania' 1978/95 21491 2.562
Tor Belgia' 1978/94 21.491 2562
Tor Humbria' 1978 20.165 2.128
Tor Baltica' 1977186 14.374 1.866
Tor Cimbria (Aquae) ' 1986 12.189 2.026
FRAGTSKIBE (RO/RO) TIL OVERTAGELSE | 2010
BYGGEAR BT LANEMETER
Jinling NB 405 —Tor Jutlandia ' 2010 25.609 3.343
FRAGT- OG PASSAGERSKIBE (RO-PAX)?
BYGGEAR BT LANEMETER PASSAGERER
Dana Sirena 2002/03 22.382 2.494 623
Lisco Maxima 2009 25518 2.623 600
Lisco Optima 1999 25.206 2.300 327
Lisco Gloria 2002 20.140 2.494 302
Lisco Patria 1991 18.332 1.800 204
Kaunas 1989 25.606 1.539 235
Vilnius 1987 22.341 1.539 120
Wawel ! 1980 25275 2.250 1.000
Envoy' 1979 18.653 2.261 10
FRAGT- OG PASSAGERSKIBE (CRUISE FERRY)
BYGGEAR BT LANEMETER PASSAGERER
Pearl of Scandinavia 1989/01/05 40.039 1.000 2.166
Crown of Scandinavia 1994/05 35.498 1.005 2,110
Queen of Scandinavia 1981/00 34.093 1.022 |.756
King of Scandinavia 1987/93/06 31.788 1.460 1.620
Princess of Norway 1986/93/06 31.356 1.460 1.650
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SIDEPORTS- OG CONTAINERSKIBE

BYGGEAR BT TEU?
Lysvik 1998/04 7.409 160
Lysbris 1999/04 7.409 160
Lysblink 2000/03 7.409 160
Lystind' 1990/00 4471 56
Tistedal ! 1996 4464 139
CONTAINERSKIBE

BYGGEAR BT TEU®
Dana Hollandia' 2002 6.370 698
Dana Gothia' 2003 6.370 698
Petuja ' 1997 6.362 700
Rheintal ! 1996 3.824 390
Vanquish'' 1995 2.997 326
TRAMPSKIBE

BYGGEAR BT TEU?
Odertal 2007 3.183 231
Janet' 1998 2.748 214
Johanne' 1998 2.748 214
Komarno' 1993 2.446 176
Isartal' 1989 2.369 176
TURISTBADE

BADTYPE BYGGEAR PASSAGERER
Ole Lukgje Restaurantbad, overdaekket 2000 133
Klods Hans Restaurantbad, overdaekket 1998 133
Store Claus Overdekket 2008 150
H.C. Andersen Overdakket 2004 150
Snedronningen Overdakket 1995 144
Nattergalen Overdakket 1994 144
Sommerfuglen Aben 2005 167
Prinsessen pa /Arten Aben 2003 |67
Tinsoldaten Aben 2002 167
Moster Aben 200! 167
Svinedrengen Aben 1998 167
Fyrtgjet Aben 1997 167
Skorstensfejeren Aben 1996 |67
Hyrdinden Aben 1996 167
Den Grimme Alling Eldrevet, aben 1992 167
Tommelise Aben 1991 167

1) Indchartret tonnage (time charter)
2) Ro/pax: Kombineret ro/ro- og passagerskib
3) TEU: 20-fods containerenhed
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FLADESAMMENSATNING,
EJET OG INDCHARTRET TONNAGE
(BRUTTO TONS)

RO-RO-SKIBE (54%)

RO-PAX-SKIBE (21%)

PASSAGERSKIBE (18%)

SIDEPORTS- OG CONTAINERSKIBE (3%)
CONTAINERSKIBE (3%)

TRAMPSKIBE (1%)

FLADESAMMENS/ETNING, EJEDE SKIBE
(BRUTTO TONS)

RO-RO-SKIBE (49%)
RO-PAX-SKIBE (23%)
PASSAGERSKIBE (25%)

SIDEPORTS- OG CONTAINERSKIBE (3%)

EJET TONNAGE, GENNEMSNITLIG ALDER
(ANTAL AR)

25

20

RO-RO-SKIBE
RO-PAX-SKIBE

PASSAGERSKIBE (EX. QOS)
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BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS LEDELSESHVERV
PR. 9. MARTS 2010

BESTYRELSEN

DIREKT@R BENT GSTERGAARD / BESTYRELSESFORMAND

Fodselsdato: 5. oktober 1944
Indtradt i bestyrelsen: I. april 2009
Genvalgt: na.

Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010

Bestyrelsesmedlem: . Lauritzen A/S (FM), Frederikshavn Maritime
Erhvervspark A/S (FM), Fonden Kattegat Silo (FM), Nanonord A/S
(FM), Cantion A/S (FM), Kayxo A/S (FM), Mama Mia Holding A/S, Royal
Arctic Line A/S, Million Brains A/S, With Fonden, Durisol UK

Qvrige ledelseshverv: Adm. dir: for LF Investment Aps og Lauritzen
Fonden

Sarlige kompetencer:

= International ledelseserfaring

= Bestyrelseserfaring fra internationale og bgrsnoterede selskaber
= Shipping

= Finansiering

Som felge af ledelseshverv for selskabets hovedaktionaer, Lauritzen
Fonden (Vesterhavet Holding A/S), kan Bent @stergaard ikke betragtes
som uafhzengig jeevnfer anbefalingerne om Corporate Governance.

DIREKT@RVAGN SGRENSEN / NASTFORMAND

Fadselsdato: |12. december 1959
Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006
Genvalgt: 2007-2009

Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010

Bestyrelsesmedlem: KMD A/S (FM), Scandic Hotels AB (FM), Select
Service Partner Ltd. (FM), TDC A/S (FM), ST Global AG (NFM), Air
Canada Inc, Braganza AS, SIMI A/S, Cimber Sterling A/S, FLSmidth & Co.A/S

Sarlige kompetencer:

= International ledelseserfaring

= Bestyrelseserfaring fra internationale og bgrsnoterede selskaber
= | uftfart og servicevirksomhed

NAUTISK CHEF THOMAS M@RK / MEDARBEJDERVALGT

Fadselsdato: | |. november 1972
Indtradt i bestyrelsen: . maj 2006
Genvalgt: 2007

Udlgb af valgperiode: 20! |
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KAPTAJN CLAUS ARNHILD / MEDARBEJDERVALGT

Fodselsdato: 26. oktober 1949
Indtradt i bestyrelsen: 4. april 1999
Genvalgt: 2007

Udlgb af valgperiode: 201 |

DIREKTQR ANDERS MOBERG / BESTYRELSESMEDLEM

Fedselsdato: 2 1. marts 1950

Indtradt i bestyrelsen: | . april 2002
Genvalgt: alle arene fra 2003-2009
Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010

Bestyrelsesmedlem: Clas Ohlson AB (FM), Biva A/S (FM),
Husqgvarna AB, BYGGmax AB, Ahlstrom Corporation OY,
Sofia Bank OYJ, HEMA BV, ZetaDisplay AB

Sarlige kompetencer:

= |nternational ledelseserfaring

= Bestyrelseserfaring fra internationale og barsnoterede selskaber
= Detailhandel

TEAM LEADER FINANCE, JILL LAURITZEN MELBY /
BESTYRELSESMEDLEM

Fedselsdato: 6. december 1958
Indtradt i bestyrelsen: I8. april 200I
Genvalgt: alle arene 2002-2009
Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010

Serlige kompetencer:
= Pkonomistyring

Som felge af familiemaessige relationer til selskabets hovedaktionar,
Lauritzen Fonden (Vesterhavet Holding A/S), kan Jill Lauritzen Melby
ikke betragtes som uafhaengig jeevnfer anbefalingerne om Corporate
Governance.

OVERSTYRMAND MICHAEL HELBO / MEDARBEJDERVALGT

Fedselsdato: 5. november 1962
Indtradt i bestyrelsen: 28. marts 2007
Genvalgt: -

Udlgb af valgperiode: 201 |

ADM. DIREKTQR INGAR SKAUG / BESTYRELSESMEDLEM

Fodselsdato: 28. september 1946
Indtradt i bestyrelsen: 6. april 1998
Genvalgt: alle drene 1999-2009
Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010
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BENT OSTERGAARD VAGN SORENSEN

THOMAS MORK CLAUS ARNHILD

ANDERS MOBERG JILL LAURITZEN MELBY

LENE SKOLE

NIELS SMEDEGAARD

Bestyrelsesmedlem: Center for Creative Leadership (FM), Bery
Maritime AS (FM), J. Lauritzen A/S (NFM), Miros AS, Berg-Hansen AS,
Nortraship, Gard P & I. Ltd, Petroleum Geo-Services ASA

Qvrige ledelseshverv: Adm. dir. for Wilh. Wilhelmsen ASA

Sarlige kompetencer:

= International ledelseserfaring

= Bestyrelseserfaring fra internationale og barsnoterede selskaber
= Shipping og logistik

= Luftfart og servicevirksomhed

KONCERNDIREKTQR LENE SKOLE / BESTYRELSESMEDLEM

Fedselsdato: 28. april 1959

Indtradt i bestyrelsen: 20. april 2006
Genvalgt: 2007-2009

Udlgb af valgperiode: 26. marts 2010

Qvrige ledelseshverv: Koncerndirekter i Coloplast A/S
Sarlige kompetencer:

= International ledelseserfaring
= Finansiering

MICHAEL HELBO INGAR SKAUG

TORBEN CARLSEN

DIREKTION

NIELS SMEDEGAARD / ADMINISTRERENDE DIREKT@R
Fodselsdato: 22. juni 1962

Bestyrelsesmedlem: Danmarks Rederiforening, Danmarks Eksportrad,
Danmark-Amerika Fondet

TORBEN CARLSEN / CFO
Fadselsdato: 5. marts 1965

Bestyrelsesmedlem: Crendo Holding AB (FM), SEM Stalindustri A/S
(FM), Envikraft A/S, Weiss A/S

Direktionen indgar i bestyrelser for datterselskaber i DFDS Koncernen.

FM: Formand
NFM: Nastformand
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KONCERNLEDELSE

NIELS SMEDEGAARD (1962)

= Administrerende direkter
= Cand. merc
= Ansat i DFDS siden 2007

TORBEN CARLSEN (1965)

= CFO
= Cand. merc
= Ansat i DFDS siden 2009

PEDER GELLERT PEDERSEN (1958)

= Forretningsomradedirekter, Ro-Ro Shipping og Terminal Services
= Skibsmaegler, HD (O)
= Ansat i DFDS siden 1994

OLE SEHESTED (1949)

= Forretningsomradedirektar;, Container Shipping og Trailer Services
= HD (A)

= Ansat i DFDS i 1966-2000 og siden 2002

R

A

TORBEN CARLSEN

NIELS SMEDEGAARD

CARSTEN JENSEN (1964)

= Forretningsomradedirekter, Passenger Shipping
= Cand. merc
= Ansat i DFDS siden 2005

HENRIK HOLCK (1961)

= HR-direktor
= Cand. psyk
= Ansat i DFDS siden 2007

BJORN PETRUSSON (1964)
= Salgsdirekter, fragt

= Civilingenigr

= Ansat i DFDS siden 200

PEDER GELLERT PEDERSEN OLE SEHESTED

CARSTEN JENSEN HENRIK HOLCK

BJORN PETRUSSON
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GOVERNANCE
| DFDS

DFDS’ selskabsledelse falger i al vaesentlighed NASDAQ
OMX Kgbenhavns anbefalinger for god selskabsledelse, der

med virkning fra og med regnskabsaret 2006 indgar som en
del af oplysningsforpligtelserne for barsnoterede selskaber.

En komplet redegarelse om selskabsledelse i DFDS er tilgeengelig

fra www.dfds.com/english/aboutdfds/corporategovernance/2009dk.
De veesentligste forhold er beskrevet nedenfor i henhold til anbefalin-
gernes otte afsnit.

ILAKTIONZARERNES ROLLE OG SAMSPIL MED
SELSKABSLEDELSEN

Kapital- og aktiestruktur

DFDS’ vedtaegter indeholder ingen stemmeretsbegraensninger; idet
hvert aktiebelgb pa DKK 100 giver én stemme, og ingen aktionaerer
har sdledes seerlige rettigheder.Vedtagterne indeholder desuden ingen
ejerskabsbegreensninger.

Bestyrelsen vurderer lgbende sammenhzngen mellem kapitalstruk-
turen og dels selskabets kapitalomkostning, dels selskabets behov for
okonomisk handlefrihed. Sddanne vurderinger foretages med afseet i
okonomiske rapporteringer og sarskilt i forbindelse med gennemfe-
relse af sterre investeringer.

Malet for kapitalstrukturen er, at egenkapitalen skal udggre omkring
40% af de samlede aktiver.

Eventuelle kapitalforhgjelser skal foreleegges og godkendes pa
generalforsamlingen.

II.INTERESSENTERNES ROLLE OG BETYDNING FOR SELSKABET

Selskabets politik i relation til interessenterne

Et centralt styringsveerktgj i DFDS er idégrundlag, mal og politikker, der
blandt andet omfatter politikker for relationer til Koncernens interes-
senter samt omverdenen i gvrigt. Politikkerne omfatter ogsd miljgmaes-
sige og sociale forhold.

Interessenternes rolle og interesser

Bestyrelsen drgfter lgbende overensstemmelsen mellem de fore-
skrevne politikker og relationerne til interessenter og omverdenen,
ligesom bestyrelsen Igbende drefter, om der er behov for at revidere
Koncernens idégrundlag, mal og politikker i forhold til eendringer i
organisationen og omverdenen.
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11l. ABENHED OG GENNEMSIGTIGHED

Investor-relationen
DFDS' hjemmeside (www.dfds.com) indeholder en raekke Investor Rela-
tions-relaterede informationer, herunder om Corporate Governance.

DFDS har udarbejdet en Investor Relations-manual, der sasmmen-
fatter alle retningslinier og politikker knyttet til afgivelse af information
til omverdenen og i seerdeleshed til NASDAQ OMX Kgbenhavn og
de finansielle markeder:

Hvert kvartal afholder DFDS en telefonkonference for analytikere,
investorer og andre interessenter i forbindelse med udsendelse af
kvartalsrapporter samt drsrapporten. Presentationer fra disse mader
er tilgeengelige pa DFDS' hjemmeside umiddelbart efter maderne.
Herudover deltager DFDS' ledelse Igbende i investormader i Dan-
mark og udlandet.

IV.BESTYRELSENS OPGAVER OG ANSVAR

Bestyrelsens overordnede opgaver og ansvar

DFDS’ forretningsorden for bestyrelsen foreskriver, at bestyrelsen og
direktionen sammen forestar ledelsen af Koncernen, herunder sgrger
for en forsvarlig organisation af Koncernen.

Den daglige ledelse af Koncernen varetages af direktionen i
henhold til DFDS' forretningsorden for direktionen, der beskriver
opgave- og arbejdsfordelingen mellem bestyrelsen og direktionen samt
forretningsgange, bemyndigelser og instrukser mellem bestyrelsen og
direktionen.

Bestyrelsen sikrer; at der hvert ar udarbejdes en strategiplan og et
budget samt maneds- og kvartalsrapporter.

Bestyrelsen anseetter selskabets direktion, og dispositioner af usaed-
vanlig art eller stor betydning kan kun gennemfgres af direktionen
pa grundlag af en szrlig bemyndigelse fra bestyrelsen. Der afholdes
regelmaessigt mgder mellem bestyrelsens formandskab og direktionen
samt mellem revisionsudvalget og direktionen.

V.BESTYRELSENS SAMMENS/ZATNING

Rekruttering og valg af bestyrelsesmedlemmer

Udvalgelse og indstilling af nye bestyrelsesmedlemmer initieres af for-
mandskabet.Ved rekruttering af nye medlemmer laegges serlig vaegt pa
blandt andet generel ledelseserfaring fra bgrsnoterede virksomheder:
Dertil kommer indsigt og erfaring med brancher relateret til DFDS'
forretningsomrader, hvilket omfatter shipping og logistik samt forbru-
germarkedet. Andre vaesentlige rekrutteringskriterier er gkonomisk
indsigt herunder af kapitalintensiv virksomhedsdrift og erfaring med
virksomhedskgb samt international ledelseserfaring. Dertil kommer
overvejelser om kompetencefordelingen blandt medlemmerne og
bestyrelsens aldersfordeling.
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Oplysninger om de enkelte bestyrelsesmedlemmers sarlige
kompetencer findes i drsrapporten under ledelseshverv.

Bestyrelsens samlede profil er karakteriseret ved en betydelig
international ledelseserfaring. Der var ved udgangen af 2009 séledes to
udenlandske medlemmer af bestyrelsen, ét svensk medlem og ét norsk
medlem. Fem ud af de seks generalforsamlingsvalgte medlemmer
har, eller har haft, ledende stillinger i ferende danske og udenlandske
virksomheder.

Evaluering af bestyrelsens og direktionens arbejde

Under ledelse af formandskabet gennemfares hvert dr en evaluering

af bestyrelsens og direktionens arbejde herunder samarbejdet mellem

bestyrelse og direktion. Evalueringen tager afsat i bestyrelsens og direkti-

onens forretningsordner og sammenholder desuden opndede resultater

med mal og strategier. Revisionsudvalget foretager en egen evaluering.
Evalueringen omfatter en vurdering af det enkelte medlems indsats,

herunder om det enkelte medlem har mulighed for at anvende den

forngdne tid pa bestyrelsesarbejdet.

VI.BESTYRELSENS OG DIREKTIONENS VEDERLAG

Vederlagspolitik

Udgangspunktet for DFDS’ vederlagspolitik er, at aflenning af savel
ledelse som medarbejdere sker i henhold til indsats og resultater samt
forholdene i sammenlignelige virksomheder:

Bestyrelsens medlemmer modtager et fast arligt honorar, som
fastseettes efter sammenligning med honorarer i andre selskaber.
Honorarets storrelse fremlegges til godkendelse af generalforsam-
lingen hvert ar. Medlemmer af revisionsudvalget modtager saerskilt
honorar for arbejder i den forbindelse.

Bestyrelsen har ingen incitamentsaflgnning.

Direktionens aflenning bestar af en fast og en variabel del. Den
faste aflenning bestar af nettolgn, pensionsbidrag og evrige benefits.
Den variable del bestar af en bonus og en optionsordning.

Formandskabet vurderer og fastleegger hvert ar direktionens aflen-
ning blandt andet set i forhold til andre danske selskabers ledelser.

Abenhed om vederlag

Samlede vederlag for henholdsvis bestyrelsesformanden, naestformanden,
bestyrelsesmedlemmer og medlemmer af revisionsudvalget er oplyst i
arsrapporten.

Direktionens samlede vederlag fordelt pa fast og variabel del er
oplyst i arsrapporten. Bestyrelsen vurderer pa nuvaerende tidspunkt, at
oplysning af individuelle direktionsmedlemmers vederlag og fratredel-
sesordninger; som anbefalet af regelsettet for Corporate Governance,
ikke er vaesentligt for bedemmelsen af arsregnskabet. Bestyrelsen
vurderer i gvrigt, at sidstneevnte falger seedvanlig praksis.
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Principper for etablering af incitamentsprogrammer

Som en del af den variable aflenning har direktionen mulighed for at
opna en arlig bonus, hvis bestemte mal nas. Bonusandelen varierer
mellem direktionens medlemmer; og kan udggre hgjst ca. 80 % af den
arlige nettolan. Bonusmalene er relateret til Koncernens resultat fer
skat, men kan ogsa omfatte individuelle mal.

En anden del af den variable aflgnning udgeres af optioner, der skal
medvirke til at sikre overensstemmelse mellem direktionens incita-
ment og veerdiskabelsen for aktionzrerne. Optionsprogrammet er
revolverende og er ikke afhangigt af opnaelse af bestemte mal.

Direktionens medlemmer tildeles hvert ar et antal optioner med
en vaerdi, der maksimalt svarer til ét ars nettolgn.Veerdien beregnes jf.
Black & Scholes formel. Optionerne tildeles med en udnyttelseskurs,
som er 5% hgjere end markedskursen pa tildelingstidspunktet. Der
betales ikke vederlag til selskabet for modtagelse af optionerne. Optio-
nerne har en lgbetid pa fem ar og kan udnyttes efter tre arTildelingen
sker pa skattemaessige vilkar, der betyder; at gevinsten beskattes som
aktieindkomst, mod at selskabet ikke far skattefradrag for omkostnin-
gerne knyttet til tildelingen. Antallet af tildelte optioner og deres veerdi
oplyses i selskabets arsrapport. Optionerne i direktionens aktieopti-
onsprogram er afdeekket gennem selskabets beholdning af egne aktier.

VIL RISIKOSTYRING

Identifikation af risici

Risici knyttet til DFDS' virksomhed identificeres labende af ledelsen.
Det tilstraebes, at reducere finansielle og driftsmzessige risici ved afdaek-
ning gennem sikringsinstrumenter og sikkerhedspolitikker og -rutiner
samt overholdelse af alle relevante regelsat for DFDS'’ aktiviteter.
Strategiske og forretningsmassige risici vurderes lgbende i forbindelse
med det arlige strategiarbejde og den Igbende rapportering samt
seerskilt i forbindelse med stgrre investeringsprojekter:

VIII.REVISION

Regnskabspraksis og regnskabsmassige skan

| forbindelse med afleeggelsen af arsregnskabet drafter revisions-
udvalget sammen med revisor veesentlige omrader inden for regn-
skabspraksis herunder regnskabsmaessige skan.
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ORDLISTE

DRIFTSRESULTAT F@R
AFSKRIVNINGER (EBITDA)

DRIFTSRESULTAT (EBIT)

DRIFTSMARGINAL

DRIFTSRESULTAT EFTER SKAT
(NOPAT)

INVESTERET KAPITAL

AFKAST AF INVESTERET KAPITAL
(ROIC)

BEREGNET KAPITALOMKOSTNING
(WACC)

RESULTAT TIL ANALYSEFORMAL

FRI PENGESTR@M FRA DRIFTEN

EGENKAPITALFORRENTNING

EGENKAPITALANDEL

RESULTAT PR.AKTIE (EPS)

P/E-RATIO

UDBYTTE PR.AKTIE

UDBYTTE PAYOUT RATIO

DIREKTE AFKAST

INDREVARDI PR.AKTIE

KURS/INDRE VARDI (K/T)

Resultat fer af- og nedskrivning af langfristede materielle aktiver

Resultat efter af- og nedskrivning af langfristede immaterielle
og materielle aktiver

Driftsresultat (EBIT)
Omsatning

x 100

Driftsresultat (EBIT) minus periodens betalbare skat justeret
for skatteeffekten af finansiering, netto

Gennemsnitlig arbejdskapital (ikke-rentebzerende kortfristede
aktiver minus ikke-rentebaerende kortfristede forpligtelser)
plus langfristede immaterielle og materielle aktiver minus
jubileeumsforpligtelser og andre hensatte forpligtelser

Driftsresultat efter skat (NOPAT)
Gennemsnitlig investeret kapital

x 100

Gennemsnitlig kapitalomkostningsprocent for egenkapital og
geeld vaegtet i forhold til kapitalstrukturen

Arets resultat efter minoritetsinteresser eksklusive regulering
af tidligere ars skatter og tilbageferelsen af udskudt skat

Pengestrem fra driftsaktivitet, netto eksklusive renteudgifter;
netto minus pengestrem fra investeringsaktivitet

Resultat til analyseformal

x 100
Gennemsnitlig egenkapital eksklusive
minoritetsinteresser
Egenkapital ultimo dret
genkapital ultimo are 100

Aktiver i alt

Resultat til analyseformal

Vagtet gennemsnitligt antal aktier i omlgb

Aktiekurs ultimo dret
Resultat pr. aktie (EPS)

Arets udbytte
Antal aktier ultimo aret

Arets udbytte
Avrest resultat efter minoritetsinteresser

Udbytte pr. aktie

Aktiekurs ultimo aret

Egenkapital eksklusive minoritetsinteresser ultimo aret

Antal aktier ultimo aret

Aktiekurs ultimo aret

Indre veerdi pr. aktie

Ikke-fordelte poster: Centrale omkostninger som ikke
fordeles til forretningsomrader

Ro-ro: Roll on-Roll off: Skibstype hvor gods keres
ombord og fra borde

Lo-lo: Lift on-Lift off: Skibstype hvor gods laftes pa og af
Ro-Pax: Kombineret ro-ro-fragt- og passagerskib

Intermodal: Transport med brug af flere transporttyper
(vej, jernbane og so)

Sideportsskibe: Skibstype der lastes/losses
via skibets side

Lanemeter: En leengdemeter i en banebredde
pa et skibsdeek

Space charter: Leje af plads pa et skibsdeek

Time charter: Leje af skib med besatning for en
kortere eller leengere periode

Bareboat charter: Leje af skib uden besztning
for en kortere eller leengere periode

Short sea: skibsfart mellem destinationer i et afgreenset
geografisk omrade. Modsatningen hertil er deep-sea
skibsfart, som sejler mellem kontinenter

Nordeuropa: Norden, Benelux, Storbritannien, Irland,
Tyskland, Polen, de baltiske lande samt Rusland og de
ovrige SNG-lande




DFDS’
HISTORIE

DFDS blev grundlagt i 1866 ved en sammenslutning af datidens
tre sterste danske dampskibsrederier pa initiativ af C. F. Tietgen.
Saledes blev DFDS’ 140 ars jubilzeum fejret i 2006.

Fra begyndelsen var DFDS engageret i bade inden- og udenrigsfart
for fragt og passagerer. Udenrigsfarten omfattede Nordsgen og
Ostersgen-og senere ogsa Middelhavet. Ved slutningen af 1800-
tallet etableredes ruter til USA og Sydamerika.

| takt med udbredelsen af godstransport til lands blev landbaserede
speditions- og logistikaktiviteter-en del af DFDS’ forretningsgrundlag,
og i 60’erne blev der-til-der-konceptet for fragt en del af fragt-
aktiviteterne.

Passagerskibsfart mellem New York og Miami baseret pa et cruise
ferry-koncept blev indledt i 1982, men levede ikke op til forventnin-
gerne og blev afviklet i 1983 med betydelige omkostninger. Herefter
blev DFDS omstruktureret, herunder salg af aktiviteterne i Middel-
havet samt ruterne til USA og Sydamerika.

DFDS’ geografiske fokusomrade for skibsfarten har siden veret

a s- og logistikaktiviteter blev udviklet
gennem egen vekst og flere stgrre/virksomhedskgb. DFDS Dan
Transport fremstod saledes i slutningen af 90’erne som en af de
starste transportvirksomheder/i Nordeuropa. Med henblik pa at
fokusere DFDS’ ressourcer o derivirksomhed blev DFDS
Dan Transport athendet i 2000 og i begyndelsen af 2001 blev en
ny fokuseret rederistrategi introduceret.

DFDS’ nuvarende ruténetvaerk for passager- og fragtskibsfart er
udviklet gennem egen vaekst og flere virksomhedskab."Nogle af de
i eri g fragtrederi






