


DFDS er en international rederivirksomhed i veekst, med en fgrende
markedsposition i Nordeuropa inden for passagerskibsfart med en overnatning,
og fragtskibsfart primaert baseret pa ro/ro-liniefart.
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2001 1 hovedtraeek

o Arets resultat fgr skat blev DKK 291 mio.

e Driftsresultatet (EBITA) steg med DKK 275 mio. il
DKK 324 mio. Justeret for ikke sammenlignelige poster steg
driftsresultatet (EBITA) med DKK 139 mio. til DKK 202 mio.

o Markant styrkelse af DFDS’ position pa fragtmarkedet i
@stersgen og i Norge opnaet ved kgb af:

— det litauiske rederi LISCO Baltic Service (76,36%)
— det norske rederi Lys-Line Rederi (66%).

o Vellykket kapacitetsudvidelse gennemfart pa de to
stgrste passagerruter.

* Fornyelse af ro/ro-fladen igangsat ved kontrahering
af fire store ro/ro-skibe og salg af eldre tonnage.

¢ Nyt moderne hovedkontor i Kalkbreenderihavnen klar
til indflytning i 2003.

e Ekstraordineert stort udbytte pa DKK 1,8 mia. udbetalt
til aktioneererne.

o DFDS forventer i 2002 at opna et arsresultat fer skat pa
omkring DKK 130 mio., hvilket er pa niveau med det justerede
resultat for 2001, nar der bortses fra den opnaede forrentning
pa DKK 30 mio. hidrgrende fra det ekstraordinaere udbytte
frem til udbetalingstidspunktet.

DFDS Koncernens nye hovedkontor i Kalkbreenderihavnen i Kebenhavn er klar
til indflytning i eftersommeren 2003. Huset er tegnet af Dissing+Weitling
arkitektfirma a/s og bygherre er Sjeelsg Gruppen A/S.
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DFDS STRATEGI

Vision, veerdier,

strategi

og

organisationsstruktur

DFDS’ vision

“Vi vil vaere en livskraftig virksomhed
— forende inden for ro/ro-linietrafik og
passagerskibsfart i Nordeuropa — altid
parat til at se og gribe nye muligheder”

DFDS’ veerdier

Abenhed
Proaktivitet
Samarbejde
Ambition
Ansvarlighed

| hverdagen betyder veerdierne, at vi skal veere abne for nye
idéer og kommunikere med hinanden og vor omverden. Vi skal
veere proaktive, og forudse og handle ud fra kundernes behov.

Vi skal have en seerlig evne til at forny os, og se mulig-
hederne inden for vores forretningsomréader. Samarbejde er
ngdvendigt for at udnytte faelles styrker. Vi skal veere ambitigse
og straebe efter vaekst og gere op med gamle vaner. Og vi skal
veere ansvarlige, sa vi ikke mister fodfeestet.

DFDS’ strategi

Hovedpunkterne i DFDS’ strategi er:

o Fokus pa to hovedforretningsomrader: passagerskibsfart
med én overnatning og fragtskibsfart primeert baseret péa
ro/ro-liniefart.

e Geografisk fokus: Nordeuropa.

e DFDS’ markedsposition: skal styrkes, og udvides geografisk,
gennem virksomheds- og aktivitetskagb, alliancer og start af
nye ruter samt egen vaekst.

* Nye kundekoncepter: pa passagerruter der ikke falger city-
to-city-konceptet, og pa visse fragtruter, overvejes introduk-
tion af et ro/pax-koncept. | markeder hvor det er til fordel for
kunderne, og gkonomisk fordelagtigt, seges ro/ro-liniefart
understgttet af lo/lo-liniefart.

o DFDS’ flade: gennemsnitsalderen skal nedbringes gennem
nykontraheringer, indchartring eller kab af nyere skibe, og
salg/udfasning af eldre tonnage. DFDS’ ejerandel planleegges
reduceret til omkring 75% for passagerfladen, og til omkring
50% for ro/ro-fladen. Ro/ro-fladens gennemsnitsalder skal
nedbringes til 10 &r over en arraekke.

Pkonomisk malsaetning
En gennemsnitlig forrentning af den investerede kapital pa
minimum 8,25% efter skat.

DFDS’ organisation

DFDS har to hovedforretningsomrader: passagerskibsfart

og fragtskibsfart. Aktiviteterne inden for passagerskibsfart er
organiseret i DFDS Seaways, og aktiviteterne inden for fragt-
skibsfart, primaert ro/ro-liniefart, er organiseret i DFDS Tor Line.
DFDS Group Management omfatter koncernledelsen, de
centrale stabsfunktioner og den tekniske organisation.

DFDS’ ORGANISATIONSSTRUKTUR
DFDS Group Management

Passagerskibsfart Fragtskibsfart
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Hovedtal DFDS Koncernen

DKK mio. 2001 2001 2000 1999 1998 1997
i Euro?

Resultatopgerelse

(korrigeret for forretningsomrade solgt i 2000)

Nettoomseetning 4.309 580 4.358 4.127 3.731 3.576
Driftsresultat (EBITA) 324 44 50 358 425 408
Resultat for finansiering (EBIT) 323 43 -33 344 415 406

Resultatopgerelse og balance
(uden korrektion for forretningsomrade solgt i 2000)

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning 4.309 580 15.094 14.985 9.639 8.860
Resultat fer afskrivninger (EBITDA) 77 104 1.026 1.212 1.018 913
Driftsresultat (EBITA) 324 44 326 635 571 518
Resultat for finansiering m.v. (EBIT) 323 43 181 548 548 488
Finansiering, netto -32 -4 -141 -214 -89 -111
Ordineert resultat for skat 291 39 44 334 418 377
Ordineert resultat efter skat 252 34 -17 199 293 328
Ekstraordineere poster 0 0 861 =27 0 162
Arets resultat 252 34 844 172 293 490
Resultat til analyseformal ? 237 32 -10 247 281 255
Balance

Anleegsaktiver 5.270 709 3.823 8.202 4.807 3.946
Omsaetningsaktiver 1.557 209 3.845 3.917 2.092 2.202
Aktiver i alt 6.827 918 7.668 12.119 6.899 6.148
Egenkapital 2.625 353 2.382 3.355 2.318 2.182
Henseettelser 517 70 502 738 568 459
Langfristet geeld 2.347 315 2.209 4.369 2.040 1.827
Kortfristet geeld 1.338 180 2.575 3.657 1.973 1.680
Passiver i alt 6.827 918 7.668 12.119 6.899 6.148
Nettorentebaerende geeld 2.268 305 -44 4513 1.951 1.492
Antal ansatte 4.187 - 3.464 12.134 7.641 6.815
Pengestram

Pengestrgm fra driften ¥ 684 92 1.174 861 983 826
Investering, netto -1.694 -228 3.643 -3.007 -1.278 -644
Nettopengestrem fra drift og investering -1.010 -136 4.817 -2.146 -295 182
Udbytte 68 9 1.763 64 60 90
Nggletal, %

Driftsmarginal 75 - 2,2 4,2 59 58
Afkast af investeret kapital 57 - 10,8 6,3

Economic profit DKK mio. -165 -22 232 -151 - -
Egenkapitalforrentning 9,5 - -0,3 9,0 13,0 13,2
Soliditet 36,4 - 31,0 27,5 32,8 34,6

1) Anvendt eurokurs pr. 31. december 2001: 743,57

2) Resultat til analyseformal beregnes ved at korrigere arets resultat for effekten af ekstraordinaere poster
og regulering af tidligere ars skatter i overensstemmelse med Finansanalytikerforeningens anbefalinger.

3) Pengestrgm fra driften efter skat, ekskl. finansiering og ekstraordinaere poster.

Justeret omseetning, driftsresultat (EBITA) og resultat fgr skat fremgér af note 20, side 55.
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DFDS LEDELSENS BERETNING

Ledelsens beretning

DFDS styrkede markedspositionen i Nordeuropa i 2001:

* DFDS Tor Lines markedsposition pa @stersgen og i
Norge markant styrket gennem virksomhedskgb.

o Vellykket kapacitetsudvidelse gennemfgrt pa DFDS
Seaways’ to starste ruter.

Resultatudvikling 2001

Arets resultat for skat blev DKK 291 mio., og DKK 150 mio.
efter regulering for avance ved salg af skibe og domicil samt
nedskrivning af et passagerskib til markedsveerdi.

| arsregnskabet for 2000 forventedes et resultat far
skat for 2001 p& omkring DKK 175 mio. Ved halvaret blev denne
resultatforventning nedjusteret til DKK 150 mio. pa grund af
udbruddet af mund- og klovsyge i Storbritannien i foraret 2001.
Udbruddet pavirkede DFDS Seaways’ indtjening negativt med
omkring DKK 50 mio.

Arets resultat er tilfredsstillende, nér resultatpavirk-
ningen fra udefrakommende begivenheder tages i betragtning,
samt nar avance fra salg af skibe og domicil indregnes.
Niveauet for DFDS’ underliggende driftsindtjening er dog
fortsat en del lavere end DFDS’ gkonomiske malsaetning.

| en periode efter angrebet pa World Trade Center i
USA den 11. september 2001 blev der inden for passager-
omradet konstateret en opbremsning af markedsudviklingen,
som siden naesten er normaliseret. Der blev ikke efter angrebet
konstateret en meerkbar negativ pavirkning af volumen- eller
rateudviklingen i fragtmarkedet, men den efterfglgende usikker-
hed reducerede den forventede markedsvaekst.

Efter justering for ikke sammenlignelige poster steg
nettoomsaetningen med 3% til DKK 4.309 mio. Driftsresultatet
far afskrivninger (EBITDA) blev DKK 777 mio. Resultatet
indeholder avance fra salg af domicil p& DKK 120 mio. og
avance ved salg af skibe p& DKK 46 mio. Justeret for ikke
sammenlignelige poster steg driftsresultatet far afskrivninger
(EBITDA) med 44% til DKK 615 mio.

Afskrivningerne faldt til DKK 453 mio., men justeret
for nedskrivninger steg afskrivningerne med 17%. | 2000
blev der foretaget en nedskrivning af fire eldre skibe pa
DKK 102 mio., og i 2001 er et passagerskib nedskrevet med
DKK 25 mio. til markedsveerdi. Justeret for nedskrivninger
og andre ikke sammenlignelige poster blev driftsresultatet

(EBITA) herefter DKK 202 mio., en forbedring pa DKK
139 mio.

Der blev opndet en markant resultatfremgang i DFDS
Tor Line i 2001, hvor iseer omstruktureringen af NorBridge, til-
gangen af LISCO Baltic Service og en effektivisering af driften
og den organisatoriske struktur bidrog til resultatforbedringen.
DFDS Seaways forbedrede det justerede driftsresultat (EBITA)
med 12% i 2001.

Resultatopstilling m.v.

Resultatet for 2000 indeholder en raekke ikke sammenlignelige
poster, dels relateret til salget af DFDS Dan Transport og
DFDS Travel, dels sarlige poster. Resultatet for 2001 indeholder
ligeledes ikke sammenlignelige poster vedrgrende salg af
aktiver, og for at gare udviklingen i omsaetning, driftsresultat
(EBITA) og resultat fgr skat sammenlignelig er der opstillet et
justeret resultat pa koncern- og segmentniveau. Opstillingen

af det justerede resultat er vist i note 20.

Resultatudvikling 4. kvartal 2001

Det justerede driftsresultat (EBITA) for 4. kvartal 2001 blev
DKK 19 mio., hvilket er bedre end forventet ved afleeggelsen
af regnskabet for 3. kvartal, og en fremgang pa DKK 70 mio.
sammenholdt med resultatet for den tilsvarende periode i 2000.
Det justerede resultat far skat blev DKK -12 mio.

Udviklingen i Economic Profit (EP)
Driftsresultatet efter skat (NOPAT) for 2001 blev DKK 367 mio.
inklusive avance ved salg af skibe og domicil, og efter arets
kapitalomkostning pa DKK 532 mio. blev EP DKK -165 mio.
Den gennemsnitlige investerede kapital blev reduceret i forhold
til 2000 med 28% til DKK 6,4 mia. Udviklingen i den investerede
kapital afspejler salget af DFDS Dan Transport og DFDS Travel
samt den ekstraordinaere udbyttebetaling i april 2001.

Strategisk udvikling

DFDS naede flere vigtige strategiske mal i 2001:

e DFDS Tor Lines markedsposition i den sydlige del af
@stersgen blev markant styrket gennem kgbet af 76,36% af
det litauiske rederi LISCO, og en ligeledes markant styrkelse
af markedspositionen i Norge blev opnaet gennem kgbet af
66% af det norske rederi Lys-Line Rederi.

 Den planlagte fornyelse af ro/ro-fladen blev igangsat gennem
kontrahering af fire nybygninger og salg af &ldre tonnage.



Det justerede driftsresultat (EBITA)

steg med DKK 139 mio. til DKK 202 mio. i 2001

o DFDS Seaways udvidede kapaciteten pa den starste rute,
Kgbenhavn-Helsinghorg-Oslo, og pé ruten med det hgjeste
veekstpotentiale, Amsterdam-Newcastle.

o Det blev besluttet at dbne en ny rute pa Polen i 2002.

o Der blev iveerksat projekter omkring nye rutekoncepter
herunder udvikling af et ro/pax-rutekoncept; et arbejde der
skal ses i lyset af de andringer i markedsvilkarene, som
afskaffelsen af det toldfri salg og et stigende udbud af billige
flyrejser har indebaret.

Markedsposition styrket gennem
virksomhedskgb

P& grundlag af en kebsaftale indgéet med den litauiske stat
den 23. april 2001 overtog DFDS Tor Line den 27. juni 2001
76,36% af aktierne i det litauiske rederi AB LISCO Baltic
Service. Selskabet er noteret pa den litauiske bars.

LISCO Baltic Service driver liniefart mellem Klaipeda
og Kiel, Mukran, Ahus og Karlshamn med 7 ro-pax og ro/ro
skibe. Ruterne til Kiel og Mukran drives i samarbejde med
Scandlines. Selskabet ejer derudover seks nyere multi-purpose-/
containerskibe, der er beskeeftiget pa aftaler af varierende
leengde. Hertil kommer agentur- og terminalvirksomhed
forbundet med skibsdriften.

Kgbsprisen udgjorde ca. USD 50 mio. Kgbsaftalen
forpligter DFDS frem til udgangen af 2004 at foretage investe-
ringer p& USD 60 mio. i virksomheden, som dog kun delvist
behgver at ske ved kontant betaling. Som et led i privatiseringen
af selskabet indeholder kabsaftalen derudover forpligtelser ved-
rgrende beskeeftigelse af medarbejderne.

DFDS Tor Line A/S kgbte med virkning fra den 1. januar
2002 66% af aktierne i det norske rederi Lys-Line Rederi AS
ejet af Lys-Line AS. Szlger vil fortsat eje 34% af aktiekapitalen
i rederiet. Kgbsprisen var ca. NOK 150 mio. Handelens gennem-
farelse er betinget af en tilfredsstillende due diligence under-
sggelse, som forventes afsluttet inden udgangen af marts
2002. Lys-Line Rederi AS skifter i forbindelse med handelens
afslutning navn til DFDS Lys-Line Rederi AS.

DFDS Lys-Line Rederi ejer otte sideports- og container-
skibe og beskeeftiger derudover for tiden ti andre skibe pé
time-charter, primaert containerskibe. Alle 18 skibe er udlejet
til Lys-Line AS pa en femarig charteraftale.

Det norske marked er blandt andet karakteriseret
ved, at produktionen af tunge industriprodukter, eksempelvis
papir- og stélprodukter, ofte foregar i umiddelbar neerhed af
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kysten, hvilket betyder, at optimale transport- og logistiklgs-
ninger i mange tilfeelde kraever anvendelse af flere skibs-
koncepter. Ved at kombinere DFDS Tor Lines ro/ro-skibe og
DFDS Lys-Line Rederis sideports- og containerskibe opnés
en raekke rederimaessige synergier, der styrker DFDS’
konkurrenceevne og serviceniveau over for isar industrielle
kunder pa det norske marked. Hertil kommer muligheden

for opnaelse af omkostnings-synergier inden for det samlede
rederiomrade.

Kgbsaftalen bergrer hverken DFDS Tor Lines eller
Lys-Line AS’ ruter, kunder eller kommercielle aktiviteter i gvrigt.
De to selskabers organisationer og agenturer fortsetter séledes
uzendret i sdvel Norge som udlandet.

Kapacitetsudvidelse i DFDS Seaways
DFDS Seaways kabte i januar 2001 passagerskibet STAR
AQUARIUS til aflgsning af QUEEN OF SCANDINAVIA pa
Kgbenhavn-Helsinghorg-Oslo-ruten. Efter ombygning og
renovering blev skibet navngivet PEARL OF SCANDINAVIA
og sejlede planmaessigt den farste tur den 26. juni 2001.
Kgbenhavn-Helsinghorg-Oslo-rutens kapacitet er hermed
udvidet med omkring 10%. QUEEN OF SCANDINAVIA blev
ligeledes planmaessigt indsat pd Amsterdam-Newcastle-ruten,
hvor hun aflgste KING OF SCANDINAVIA. Rutens kapacitet
er hermed forgget med omkring 50%.

Den samlede investering ved kah, ombygning og
renovering af det nye skib samt rokering af tonnage blev
ca. DKK 1,0 mia., hvilket var ca. DKK 0,2 mia. mere end for-
ventet. Imidlertid blev der under ombygningen af PEARL OF
SCANDINAVIA foretaget en yderligere udvidelse af skibets
kabinekapacitet.

Indseettelsen af PEARL OF SCANDINAVIA og rokeringen
af QUEEN OF SCANDINAVIA er blevet meget positivt modtaget
af markederne pa begge ruter.

Nykontrahering af ro/ro-skibe

DFDS Tor Line kontraherede i maj maned 2001 tre ro/ro-nybyg-
ninger ved Flenshorg Veerft. Levering af det farste skib forven-
tes at finde sted i september 2003 efterfulgt af det andet skib i
december, og det tredje skib i april 2004. De tre nybygninger
bygges i henhold til de danske sgfartsmyndigheders krav og
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DFDS vil ogsa i 2002 aktivt forfglge
en veaekststrategi inden for begge
hovedforretningsomrader

planleegges registreret i DIS forudsat en dansk tonnageskatte-
ordning. Kontraheringsaftalen indeholdt optioner for kontra-
hering af yderligere fem skibe, og den fgrste af disse optioner
deklareredes i november 2001. Den fjerde nybygning forventes
leveret i august 2004.

De kontraherede skibe har en servicefart pd 22 knob
og en kapacitet p& hver ca. 4.000 lanemeter. De tre farste
nybygninger planleegges indsat p& AngloBridge (Ggteborg-
Immingham), hvilket vil gge kapaciteten med ca. 40%.

Salg/kgb tonnage

Som et led i DFDS Tor Lines strategi for at forny fladen og
reducere ejerandelen blev TOR HAFNIA solgt i april 2001 og
leveret i maj til de nye italienske ejere, der ogséa kabte TOR
CALEDONIA i september. TOR MAXIMA blev solgt til norske
interesser i oktober til levering i december. DFDS Tor Line
har samtidig med salget af TOR MAXIMA indgaet en tredrig
charteraftale p& markedsvilkar. Den samlede avance ved
salg af skibe blev DKK 46 mio., hvilket er noget bedre

end forventet.

DFDS Tor Line kabte i marts maned 2001 TOR
FLANDRIA, der er sgsterskib til TOR SCANDIA, som DFDS
erhvervede i 1998. TOR FLANDRIA blev oprindeligt indchartret
med en kgbsoption, som DFDS deklarerede i 1999 til kab i
oktober 2003. Efter aftale med skibets ejer, Stena RoRo,
blev dette kabstidspunkt saledes fremrykket. TOR FLANDRIA
har en kapacitet pa 2.600 lanemeter samt 400 bilpladser og er
indsat pa EuroBridge.

Kgb af egne aktier

DFDS kgbte i september 2001 egne aktier svarende til ca. 2%
af aktiekapitalen. 1 2001 blev der i alt kgbt egne aktier svarende
til 3,9% af aktiekapitalen til en gennemsnitlig kurs af 121.
DFDS'’ beholdning af egne aktier udgjorde ved udgangen af
2001 5,9% af aktiekapitalen.

Salget af DFDS Dan Transport

Der forhandles fortsat med DSV (De Sammensluttede Vogn-
mand A/S) om den endelige afregning i forbindelse med salget
af DFDS Dan Transport. Spgrgsmalet om afregningen af den
nettorentebaerende geeld er nu af DSV indbragt for voldgift.

Nyt moderne DFDS hovedkontor

DFDS indgik i december 2001 en lejeaftale med Sjeelsg
Gruppen A/S om opfarelse af et nyt, moderne hovedkontor
for DFDS i Kalkbreenderihavnen, hvilket vil skabe nogle mere
moderne og tidssvarende arbejdshetingelser for DFDS’
medarbejdere. DFDS’ nye hovedkontor skal veere indflytnings-
klart senest i august 2003 og forventes at skulle huse 275
medarbejdere.

Forud for indgaelsen af lejeaftalen blev DFDS’ hoved-
kontor siden 1872 pa Sankt Annae Plads afhaendet til Dansk
Sygeplejerad i maj 2001. | henhold til salgsaftalen skal DFDS
fraflytte Sankt Annze Plads senest den 30. september 2003.
Salget medfarte en avance pad DKK 120 mio. far skat, som
er medtaget i resultatopgarelsen for 2001. Salget far likviditets-
effekt ved overtagelsen i 2003.

De menneskelige ressourcer i DFDS

DFDS gennemfgrte i 2001 flere meget kraevende projekter, hvor
medarbejdernes evne til at handtere et stort antal forandringer
pé kort tid var en afgarende forudseetning for at implemen-
teringen forlgb pa tilfredsstillende vis.

Det starste projekt var ombygningen og indseettelsen
af PEARL OF SCANDINAVIA, der blev gennemfart pa ca. seks
maneder af primaert medarbejdere i DFDS Seaways og den
tekniske organisation, saledes at skibet kunne indsaettes far
hgjsasonen.

| DFDS Tor Line blev organisationen samlet i ét rederi,
hvilket indebar flere vaesentlige organisatoriske tilpasninger.
Derudover blev integrationen af LISCO Baltic Services ca. 800
medarbejdere indledt i andet halvar 2001. Der er etableret
samarbejder omkring blandt andet indkgb, skibsdrift og salgs-
arbejde. Arbejdsstyrken i LISCO Baltic Service har generelt et
hgijt uddannelses- og kompetenceniveau.



Det gennemsnitlige antal medarbejdere i DFDS Koncernen
steg i 2001 med 21% til 4.187 hovedsageligt som fglge af
kabet af LISCO Baltic Service.

DFDS samlede i februar 2002 HR-funktionerne i
divisionerne og DFDS Group Management i én HR-afdeling.
Afdelingen skal foresta en Igbende udvikling af medarbejdernes
kompetencer til at klare nuveerende og kommende udfordringer
og videreudvikle DFDS som en attraktiv arbejdsplads, der
tiltraekker nye kompetente medarbejdere, og skaber humar,
lyst og loyalitet hos den nuvaerende arbejdsstyrke. Derudover
varetager afdelingen ansvaret for implementeringen af DFDS’
fem kerneveerdier. Blandt andet for at understgtte dette arbejde
vil der sidelgbende ske en delvis integrering af kommunika-
tions- og HR-arbejdet i DFDS.

Sikkerhed har hgjeste prioritet

Alle skibe tilhgrende DFDS opfylder fuldt ud alle nationale og
internationale sikkerhedskrav og er certificeret i henhold til ISM
koden (International Safety Management). Arbejdet med ISM
koden fortseetter med at forbedre det allerede meget hgje
sikkerhedsniveau ombord pa skibene.

Hurtiggéende redningsfartgjer (FRB — Fast Rescue Boat)
og selvvendende redningsflader er nu installeret pd PEARL
OF SCANDINAVIA, CROWN OF SCANDINAVIA, KING OF
SCANDINAVIA og ADMIRAL OF SCANDINAVIA.

Alle passagerskibe er desuden blevet opgraderet med
MOR-flader (Means of Rescue) i henhold til de seneste krav.

Derudover er der installeret MES (Marine Evacuation
system) p& PRINCE OF SCANDINAVIA, PRINCESS OF
SCANDINAVIA og QUEEN OF SCANDINAVIA. Et system (MES)
er anskaffet som stand by-udstyr, og yderligere et er installeret
p& DFDS’ traeningscenter i Polen.

Disse initiativer, gennemfgrt i 2001, er med til at
understgtte DFDS’ mal om opretholdelse af et meget hgit
sikkerheds-niveau, der i samarbejde med klassifikationssel-
skaber og nationale myndigheder lgbende vedligeholdes
og videreudvikles.

Organisationsaendringer

Bo-Lennart Thorbjérnsson, administrerende direktar for DFDS
Seaways A/S og medlem af koncerndirektionen i DFDS,
fratradte i november 2001. Thor Johannesen, vicedirektar i
DFDS Seaways A/S, er udnavnt til ny administrerende direktar
i DFDS Seaways A/S. Koncerndirektionen i DFDS bestar
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herefter af foresiddende direktar Ole Frie og gkonomidirektar
Chr. Merrild.

Leif Chr. Mikkelsen tiltradte den 1. november 2001 som
kommunikations- og personaledirektgr for DFDS Koncernen.
Ligeledes den 1. november 2001 tiltradte Valdemar Ehlers som
direktgr for DFDS’ tekniske organisation.

Anvendt regnskabpraksis 2002

DFDS vil i 2002 a&ndre regnskabspraksis i overensstemmelse
med den nye arsregnskabslov geeldende for arsregnskaber der
afleegges fra den 1. januar 2002. ZEndringerne vil isaer vedrare
materielle anlaegsaktiver, saerligt skibe, og afledte finansielle
instrumenter.

Resultatforventning 2002

DFDS har ikke efter den 11. september 2001 registreret en
maerkbar nedgang i aktivitetsniveauet pa markederne i Nord-
europa. P& nuvaerende tidspunkt hersker der dog fortsat stor
usikkerhed omkring konjunkturudviklingen i 2002, og som
udgangspunkt er det DFDS’ vurdering, at &ret kun vil indebeere
en svag veekst i aktivitetsniveauet.

Resultatforventningen for 2002 forudseetter desuden,
at olieprisen og valutakurser med seerlig betydning for DFDS
(SEK, USD, NOK, GBP, EUR) forbliver omkring niveauet ved
arets begyndelse.

Bestraebelserne pé at afhaende eldre tonnage vil fort-
seette i 2002 inden for bade DFDS Seaways og DFDS Tor Line.
DFDS’ option for kontrahering af en femte nybygning fra Flens-
borg Veerft udlgber den 30. april 2002. En eventuel udnyttelse
af denne option vil ikke pavirke investeringsniveauet naevnevaer-
digt i 2002. Investeringsniveauet i materielle anlaegs-aktiver for-
ventes séledes at blive en del lavere end afskrivningerne i 2002.

DFDS vil fortsat aktivt forfalge en vaekststrategi inden
for begge hovedforretningsomrader. Vaekststrategien indebaerer
mulighed for samarbejder eller alliancer, virksomheds- og
aktivitetskgb samt opstart af nye ruter.

DFDS forventer i 2002 at opna et arsresultat far skat pa
omkring DKK 130 mio., hvilket er pa niveau med det justerede
resultat for 2001, nér der bortses fra den opnaede forrentning
pa DKK 30 mio. hidrarende fra det ekstraordinaere udbytte
frem til udbetalingstidspunktet.
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DFDS’ omverden

Trends inden for ro/ro-liniefart
Transportmarkedet er praeget af et hgjt og vedvarende konkur-
rencepres, der afspejler industriens fortlghende bestraebelser
pé at gge produktiviteten og seenke omkostningsniveauet.

| samarbejde med industrivirksomheder og traileroperatarer
bidrager ro/ro-liniefart til denne udvikling ved en lghende effek-
tivisering af transportkeeden og bedre udnyttelse af transport-
materiel og skibe.

Ved at forgge nye ro/ro-skibes kapacitet og sejlhastighed
tilpasses fartplanerne kundernes logistikkrav om lavere trans-
porttid. Den lgbende tilpasning af fartplaner omfatter hgjere
frekvens og afgangs- og ankomsttider, der undgar flaskehalse
i vejtrafikken. Denne udvikling er ogsa med til at reducere
transittider, eliminere eller reducere behovet for lagring af ra-
eller feerdigvarer og sikre leveringtidspunkter tilpasset kundens
produktion med det formal at minimere kapitalbindingen.

Der sker ogsa en Igbende udvikling af transportmateriel
til godshandtering med henblik pa at gge lasteevnen og dermed
transportere mere gods ved brug af mindre plads ombord pa
skibene. Tiltag, der endvidere medvirker til at reducere skibenes
liggetid i havn og stevedoringomkostningerne pr. transporteret
enhed. | samarbejde med kunderne sgges antallet af handteringer
og skader af godset minimeret. Dette kan blandt andet ske ved
brug af intermodale koncepter, hvor jernbanetransport kombi-
neres med ro/ro-transport. Et eksempel pa denne udvikling er
DFDS’ samarbejde med AvestaPolarit, hvis stalprodukter lastes
pé en specielt udviklet lastbeaerer, som i Ggteborg overfares
direkte fra tog til DFDS’ ro/ro-skibe med samme handtering i
DFDS Nordic Terminal i Immingham.

Intermodale koncepter kan ogsa veaere med til at mindske
transporters miljgpavirkning.

Veeksten inden for segmenterne vejtransport og short
sea fragtskibsfart forventes generelt at fortsaette pa et niveau,
der er ca. 50% hgjere end BNP-vaeksten. Udviklingen inden for
short sea segmentet understgttes desuden af miljghensyn,
alvorlige flaskehalse i vejtrafikken og stigende omkostninger
til landevejstransport samt fokus pa chauffarernes kare- og
hviletids-bestemmelser.

Trends inden for passagerskibsfart
| Europa underbygger stigende velstand fortsat veekst pa rejse-

og leisuremarkedet. Leisuremarkedet omfatter korte ferier med
to til fire overnatninger. Rejsemarkedets positive udvikling
afspejler ogsa, at samfundets hgjere forandringshastighed ager
behovet for at koble af i korte perioder. En vigtig trend pa rejse-
markedet er derfor afholdelse af flere men kortere ferier i det
geografiske naeromrade. Denne udvikling er forsteerket i lgbet
af efteraret 2001. Det er imidlertid for tidligt at sige, hvor stor
betydning dette vil f& ud over den beregnede generelle vaekst
pa 2-4% éarligt.

Antallet af aldre, der har en aktiv livsstil og ressourcer til
at rejse, er stigende og udger en vigtig kundemalgruppe. Ogsa
yngre par uden bgrn er en ressourcesteerk kundemalgruppe.

Udviklingen inden for nordeuropeeisk passagerskibsfart
har saledes i det sidste par ar veeret preeget af fremgang i
antallet af passagerer, men ogsa af vigtige strukturelle aendringer
s&som afskaffelsen af det toldfri ombordsalg og et stigende
udbud af lavpris-flyrejser.

Disse andringer har medvirket til at igangsaette en
tilpasning af forretningskoncepter inden for dele af passager-
skibsfarten. Det er isaer ruter med en kort overfartstid og et
tidligere hgjt element af toldfri shopping, som er pévirket af
@ndringerne. | mange tilfelde sker der derfor en opprioritering
af fragtelementet i forretningskonceptet.

Strukturaendringerne indebaerer, at der generelt kun
er plads til moderat veekst i billetprisniveauet, og evnen til at
gennemfgre en lghende tilpasning af omkostningsniveauet bliver
afgagrende. Et andet vigtigt element i konkurrencen er videre-
udvikling af ombordkoncepter, der modsvarer kundernes krav.

Hvad er et ro/pax-skib?

Betegnelsen “ro/pax” er sammensat af “ro/ro” (roll-on, roll-off),
der betegner et fragtskib, hvor godset kares pa og af, og “pax”,
der er en forkortelse for passager.

Et passagerskib med kabiner til overnatning, anvendt til
liniefart i Nordeuropa, vil typisk have en passagerkapacitet pa
1.000 til 2.000 passagerer. Passagerkapaciteten pa et ro/pax-
skib er noget mindre, typisk 200-800 passagerer. Et ro/pax-skib
transporterer séledes feerre passagerer end et typisk passager-
skib, men liges& meget fragt som et mellemstort fragtskib med
en fragtkapacitet pa omkring 2.000-2.500 lanemeter inklusive
plads til passagerernes biler transporteret pa et separat daek.



EU gnsker at fremme “motorveje til sgs”
for at aflaste vejnettet og mindske
miljgbelastningen

Ro/pax-konceptet er forholdvis nyt, men har vundet indpas i
Middelhavet, og er nu for alvor ved at vinde indpas i Nordeuropa,
idet afskaffelsen af det toldfri salg ombord har gget interessen
for kombineret passager- og fragttransport.

Vejrdeek til
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Passageromrade med kabiner
og restaurant-/butiksomrade

Separat deek til transport
af passagerbiler
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Fragtkapacitet pa 2.500 lanemeter

EU vil fremme shortsea fragtskibsfart
EU Kommissionen udgav i september 2001 en hvidbog om EUs
transportpolitik frem til 2010. Transportpolitikkens hovedopgave
er at understatte gkonomisk veekst og mohilitet, men samtidig
sikre en trafik- og miljgmaessig baeredygtig udvikling.

De seneste artiers gkonomiske veekst i EU har medfart
en betydelig vaekst i vejtransporten af gods pa bekostning
af iseer jernbanen. EUs vejnet er saledes mange steder over-
belastet, og vejtransportens miljgpavirkning er veesentligt
hgjere end dens forholdsmaessige andel af al godstransport.
EU-kommissionen forudser, at vejtransporten af gods vil vokse
med omkring 50% frem til 2010, og for at formindske denne
veekst, og dermed trafik- og miljgbelastningen, vil EU sgge at
fremme andre transportformer herunder iseer short-sea fragt-
skibsfart og jernbanen.

Det skal ske gennem andringer i prisstrukturen og

regulering, revitalisering af andre transportformer og méalrettede
investeringer. Shortsea fragtskibsfart, der udger ca. 40% af al
godstransport i EU, skal saledes i hgjere grad fungere som
“motorveje til sgs” for at aflaste vejnettet og mindske miljgbe-
lastningen. Derudover skal intermodale transportformer fremmes,
for eksempel ved kombination af jernbane- og sgtransport.

EU godkender statssubsidiering

af nye ruter

EUs transportpolitik sgger saledes aktivt at stimulere sgtransport
af gods, hvilket er positivt, men blandt andet i Nordsgen sker
dette ved bevilling af betydelige tilskud til etablering af nye
ruter, der vil veere konkurrenter for eksisterende ikke subsidie-
rede ruter. DFDS finder denne fremgangsmade problematisk,
da den dels er konkurrenceforvridende, dels skaber usikkerhed
for allerede etablerede ruter.

Tonnageskat

Regeringen fremsatte den 6. februar 2002 lovforslag om
indfgrelse af en dansk tonnageskatteordning. Lovforslaget har
faet en positiv modtagelse. Safremt lovforslaget vedtages,
forventer DFDS, at det vil have en positiv indvirkning p4 DFDS’
fremtidige indtjening.
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DFDS Seaways

DFDS SEAWAYS DRIVER PASSAGERSKIBSFART
MED EN OVERNATNING | NORDEUROPA BASERET
PA ET CITY-TO-CITY CRUISE KONCEPT.
DFDS SEAWAYS DRIVER OGSA KANALRUNDFART

| KOBENHAVN (DFDS CANAL TOURS)




DFDS Seaways beretning
Vellykket kapacitetsudvidelse gennemfart pa de to
sterste ruter.

DKK mio. 2001 2000
Nettoomseetning 2.109 2.081
Justeret nettoomseetning 2.109 1916
Driftsresultat (EBITA) 75 104
Justeret driftsres. (EBITA) 104 93
Driftsmarginal, % 3,6 5,0
Justeret driftsmarginal, % 49 49
Afkast af inv. kap. (ROIC), % 3,8 57
Economic Profit (EP) -93 -43
Investeret kapital 2.088 1.683
Passagerer, '000 1.806 1.686

Resultatudvikling 2001
DFDS Seaways' driftsresultat (EBITA) blev DKK 75 mio. i 2001,
hvilket er en del lavere end resultatforventningen for DFDS
Seaways indeholdt i &rsregnskabet 2000. P& dette tidspunkt
forventedes et driftsresultat (EBITA) pa niveau med resultatet
for 2000 eksklusive en nedskrivning pa DKK 38 mio. i 2000 af
et passagerskib til markedsveerdi. Det lavere resultat skyldes
dels udbruddet af mund- og klovsyge i foraret 2001 i Storbri-
tannien, der pavirkede DFDS Seaways’ indtjening negativt med
omkring DKK 50 mio., dels en nedskrivning pa DKK 25 mio. af
et passagerskib til markedsveerdi.

Den justerede omsatning steg med 10% i 2001 til
DKK 2.109 mio. Omkring 8%-point af omsaetningsstigningen
kan henfares til ruterne Amsterdam-Newcastle og Kgbenhavn-
Helsingborg-Oslo. Den gvrige stigning i omsatningen skyldes
primaert en aendring i opgarelsen af den koncerninterne
fragtomsaetning pa to ruter.

Det justerede driftsresultat (EBITA) for 2001 blev DKK
104 mio., hvilket sammenlignet med 2000 er en fremgang pa
12% hovedsageligt som fglge af indtjeningsveekst pa Kgbenhavn-
Helsingborg-Oslo-ruten og Amsterdam-Newcastle-ruten. Pa
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grund af udbruddet af mund- og klovsyge i Storbritannien i
forret var indtjeningen i 2. og 3. kvartal 2001 lavere end sidste
ar, og samtidig forggede kapacitetsudvidelsen pa Amsterdam-
Newcastle-ruten omkostningsniveauet. Dette reducerede
veeksten i driftsresultatet (EBITA) for 2001.

EP blev reduceret med DKK 50 mio. til DKK -93 mio.
Udviklingen afspejler den gennemfarte langsigtede kapacitets-
udvidelse, der medfarte en forggelse af den gennemsnitlige
investerede kapital i 2001 pa 24% til DKK 2.088 mio. Dertil
kommer nedskrivningen af et passagerskib.

Resultatudvikling 4. kvartal 2001

Resultatet for 4. kvartal blev lidt bedre end forventet som falge
af fortsat veekst i passagervolumener pa Kgbenhavn-Helsingborg-
Oslo-ruten og Amsterdam-Newcastle-ruten. Prisudviklingen var
generelt ogsa lidt bedre end forventet.

Passager- og markedsudvikling
Markedsudviklingen var seerligt i 2. og 3. kvartal praeget af
udbruddet af mund- og klovsyge i Storbritannien, hvilket betad
faldende efterspargsel, idet mange rejsende aflyste eller
udskad deres rejse.

Angrebet p& World Trade Center i USA den 11. sep-
tember 2001 medfgrte en opbremsning i markedsudviklingen
pé alle DFDS Seaways’ markeder i en periode efter angrebet.
DFDS Seaways har ikke efterfglgende konstateret en maerkbar
nedgang i antallet af passagerer som fglge af angrebet.

| 2001 rejste i alt 1,81 mio. passagerer med DFDS
Seaways, en stigning pa 7% sammenlignet med 2000.

Kapacitetsudvidelse
DFDS Seaways kabte i januar 2001 passagerskibet STAR
AQUARIUS til aflgsning af QUEEN OF SCANDINAVIA pa
Kgbenhavn-Helsinghorg-Oslo-ruten. Efter ombygning og reno-
vering blev skibet navngivet PEARL OF SCANDINAVIA og
sejlede planmeessigt den farste tur den 26. juni 2001. PEARL
OF SCANDINAVIA har plads til 2.166 passagerer fordelt pa
720 kahytter, 365 biler, og konferencefaciliteter til 500 personer.
Kgbenhavn-Helsinghorg-Oslo-rutens kapacitet er hermed
udvidet med omkring 10%.

QUEEN OF SCANDINAVIA blev ligeledes planmaessigt
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indsat p Amsterdam-Newcastle-ruten, hvor hun aflgste KING
OF SCANDINAVIA. Rutens kapacitet er hermed forgget med
omkring 50%.

Indsaettelsen af PEARL OF SCANDINAVIA og rokeringen
af QUEEN OF SCANDINAVIA er blevet meget positivt modtaget
af markederne pa begge ruter.

Udviklingen pa aktivitetsniveau
Kgbenhavn-Helsingborg-Oslo-ruten blev i farste halvar 2001
betjent af CROWN OF SCANDINAVIA og QUEEN OF SCANDI-
NAVIA. | andet halvar blev QUEEN OF SCANDINAVIA aflgst af

PEARL OF SCANDINAVIA. Udviklingen i sével antallet af
passagerer som salget ombord var tilfredsstillende og pa linie
med forventningerne knyttet til indsaettelsen af det nye skib.

P& Amsterdam-Newcastle-ruten blev KING OF
SCANDINAVIA aflgst af QUEEN OF SCANDINAVIA i andet
halvéar, mens PRINCE OF SCANDINAVIA besejlede ruten hele
aret. Pa baggrund af den gennemfarte kapacitetsudvidelse blev
der opnéet en meget tilfredsstillende fremgang i antallet af pas-
sagerer. Forarets udbrud af mund- og klovsyge i Storbritannien
har dog betydet, at andelen af passagerer, der medbragte egen
bil, seerligt i 3. kvartal, var lavere end forventet, hvilket indebar,
at den gennemsnitlige billet- og cateringindtjening pr. passager
ligeledes blev lavere end forventet.

Aktivitetsniveauet pa ruterne mellem pé den ene side
Storbritannien og pa den anden side Sverige, Danmark og
Tyskland var generelt en del lavere end sidste ar som falge
af forarets udbrud af mund- og klovsyge i Storbritannien.

Esbjerg-Harwich-ruten blev derudover pavirket af

DFDS Seaways’ mission: At gleede
mennesker med spaendende maritime
oplevelser og attraktive destinationer

stigende konkurrence fra lavpris flyselskaber, og som en kon-
sekvens heraf er passagerkapaciteten reduceret i vintermane-
derne ved tilpasning af bemandingen. DANA ANGLIA betjente
Esbjerg-Harwich-ruten ogsé i 2001. Udviklingen pa Hamborg-
Harwich-ruten var ikke tilfredsstillende i 2001, og for at reducere
sejltiden og gere ruten mere attraktiv for passagerer, der med-
tager egen bil, er det besluttet at flytte anlgbshavnen i Tyskland
fra Hamborg til Cuxhaven fra marts 2002. Flytningen vil derud-
over styrke fragtsamarbejdet med DFDS Tor Lines ElbeBridge
(Cuxhaven-Immingham). ADMIRAL OF SCANDINAVIA betjente
Hamborg-Harwich-ruten. Sejlplanen for Gateborg-Kristiansand-
Newcastle-ruten blev omlagt i midten af november maned og
frem til &rets udgang, saledes at Newcastle ikke blev besejlet.
Ruten blev betjent af PRINCESS OF SCANDINAVIA, der havde
en ekstraordinger dokningsperiode i juni, hvorved otte afgange
matte aflyses.

DFDS Canal Tours opnaede et tilfredstillende drifts-
resultat (EBITA) i 2001, der var pa niveau med 2000. Antallet
af passagerer steg med 5% til ca. 525.000. En ny aben bad
blev leveret i fordret, og en ny vandbusrute mellem Kgbenhavns
centrum og Kalvebod Brygge/Fisketorvet blev abnet i 2001.

Sikkerhed og tonnage
Arbejdet med sikkerheden ombord har hgjeste prioritet. DFDS
Seaways lever séledes fuldt op til alle nationale og internationale
sikkerhedskrav, og samtlige passagerskibe pa DFDS Seaways’
ruter er certificeret ifglge ISM koden (International Safety
Management System).

KING OF SCANDINAVIA blev i juni 2001 udchartret
til det tunesiske statsrederi, CoTuNav, frem til oktober, hvor-
efter BornholmsTrafikken chartrede skibet indtil slutningen
af november.

PASSAGERFORDELING PR. RUTE

ESBJERG-HARWICH
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Ved udgangen af 2001 bestod fladen af otte passagerskibe
med en gennemsnitlig alder p& 21 ar. Alle skibene er ejet
af DFDS.

Markedsfgring og distribution
DFDS Seaways’ markedsfaring fokuserer pa attraktive destina-
tioner, gleeden ved at sejle og den maritime oplevelse ombord.
| et konkurrencebetonet marked er det afgarende, at
DFDS Seaways har en markant profil. Dette sgges opfyldt gen-
nem en malrettet varemaerkestrategi pa alle hiemmemarkeder
understgttet af lgbende forbrugerundersggelser og projekter til
udvikling af den maritime ombordoplevelse.

De arlige marketingsomkostninger udgar omkring DKK
150 mio., der anvendes til bade kortsigtet, malrettet markeds-
faring og opbygning af et steerkt varemaerke.

Omkring to tredjedele af DFDS Seaways' rejser formid-
les gennem egne salgsselskaber, mens resten distribueres
gennem rejsebureauer. P4 alle markeder er der nu mulighed
for internet online-booking, og antallet af internethookinger blev
femdoblet i 2001. De lokale salgsselskaber har ansvaret for at
gge salget gennem personligt salg, massekommunikation,
direct marketing samt samarbejde med distributionskanalerne.
Salgsselskaberne understgttes fra centralt hold med veerktgjer
til optimering af kapacitetsudnyttelsen og indtjeningen.

Resultatforventning 2002

For DFDS Seaways bliver 2002 det farste fulde driftsar

med forgget kapacitet pd Kgbenhavn-Helsingborg-Oslo-ruten
og Amsterdam-Newcastle-ruten. Anlgbshavnen i Tyskland
@ndres fra Hamborg til Cuxhaven, og en ny rute pa Polen
abnes i 2002.

DFDS Seaways forventer et lavt investeringsniveau i
2002. Investeringer i materielle anlaegsaktiver vil fortrinsvis
bestd af investeringer i sikkerhed pé skibene i henhold til
SOLAS-konventionen.

Resultatforventningen forudseetter desuden, at olieprisen
og valutakurser med seerlig betydning for DFDS Seaways
(SEK, USD, NOK, GBP, EUR) forbliver omkring niveauet ved
arets begyndelse.

P& denne baggrund forventer DFDS Seaways at opna en
vaesentlig forbedring af driftsresultatet (EBITA) i 2002.

DFDS SEAWAYS’' BERETNING

DFDS Seaways’ strategi

Vision
Visionen for DFDS Seaways er at veere Nordeuropas fgrende
cruise-ferry rederi.

Veekst

DFDS Seaways skal vokse gennem en udvidelse af rutenettet
og en forggelse af tonnage og kapacitet pa det eksisterende
rutenet. Der etableres en ny rute til Polen i 2002.

DFDS Seaways vil Igbende bearbejde mulighederne for at
gennemfare vaerdiskabende virksomheds- eller rutekab eller indga
som ledende partner i alliancer for opnaelse af synergifordele.

Leisure-markedet er i stadig veekst og DFDS Seaways
arbejder med muligheden for at udnytte dette potentiale ved
etablering af sommer-cruise aktiviteter i Nordeuropa, og ved
videreudvikling af leisure-aktiviteterne i DFDS Canal Tours.
Derudover vil DFDS Seaways i de kommende ar vurdere mulig-
hederne for udvikling af leisure-aktiviteter eller services i til-
knytning til cruise-ferry ruterne. Det kunne for eksempel veere
tur-operater virksomhed.

Fladefornyelse

For til stadighed at leve op til kundernes stigende forventninger
om hgj komfort og oplevelser ombord samt for at kunne reali-
sere rutenettets fulde omsaetningspotentiale gennemfares en
fornyelse af DFDS Seaways’ flade. Fladefornyelsen gennemfg-
res ved brug af en cirkulationsstrategi, hvorved ny tonnage ind-
seettes pa hovedruten Kgbenhavn-Helsingborg-Oslo, og
tonnage af fortsat hgj kvalitet fra denne rute indsaettes pa
andre DFDS Seaways-ruter med behov for mere kapacitet.

Det farste skridt i implementeringen af denne strategi
er gennemfart ved kabet af PEARL OF SCANDINAVIA til Kgben-
havn-Helsingborg-Oslo-ruten i januar méned 2001 samt rokering
af QUEEN OF SCANDINAVIA til Amsterdam-Newcastle-ruten.

Systemer

DFDS Seaways Vil fortseette udviklingen af IT-baserede styrings-
systemer samt internetbaserede booking- og marketingsystemer
til reduktion af distributionsomkostninger og opbygning/vedlige-
hold af kundedatabaser.
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DFDS Seaways gar

Ind | Ostersgen

| 2002 &bner DFDS Seaways en ny rute til Polen, Kgbenhavn-
Trelleborg-Gdansk, der vil forbinde Danmark, Sverige og
Polen. Ruten er DFDS Seaways'’ fgrste strategiske skridt ind

i @stersgen: “For DFDS Seaways er den nye rute et vigtigt
skridt henimod opfyldelsen af vor vision om at veere det farende
passagerskibsrederi pa markedet for ruter med en overnatning
i Nordeuropa”, udtaler Thor Johannesen, administrerende
direktgr i DFDS Seaways.

Polens rejsemarked vokser staerkt
Projektchef Lars C. Andersen, der har arbejdet med planlaeg-
ningen af den nye rute siden februar 2000, er overbevist om, at
tidspunktet for at ga ind pa det polske marked er rigtigt: “Polen
har en af de hurtigst voksende gkonomier i @steuropa, og
forbrugernes kagbekraft er stigende. Vi ved, at over 10% af den
polske befolkning nu har en indkomst p& samme niveau som

en dansk middelklassefamilie, og markedet for udenlandsrejser
vokser steerkt med over 10% om aret”, siger Lars C. Andersen.
Rutens starste langsigtede vaekstpotentiale forventes séledes
at ligge i Polen. Dertil kommer, at der iseer i Sverige, men ogsa
i Danmark, bor mange mennesker af polsk herkomst.

Polen — en uopdaget oase

“Jeg tror at danskernes generelle kendskab til Polen som rejse-
mal er begraenset” siger Lars C. Andersen, “sa der venter
mange positive overraskelser forude. Polen har for eksempel
mange flotte historiske bygningsveerker, en spaendende historie
man kan ga pa opdagelse i, og i kystomradet, hvor vi sejler til,
er der bade en smuk natur og gode badestrande. Der er faktisk
0gsa nogle meget fine golfbaner i omradet. Og sa er Polen
stadigveaek et meget billigt land at rejse i, s& som skandinavisk
turist far man meget for pengene”, slutter Lars C. Andersen.
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Det polske marked for udenlandsrejser
vokser steerkt med over 10% om aret

=

Fakta om Kgbenhavn-Trelleborg-Gdansk

* Kgbenhavn-Trelleborg-Gdansk-ruten abner i oktober 2002 e | 2000 blev der solgt 7,5 mio. udlandsrejser i Polen. | de
kommende ar forventes en veekstrate pa over 10% om aret

e DANA ANGLIA med plads til 1.241 passagerer vil

besejle ruten. o Gdansk ligger i “tri-city-omradet” (Gdansk-Sopot-Gdynia)
som gkonomisk og kulturelt er et af Polens mest attraktive
* Polen har en befolkning pa 38,5 mio. omrader.

e Warszawa ligger 3,5 time i bil fra Gdansk.
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DFDS Tor Line

DFDS TOR LINE DRIVER FRAGTSKIBSFART,
PRIM/RT RO/RO-LINIEFART, BASERET PA
HYPPIGE AFGANGE MELLEM NORDEUROPZISKE
TRANSPORT- OG INDUSTRICENTRE. AKTIVITETERNE
OMFATTER S@TRANSPORT OG TERMINALVIRKSOMHED
(GATE-TO-GATE KONCEPT) OG UDG@R EN

EFFEKTIV DEL AF KUNDERNES TRANSPORTK/DE.




DFDS Tor Line beretning

DFDS Tor Lines markedsposition i Nordeuropa markant
styrket gennem virksomhedskgb. Fladefornyelse pabegyndt
og driften effektiviseret.

DKK mio. 2001 2000
Nettoomseetning 2.237 2.284
Justeret nettoomseetning 2.237  2.262
Driftsresultat (EBITA) 160 -10
Justeret driftsres. (EBITA) 129 14
Driftsmarginal, % 7,2 -0,4
Justeret driftsmarginal, % 58 0,6
Afkast af inv. kap. (ROIC), % 58 -0,3
Economic Profit (EP) -75 =217
Investeret kapital 3.023 2557
Lanemeter, '000 7.101 6.898

Resultatudvikling 2001

DFDS Tor Lines driftsresultat (EBITA) blev DKK 160 mio., hvilket
er en forbedring pd DKK 170 mio. i forhold til 2000. DFDS Tor
Line opndede saledes en markant resultatforbedring som
forventet i &rsregnskabet 2000.

Den justerede omsatning faldt med 1% i 2001 til
DKK 2.237 mio. Tilgangen af LISCOs omseetning i andet halvar
blev tildels modvirket af en negativ valutakurseffekt relateret
til svenske kroner pa omkring DKK 70 mio. Derudover indebar
omstruktureringen af NorBridge i 3. kvartal en vasentlig
omsaetningsreduktion sammenholdt med sidste ar. Omsatningen
pé& EuroBridge var derudover en del lavere end i 2000.

Det justerede driftsresultat (EBITA) steg med DKK 115
mio. til DKK 129 mio. Den markante resultatforbedring er primaert
relateret til omstruktureringen af NorBridge, tilgangen af LISCO
Baltic Service og en resultatforbedring pa BritanniaBridge,
samt effektivisering af driften og den organisatoriske struktur.
Dertil kommer en reduktion i antallet af skibe og et positivt
resultat fra time-charter aktiviteter.

EP blev forbedret med DKK 142 mio. til DKK -75 mio.

DFDS TOR LINES BERETNING 21

Forggelsen af den gennemsnitlige investerede kapital med
18% til DKK 3.023 mio. skyldes dels overtagelsen af LISCO,
dels kgh af skibe.

Resultatudvikling 4. kvartal 2001

DFDS Tor Lines resultat for 4. kvartal blev som forventet
betydeligt bedre end for den tilsvarende periode i 2000. Den
gennemfgrte omstrukturering af NorBridge indebar som ventet
en positiv resultateffekt. P& EuroBridge var maengdeudviklingen
fortsat lavere end forventet iseer for biler, mens LISCO Baltic
Service fortsatte den tilfredsstillende udvikling i 4. kvartal.

Markedsudyvikling

Markedsudviklingen har igennem &ret generelt veeret maengde-
meessigt stabil og med stort set usendrede konkurrenceforhold.
Den hgje kurs pa det engelske pund har pévirket eksport-
maengderne fra det engelske marked i nedadgaende retning,
hvilket har pavirket de ruter, der besejler Storbritannien.

DFDS Tor Line transporterede i 2001 i alt 7,1 mio.
lanemeter, inklusive fragt fra passagerruterne, der udgjorde
0,75 mio. lanemeter. Den samlede stigning i maengderne var
pé 3%. Eksklusive LISCOs maengder i andet halvéar 2001 trans-
porteredes 3% feaerre lanemeter end i 2000.

Markedsposition styrket i Jstersgen
DFDS Tor Lines markedsposition i den sydlige del af @ster-
sgen blev markant styrket gennem kgbet af 76,36% af aktie-
kapitalen i det litauiske rederi AB LISCO Baltic Service den
27. juni 2001.

LISCO Baltic Service driver liniefart mellem Klaipeda og
Kiel, Mukran, Ahus og Karlshamn med 7 ro/pax og ro/ro skibe.
Ruterne til Kiel og Mukran drives i samarbejde med Scandli-
nes. Selskabet ejer derudover seks nyere multipurpose-/con-
tainerskibe, der er beskaeftiget pa aftaler af varierende leengde.
Hertil kommer agentur- og terminalvirksomhed forbundet
med skibsdriften.

Markedsposition i Norge

DFDS Tor Lines markedsposition blev ligeledes markant styrket
i Norge gennem kgbet af 66% af aktiekapitalen i det norske
rederi Lys-Line Rederi AS med forventet virkning fra den
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DFDS Tor Lines mission:

At transportere unitiseret gods fra “gate-to-gate” ved at tilbyde hgjfrekvente,
palidelige, fleksible, omkostningseffektive og innovative transportlgsninger og
-koncepter, der minimerer tid og omkostninger i kundens transportkade

1. januar 2002. Lys-Line Rederi AS skifter i forbindelse med
handelens afslutning navn til DFDS Lys-Line Rederi AS.

DFDS Lys-Line Rederi ejer otte sideports- og container-
skibe og beskeeftiger derudover for tiden ti andre skibe pé
time-charter, primaert containerskibe. Alle 18 skibe er udlejet
til Lys-Line AS pa en femarig charteraftale.

Det norske marked er blandt andet karakteriseret ved,
at produktionen af tunge industriprodukter, eksempelvis papir-
og stalprodukter, ofte foregér i umiddelbar naerhed af kysten,
hvilket betyder, at optimale transport- og logistiklgsninger i
mange tilfeelde kraever anvendelse af flere skibskoncepter. Ved
at kombinere DFDS Tor Lines ro/ro-skibe og DFDS Lys-Line
Rederis sideports- og containerskibe opnas en raekke rederi-
maessige synergier, der styrker DFDS’ konkurrenveevne og
serviceniveau over for isaer industrielle kunder pé det norske
marked. Hertil kommer muligheden for opnaelse af omkostnings-
synergier inden for det samlede rederiomrade.

Nykontrahering af tonnage
DFDS Tor Line kontraherede i 2001 fire ro/ro-nybygninger ved
Flenshorg Veerft. Det farste skib forventes leveret i september
2003 og det fjerde skib forventes leveret i august 2004. De
kontraherede skibe har en servicefart p& 22 knob og en
kapacitet pa hver ca. 4.000 lanemeter.

De tre farste nybygninger forventes indsat pa AngloBridge
(Gateborg-Immingham), hvilket vil gge kapaciteten med ca. 40%.

Salg/kgb af tonnage
Som et led i DFDS Tor Lines strategi for at forny fladen og
reducere ejerandelen blev TOR HAFNIA solgt i april 2001 og
leveret i maj til de nye italienske ejere, der ogséa kabte TOR
CALEDONIA i september. TOR MAXIMA blev solgt til norske
interesser i oktober til levering i december. DFDS Tor Line ind-
gik samtidig med salget af TOR MAXIMA en treérig charteraftale.
DFDS Tor Line kabte i marts maned 2001 TOR
FLANDRIA, der er sgsterskib til TOR SCANDIA, som DFDS
erhvervede i 1998. TOR FLANDRIA har en kapacitet pa 2.600
lanemeter samt 400 bilpladser og er indsat p& EuroBridge.

Udviklingen pa aktivitetsniveau

Udviklingen pé& AngloBridge (Ggteborg-Immingham/Harwich)
var tilfredsstillende. Helarseffekten af den nye fartplan med syv
ugentlige afgange i hver retning og samarbejdet med P&O Ferry-
masters sikrede et hgjt aktivitetsniveau pa trods af den hgje
kurs for det engelske pund. Resultatet for EuroBridge (Gateborg-
Gent) blev markant darligere end sidste &r pa grund af lavere
mangder end forventet og forgget konkurrence. | forbindelse
med omstruktureringen af NorBridge blev EuroBridge udvidet

til at anlgbe Brevik, Norge, i arets sidste kvartal. EuroBridges
fartplan omfatter seks ugentlige afgange i hver retning.

BritanniaBridge (Esbjerg-Immingham/Harwich) forbed-
rede resultatet i 2001. Der er seks ugentlige afgange til
Immingham og fem-seks ugentlige afgange i hver retning i
samsejling med DFDS Seaways til Harwich. Aktivitetsniveauet
pé ElbeBridge (Cuxhaven-Immingham) var hgjt i 2001, og en
vaesentlig resultatforbedring blev opnaet. Fartplanen omfatter
tre ugentlige afgange i hver retning. P& ShortBridge (Rotterdam-
Immingham), med seks ugentlige afgange i hver retning, var
resultatudviklingen derimod ikke tilfredsstillende primaert som
fglge af en ugunstig konkurrencesituation.

NorBridge (Brevik/Kristiansand-Rotterdam-Immingham-
Hamborg-Bremerhaven) blev gennemgribende omstruktureret
i &rets lgb, og en betydelig resultatforbedring blev opnéet.
Séledes forventes et positivt ruteresultat i 2002. Ruten til
Rotterdam blev aflgst af en space-charter-aftale med Lys-Line
og en forleengelse af EuroBridge til Brevik. Ruten til Hamborg
blev aflgst af en space-charter-aftale med TEAM Lines. Aktivi-
teterne blev endvidere koncentreret omkring terminalen i Brevik,
og terminalen i Oslo er sdledes fraflyttet. Ruten til Inmingham
fra Brevik/Kristiansand er uaendret med to ugentlige afgange i
hver retning.

Aktivitetsniveauet i @stersgen var stigende igennem
aret, og resultatudviklingen for BalticBridge (Fredericia/Kaben-
havn-Klaipeda) var tilfredsstillende. Fartplanen omfatter to
ugentlige afgange i hver retning. LISCO Baltic Service (Klaipe-
da-Kiel/Mukran/Ahus/Karlshamn) opnéede ligeledes et tilfreds-
stillende resultat i andet halvar af 2001. Kapaciteten pa ruten
til Kiel blev forgget i december 2001 ved indchartring af
GREIFSWALD. Det ugentlige antal afgange pa LISCO Baltic
Services rutenetvaerk var i alt 16 ugentlige afgange i hver
retning. Beskeeftigelsen for LISCO Baltic Services seks multi-
purpose skibe var tilfredsstillende.

LANEMETERS PR. OMRADE

Qstersgen (LISCO, BalticBridge)
9%

Passagerruter, fragt
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44% 36%



DFDS Tor Line driver egen havneterminalvirksomhed i Brevik,
Immingham, Newcastle, Rotterdam og Esbjerg. Egen terminal-
virksomhed far voksende strategisk betydning som en integreret
del af Bridge-konceptet, idet kunderne derved sikres et hgijt
serviceniveau med tilstraeekkelig kapacitet og stordriftsfordele.
Hertil kommer veerdiskabende ydelser inden for gate-to-gate-
omradet. Det er hensigten fortsat at udbygge terminalvirksom-
hed i eget regi pa de trafikmeessige knudepunkter.

I marts 2001 blev der indgaet en endelig kontrakt
mellem DFDS Tor Line og Rotterdam Havn om etablering af
en ny havneterminal i Maasvlacht, Rotterdam. Terminalen
forventes klar til ibrugtagning i foraret 2003, og fuldt udbygget
forventes den samlede investering at udggre DKK 100 mio.

Tonnage

DFDS Tor Lines samlede flade, inklusive LISCO Baltic Service
og DFDS Lys-Line Rederi, bestar af 48 skibe, hvoraf 34 er ejede
og resten indchartret. Gennemsnitsalderen for den ejede del af
fladen er 13 ar, og ejerandelen er 71%.

LISCO Baltic Services flade bestar af fire ro/pax- og tre
ro/ro-skibe samt seks container-/multipurpose-skibe. Gennem-
snitsalderen for den ejede del af fladen er 12 &r.

DFDS Lys-Line Rederis flade bestar af 18 sideports-
o0g containerskibe, hvoraf otte skibe er ejede. Gennemsnits-
alderen for den ejede del af fladen er 11 ar.

Den gvrige flade i DFDS Tor Line bestar af 17 ro/ro-
skibe, hvoraf 13 skibe er ejede. Gennemsnitsalderen for den
ejede del af fladen er 16 &r.

Resultatforventning 2002

For DFDS Tor Line bliver 2002 det farste fulde driftsar med
LISCO Baltic Service og DFDS Lys-Line Rederi. NorBridge er
omstruktureret, og et positivt driftsresultat (EBITA) forventes
opnaet i 2002. Indtjeningen pa EuroBridge vil blive forbedret
men fortsat veere utilfredsstillende.

DFDS Tor Line vil ogsa i 2002 sgge at indga aftaler
om salg/udfasning af aldre tonnage for at reducere fladens
gennemsnitsalder, gge fleksibiliteten og reducere kapital-
bindingen.

Investeringer i materielle anlaegsaktiver i 2002 vil
hovedsageligt besta af igangveerende arbejder pa de nykontra-
herede ro/ro-skibe, hvoraf det farste leveres i september 2003.

Resultatforventningen forudseetter, at olieprisen og valuta-
kurser med seerlig betydning for DFDS Tor Line (SEK, USD, NOK,
GBP, EUR) forbliver omkring niveauet ved arets begyndelse.

P& denne baggrund forventer DFDS Tor Line at opna et
noget bedre driftsresultat (EBITA), reguleret for avance ved
salg af skibe, i 2002.
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DFDS Tor Lines strategi

Vision
Det er DFDS Tor Lines vision at veere Nordeuropas fgrende
udbyder af ro/ro-liniefart og shippingrelaterede logistiklgsninger.

Veekst

DFDS Tor Line vil sgge at styrke og udvide den nuveerende
markedsposition i Nordeuropa gennem virksomhedskgb og
alliancer samt opstart af nye ruter.

Fladefornyelse

DFDS Tor Lines konkurrenceevne skal styrkes ved gennem-
farsel af et fladefornyelsesprogram. Gennemsnitsalderen for
DFDS Tor Lines samlede flade var 13 &r ved udgangen af 2001,

og vil over en arraekke blive nedbragt til omkring 10 &r. Fornyel-
sesprogrammet omfatter nykontrahering af tonnage, indchartring
eller kab af nyere skibe og salg/udfasning af eldre tonnage.

Kunder

P& kundesiden vil det ogsa fremover have stor betydning for
DFDS Tor Line at vedligeholde og udbygge langerevarende
samarbejdskontrakter med speditgrer. Derudover vil DFDS
Tor Line i stigende omfang fokusere pa industrielle kunder
med stort behov for shippingrelaterede logistiklgsninger.

Nye koncepter

DFDS Tor Line vil vurdere en introduktion af et ro-pax-koncept
pa visse fragtruter og pa passagerruter, der ikke falger city-to-
city-konceptet. Et ro/pax-koncept vil give mulighed for en mere
effektiv kombination af transport af passagerer og transport af
gods. Derudover vil DFDS Tor Line arbejde med at kombinere
ro/ro-strategien med lo/lo-skibe (container-/multipurpose-skibe),
i det omfang det bade er til fordel for kunderne og gkonomisk
fordelagtigt.

Systemer

| sammenhaeng med det strategiske fokus pa integrerede
logistiklgsninger vil DFDS Tor Line fortsaette videreudviklingen
af IT-baserede styringssystemer og kundeinterfaces, herunder
iseer internetbaserede lgsninger.
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Risikofaktorer og miljo

Saedvanlige driftsmaessige risikofaktorer
DFDS’ forretningsomrader er konjunkturfglsomme, og vaesentlige
konjunkturudsving vil pavirke aktiviteterne i sdvel negativ som
positiv retning.

DFDS’ veekst opnds gennem egen vaekst, virksomheds-
og aktivitetskab samt gennem industrielle samarbejdsaftaler.
Specielt virksomheds- og aktivitetskeb samt indgaelse af
samarbejdsaftaler kan vaere meget ressourcekraevende for
organisationen. Det kan derfor have betydelige konsekvenser
for DFDS’ udvikling, hvis sddanne tiltag ikke indfrier de
opstillede forventninger.

Miljg- og sikkerhedskrav tager udgangspunkt i DFDS’
miljz- og sikkerhedspolitik, men har ogséa baggrund i krav fra de
offentlige myndigheder og DFDS’ kunder. En lgbende skeerpelse
af disse krav ma forventes, hvilket vil kunne péfare DFDS omkost-
ninger. | det omfang det er muligt, forsikres miljgrisici. DFDS del-
tager i det forberedende lovarbejde gennem brancheorganisationer.

Det lovmaessige grundlag for DFDS’ aktiviteter kan
blive @ndret af politiske beslutninger, hvilket kan have negative
konsekvenser for DFDS. For naerveerende vurderes den stgrste
risiko pé leengere sigt i s& henseende at vaere et bortfald af det
toldfri salg i Norge.

| DFDS’ aktiviteter anvendes passager- og fragtskibe,
terminaler og andet driftsudstyr. Anvendelsen af sédanne drifts-
midler indebaerer saedvanlige driftsmaessige risici forbundet med
disse driftsmidler. Disse risici minimeres gennem over-
holdelse af sikkerhedskrav og -rutiner.

Salg af skibe

| forbindelse med den igangveerende fornyelse af DFDS’ flade
kan der ved salg af &ldre tonnage, afhaengig af markedsforhol-
dene, opsta regnskabsmeessige gevinster eller tab, der ikke vil
veaere indeholdt i arets resultatforventning.

Salget af DFDS Dan Transport

Salget er endnu ikke endeligt afregnet, og kaber har rejst en
voldgiftssag. Dette indebeerer en procesrisiko, som ikke er ind-
arbejdet i DFDS’ regnskab eller resultatforventning.

Finansielle risikofaktorer
De vigtigste finansielle risikofaktorer for DFDS er valuta-, olie-,

rente- og kreditrisici, der alle handteres af den centrale finans-
afdeling pa grundlag af finansielle politikker godkendt af DFDS’
bestyrelse. De finansielle politikker foreskriver en lav risiko-
profil, hvorved finansielle risici kun opstar i relation til de
kommercielle aktiviteter.

Valutarisici

Valutarisici opstar, nar der ikke er overensstemmelse mellem
indteegter og udgifter pr. valuta samt i forbindelse med netto-
investeringer i udenlandske selskaber. Afdaekningen af valuta-
risici sker i henhold til forventede nettobetalingsstremme i de
veesentligste valutaer. Omkring 60% af DFDS’ omsaetning
faktureres i fremmed valuta. Den vigtigste nettoudgiftsvaluta
er USD, mens SEK, NOK, EUR og GBP er de vaesentligste
nettoindtaegtsvalutaer.

Nettopositioner afdeekkes ved brug af terminskontrakter,
valutaoptioner eller -swaps. Derudover afdeekkes indteegter fra
passagerskibenes salg ombord i vid udstreekning gennem
lgbende prisjusteringer. Starre investeringer i fremmed valuta,
afdaekkes som hovedregel ved kontraktsindgdelse. Translations-
risici, eller omregningsrisici, forbundet med nettoinvesteringer i
udenlandske selskaber opggares efter nettoinvesteringsmetoden
og afdeekkes i nogen grad ved laneoptagelse i tilsvarende valuta
men kurssikres som hovedregel ikke.

Renterisici

Renterisici er afledt af beveaegelser i renteniveauet og forholdet
mellem rentebaerende geeld og aktiver. Den rentebaerende
geeld (ekskl. bankgeeld) udgjorde ultimo 2001 DKK 2.826 mio.
kr., og heraf var ca. DKK 940 mio. optaget i fremmed valuta.

LANEPORTF@LJENS VALUTAFORDELING

DKK 67%

SEK 24%
/

N___ EUR7%

GBP 2%



De finansielle politikker foreskriver en lav

risikoprofil, hvorved finansielle risici kun

opstar i relation til de kommercielle aktiviteter

DFDS'’ politikker omkring laneoptagelse foreskriver at 40%-60%
af laneportefaljen skal veere fastforrentet. Ved udgangen af
2001 var den fastforrentede andel af den samlede laneporte-
fglje DKK 388 mio. eller 14%. Den variabelt forrentede andel
udgjorde DKK 2.438 mio., hvoraf ca. DKK 1.000 mio. var
afdeekket ved en rentecollar med en maksimumsrente pa 6%
og en minimumsrente pa 5%. Séafremt den afdaekkede del af
den variabelt forrentede geeld medregnes som fastforrentet,
udger den fastforrentede del af geelden i alt 49%.

| forbindelse med kontraheringen af de tre farste ro/ro-
nybygninger hos Flenshorg Veerft er der opnéet et lanetilsagn
p& EUR 95 mio. Lanet er efterfalgende rentesikret ved tidrige
renteswaps.

Likviditet

DFDS tilstreeber pa lang sigt at opretholde et likviditetsheredskab
p& minimum DKK 300 mio., hvilket anses for tilstreekkeligt ogsa
i spidsbelastningssituationer. Kapitalfremskaffelse og placering
af overskudslikviditet foretages af den centrale finansafdeling.
Den likvide beholdning placeres primeert i den korte ende af
pengemarkedet samt i obligationer. Deponering foretages kun
hos banker med en rating fra Moody’s for betalingsevne pa
minimum P-1.

Olie

| forbindelse med indkeh af bunkers udger udsving i olieprisen
en risiko. Det er DFDS’ politik lgbende at sikre ca. halvdelen af
det kommende &rs forventede forbrug ved brug af optioner eller
olieswaps. Derudover sikres en del af forbruget gennem pris-
reguleringsaftaler.

Det forventede forbrug af bunkers i 2002 er ca.
360.000 tons. Heraf er ca. 65% sikret ved olieswaps og 30%
ved prisreguleringsaftaler. | de seneste ar har olieprisen har
veeret forholdsvis omskiftelig, hvilket har medfart en betydelig
finansiel risiko for DFDS. Som fglge af denne udvikling er en
starre andel af olieforbruget end normalt afdaekket i 2002. En
stigning i olieprisen pa 1% i forhold til prisniveauet i februar
maned 2002 vil medfgre en arlig merudgift pa ca. DKK 4 mio.

Kreditrisici
DFDS’ kreditrisici vedrgrer dels primeere finansielle aktiver,
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dels afledte finansielle instrumenter. Med henblik p& at minimere
risici forbundet med finansielle kontrakter anvendes kun finan-
sielle samarbejdspartnere, der som minimum oppebaerer en
kort rating pa P-1 fra Moody'’s.

Miljgberetning

DFDS’ miljgarbejde var ogsa i 2001 fokuseret omkring skibene.
P& grund af de hgje bunkerspriser har der veeret saerligt fokus
pé at optimere udnyttelse af breendstoffet i skibenes fremdriv-
nings- og hjeelpemotorer for at minimere forbruget og udled-
ningen af sével CO, som NO,. | bestraebelserne pa at optimere
motorerne betjener skibene sig af et avanceret analyseveerktgj,
der er i stand til at analysere alle de vigtige parametre ved en
motors forbraendingsproces.

Med henblik pa at reducere maengden af affaldsolie
(sludgeoil) gennemfgrer DFDS en Igbhende udskiftning af skibe-
nes olieseparatorer, hvorved olien renses bedre samtidig med
at maengden af affaldsolie, der skal bortskaffes, reduceres.

De tinfrie bundmalinger, som i dag findes pa markedet,
har efterhanden vist sig at have en sédan kvalitet, at de nu er
fuldt ud p& hejde med de tinholdige malinger. DFDS’ skift fra
tinholdige il tinfrie bundmalinger er séledes ved at veere afsluttet,
idet der kun mangler fa fragtskibe pa grund af disses laengere
dokningsintervaller.

Inden for kemikalieomradet (herunder maling) erstattes
flere og flere af de sundheds- og miljgfarlige kemikalier med
miljgvenlige produkter. DFDS deltager i den forbindelse sammen
med Sgfartens Arbejdsmiljgrad i projekt “Sundt Skib”, hvor hele
skibet gennemgas med henblik pa dels at vurdere mulighederne
for at undgd endnu flere potentielt skadelige produkter, dels at
forbedre arbejdsmiljget i gvrigt.
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Aktioneerforhold

Aktiekapitalen

Aktiekapitalen i DFDS A/S var uaendret DKK 800 mio. ved
udgangen af 2001. Aktiekapitalen er fordelt pa 8.000.000 aktier
a nominelt DKK 100 pr. styk.

Kursudviklingen i 2001
DFDS-aktien er noteret pd Kgbenhavns Fondsbars, hvor der i
alt blev omsat 4.288.372 DFDS-aktier i 2001 svarende til en
kursveerdi pa DKK 988 mio., hvilket er 9% hgijere end i 2000.
DFDS-aktien var ultimo 2001 noteret til kurs 122 og
steg séledes med 12% i 2001 efter korrigering af ultimokursen
i 2000 med det ekstraordinaere udbytte pd DKK 187,5 pr. aktie.
| samme periode steg DFDS’ Peer Group indeks med 3%,
mens totalindekset pa Kgbenhavns Fondshgrs faldt med 14%.
Markedsveerdien af den samlede aktiekapital var ved
udgangen af 2001 DKK 972 mio.

Aktionaersammensatning

Ultimo 2001 havde DFDS i alt 21.126 navnenoterede aktioneerer,
som tilsammen ejede 87,9% af aktiekapitalen. Vesterhavet A/S
er hovedaktionaer med en aktiebesiddelse pa 56,0% af den
samlede aktiekapital. Herudover ejer ATP og DFDS A/S 5%
eller mere af den samlede aktiekapital.

Ejerfordeling Andel af aktiekapital, %

Vesterhavet A/S 56,0
ATP (Arbejdsmarkedets Tillegspension) 8,5
Institutionelle og finansielle investorer i gvrigt 3,0
Andre navnenoterede aktionaerer 14,5
Egne aktier 59
Ikke navnenoterede aktioneerer 12,1
| alt 100,0

Optionsordninger for ledelsen

DFDS har en optionsordning, der omfatter 22 ledende medar-
bejdere i DFDS herunder koncernledelsen. Der er tildelt optioner
pé 36.270 aktier til kurs 363-443, der kan udnyttes fra den

1. marts 2002 og frem til seks uger efter offentliggarelsen

af arsregnskabet for 2003. Endvidere er der tildelt optioner
pé 88.070 aktier, hvoraf direktionen er tildelt 35.200, til kurs
144-151, der kan udnyttes fra den. 1. marts 2004 og frem til
seks uger efter offentliggarelsen af arsregnskabet for 2006.
DFDS' risiko ved udstedelse af aktieoptionerne er afdeekket
gennem erhvervelse af egne aktier. Veerdien af optionsord-
ningen er DKK 0 med udgangspunkt i DFDS-aktiens kurs
den 31. december 2001.

Udbytte

DFDS’ bestyrelse foreslar, at der udbetales et udbytte pd DKK
9,00 pr. aktie a DKK 100 svarende til 9% af aktiekapitalen og
29% af arets resultat efter skat.

DFDS’ udbyttepolitik foreskriver udlodning af et arligt
udbytte pa ca. 30% af arets resultat efter skat. Det arlige
udbytte fastseettes dog under hensyntagen til DFDS’ udviklings-
planer, finansielle og likviditetsmaessige stilling samt en tilfreds-
stillende soliditet.

Generalforsamling

DFDS’ ordinaere generalforsamling afholdes torsdag den
11. april 2002 kI. 16.00 pa Radisson SAS Falconer Center,
Falkoner Allé 9, 2000 Frederiksherg.

Investor relations
@konomidirektgr Chr. Merrild
TIf.: +4533 423201

Fax: +45 33 42 32 09

e-mail: christian.merrild@dfds.dk

Business Development Manager Sgren Brgndholt Nielsen
TIf.: +4533 423359

Fax: +45 3342 32 09

e-mail: soren.b.nielsen@dfds.dk

Finanskalender

Ordineer generalforsamling
11. april 2002 kl. 16.00
Radisson SAS Falconer Center
Falkoner Allé 9

2000 Frederiksberg

Udbytte
Udbetaling, ultimo april 2002

Udsendelse af regnskabsmeddelelser
Kvartalsregnskab, 1. kvartal, 23. maj 2002
Halvarsregnskab, 2. kvartal, 22. august 2002
Kvartalsregnskab, 3. kvartal, 29. november 2002




DFDS-aktien steg med 12% i 2001

Aktierelaterede nggletal

2001 2000 1999 1998 1997

Indtjening pr. aktie 30 na 36 46 42
Udbytte pr. aktie 9 225 8 12 18
Udbytte payout ratio 30 na 28 22 36
P/E ratio 4  na 9 10 11
Indre veerdi pr. aktie 328 298 533 378 350
Aktiekurs: *)

Kurs ultimo aret 122 108 120 260 277
Kurs hgj 208 261 271 387 387
Kurs lav 93 27 118 214 167
Markedsvaerdi, DKK mio. 972 2371 2.464 2.675 2.775
Antal aktier ultimo aret, mio. 8 8 8 5 5

*) Aktiekurser er korrigeret med DKK 187,5 pr. aktie for det
ekstraordineere udbytte i 2001.

KURSUDVIKLING FOR PERIODEN 1997 - 2001

Indeks
— DFDS 250
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Fondsbgrsmeddelelser i 2001

Dato Meddelelse

11/1 DFDS’ strategi
22/1 Finanskalender DFDS Koncernen
22/1 DFDS Seaways udvider fladen
13/3  Arsregnskabsmeddelelse 2000
30/3 Indkaldelse Generalforsamling
10/4  Fuldsteendige forslag til Generalforsamling
19/4  Forlgh af generalforsamling i DFDS A/S
23/4 DFDS kgber LISCO
17/5 DFDS flytter til nyt domicil
21/5 DFDS Tor Line kontraherer tre store ro/ro-skibe
26/6 DFDS’ store, nye cruise ferry, m.s. PEARL OF SCANDI-
NAVIA, indsat pa ruten Kgbenhavn-Helsingborg-Oslo
27/6 DFDS feerdigger handlen med LISCO
17/8  Dato for offentliggarelse af DFDS Koncernens
halvarsmeddelelse
22/8 Offentliggarelse af DFDS Koncernens halvarsregnskab
21/9 DFDS A/S - kab af egne aktier
15/10 DFDS Tor Line selger ro/ro skib
13/11 Dato for offentliggerelse af DFDS Koncernens regnskab
for 3. kvartal 2001
15/11 Direktgrskift i DFDS Seaways A/S
29/11 Offentliggerelse af DFDS Koncernens regnskab for
3. kvartal 2001
19/12 DFDS Tor Line A/S overtager 66% af aktierne i det
norske Lys-Line Rederi AS

Analytikere der fglger DFDS-aktien

Steven Brooker, Alfred Berg

TIf.: 33 96 19 24, E-mail: steven.brooker@alfredberg.dk

Lars Heindorff, Danske Securities

TIf.: 33 44 25 18, E-mail: lars.heindorff@danskesecurities.com

Dan Togo Jensen, Carnegie

TIf.: 32 88 03 58, E-mail: dtjensen@carnegie.dk

Finn Bjarke Petersen, Nordea Securities

TIf.: 33 33 57 75, E-mail: finn.bjarke.petersen@nordeasecurities.com
Tue @stergaard, Gudme Raaschou

TIf.: 33 44 90 94, E-Mail: tue@gr.dk
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Regnskabsberetning 2001

AEndring i anvendt regnskabspraksis
Anvendt regnskabspraksis er endret sdledes, at DFDS fra og
med 2001 aktiverer udskudte skatteaktiver. DFDS har hidtil kun
indregnet udskudte skatteforpligtelser. £ndringen medfarte en
forbedring af arets resultat og egenkapital med DKK 6,7 mio.

Resultatopstilling

Resultatet for 2000 indeholder en raekke ikke sammenlignelige
poster relateret dels til salget af DFDS Dan Transport og DFDS
Travel, dels til saerlige poster. Resultatet for 2001 indeholder
ligeledes ikke sammenlignelige poster vedrgrende salg af
aktiver, og for at gagre udviklingen i driftsresultatet (EBITA)

og resultat far skat sammenligneligt, er der opstillet et justeret
resultat pa koncern- og segmentniveau. Opstillingen af det
justerede resultat er vist i note 20, hvoraf ogsa fremgar de
foretagne justeringer.

Driftsresultat (EBITA)

DKK mio. 2001 2000
DFDS Seaways 104 93
DFDS Tor Line 129 14
DFDS Group Management -31 -44
Ikke sammenlignelige poster 122 -13
DFDS Koncernen 324 50

Resultatudvikling 2001
Arets justerede nettoomsaetning steg med 3% til DKK 4.309 mio.
Omsaetningsvaeksten skyldes hovedsageligt den gennemfarte
kapacitetsudvidelse i DFDS Seaways og overtagelsen af LISCO
Baltic Service pr. den 27. juni 2001. Udviklingen i DFDS Tor
Lines omsaetning var negativt pavirket af et lavere aktivitets-
niveau p& EuroBridge (Gateborg-Brevik-Gent) og omstrukture-
ringen af aktiviteterne i Norge. Dertil kommer en negativ valuta-
kurspavirkning pa DKK 70 mio. primeert relateret til SEK.
Driftsresultatet far afskrivninger (EBITDA) steg med
50% til DKK 777 mio. Justeret for ikke sammenlignelige poster
steg driftsresultatet fgr afskrivninger (EBITDA) med 44% pa

grundlag af resultatfremgang i DFDS Tor Line og i mindre grad
i DFDS Seaways. Omkostningsniveauet i DFDS Group Manage-
ment blev endvidere reduceret i 2001.

Af- og nedskrivninger af materielle anleegsaktiver steg
med 17% til DKK 428 mio. efter justering for nedskrivning af
skibe i 2000 og 2001. Stigningen skyldes primeert tilgangen
af PEARL OF SCANDINAVIA og LISCO Baltic Service.

Driftsresultatet (EBITA) steg fra DKK 50 mio. i 2000 til
DKK 324 mio. i 2001. Efter justering for ikke sammenlignelige
poster steg driftsresultatet (EBITA) fra DKK 63 mio. i 2000 til
DKK 202 mio. i 2001, en stigning pa 221%.

Omkostningen til finansiering, netto, blev DKK 32 mio.
Forrentningen af det ekstraordineere udbytte pa DKK 1,8 mia.
frem til udbetalingen den 17. april 2001 udgjorde ca. DKK 30 mio.

Resultatet fgr skat og ekstraordineere poster blev
herefter DKK 291 mio.

Arets skatteomkostning var DKK 38 mio., heraf
udger DKK 37 mio. betalbar skat, DKK 16 mio. udskudt skat
samt en positiv regulering af skat vedrgrende tidligere &r pa
DKK 15 mio.

Resultatudvikling 4. kvartal 2001

Det justerede driftsresultat (EBITA) for 4. kvartal 2001 blev
DKK 19 mio., hvilket er bedre end forventet ved aflaeeggelsen
af regnskabet for 3. kvartal, og en fremgang p& DKK 70 mio.
sammenholdt med resultatet for den tilsvarende periode i 2000.
Det justerede resultat fgr skat blev DKK -12 mio.

Balancen

Balancesummen blev reduceret med 11% til DKK 6.827 mio.

i 2001. P& aktivsiden steg de materielle anleegaktiver med DKK
1.281 mio. hovedsageligt som fglge af kabet og ombygningen
af PEARL OF SCANDINAVIA samt kgbet af LISCO Baltic Service
0g TOR FLANDRIA. Andre tilgodehavender blev reduceret med
DKK 549 mio., idet hovedparten af tilgodehavendet fra salget
af DFDS Dan Transport og hele tilgodehavendet fra salget af
DFDS Travel blev betalt i 2001. Kgbssummen for Lys-Line
Rederi AS er derudover optaget under andre finansielle
anleegsaktiver. De likvide beholdninger blev nedbragt med
DKK 1.814 mio. primeert pa grund af den ekstraordinzere
udbyttebetaling i april 2001.



P& passivsiden blev den rentebeerende geeld foraget med
DKK 507 mio., og henseettelsen til det ekstraordinaere udbytte
pé DKK 1.763 mio. afsat i 2000 blev oplast.

Investeringer

De samlede nettoinvesteringer i materielle anlaegsaktiver var

DKK 1.306 mio. fordelt med DKK 1.081 mio. i DFDS Seaways
0g DKK 225 mio. i DFDS Tor Line. Nettoinvesteringen i skibe

udgjorde samlet DKK 1.238 mio.

Investeringer i virksomhedskgh udgjorde i alt DKK 470
mio. Hovedparten af belgbet er anvendt til kab af 76,36% af
aktiekapitalen i AB LISCO Baltic Service samt kagb af aktieposter
i datterselskaber tilknyttet LISCO Baltic Service. Derudover
inkluderer belagbet kab af yderligere 25% af aktierne i Europa-
terminalen i Brevik, Norge.

Cash flow og likviditet

DFDS Koncernens pengestramsopggrelse vist pa side 40 inde-
holder i 2000 DFDS Dan Transport frem til salgstidspunktet
samt salgsprovenuet. Pengestramsopggarelsen for 2001 er
saledes ikke direkte sammenlignelig med 2000.

Arets pengestram fra driften inklusive finansiering,
netto, blev DKK 652 mio. Efter en pengestrgm fra investeringer
p& DKK 1.694 mio. var der et finansieringsbehov pd DKK
1.042 mio. Pengestremmen fra finansielle poster var imidlertid
negativ med DKK 772 mio. som falge af den ekstraordinaere

DFDS Koncernens resultatudvikling pr. kvartal 2000/01
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udbyttebetaling. Det samlede finansieringshehov p& DKK 1.814
mio. blev séledes deekket ved treek pa de likvide midler, der
primo aret var DKK 2.431 mio. Likvide beholdninger og veerdi-
papirer udgjorde herefter DKK 617 mio. ultimo 2001.

Egenkapital

DFDS'’ andel af egenkapitalen steg med 4% til DKK 2.486 mio.
efter overfarsel af arets resultat fratrukket foreslaet udbytte i alt
DKK 182 mio., keb af egne aktier for DKK -38 mio. og kursregu-
lering af udenlandske kapitalinteresser m.v. pé i alt DKK -39 mio.

Minoritetsaktionaerernes andel af egenkapitalen steg til
DKK 139 mio. fra DKK 2 mio. i 2000, hvilket skyldes kgbet af
76,36% af LISCO Baltic Service. DFDS’ samlede egenkapital
var saledes DKK 2.625 mio. ultimo 2001.

DFDS’ bestyrelse indstiller til generalforsamlingen, at
der udbetales et udbytte pa DKK 9 pr. aktie svarende til 29% af
arets ordineere resultat efter skat. Belgbet udger DKK 67,7
mio., idet der ikke betales udbytte pd DFDS’ beholdning af
egne aktier.

2000 2001
DKK mio. 1.kvt.  2.kvt.  3.kvt. 4 kvt Heledret | 1.kvt. 2. kvt. 3.kvt. 4. kvt. Hele aret
Nettoomsaetning 873 1.165 1.304 1.016 4.358 864 1.047 1.303 1.095 4.309
Justeret nettoomseetning 846 1.151 1.304 870 4171 864 1.047 1.303 1.095 4.309
Driftsresultat (EBITA) -80 100 153 -123 50 -108 193 222 17 324
Justeret driftsres. (EBITA) -94 55 153 -51 63 -108 69 222 19 202
Resultat far skat -112 163 115 -122 44 -101 183 223 -14 291
Justeret resultat fgr skat -141 43 124 12 38 -101 59 223 -12 169
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Overskudsdisponering og revisionspategning

Bestyrelsen indstiller disponering af &rets overskud som falger:
DKK 1000

Overfgrt overskud fra tidligere &r 667.275

Arets resultat 250.106

Foreslas anvendt saledes:

Overfarsel fra opskrivningshenleeggelser 81.593

Tilbagefert fra reserve for nettoopskrivning

efter indre veerdis metode 74.770
Valutakursreguleringer mv -39.468

Kab af egne aktier -37.558 329.443
Udbytte:

Ordineert udbytte, DKK 9 pr. nom. aktie a DKK 100 -72.000

Heraf udbytte vedrgrende egne aktier 4.257 -67.743
Overfart overskud 928.975

Kgbenhavn, 12. marts 2002

Direktion

Ole Frie Chr. Merrild

Foresiddende Direktar Direktar

Bestyrelse

Jan Erlund Ivar Samrén

Formand Neestformand

Ole Adamsen *) Claus Arnhild *) Svend Jakobsen  Jill Lauritzen Melby
Ingar Skaug Ib Sgrensen *)

*) medarbejdervalgte bestyrelsesmedlemmer.

Revisionspategning
Vi har revideret det af ledelsen aflagte koncernregnskab og arsregnskab for DFDS A/S for regnskabsaret afsluttet den 31. december 2001.

Den udfgrte revision

Vi har i overensstemmelse med almindeligt anerkendte danske revisionsprincipper tilrettelagt og udfert revisionen med henblik pa at opna

en begrundet overbevisning om at arsregnskaberne er uden veesentlige fejl eller mangler. Under revisionen har vi ud fra en vurdering af
veesentlighed og risiko efterprgvet grundlaget og dokumentationen for de i regnskaberne anfarte belgb og @vrige oplysninger. Vi har herunder
taget stilling til den af ledelsen valgte regnskabspraksis og de udgvede regnskabsmeessige sken samt vurderet om regnskabernes informationer
som helhed er fyldestgarende.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse at koncernregnskabet og arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med dansk lovgivnings krav til regnskabsafleeggelsen,
0g at regnskaberne giver et retvisende billede af Koncernens og moderselskabets aktiver og passiver, gkonomiske stilling samt resultat og
Koncernens pengestram.

Kgbenhavn, den 12. marts 2002
KPMG C. Jespersen Arthur Andersen

Kurt Gimsing Jesper Koefoed Torgny Pahle Morten Egelund
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor



Anvendt regnskabspraksis

Koncern- og arsregnskabet er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven, danske regnskabsvejledninger samt de
krav, Kgbenhavns Fondshars stiller til regnskabsafleeggelse for
bgrsnoterede selskaber.

Regnskaberne er aflagt efter samme regnskabspraksis
som sidste ar, bortset fra den regnskabsmaessige behandling af
udskudte skatteaktiver. Fra og med 2001 aktiveres udskudte
skatteaktiver. Hidtil er der alene sket indregning af udskudte
skatteforpligtelser. £ndringen i regnskabspraksis pavirker
arets resultat efter skat med DKK 6,7 mio. (2000: DKK -31,8
mio.). Pr. 31. december 2001 er Koncernens egenkapital og
balancesum pavirket med DKK 6,7 mio. (2000: DKK 0 mio.).

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet DFDS A/S samt
dattervirksomheder, hvori DFDS A/S direkte eller indirekte pa
balancedagen besidder mere end 50% af stemmerettighederne
eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksom-
heder, hvori Koncernen besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udaver betydelig, men ikke bestem-
mende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder,
jf. koncernoversigten.

Koncernregnskabet udarbejdes pé& grundlag af moder-
selskabets og de enkelte dattervirksomheders reviderede
arsregnskaber, der alle er aflagt i overensstemmelse med
DFDS Koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncern-
interne indteegter og udgifter, aktiebesiddelser, interne mellem-
veerender og udbytter samt realiserede og urealiserede for-
tjenester og tab ved transaktioner mellem de konsoliderede
virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den
forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes regnskabs-
maessige indre veerdi pa anskaffelsestidspunktet.

Koncernens investeringer i associerede virksomheder
indregnes til den forholdsmaessige andel af indre veerdi.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder medtages i
koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet, og solgte virk-
somheder medtages indtil salgstidspunktet, dog jf. nedenfor
om konsolidering ved frasalg af et helt forretningsomrade.
Sammenligningstal korrigeres ikke for virksomheder tilgaet
ved kab eller fusion eller for solgte virksomheder.

Ved erhvervelse af virksomheder opggres overtagne
aktiver og forpligtelser til handelsvaerdien pa erhvervelsestids-
punktet, og der henseettes til deekning af omkostninger ved
besluttede omstruktureringer.

Positive forskelshelgb (goodwill) mellem anskaffelsesveer-
di og handelsveerdi af overtagne aktiver og forpligtelser, inklusive

DFDS REGNSKABSPRAKSIS

hensaettelser til omstrukturering, aktiveres under immaterielle
anlaegsaktiver og afskrives systematisk over resultatopgarelsen
efter en individuel vurdering af aktivets gkonomiske levetid.

Negative forskelshelgb (negativ goodwill), der mod-
svarer en forventet ugunstig udvikling i de pagaeldende virk-
somheder, opfares i balancen under henseettelser og indtaegts-
fares i resultatopggarelsen i takt med, at den ugunstige udvik-
ling realiseres. Negativ goodwill, der ikke relaterer sig til for-
ventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen pa handelstids-
punktet og indregnes i resultatopgarelsen over ikke-moneteere
aktivers levetid.

Virksomheder, der er afhaendet eller afviklet, konsoli-
deres ikke fra og med afhaendelsestidspunktet, jvf. dog nedenfor
om konsolidering af solgte forretningsomrader. Fortjeneste eller
tab opgeres som forskellen mellem salgssummen eller afviklings-
summen og regnskabsmaessig veerdi af nettoaktiver pa salgs-
tidspunktet, inklusive ikke afskrevet goodwill, samt forventede
omkostninger til salg eller afvikling. Fortjeneste indgar i
“Ekstraordinzere poster”.

Konsolidering af solgt forretningsomrade
Salg af et helt forretningsomrade indregnes i koncernregn-
skabet pa fglgende made:

Koncernens andel af resultatet i det solgte forretnings-
omrade frem til salgstidspunktet indregnes efter equitymetoden
i “Resultat af solgt forretningsomrade”. Sammenligningstallene
i resultatopggrelse og femarsoversigt tilpasses.

| koncernbalancen og i Koncernens pengestrams-
opgarelse konsolideres det solgte forretningsomrade frem til
afheendelsestidspunktet.

Minoritetsinteresser

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regn-
skabsposter 100%. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige
andel af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital reguleres
arligt og opfares seerskilt under koncernresultat og koncern-
egenkapital.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
Nettoomsaetning ved passagersejlads indregnes i resultatop-
garelsen pa afrejsetidspunktet.

Nettoomsaetningen for sgtransport indregnes i resultat-
opggrelsen pa tidspunktet for losning.

Omkostninger
P& tidspunktet for indteegtsfarelse af passagersejlads og sg-
transport omkostningsfares de hertil henfgrbare omkostninger.
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Skibenes driftsomkostninger

Skibenes driftsomkostninger omfatter ydelser p& bareboat- og

timecharteraftaler af sével finansiel som operationel karakter.
Endvidere indgar vareforbrug vedrgrende catering,

skibenes braendstofforbrug samt udgifter til vedligeholdelse

og forbedring af skibene, der ikke aktiveres under materielle

anlaegsaktiver.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter gager og lgnninger, pensions-
bidrag samt omkostninger til social sikring af Koncernens
ansatte. Herudover indgar ydelser til personer, der er pensio-
neret fra Koncernen.

Andre omkostninger ved drift, salg og administration

Andre omkostninger ved drift, salg og administration indeholder
driftsomkostninger ved landbaserede aktiviteter, herunder
leasing, leje og vedligeholdelse af driftsmidler. Endvidere
indgar omkostninger ved salg, markedsfaring og administration.
Den samlede forpligtelse af leaset materiel oplyses i noterne.

Finansiering, netto

Finansiering, netto indeholder renteindteegter og -udgifter samt
realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta. Urealise-
rede kursgevinster pa veerdipapirer overfgres via overskudsdis-
poneringen til opskrivningshenlaeggelse under egenkapitalen.

Resultat i dattervirksomheder og associerede virksomheder
| moderselskabets resultatopgarelse resultatfares den forholds-
maessige andel af de enkelte dattervirksomheders overskud
eller underskud far skat efter regulering af intern avance/tab
og fradrag af afskrivning pa goodwill. Andel i dattervirksomhe-
dernes skat udgiftsfares under skat af arets resultat.

| bade moderselskabets og Koncernens resultatop-
garelser resultatfgres forholdsmaessig andel af de associerede
virksomheders overskud eller underskud.

Ekstraordinaere poster

Ekstraordinaere poster indeholder indteegter og udgifter, som
hidrerer fra begivenheder eller transaktioner, som klart afviger
fra Koncernens ordinzere drift, og som ikke forventes at veere
af tilbagevendende karakter.

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill afskrives over den vurderede gkonomiske levetid,
der fastleegges péa baggrund af ledelsens erfaringer inden for

de enkelte forretningsomrader. Afskrivningsperioden udgar
maksimalt 20 ar og er leengst, hvor investeringer har strategisk
betydning for DFDS pa grund af investeringens langsigtede
indtjeningspotentiale.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill vurderes
lgbende og nedskrives over resultatopggarelsen i de tilfzelde,
hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet,
som goodwill er knyttet til.

Den regnskabsmaessige behandling af afhaendelse af
forretningsomrade, aktiviteter eller virksomheder, hvortil der er
knyttet goodwill, er beskrevet i afsnittet om konsolidering.

Materielle anleegsaktiver
Ejendomme, terminaler, fragt- og passagerskibe samt driftsma-
teriel og inventar veerdianseettes til anskaffelses- henholdsvis
kostpris med tillaeg af opskrivninger og med fradrag af akkumu-
lerede af- og nedskrivninger.

| kostprisen indgar udgifter til underleverandgrer, mate-
rialer, komponenter samt direkte lgnforbrug. Renter afholdt fra
tidspunktet for betaling og indtil ibrugtagning af det enkelte
aktiv indgar i kostprisen.

Ombygning af skibe aktiveres, safremt ombygningen
kan henfares til sikkerhedsmaessige, levetidsforleengende
eller indtjeningsforbedrende foranstaltninger. Disse ombyg-
ninger afskrives sammen med skibet. Udgifter til gvrige forbed-
ringer og vedligeholdelse af skibene omkostningsfares ved
afholdelsen.

Driftsmidler med en samlet anskaffelsessum under
DKK 50.000 afskrives fuldt ud i anskaffelsesaret.

Afskrivningsgrundlaget opgares som anskaffelses-
henholdsvis kostprisen reduceret med aktivets forventede
scrapveerdi pa tidspunktet, hvor aktivet planlaegges udtaget
af driften. Afskrivning foretages lineaert over aktivernes forven-
tede brugstid.

De forventede brugstider er:

Ejendomme 25-50 ar
Terminaler m.v. 10-40 ar
Fragt- og passagerskibe 15-25 ar
Driftsmateriel og inventar 4-7 ar

Fortjeneste og tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver
opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af
salgsudgifter og den regnskabsmeessige veerdi pa salgstids-
punktet. Fortjeneste eller tab ved afhaendelse af skibe indregnes



i en saerskilt linje i resultatopgarelsen. Fortjeneste eller tab
ved afhaendelse af gvrige materielle anlaegsaktiver indregnes
i resultatopgarelsen under andre driftsindteegter eller omkost-
ninger ved drift, salg og administration.

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i dattervirksomheder veerdiansaettes efter equity-
metoden til den forholdsmaessigt ejede andel af virksomhederne
reguleret for endnu ikke afskrevet goodwill, ikke indteegtsfart
negativ goodwill samt urealiserede koncerninterne fortjenester
og tab. Kapitalandele i associerede virksomheder veerdiansaettes
til andel af indre veerdi.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med
negativ regnskabsmaessig indre veerdi indregnes til DKK 0,
mens tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives med
koncernvirksomhedernes andel af den negative veerdi. Safremt
andel af den negative indre veerdi overstiger tilgodehavender,
opfares det resterende belgb under “Reservationer vedrgrende
tilknyttede virksomheder” i det omfang, moderselskabet eller
andre koncernselskaber har afgivet garantier eller andre inde-
staelser over for virksomhedens samhandelsparter.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder
og associerede virksomheder overfares til egenkapitalens
reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode i
det omfang, den regnskabsmaessige veerdi overstiger anskaffel-
sesveerdien.

Varebeholdninger

Varebeholdninger, der omfatter cateringvarer og bunkers, veerdi-
anseettes til kostpris opgjort pa grundlag af FIFO-princippet,
eller nettorealisationsveerdien hvor denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender veerdianseettes til nominel veerdi med fradrag
af nedskrivninger til ingdegaelse af forventede tab.

Veerdipapirer

Barsnoterede veerdipapirer veerdianseettes til kursveerdi pa
balancedagen. Ikke barsnoterede veerdipapirer veerdiansaettes
til anskaffelsesveerdi eller vurderet markedsvaerdi, safremt
denne er lavere end anskaffelsesveerdien.

Egne aktier

Anskaffelses- og salgssummer for egne aktier indregnes direkte
i overfart overskud pa anskaffelses- henholdsvis salgstids-
punktet. Gevinster og tab ved salg indregnes saledes ikke i
resultatopggrelsen, ligesom egne aktier ikke indgar med veerdi
i balancen.
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Henseettelse

Pensionsforpligtelser

Der hensaettes til de pensioner, som selskabet er forpligtet til at
afholde. @vrige pensionsudbetalinger udgiftsfares labende.

Andre henseettelser
Ved erhvervelse af virksomheder hensaettes til omkostninger
ved besluttede omstruktureringer i forbindelse med kabet.

Geeld
Geeld indregnes til nominel veerdi. Eventuelle kurstab ved lane-
optagelsen aktiveres og resultatfgres over lanets Igbetid.

Skat

Resultatopgarelse

Arets skat, der bestar af &rets aktuelle skat og forskydning i
udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del,

der kan henfares til arets resultat, og direkte p& egenkapitalen
med den del, der kan henfares til posteringer direkte pa egen-
kapitalen. Den resultatfarte skat henfares til henholdsvis arets
ordineere resultat og arets ekstraordinaere resultat.

DFDS A/S er sambeskattet med en raekke hel ejede
danske dattervirksomheder og en udenlandsk dattervirksomhed.
Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede
virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld
fordeling med refusion vedrgrende skattemaessige underskud).

Balancen

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen
som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst. | modersel-
skabet indregnes aktuel skat for de sambeskattede selskaber.

Udskudt skat opgeres af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og
forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige
forskelle vedrarende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget
goodwill, kontorejendomme, aktier samt andre poster, hvor
midlertidige forskelle — bortset fra virksomhedsovertagelser
— er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt
pé resultat eller skattepligtig indkomst.

Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi,
hvortil de forventes at blive anvendt.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrgrende
foretagne elimineringer af urealiserede koncerninterne
avancer og tab.

Udskudt skat indregnes pa grundlag af de skatteregler
og med den skattesats, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. For Danmark udger skatteprocenten 30, mens den
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for de udenlandske selskaber varierer mellem 15 og 40.
/Endring i udskudt skat som falge af eendring i skattesatser
indregnes i resultatopggarelsen.

Valutaomregning og afledte

finansielle instrumenter

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes i arets lgb til danske
kroner efter transaktionsdagens kurs hortset fra kurssikrede
transaktioner, der omregnes til den sikrede kurs.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes
til danske kroner efter balancedagens kurser bortset fra kurs-
sikrede belgb, der omregnes til sikret kurs. Realiserede og
urealiserede valutakursgevinster og -tab indregnes i resultat-
opgerelsen under finansiering, netto.

Anlaegsaktiver, der er kabt i fremmed valuta, omregnes
til kursen pa anskaffelsestidspunktet og for kurssikrede belgb
til de aftalte kurser.

Alle Koncernens udenlandske datter- og associerede
virksomheder er selvsteendige enheder, hvor resultatopgarel-
serne omregnes til danske kroner til gennemsnitlige valutakurser,
mens balanceposterne omregnes til balancedagens valutakur-
ser. Kursdifferencer opstaet ved omregning af udenlandske
dattervirksomheders egenkapital ved érets begyndelse il
balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultat-
opgerelser fra gennemsnitskurser til balancedagens valuta-
kurser indregnes direkte pa egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter anvendt til sikring behandles
pa samme made som de regnskabsposter, der sikres. Derved
opnas en samtidig resultatfaring af gevinster og tab pa hen-
holdsvis det sikrede og sikringsinstrumentet.

Preemie modtaget eller afgivet samt terminstilleeg og
-fradrag indgar i resultatopgarelsen over instrumentets Igbetid.

Renteinstrumenter

Instrumenter anvendt til omlaegning af rente eller afdeekning

af renterisici reguleres ikke til markedsveerdi, men behandles

som en del af de sikrede lan. Renter af sddanne instrumenter

periodiseres og resultatfares sammen med renter af lanene.
Afvikles renteinstrumenter, far lanene udlgber, resultat-

fares gevinst eller tab i takt med lanets afvikling.

Valutainstrumenter

Realiserede og urealiserede gevinster og tab medtages i resultat-
opgerelsen under finansiering, netto. Dog udskydes kursregu-
leringer vedrgrende afledte finansielle instrumenter indgéet for

at sikre risici pa fremtidige pengestrgmme, indtil de sikrede
pengestremme realiseres. Urealiserede gevinster overfgres via
overskudsdisponeringen til opskrivningshenlaeggelser under
egenkapitalen.

Segmentoplysninger

Koncernens risici og dermed den interne gkonomistyring
knytter sig veesentligst til de to divisioner, hvorfor segment-
oplysninger gives herfor. Segmentoplysningerne faglger
Koncernens regnskabspraksis.

Pengestrgmsopggrelse
Pengestramsopggarelsen er udarbejdet efter den indirekte metode
0g viser Koncernens pengestrgmme fra drifts-, investerings-
og finansieringsaktivitet for aret samt Koncernens likvider ved
arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder
vises separat under pengestramme fra investeringsaktivitet.
| pengestramsopgarelsen medtages pengestramme vedrgrende
kebte virksomheder fra kgbstidspunktet, og pengestramme
vedrgrende solgte virksomheder medtages frem til salgs-
tidspunktet.

Pengestramme fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgares med udgangspunkt

i resultat fgr afskrivninger og finansiering og reguleret for ikke-
kontante driftsposter, eendring i driftskapitalen, betalte finan-
sielle og ekstraordinzere poster samt betalte selskabsskatter.

Pengestramme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i
forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter,
materielle anlaegsaktiver samt veerdipapirer henfart til inve-
steringsaktivitet.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger
afledt af endringer i starrelse eller sammensaetning af Koncer-
nens aktiekapital, betalt udbytte samt optagelse af og afdrag
pa prioritetsgaeld, anden langfristet gaeld og kortfristet bankgeeld.
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Resultatopggrelse for perioden 1. januar - 31. december Note 2001 2000
DKK 1.000

Indteegter:

Nettoomsaetning 1 4.309.489 4.358.357
Avance ved salg af skibe og ejendomme 165.747 18.104
| alt 4.475.236 4.376.461
Omkostninger:

Skibenes driftsomkostninger 2.137.486 2.272.086
Personaleomkostninger 2 1.060.817 912.467
Andre omkostninger ved drift, salg og administration 3 499.792 674.747
| alt 3.698.095 3.859.300
Resultat far afskrivninger og finansiering (EBITDA) 777.141 517.161
Af- og nedskrivninger: 7

Skibe 373.438 397.336
@vrige anleegsaktiver 79.249 70.134
| alt 452.687 467.470
Driftsresultat (EBITA) 324.454 49.691
Goodwill af- og nedskrivninger 1.363 82.612
Finansiering netto 4 -32.577 -20.517
Resultat af solgt forretningsomrade 0 96.967
Resultat for skat og ekstraordinaere poster 290.514 43.529
Skat af ordineert resultat 5 -38.227 -59.942
Ordineert resultat efter skat 252.287 -16.413
Ekstraordinaere poster 6 0 860.977
Arets resultat 252.287 844.564
Minoritetsaktioneerernes andel af arets resultat -2.181 -352
DFDS A/S' andel af arets resultat 250.106 844.212
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DFDS Koncernens balance - aktiver

Balance pr. 31. december - aktiver Note 2001 2000
DKK 1.000

Anleegsaktiver:

Immaterielle anleegsaktiver: 7

Goodwill 21.784 16.826
Immaterielle anleegsaktiver 21.784 16.826
Materielle anleegsaktiver: 7

Ejendomme 49.738 83.706
Terminaler 91.979 89.780
Skibe 4.617.083 3.366.785
Maskiner, driftsmateriel og inventar 225.463 236.802
Igangveerende arbejder og forudbetalinger 98.818 24.816
Materielle anleegsaktiver 5.083.081 3.801.889
Finansielle anlaegsaktiver:

Kapitalandele i associerede virksomheder 7 6.911 3.761
Andre finansielle anleegsaktiver 7 158.529 0
Finansielle anleegsaktiver 165.440 3.761
Anlaegsaktiver 5.270.305 3.822.476
Omseetningsaktiver:

Varebeholdninger 66.645 55.654
Tilgodehavender:

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 416.052 386.274
Tilgodehavender hos associerede virksomheder 17.358 1.406
Andre tilgodehavender 9 403.648 952.171
Periodeafgraensningsposter 35.831 18.203
Tilgodehavender 872.889 1.358.054
Veerdipapirer 244 212
Likvide beholdninger 616.937 2.431.373
Omsetningsaktiver 1.556.715 3.845.293
Aktiver i alt 6.827.020 7.667.769
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DFDS Koncernens balance — passiver

Balance pr. 31. december - passiver Note 2001 2000
DKK 1.000

Egenkapital: 10

Aktiekapital 800.000 800.000
Overkurs ved aktieemission 519.753 519.753
Opskrivningshenleeggelser 5.297 86.890
Overfart overskud 1.160.825 973.895
DFDS A/S' andel af egenkapitalen 2.485.875 2.380.538
Minoritetsaktionaerernes andel af egenkapitalen 139.600 1.764
Egenkapital 2.625.475 2.382.302
Henseettelser:

Hensat til pensionsforpligtelser 19.582 21.406
Hensat til udskudt skat 11 469.550 460.619
Andre henseettelser 27.437 20.000
Hensettelser 516.569 502.025
Geeld:

Langfristet geeld: 12

Prioritetsgeeld 18.973 43.770
Pantegeeld i skibe 2.279.383 2.114.924
Anden langfristet geeld 49.028 47.965
Reservation vedrarende associerede virksomheder 0 1.958
Langfristet geeld 2.347.384 2.208.617
Kortfristet geeld:

Bankgeeld 69.411 34.354
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 296.797 293.687
Neeste ars afdrag pa langfristet geeld 12 478.405 146.933
Selskabsskat 5 37.471 30.710
Anden geeld 13 271.730 241.234
Periodeafgraensningsposter 14 116.035 64.580
Udbytte 67.743 1.763.327
Kortfristet geeld 1.337.592 2.574.825
Geeld 3.684.976 4.783.442
Passiver i alt 6.827.020 7.667.769

Pantsetninger m.v., se note 7 og 12.
Garantier og kautionsforpligtelser m.v., se note 17.

Kontraktlige forpligtelser og finansielle forretninger, se note 18 og 15.

Neertstdende parter, se note 19.
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DFDS Koncernens pengestremsopggrelse

Pengestramsopgarelse Note 2001 2000
DKK 1.000

Resultat fgr afskrivninger og finansiering (EBITDA) 777.141 1.025.999
Regulering for ikke likvide driftsposter; henseettelser -169.354 -53.940
Likviditetsforskydning fra:

Tilgodehavender og varebeholdninger 230.191 59.281
Kreditorer inkl. anden Kkortfristet geeld -127.172 242.064
Betalte skatter -26.775 -99.367
Pengestrgm fra drift fgr finansiering og ekstraordineere poster 684.031 1.174.037
Finansiering, netto -32.577 -140.984
Pengestrgm fra driften 651.454 1.033.053
Foretagne investeringer i:

Skibe -1.374.054 -532.037
Ejendomme og terminaler -35.948 -98.048
Driftsmateriel -60.628 -239.151
Immaterielle anlegsaktiver m.v. -11.015 -29.783
Kab af virksomheder 16 -372.093 0
Associerede virksomheder -4.934 -218
Samlede investeringer -1.858.672 -899.237
Salg af anleegsaktiver:

Skibe 135.875 39.292
Ejendomme og terminaler 220 60.068
Driftsmateriel 28.725 33.847
Kontant afstaelsessum solgte virksomheder 16 0 4.409.004
Samlet salg af anleegsaktiver 164.820 4.542.211
Pengestrem fra investeringer -1.693.852 3.642.974
Afdrag og indfrielse af pantegeeld i skibe -145.526 -622.510
Afdrag og indfrielse af andre finansielle lan -17.118 -2.201.216
Afdrag og indfrielser ialt -162.644 -2.823.726
Optagelse af 1an med pant i skibe 672.396 725.000
Anden finansiel laneoptagelse 442 128.984
Laneoptagelse i alt 672.838 853.984
Forskydning i driftskreditter m.v. 535.613 -878.188
Kb af egne aktier -37.558 -18.650
Betalt udbytte -1.763.327 -62.767
Kursregulering af &bningsbalance, netto -16.928 -28.074
@vrige finansielle poster -1.282.200 -987.679
Pengestrem fra finansielle poster -772.006 -2.957.421
Pengestrem fra drift, investering og finansiering -1.814.404 1.718.606
Likvide beholdninger og veerdipapirer primo 2.431.585 712.979
Likvide beholdninger og veerdipapirer ultimo 617.181 2.431.585

Ovennavnte kan ikke udledes direkte af resultatopggrelse og balance.
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DFDS A/S’ resultat

Resultatopggrelse for perioden 1. januar - 31. december Note 2001 2000
DKK 1.000
Indteegter:
Nettoomseetning 1 31.664 80.781
Avance ved salg af ejendomme 120.000 0
| alt 151.664 80.781

Omkostninger:

Personaleomkostninger 2 26.628 38.133
Andre omkostninger ved drift, salg og administration 3 32.687 83.056
| alt 59.315 121.189
Resultat for afskrivninger og finansiering (EBITDA) 92.349 -40.408
Af- og nedskrivninger: 7

@vrige anleegsaktiver 1.881 4.049
| alt 1.881 4.049
Driftsresultat (EBIT) 90.468 -44.457
Resultat for skat i tilknyttede virksomheder 132.137 64.869
Finansiering netto 4 65.728 38.949
Resultat for skat og ekstraordineere poster 288.333 59.361
Skat af ordineert resultat 5 -38.227 -59.942
Ordineert resultat efter skat 250.106 -581
Ekstraordineere poster 6 0 844.793

Arets resultat 250.106 844.212



42

DFDS REGNSKAB

DFDS A/S’ balance

aktiver

Balance pr. 31. december - aktiver Note 2001 2000
DKK 1.000

Anleegsaktiver: 7

Materielle anleegsaktiver:

Ejendomme 2.626 68.883
Maskiner, driftsmateriel og inventar 3.272 2.664
Igangveerende arbejder 770 170
Materielle anleegsaktiver 6.668 71.717
Finansielle anleegsaktiver:

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 8 1.624.544 1.657.998
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 8 400.000 0
Andre finansielle anleegsaktiver 7 17.737 0
Finansielle anleegsaktiver 2.042.281 1.657.998
Anlaegsaktiver 2.048.949 1.729.715
Omsetningsaktiver:

Tilgodehavender:

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 409 18.935
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 352.423 658.197
Andre tilgodehavender 9 253.326 727.742
Periodeafgraensningsposter 5.562 14.664
Tilgodehavender 611.720 1.419.538
Veerdipapirer 239 212
Likvide beholdninger 230.211 1.883.495
Omsetningsaktiver 842.170 3.303.245
Aktiver i alt 2.891.119 5.032.960
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DFDS A/S’ balance — passiver

Balance pr. 31. december - passiver Note 2001 2000
DKK 1.000

Egenkapital: 10

Aktiekapital 800.000 800.000
Overkurs ved aktieemission 519.753 519.753
Opskrivningshenlaeggelser 5.297 86.890
Reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis metode 231.850 306.620
Overfart overskud 928.975 667.275
Egenkapital 2.485.875 2.380.538

Hensattelser:

Hensat til pensionsforpligtelser 12.999 15.041
Hensat til udskudt skat 11 41.513 38.332
Hensattelser 54.512 53.373
Geeld:

Langfristet geeld: 12

Prioritetsgeeld 0 9.316
Langfristet geeld 0 9.316

Kortfristet geeld:

Bankgeeld 22.493 34.354
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 4.433 19.611
Neeste ars afdrag pa langfristet geeld 12 9.316 689
Geeld til tilknyttede virksomheder 209.782 762.581
Selskabsskat 5 473 473
Anden geeld 13 36.492 8.698
Udbytte 67.743 1.763.327
Kortfristet geeld 350.732 2.589.733
Geeld 350.732 2.599.049
Passiver i alt 2.891.119 5.032.960

Pantseetninger m.v., se note 7 og 12.

Garantier og kautionsforpligtelser m.v., se note 17.

Kontraktlige forpligtelser og finansielle forretninger, se note 18 og 15.
Neertstdende parter, se note 19.

Anvendelse af arets resultat fremgar af side 32.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000
Note 1  Nettoomsetning
0 0 Fragtomseetning 2.325.489 2.216.927
0 0 Passageromsaetning 1.945.538 1.911.925
31.664 80.781 Andre driftsindteegter 38.462 204.028
0 0 Avance ved salg af terminaler 0 25.477
31.664 80.781 4.309.489 4.358.357
DFDS Koncernens forretning er preeget af omseetning over landegreenserne i de omrader, hvor DFDS opererer. Det giver saledes ingen
forretningsmaessig mening at opgare fordelingen af omszetningen pa specifikke geografiske omrader.
Note 2 Personaleomkostninger
25.622 34.430 Gager og lgnninger 904.247 824.610
787 3.418 Pensionshidrag 35.620 33.234
219 285 Omkostninger til social sikring m.v. 120.950 54.623
26.628 38.133 1.060.817 912.467
8.675 9.070 Gager og pensioner til moderselskabets aktieretlige direktion 8.675 9.070
Fratreedelsesgodtgarelse til direktgr samt bonus til modersel-
0 17.250 skabets aktieretlige direktion 0 17.250
1.013 1.050 Vederlag til moderselskabets bestyrelse 1.013 1.050
55 76 Gennemsnitligt antal ansatte 4.187 3.464

En del af gager og pensioner til direktionen i moderselskabet er videredebiteret til andre selskaber i Koncernen. | 2000 er en del af gager
og pensioner til direktionen i moderselskabet endvidere indeholdt i gevinst ved solgt forretningsomrade.

DFDS Koncernen har etableret en aktieoptionsordning for 22 nuveerende og tidligere ledende medarbejdere herunder koncernledelsen.
Optionsordningen omfatter 124.340 stk. aktier i DFDS A/S, heraf 36.270 optioner til kurs 363 - 443 der kan udnyttes fra 1. marts 2002 og frem
til 6 uger efter offentliggarelsen af arsregnskabet for 2003, samt 88.070 optioner til kurs 144 - 151, hvoraf direktionen er tildelt 35.200 optioner,
der kan udnyttes fra 1. marts 2004 og frem til 6 uger efter offentliggarelse af arsregnskabet for 2006.

Veerdien af aktieoptionsordningen udger pa baggrund af barskursen pa DFDS-aktien pr. 31. december 2001 DKK 0.

Note 3 Andre omkostninger ved drift, salg og administration

8.233 52.508 Driftsomkostninger, landbaserede aktiviteter 69.048 153.027
0 0 Salgsomkostninger, eksterne 201.893 209.787
24.454 30.548 Administrationsomkostninger 228.851 311.933
32.687 83.056 499.792 674.747

| moderselskabets administrationsomkostninger er indeholdt honorar til KPMG C. Jespersen med DKK 1,9 mio. (2000: DKK 4,8 mio.),
hvoraf DKK 1,6 mio. (2000: DKK 4,6 mio.) vedrgrer andre ydelser end revision.
Revisionshonorar til Arthur Andersen er indholdt med DKK 0,3 mio. (2000: DKK 0,3 mio.).
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Moderselskab Koncern

DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000

Note 4  Finansiering, netto

0 0 Andel af resultat i associerede virksomheder m.v., netto 2.972 -155
16.473 95.247 Valutakursgevinster og avance ved oplgsning af rentesikringsaftale 56.276 101.559
57.559 31.382 Renteindteegter fra tilknyttede virksomheder 0 0
56.342 110.769 Renteindteegter 69.920 153.168
-20.817 -30.246 Kurstab -23.750 -38.521
-35.006 -44.238 Renteomkostninger til tilknyttede virksomheder 0 0
-6.416 -122.205 Renteomkostninger -133.312 -234.514
-2.407 -1.760 @vrige finansielle omkostninger -4.683 -2.054
65.728 38.949 -32.577 -20.517

| Koncernens valutakursgevinster og avance ved oplgsning af rentesikringsaftale indgar danske datterselskabers valutakursgevinster vedrgrende
koncernintern overdragelse af broer fra DFDS Tor Line AB til DFDS Tor Line A/S med DKK 8 mio.

Valutakursgevinst og -tab i DFDS A/S vedrarer selskabets bruttoforretninger, idet DFDS A/S indgar valutaterminsforretninger m.v. for alle
Koncernens selskaber. Forretninger der indgas for datterselskaber overfares pa back-to-back vilkar til datterskelskaberne.

| 2001 har Koncernen lukket renteswaps, der ikke var relateret til et specifikt Ian. Lukningen medfgrte en gevinst pa DKK 7 mio., der er indteegtsfart.

Pr. 31. december 2001 har Koncernen indgaet valutaterminsforretninger til afdeekning af poster indregnet i balancen for modvaerdien af
DKK 576 mio. Markedsveerdien heraf pr. 31. december 2001, DKK 7,8 mio., er indteegtsfart.

Pr. 31. december 2001 har Koncernen indgaet valutaterminsforretninger vedrgrende valutaafdeekning af fremtidige driftsposter m.v. for modvaerdien
af DKK 28 mio. Markedsveerdien er positiv med DKK 1,1 mio. Belgbet er ikke indteegtsfart.

Der er pr. 31. december 2001 indgaet sikringstransaktioner vedrgrende fremtidige bunkerskgb for modveerdien af DKK 146 mio.
Markedsveerdien heraf er negativ med DKK 12,8 mio., der ikke er udgiftsfart.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000
Note 5  Skat
I moderselskabet er der ikke betalt dansk skat i 2001, og der vil ikke opsté aktuel dansk skattetilsvar for dette ar.
-473 -473 Aktuel skat -36.779 -56.902
-33.407 2.577 Aktuel sambeskatningsbidrag 0 0
4.821 -3.450 Udskudt skat -16.302 8.105
4.216 -7.333 Regulering af tidligere ars skat 14.854 -2.640
0 0 Skat af resultat af solgt forretningsomrade 0 -56.957
-13.384 -80.759 Skat i tilknyttede selskaber 0 0
0 1.622 Regulering udskudt skat fra 32% til 30% 0 20.578
-38.227 -87.816 -38.227 -87.816
der specificeres saledes:
-38.227 -59.942 Skat af ordineert resultat -38.227 -59.942
0 -27.874 Skat af ekstraordineert resultat, jf. note 6 0 -27.874
-38.227 -87.816 Skat af arets resultat -38.227 -87.816
0 0 Skat af egenkapitalbeveegelser 0 0
-38.227 -87.816 Arets skat i alt -38.227 -87.816
Skat af ordineert resultat kan forklares séledes:
30,0% 30,0% Skat af Resultat for skat og ekstraordineere poster 30,0% 30,0%
Regulering af beregnet skat i udenlandske tilknyttede
-4,3% 55,8% virksomheder i forhold til 30% -4,3% 55,8%
Skatteeffekt af:
-4,8% 0,5% Reguleringer i tilknyttede virksomheder - -
0,9% 5,0% Ikke skattepligtige poster -0,4% -5,5%
-7,1% 0,0% Avance ved salg af ejendom -7,0% 0,0%
0,0% 0,0% Skat af solgt forretningsomrade 0,0% 98,6%
-1,4% 12,4% Regulering af skat vedrgrende tidligere ar -5,1% 6,1%
0,0% -2,7% Regulering af udskudt skat fra 32% til 30% 0,0% -47,3%
13,3% 101,0% Effektiv skatteprocent 13,2% 137,7%
Den effektive skatteprocent er i 2000 pavirket af betydelige ikke skattepligtige poster, der indgar i arets resultat.
Note 6  Ekstraordineaere poster efter skat
0 872.667 Avance ved virksomhedssalg 0 888.851
0 -27.874 Skat af ekstraordingere poster 0 -27.874
0 844.793 0 860.977
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Note 7 Anleegsaktiver

Koncern Goodwill Ejen- | Terminaler Skibe Drifts- Igangv. Kapital- Andre
DKK 1.000 domme midler arb. og andele i | finansielle
m.v. forud- | associerede anleegs-

betalinger | virksomh. aktiver

Anskaffelsessum:

Saldo 1/1-2001 94.991 37.222 213.954 | 5546.476 497.088 24.816 718 0
Kursregulering -3.019 -2 1.747 -74.363 -3.756 -117 -191
Overfart til/fra andre poster 24.699 -24.699
Tilgang vedrgrende
virksomhedskab 23 15.257 472.619 18.583 555
Avrets tilgang 6.395 18.620 13.001 | 1.275.236 60.574 98.818 3.677 158.529
Arets afgang -7.432 -1.798 | -314.282 -52.036 -717
98.390 63.665 226.904 | 6.930.385 520.453 98.818 4.042 158.529
Opskrivninger:
Saldo 1/1-2001 75.405
Arets tilgang
Arets afgang -75.405
0 0 0 0 0 0 0 0
Af- og nedskrivninger:
Saldo 1/1-2001 78.165 28.921 124.174 | 2.179.691 260.286
Kursregulering -3.015 184 458 -10.687 -2.048
Afskrivninger i 2001 1.456 2.196 11.871 348.438 65.182
Nedskrivninger i 2001 25.000
Afskrivninger pa
afgang i 2001 -17.374 -1.578 -229.140 -28.430
76.606 13.927 134.925 | 2.313.302 294.990 0 0 0
Reguleringer:
Saldo 1/1-2001 1.085
Afgang i 2001 2.176
Resultat 2.972
Udbytte fra associerede selskaber -3.364
2.869
Bogfart veerdi 31/12-2001 21.784 49.738 91.979 | 4.617.083 225.463 98.818 6.911 158.529
Bogfart veerdi af vurderede
danske ejendomme m.v. 2.626 8.758
Seneste vurdering
danske ejendomme m.v. 5.850 42.820
Bogfart veerdi af pantsatte
aktiver 6.165 | 3.450.883

Primo 2002 er fladens handelsveerdi vurderet af 3 internationale skibsmaeglere, og den samlede vurdering er hgjere end den bogfarte veerdi.
| andre finansielle anleegsaktiver indgar deponering vedrgrende virksomhedskgb DKK 141 mio. jf. note 18.

| igangveerende arbejder og forudbetalinger indgar forudbetalinger vedrarende nybygninger med DKK 69 mio.
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Moderselskab Ejen- Drifts- Igang- Andre
DKK 1.000 domme midler veerende finansielle
m.v. anleegs- anleegs-
arbejder aktiver
Anskaffelsessum:
Saldo 1/1 - 2001 10.839 15.523 170
Arets tilgang 1.932 600 17.737
Arets afgang -7.431 -934
3.408 16.521 770 17.737
Opskrivninger:
Saldo 1/1-2001 75.405
Arets tilgang
Arets afgang -75.405
0 0 0 0
Af- og nedskrivninger:
Saldo 1/1 - 2001 17.361 12.859
Afskrivninger i 2001 794 1.087
Afskrivninger pa afgang i 2001 -17.373 -697
782 13.249 0 0
Bogfert veerdi 31/12-2001 2.626 3.272 770 17.737
Bogfart veerdi af vurderede danske ejendomme m.v. 2.626
Seneste vurdering danske ejendomme m.v. 5.850
Bogfart veerdi af pantsatte aktiver 0
Note 8  Kapitalandele og tilgodehavender i tilknyttede virksomheder
2001 2001
Kapitalandele Tilgodehavender
i tilknyttede hos tilknyttede
DKK 1.000 virksomheder virksomheder
Anskaffelsessum pr. 1/1 1.344.282 0
Arets tilgang 100.000 400.000
Arets afgang -58.684
Anskaffelsessum pr. 31/12 1.385.598 400.000
Akkumulerede op- og nedskrivninger pr. 1/1 306.620
Valutakursregulering af tilknyttede virksomheders primoegenkapital -37.948
Resultateffekt af forskel mellem ultimo og gennemsnitskurs -2.200
Resultat fer skat i tilknyttede virksomheder 132.137
Skat i tilknyttede virksomheder -13.384
Udbytte til moderselskabet -11.464
Eliminering af koncerninterne avancer -82.570
Afgang akkumulerede op- og nedskrivninger -60.021
@vrige reguleringer 680
Akkumulerede op- og nedskrivninger pr. 31/12 231.850
Modregning af negativ egenkapital i tilgodehavender 7.096
Bogfert veerdi pr. 31/12 1.624.544 400.000

Note 9  Andre tilgodehavender

Af andre tilgodehavender for Koncernen forfalder DKK 222 mio. efter et &r (2000: DKK 17,1 mio.), for moderselskabet forfalder

DKK 215 mio. efter et ar (2000: DKK 0,1 mio.)



DFDS NOTER 49

Noter

Note 10  Egenkapitalforklaring for 2001

Aktie- Overkurs Opskriv- Reserve for Overfart Minoritets- | alt | alt
kapital ved aktie- ningshen- | nettoopskrivning | overskud | aktioneerers 2001 2000
emisson leeggelser indre veerdis andel
DKK 1.000 metode
Koncernen
Egenkapital pr. 1/1 800.000 519.753 86.890 0 973.895 1.764 | 2.382.302 | 3.322.752
Virkning af eendret
regnskabspraksis pr. 1/1 0 31.834
Egenkapital pr. 1/1 efter
&ndring af regnskabspraksis 2.382.302 | 3.354.586
Kab af egne aktier -37.558 -37.558 -18.650
Udbytte af egne aktier 0 0 440
Tilbagefarsel af opskrivning
af ejendomme -75.405 75.405 0 0
Tilbagefersel af urealiserede
gevinster veerdipapirer -6.188 6.188 0 0
Arets resultat 250.106 2.181 252.287 844.564
Afsat udbytte -67.743 -67.743 | -1.763.327
Reguleringer 680 680 -15
Valutakursregulering af
primoegenkapital i
udenlandske selskaber -37.948 -6.936 -44.884 -9.272
Resultateffekt af forskel mellem
ultimo- og gennemsnitskurs -2.200 37 -2.163 -1.470
Tilgang vedrgrende
minoritetsaktionaerer 145.396 145.396 0
Afgang vedrgrende
minoritetsaktionzerer -2.842 -2.842 -24.554
Egenkapital pr. 31/12 800.000 519.753 5.297 0| 1.160.825 139.600 | 2.625.475 | 2.382.302
Moderselskabet
Egenkapital pr. 1/1 800.000 519.753 86.890 306.620 667.275 0| 2.380.538 | 3.296.786
Virkning af eendret
regnskabspraksis pr. 1/1 0 31.834
Egenkapital pr. 1/1 efter
&ndring af regnskabspraksis 2.380.538 | 3.328.620
Kab af egne aktier -37.558 -37.558 -18.650
Udbytte af egne aktier 0 440
Tilbagefarsel af opskrivning
pa ejendom -75.405 75.405 0 0
Tilbagefarsel af urealiserede
gevinster veerdipapirer -6.188 6.188 0 0
Reservation for nettoopskr. -74.770 74.770 0 0
Arets resultat 250.106 250.106 844.212
Afsat udbytte -67.743 -67.743 | -1.763.327
Reguleringer 680 680 -15
Valutakursregulering af
primoegenkapital i
udenlandske selskaber -37.948 -37.948 -9.272
Resultateffekt af forskel mellem
ultimo- og gennemsnitskurs -2.200 -2.200 -1.470
Egenkapital pr. 31/12 800.000 519.753 5.297 231.850 928.975 0| 2.485.875 | 2.380.538

Opskrivningshenleeggelser pr. 31. december 2001 vedrgrer urealiserede kursgevinster pa finansielle instrumenter.
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000
Note 10 Egenkapitalforklaring
Selskabets aktiekapital, der ikke er opdelt i forskellige aktieklasser, er fordelt med 8.000.000 stk. a DKK 100.
Selskabets beholdning af egne aktier:
Antal stk. Antal stk.
162.990 99.100 Beholdning pr. 1/1 162.990 99.100
310.000 63.890 Arets anskaffelser 310.000 63.890
472.990 162.990 Egne aktier ialt pr. 31/12 472.990 162.990
57.657 48.305 Kursveerdi af egne aktier pr. 31/12 57.657 48.305

Selskabet har i 2001 erhvervet 310.000 stk. egne aktier til kurs 121,15 . Selskabets beholdning af egne aktier udger herefter 472.990 stk.
pr. 31. december 2001 svarende til 5,91 % (2000: 2,04%) af Selskabets aktiekapital. Egne aktier er bl.a. opkgbt til afdeekning af optionsordning

for Koncernens ledelse.

Note 11  Udskudt skat

38.332 389.261 Udskudt skat 1. januar 460.619 508.927

0 -363.302 Apportindskud i dattervirksomheder 0 0

0 0 /Endring i regnskabspraksis 0 -20.713

-4.821 3.450  Arets udskudte skat 16.302 -8.105

8.002 10.545 Regulering vedrarende tidligere ar -9.909 4.026

0 -1.622 Regulering udskudt skat fra 32% til 30% 0 -20.578

0 0 Tilgang ved virksomhedskgh 1.627 0

0 0 Kursregulering m.v. -5.761 -2.938

41.513 38.332 Udskudt skat 31. december 462.878 460.619

Udskudt skat vedrgrer:

0 0 Skibe 336.277 293.352

802 -456 Ejendomme, terminaler og driftsmidler 823 15.512

-10.005 -3.084 Henseettelser -14.869 -7.817

50.716 41.947 Udenlandske datterselskaber 50.716 41.947

0 0 Ubeskattede reserver i henhold til national lovgivning 102.701 104.037

0 -75 Andet -12.770 13.588

41513 38.332 462.878 460.619
Udskudt skat er indregnet i balancen med:

0 0 Udskudt skatteaktiv (andre tilgodehavender) -6.672 0

41.513 38.332 Udskudt skatteforpligtelse 469.550 460.619

41513 38.332 462.878 460.619
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000
Note 12 Langfristet geeld
Neeste ars afdrag
9.316 689 Prioritetsgeeld 10.951 3.237
0 0 Pantegeeld i skibe 467.164 143.661
0 0 Anden langfristet geeld 290 35
9.316 689 478.405 146.933
Afdrag &r1-5
0 2.385 Prioritetsgeeld 7.835 14.587
0 0 Pantegeeld i skibe 1.227.208 1.073.623
0 0 Anden langfristet geeld 49.028 47.965
0 2.385 1.284.071 1.136.175
Restgeeld efter 5 ar
0 6.931 Prioritetsgeeld 11.138 29.183
0 0 Pantegeeld i skibe 1.052.175 1.041.301
0 6.931 1.063.313 1.070.484
0 9.316 2.347.384 2.206.659
0 0 Reservation vedrgrende tilknyttede virksomheder 0 1.958
0 9.316 Langfristet geeld i alt 2.347.384 2.208.617

Koncernens samlede geeld bestér af falgende:

Lénerente i % p.a. pr. 31/12

Restgeeld DKK 1.000

Valuta Udlgh Forrentning 2001 2000 2001 2000
DKK 2002 Variabel 6,1 4,3 220.000 220.000
DKK 2006 Fast, ink. 6,7 4,9 358.166 385.054
DKK 2009-10 Variabel * 4,4 57 1.277.500 725.000
DKK 2011 Fast 7,5 7,5 29.924 47.007
EUR 2007 Variabel 38 55 204.065 230.420
GBP 2008 Variabel 4.4 6,2 49.319 48.000
SEK 2007-09 Variabel * 4,6 4.8 686.815 698.111

Gennemsnitlig lanerente 4,8 5,2

Langfristet geeld incl. neeste ars afdrag i alt 2.825.789 2.353.592

Der er indgdet en rentesikringsaftale p& DKK 1 mia. til sikring af renten pa en del af de med * markerede Ian med en maksimumrente pa 6%
0g en minimumsrente pa 5%.

Som sikkerhed for langfristet gaeld i moderselskabet pa DKK 9 mio. er der udstedt pant i ejendommen Sankt Annae Plads 30.
Ejendommen er solgt til overtagelse 1. oktober 2003. Pantet er indfriet i januar maned 2002.

| pantegeeld i skibe indgar et 1&n p& DKK 338,7 mio. optaget til kursvaerdi. Den nominelle vaerdi udger DKK 349,2 mio. Forskellen, DKK 10,5 mio.,

udgiftsfares over lanets Igbetid.

&il
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Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000
Note 13  Anden geeld
0 0 Periodiserede renter 31.245 18.636
0 0 Offentlige myndigheder 58.604 70.462
5.241 7.268 Feriepengeforpligtelser m.v. 77.817 73.787
31.251 1.430 @vrige 104.064 78.349
36.492 8.698 271.730 241.234
Note 14  Periodeafgreensningsposter
Negativ goodwill indgar i periodeafgreensningsposter med DKK 3,6 mio. Der er i 2001 indteegtsfart DKK 0,1 mio. Belgbet er modregnet
i goodwill af- og nedskrivninger.
Note 15 Poster i fremmed valuta i balancen
Koncernens tilgodehavender og geeld pr. 31. december 2001 opdelt pa valutaer samt afdaekket ved valutaterminskontrakter.
Valuta Forfalds- Tilgode- Geeld  Afdeekket ved Netto
tidspunkt havender valutatermins- position
DKK 1.000 kontrakter
EUR 0-1ar 182.609 -124.835 29.778 87.552
Over 1 ar 6.795 -178.583 -171.788
usbD 0-1 ar 74.456 -39.303 35.153
GBP 0-1 ar 128.295 -152.015 38.811 15.091
Over 1 ar -49.319 -49.319
NOK 0-1 ar 61.466 -42.085 116.121 135.502
SEK 0-1ar 220.048 -171.560 391.182 439.670
Over 1 ar -615.196 -615.196
LTL 0-1 ar 21.463 -10.693 10.770
PLN 0-1ar 2.010 -127 1.883
DKK 0-1 ar 517.823 -575.411 -57.588
Over 1 ar 215.000 -1.504.600 -1.289.600
1.429.965 -3.463.727 575.892

Nettopositionen er ekskl. nettoinvesteringer i udenlandske datterselskaber.

Koncernen har derudover kontraktlige forpligtelser vedrarende kab af skibe i EUR svarende til DKK 1.218,7 mio.

Tilgodehavender samt geeld i de valutaer, der pr. 1. januar 2002 overgik til EUR, er i ovenstaende oversigt omregnet til EUR.
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DKK 1.000 2001 2000

Kab af virksomheder:

Immaterielle anleegsaktiver 23

Materielle anleegsaktiver 506.459

Kapitalandele i associerede virksomheder 555

Varebeholdninger 9.538

Tilgodehavender 53.668

Periodeafgraensningsposter 5.750

Likvide beholdninger 97.724

Minoritetsinteresser -145.396

Negativ udskudt skat, netto 1.627

Langfristet geeld -209

Kortfristet geeld -61.831

Selskabsskat -775

Nettoaktiver 467.133

Goodwill ved kab af virksomheder og aktiviteter 6.395

Negativ goodwill -3.711

Anskaffelsessum 469.817

Heraf likvide beholdninger -97.724

Kontant anskaffelsessum 372.093

DKK 1.000 2001 2000

Salg af virksomheder:

Immaterielle anleegsaktiver 643.758

Materielle anlaegsaktiver 2.266.266

Finansielle anleegsaktiver 1.177

Varebeholdninger 14.174

Tilgodehavender 2.764.959

Periodeafgraensningsposter 120.986

Likvide beholdninger 315.358

Minoritetsinteresser -15.505

Skat, netto -14.166

@vrige henseettelser -166.001

Langfristet geeld -498.185

Kortfristet geeld -2.501.140

Nettoaktiver 2.931.681

Goodwill ved salg af virksomheder og aktiviteter, handelsomkostninger m.v. 1.617.186

Avance 888.851

Afstaelsessum 5.437.718

Heraf likvide beholdninger -315.358
5.122.360

Heraf tilgodehavende afstdelsessum -713.356

Kontant afstaelsessum 4.409.004
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Noter
Moderselskab Koncern
DKK 1.000 DKK 1.000
2001 2000 2001 2000

Note 17  Garantier og kautionsforpligtelser m.v.

Garantier og kautioner udger DKK 79,5 mio. (2000: DKK 181,9 mio.) for Koncernen.
Garantier og kautioner udger DKK 2.780,3 mio. (2000: DKK 2.310,8 mio.) for moderselskabet.

Koncernen er pr. 31. december 2001 part i forskellige retssager. Udfaldet af disse retssager pr. 31. december 2001 forventes ikke at pavirke
Koncernen gkonomisk ud over det i balancen indregnede.

Der forhandles fortsat med DSV (De Sammensluttede Vognmaend A/S) om den endelige afregning i forbindelse med salget af
DFDS Dan Transport. Spgrgsmalet om afregningen af den nettorentebeerende geeld er nu af DSV indbragt for voldgift.

Som sikkerhed for langfristet geeld pa DKK 9 mio. er der udstedt pant i eiendommen Sankt Annae Plads 30. Ejendommen er solgt
til overtagelse 1. oktober 2003. Pantet er indfriet i januar maned 2002.

Note 18 Kontraktlige forpligtelser

Den beregnede nutidsveerdi af kontraktlige forpligtelser m.v. udger:

128.200 800 Leje af bygninger og grunde, Igbetid 1- 108 ar 165.000 39.800
0 0 Kontrahering af nybygninger 1.218.700 0
Leasing af driftsmateriel bestaende af containere,
0 0 trailere, kraner og kerende materiel, lgbetid 1 - 5 &r 5.200 4.200
0 0 Leasing af andre driftsmidler, lgbetid 1 - 7 ar 6.000 13.700
0 0 Brugsret vedrgrende havneterminal, lgbetid 12 ar 462.500 348.700
0 0 Andre kontraktlige forpligtelser, lgbetid 1 - 5 ar 579.700 0
128.200 800 2.437.100 406.400

Som sikkerhed for andre kontraktlige forpligtelser er der deponeret DKK 141 mio. jf. note 7.

Ved beregningen af nutidsveerdier er anvendt en diskonteringsfaktor pa 4,5% p.a.
Koncernen har indchartret 4 fragtskibe med en restlgbetid pa op il 3 ar.

DFDS forpligtede sig i forbindelse med kabet af Lisco til at foretage investeringer i Lisco pa USD 60 mio. inden udgangen af 2004.

Investeringerne behaver ikke ske ved kontant betaling. DFDS’ restforpligtelse pr. 31. december 2001, DKK 439 mio., indgar i andre kontraktlige
forpligtelser. Herudover har DFDS forpligtelser blandt andet vedrarende beskeeftigelse af medarbejdere.

Note 19 Neertstdende parter

Koncernens neertstaende parter med bestemmende indflydelse omfatter Vesterhavet A/S, Kabenhavn, samt JL-Fondet, Kgbenhavn,

og moderselskabets bestyrelses- og direktionsmedlemmer. Der er ikke i 2001 indgaet aftaler eller pa anden made gennemfart handler eller
transaktioner med koncernen, hvor moderselskabets eller JL-Fondets bestyrelse eller direktion har gkonomisk interesse ud over transaktioner,
der fglger af ansaettelsesforholdet.

Neertstdende parter herudover omfatter samtlige selskaber ejet af JL-Fondet, de associerede selskaber omtalt pa side 56, samt selskabernes
bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere og disse personers neertstdende familiemedlemmer.

Koncernen szlger en reekke ydelser til de neertstdende parter. Al samhandel foregar pa markedsmeessige vilkar.
Salg af ydelser til neertstaende parter udgjorde i 2001:
DKK 1.000

J. Lauritzen A/S 1.794
Stena Tor Line HB 48.449
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Noter

Note 20 Justeret omseetning, driftsresultat (EBITA) og resultat fgr skat

DFDS Seaways DFDS Tor Line DFDS Koncernen

DKK mio. 2001 2000 2001 2000 2001 2000
Nettoomsaetning 2.109 2.081 2.237 2.284 4.309 4.358
SPP -5 -22 -27
DFDS Travel -160 -160
Justeret omsaetning 2.109 1.916 2.237 2.262 4.309 4171
Driftsresultat (EBITA) 75 104 160 -10 324 50
SPP -5 -22 -27
Henseettelse 15 15

DFDS Travel -20 -20
Avance passagerterminal 4 -24 4 -24
Nedskrivning 25 38 64 25 102
Avance ved salg af skibe -46 -18 -46 -18
Avance ved salg af ejendom -120

Justeret driftsresultat (EBITA) 104 93 129 14 202 63
Goodwill af- og nedskrivninger 1 83
DFDS Travel -9
NorBridge -63
Justeret goodwill af- og nedskrivninger 1 11
Finansiering, netto -32 21
DFDS Travel 7
Justeret finansiering netto -32 -14
Resultat af solgt forretningsomrade 97
DFDS Transport -97
Justeret resultat for skat 169 38
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Koncernens selskaber

Ejerandel Land By Valuta Aktiekapital
DFDS A/S Danmark Kgbenhavn DKK 800.000.000
DFDS (Bahamas) Ltd. Bahama @erne Nassau usb 1.000
DFDS Tor Line NV Belgien Gent BEF 2.500.000
DFDS Stevedoring A/S Danmark Esbjerg DKK 500.000
DFDS Baltic Line A/S Danmark Kgbenhavn DKK 500.000
DFDS Tor Line A/S Danmark Kgbenhavn DKK 125.000.000
DFDS Seaways A/S Danmark Kgbenhavn DKK 150.000.000
DFDS Canal Tours A/S Danmark Kgbenhavn DKK 1.000.000
DFDS Seaways (Polen) A/S Danmark Kgbenhavn DKK 500.000
DFDS Tor Line (Guernsey) Ltd. England Guernsey GBP 1.000
DFDS Seaways Ltd. England Harwich GBP 8.050.000
DFDS Tor Agencies Plc. England Harwich GBP 25.500.000
DFDS Seaways Holding Ltd. England Harwich GBP 250.000
DFDS Tor Line Ltd. England Immingham GBP 2.000.000
DFDS Seaways BV Holland IJmuiden NLG 40.000
DFDS Tor Line BV Holland Rotterdam NLG 50.000
DFDS ltalia SRL Italien Genova ITL 150.000.000
AB Lisco Baltic Service 76,7% Litauen Klaipeda LTL 323.907.000
UAB Keltu Terminals 75,0% Litauen Klaipeda LTL 100.000
Laivyno Technikos Prieziuros Base Litauen Klaipeda LTL 3.300.000
UAB Krantas Travel Litauen Klaipeda LTL 658.000
UAB Krantas Shipping Litauen Klaipeda LTL 1.850.000
UAB DFDS Tor Line Litauen Vilnius LTL 10.000
Europaterminal Brevik AS 65,0% Norge Brevik NOK 6.600.000
DFDS Tor Line AS Norge Oslo NOK 100.000
DFDS Norge Holding AS Norge Oslo NOK 12.000.000
DFDS Seaways AS Norge Oslo NOK 3.050.000
DFDS Seaways Spoélka z.0.0. Polen Gdynia PLZ 50.000
DFDS Tor Line Holding AB Sverige Gateborg SEK 100.000
DFDS Tor Line AB Sverige Gateborg SEK 25.000.000
DFDS Seaways AB Sverige Gateborg SEK 2.050.000
DFDS (Deutschland) GmbH Tyskland Hamborg DEM 200.000
DFDS Seaways GmbH Tyskland Hamborg DEM 500.000
Lita Shipping GmbH 51,0% Tyskland Kiel DEM 50.000
DFDS Seaways Inc. USA Fort Lauderdale usb 100.000
Inaktive selskaber
Udover ovennevnte selskaber ejer DFDS 23 inaktive selskaber.
Associerede selskaber Land By Valuta Aktiekapital

Westcoast Offshore Base A/S 50,0% Danmark Esbjerg DKK 1.000.000
Stena Tor Line HB 50,0% Sverige Gateborg SEK -
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Koncernens flade
DFDS Koncernen pr. 31.12.2001

Passagerskibe Byggear BT Passagerer Containerskibe Byggear BT TEU **)

Pearl of Scandinavia 1989/01 40.039 2.166 Rasa 1998 3.893 358

Crown of Scandinavia 1994 35.498 2.110 Aukse 1997 3.893 358

Queen of Scandinavia 1981/00 34.093 1.756 Gediminas 1996 3.097 264

Prince of Scandinavia 1975/91/97 22.528 1.614 Vytautas 1995 3.097 256

Princess of Scandinavia 1976/91/98 22.528 1.620 Kestutis 1993 3.972 221

Dana Anglia 1978/00 19.589 1.241 Jogaila 1992 3.988 221

Admiral of Scandinavia 1976/99 19.292 1.135

King of Scandinavia 1974/90 13.336 1.053

Fragtskibe (ro/ro) Byggear BT Lanemeter

Tor Scandia 1981 33.652 2.600

Tor Flandria 1981 33.652 2.600

Tor Selandia 1998 24.196 2.800

Tor Suecia 1999 24.196 2.800

Tor Britannia 2000 24.196 2.800

Tor Dania 1978/95 21.850 2.520

Tor Belgia 1978/94 21.491 2.520

Tor Minerva 1978/99 21.215 2.070

Tor Humbria 1978 20.165 2.070

Tor Futura 1996/00 18.725 2.308

Tor Anglia 1977/89 17.492 2.490 m.s. PEARL OF SCANDINAVIA - tidlig morgen i Oslo-fiorden

Tor Maxima *) 1978/95 17.068 2.723

Stena Gothica 1975/90 14.406 2.010

Tor Baltica 1977/86 14.374 1.700 DFDS Canal Tours A/S

Tor Gothia *) 1971/77 12.259 1.650

Tor Hollandia *) 1973/77 12.254 1.650 Turistbade Badtype Passagerer

Tor Cimbria 1986 12.189 1.800
Ole Lukgje Restaurantbad, overdeekket 133
Klodshans Restaurantbad, overdaekket 133

Nybygninger til overtagelse i 2003/04 (ro/ro) Snedronningen Overdaekket 144
Nattergalen Overdaekket 144

Flensburg Nr. BT Lanemeter Gilleleje NB 12 Aben 168
Moster Aben 168

Nybygning 721 30.800 3.900 Svinedrengen Aben 168

Nybygning 722 30.800 3.900 Fyrtgjet Aben 168

Nybygning 723 30.800 3.900 Skorstensfejeren Aben 168

Nybygning 724 30.800 3.900 Hyrdinden Aben 168
Den Grimme /lling Aben 168
Tommelise Aben 168

AB Lisco Baltic Service Den Lille Havfrue Aben 168
Anemonen Aben 82

Ro/Pax skibe **) Byggear BT Lanemeter Passagerer HMF Xl Aben 160
HMF Il Aben 120

Kaunas 1989 25606 1.500 235

Vilnius 1987 22341 1.500 120

Klaipeda 1987 21890 1.500 12 *) Indbefragtet tonnage

Palanga 1979 11630 1.140 126 **) Rolpax: Kombineret ro/ro- og passagerskib
***) TEU: 20-fods containerenhed

Ro/Ro skibe Byggear BT Lanemeter

Tor Neringa 1975 12.494 1.724

Panevezys 1985 6.894 896

Siauliai 1985 6.894 896
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Ledelseshverv

BESTYRELSE | DFDS A/S

Advokat Jan Erlund (Formand)
Direktgr lvar Samrén (Neestformand)
Kontorchef Ole Adamsen *)

Kaptajn Claus Arnhild *)

Direktar Svend Jakobsen
Regnskabschef Jill Lauritzen Melby
Adm. Direkter Ingar Skaug
Regnskabschef Ib Sgrensen *)

*) Medarbejdervalgt

KONCERNDIREKTION, AKTIERETLIG
Foresiddende Direktar Ole Frie
Direktar Chr. Merrild

Bestyrelsens og direktionens ledelseshverv i danske aktieselskaber

BESTYRELSE

Jan Erlund Svend Jakobsen

Toftejorg A/S (Bestyrelsesformand) N.P. Utzon A/S (Bestyrelsesformand)

AIS Det @stasiatiske Kompagni (Bestyrelsesformand) NTR Holding A/S (Bestyrelsesmedlem)

Dansk Skovselskab A/S (Bestyrelsesformand) Ejendomsselskabet Hermes (Bestyrelsesmedlem)

Skagerak Holding A/S (Bestyrelsesmedlem)
Armada Shipping A/S (Bestyrelsesmedlem)
Bimco Informatique A/S (Bestyrelsesmedlem)

Ivar Samrén Ingar Skaug

House of Business Partners A/S (Bestyrelsesformand) J. Lauritzen A/S (Bestyrelsesmedlem)
Egmont Fonden (Bestyrelsesformand)

Egmont International Holding A/S (Bestyrelsesformand)

Otto Mgnsted Aktieselskab A/S (Bestyrelsesmedlem)

Ole Adamsen
Byggekram-Fuglebjerg Temmerhandel A/S (Bestyrelsesmedlem)
EKM Holding A/S (Bestyrelsesmedlem)

DIREKTION

Ole Frie

Scanva Diesel A/S (Bestyrelsesmedlem)
Eimskip Danmark A/S (Bestyrelsesmedlem)



DEFINITIONER

Indtjening pr. aktie

Udbytte pr. aktie

Udbytte payout ratio

P/E-ratio

Indre veerdi pr. aktie

Driftsresultat

Driftsmarginal

NOPAT

Kapitalomkostning

WACC

Afkast af investeret kapital

Economic Profit

Soliditet

Egenkapitalforrentning

REDAKTION DFDS A/S

Resultat til analyseformal
Veegtet gennemsnitligt antal aktier

Arets udbytte
Antal aktier ultimo &ret

Arets udbytte
Resultat til analyseformal

Aktiekurs ultimo aret
Indtjening pr. aktie

Indre veerdi ultimo aret
Veegtet gennemsnitligt antal aktier

Resultat efter af- og nedskrivning
af materielle anleegsaktiver og far
afskrivning af goodwill

Driftsresultat
Nettoomsaetning

Driftsresultat tillagt renteindteegter

og ekstraordineere poster minus arets
betalbare skat, justeret for skatteeffekt
af renteudgifter

Den gennemsnitlige investerede
kapital x WACC

Weighted Average Cost of Capital = den
gennemsnitlige kapitalomkostningsprocent
for geeld og egenkapital, veegtet i forhold
til selskabets malsatte kapitalstruktur
(WACC = 8,25%)

NOPAT
o — x 100
Gennemsnitligt investeret kapital

NOPAT minus kapitalomkostning

Egenkapital far minoriteter
Aktiver

100

Resultat til analyseformal
Gennemsnitlig egenkapital

DESIGN OG PRODUKTION Kontrapunkt A/S/KPTO als

FOTO Mogens Carrebye

ORDLISTE
Gate-to-gate

Lanemeter

Lo/lo

Ro/ro

Ro/pax

Direktionen

Divisioner

Forretningsomréader

Group Management

Nordeuropa

Selskabet

Sideports-skibe

Time-charter

Terminal til terminal

En leengdemeter i en banebredde
pa et skibsdaek.

Lift on/lift of — henviser til, at gods
pa denne type af skibe lgftes
pa og af.

Roll on/roll off - henviser til,
at gods pa denne type af skibe
kares ombord og fra borde.

Kombineret ro/ro fragtskib og
passagerskib.

DFDS’ aktieretlige direktion.

DFDS Tor Line og
DFDS Seaways.

Samlet betegnelse for DFDS’
to hovedforretningsomrader
passager- og fragtskibsfart.

Koncernledelsen samt de tilhgrende
stabsfunktioner.

Norden, Belgien, Holland,
Storbritannien, Tyskland og
de Baltiske lande.

DFDS A/S.

Skibstype, hvor der kan
lastes/losses via skibssiden

Leje af skib med besaetning for
en kortere eller leengere periode

TRYK Phgnix-Trykkeriet A/S
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