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Uddrag af DSV Panalpinas arsrapport 2020

Dette uddrag er en dansk udgave af dele af ledelses- og regnskabsberetningen, som er indeholdt i selskabets samlede
arsrapport for 2020. Uddraget er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens § 149. DSV Panalpinas ars-
rapport udarbejdes udelukkende pa engelsk. | tilfelde af uoverensstemmelse mellem det danske uddrag og den samlede
engelske version af arsrapporten er den engelske geeldende.

Den samlede arsrapport, inklusive koncernregnskab, moderselskabsregnskab samt ledelses- og revisionspategninger, er
tilgeengelig pa investor.dsv.com.

Arsrapporten fremlaegges til godkendelse p& generalforsamlingen den 15. marts 2021, hvorefter den vil vaere tilgaengelig
pa Erhvervsstyrelsens hjemmeside.
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Hoved- og negletal 5-ars oversigt

Hoved- og nogletal 5-ars oversigt

Hovedtal 2020 2019 2018+ 2017+ 2016+ Nogletal 2020 2019 2018*  2017*  2016*
Resultater (DKK mio.) Finansielle nogletal (%)
Omsatning 115.932 94.701 79.053 74.901 67.747 Bruttomargin 24,6 25,1 22,1 22,2 23,4
Bruttofortjeneste 28.534 23.754 17.489 16.605 15.838 Overskudsgrad 8,2 7.0 6,9 6,5 5,1
Resultat af primaer drift fer afskrivninger og seerlige Conversion ratio 33,4 28,0 31,2 29,4 21,9
poster (EBITDA) 13559  10.292 6.212 5664 4250 ety skatteprocent 24,3 25.8 233 20,7 26,7
Resultat af primaer drift for saerlige poster (EBIT) 9.520 6.654 5.450 4.878 3.475 ROIC far skat 143 13,4 26,7 234 215
Seerlige poster, nettoomkostninger 2.164 800 - 525 1.002 Egenkapitalforrentning 8,8 116 27.2 211 13,2
Finansielle poster, nettoomkostninger 1.729 858 249 556 184 Soliditetsgrad 49,2 50,7 375 38,6 332
Arets resultat 4.258 3.706 3.988 3.012 1.678 Finansiel gearing 13 1,8 0.9 1,0 2,0
Justeret resultat 6.146 4.456 4.093 3.484 2.506

Aktienggletal
Pengestromme (DKK mio.) Resultat pr. aktie a 1 kr. 18,7 18,7 22,0 16,0 9,0
Driftsaktivitet 10.276 6.879 4.301 4.664 1273 Ydvandet resultat pr. aktie 1 kr. 26,5 22,1 22,1 18,4 13,4
Investeringsaktivitet (556)  1.371 (444) (325)  (4953)  antal udstedte aktier (000) 230000 235000 188.000 190.000 190.000
Frie pengestromme 9.720 8.250 3.857 4339 (3.680)  aktiekurs pr. 31. december i kr. 1.020,0 767.8 429,2 488,6 314,2
Justerede frie pengestremme 8.746 3.678 3.916 4.835 1.838 Foresldet udbytte pr. aktie i kr. 4,00 2,50 2,25 2,00 1.80
Aktietilbagekeb (5.031) (4.888) (4.161) (1.559) -
Udbetalt udbytte (588) (423) (380) (342) (327)
Arets pengestramme 2.721 766 (143) 3760 (3284) Miljo, klima og sociale forhold 2020 2019 2018 2017 2016
Finansiel stilling (DKK mio.) CO,e Scope 3 - Luftfragt ('000 tons) 6.825 4.631 3.291 3.208 3.002
Aktionaererne i DSV Panalpina A/S' andel af egenkapitalen 47.385 49.430 14.561 14.835 13.416 CO,e Scope 3 - Sgfragt (‘000 tons) 1.366 1.553 820 855 867
Minoritetsinteresser (88) (111) (29) (26) (38)  CO,e Scope 3 - Vejtransport (‘000 tons) 4233 3.682 3.899 3.864 3.569
Aktiver i alt 96.250 97.557 38.812 38.388 40.367 Arbejdsulykker 6,7 5,0 4,6 4,2 4,6
Nettoarbejdskapital 2.701 3.125 1.767 1.410 1.809 Sygefraveer (dage pr. fuldtidsansat) 6,4 6,0 5,9 4,7 5,1
Rentebaerende geeld 16.970 18.355 5.831 5.575 8.299 Kgnsdiversitet (kvinde/mand) 38/62 39/61 38/62 39/61 38/62
Investeret kapital 64.285 68.595 20.381 20.391 21.336 Medarbejderomsaetningshastighed 32,5 23,6 20,1 18,0 26,6
Bruttoinvesteringer i materielle aktiver 1.121 1.000 720 620 728 Fuldtidsarbejdsstyrke 56.621 61.216 47.394 45.636 44.779

* Implementeringen af IFRS 16 Leases pr. 1. januar 2019 har en vaesentlig indvirkning pa koncernregnskabet og negletallene i 2019 og
fremadrettet. Sammenligningstal for 2016-2018 er ikke tilpasset.

Definition af hoved- og negletal kan findes pé side 79 i DSV Panalpinas samlede arsrapport "Annual Report 2020".


https://investor.dsv.com/static-files/d19ed6ed-a195-4cbb-b88a-2f1d7fe8117e
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Beretning fra koncerndirektgren

Vi holder
forsynings-
kaaderne
korende

Til trods for COVID-19-pandemien var 2020 endnu et godt ar for
DSV Panalpina. Vores medarbejdere har leveret en ekstraordinaer
indsats for at holde forsyningskaderne kgrende og har skabt et
fantastisk flot resultat. Vi har nu afsluttet integrationen af Panalpina
og har fastsat nye, ambitigse langsigtede malsatninger — bade for
baeredygtighed og vores regnskabsmaessige resultater.
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Kun 15
maneder tog
det os at
integrere
Panalpina — en
virksomhed
halvt sa stor
som DSV

Beretning fra koncerndirektgren

47,3 % vekst i EBIT for serlige poster

Koncernen har realiseret en samlet omsaetning pa 115.932 milli-
oner kroner (+26,0 %), en bruttofortjeneste pa 28.534 millioner
kroner (+23,5 %) og et resultat af primaer drift (EBIT) fer szrlige
poster pa 9.520 millioner kroner (+47,3 %). Justerede frie pen-
gestremme udgjorde 8.746 millioner kroner i 2020, og vi udlod-
dede 5.619 millioner kroner til aktionzererne via aktietilbagekgb
og udbytte. DSV Panalpinas aktiekurs steg med 33 % i 2020.

2020 var et hardt og uforudsigeligt ar, og det er en utrolig
bedrift, at resultaterne for 2020 er bedre, end vi forventede,
for coronakrisen bred ud. Vi har leveret flotte resultater i alle
divisioner og markeder, og DSV Panalpina har hele aret igen-
nem spillet en vigtig rolle i det globale samfund; da verden
lukkede ned pga. pandemien, fandt vores medarbejdere trans-
portlgsninger, der sikrede levering af f.eks. mad, dagligvarer
og personlige veernemidler for vores kunder. Pé trods af affy-
ste flyafgange og driftsforstyrrelser inden for alle transport-
former, formdede vi at holde forsyningskaederne kerende.

Integrationen af Panalpina vel afsluttet

Kun 15 maneder tog det os at integrere Panalpina — en virk-
somhed halvt sa stor som DSV og det sterste opkeb i selskabets
historie. Det kraever en stor indsats og fokus at gennemfgre en
s& omfattende integration pa sa kort tid, men sammenlagnin-
gen af vores aktiviteter er allerede begyndt at baere frugt. Den
viden, kapacitet og de kompetencer, som Panalpina har bragt
med ombord, har gjort os steerkere og har skabt markant veerdi
for aktionaererne.

Efter kabet af Panalpina er koncernen nu blandt verdens fere-
nde transport- og logistikvirksomheder, men vores markeds-
andel er under 5 %, hvilket skyldes, at vores industri er meget
fragmenteret. Opkgb er derfor fortsat en central del af vores
vaekststrategi sammen med vores ambition om at vokse orga-
nisk. | 2020 offentliggjorde vi to mindre opkeb af mindre virk-

somheder — Prime Cargo og Globeflight — men sterre opkaeb
er stadig vores primeere fokus.

Nye, ambitiose mal for beeredygtighed

Tidligere péa aret offentliggjorde vi vores ambitigse mal for
nedbringelse af udledningen af drivhusgasser. DSV og Panalpina
udledte tilsammen 16 millioner ton CO, i 2019, hvoraf gods-
transport stod for den sterste del af udledningerne. Vi har for-
pligtet os til det internationale Science Based Targets-initiativ
(SBTi), hvilket er et troveerdigt bevis p3, at vi yder den ngd-
vendige indsats i kampen for at skabe en grennere fremtid.
Det er vores mal at reducere vores CO_-fodaftryk med mindst
30 % inden 2030 i forhold til 2019.

Vi opnaede allerede en reduktion i 2020, hvilket dog primaert
skyldes en nedgang i fragtmaengderne som falge af COVID-19.
For at nd vores langsigtede mal skal vi arbejde teet sammen med
vores kunder og leveranderer og indga partnerskaber med for-
skellige interessenter bade i og uden for vores branche. | 2020
har viindgdet partnerskaber med en raekke virksomheder om at
udvikle bzeredygtige braendstoffer, og i de kommende &r vil vi
skaerpe vores fokus pd at udvikle baeredygtige logistikydelser.

Selvom 2020 har veeret et udfordrende &r, har vi fastholdt et
hejt fokus pa andre aktiviteter inden for social ansvarlighed. Vi
er fortsat medlem af FN's Global Compact-program, vi stetter
verdensmadlene for baeredygtig udvikling (Sustainable Devel-
opment Goals), og vi prioriterer emner som forretningsetik,
ansvarlige forretningsaftaler og ikke mindst et trygt og sikkert
arbejdsmilje for vores medarbejdere hgjt. Sidstnaevnte omrade
var seerligt vigtigt i 2020, hvor vores medarbejderes sikkerhed
har haft hgjeste prioritet under pandemien.

Teknologi er vejen frem
DSV Panalpina tager aktivt del i arbejdet med at udvikle vores
branche mod en mere digital fremtid. Takket vaere teknologien

kan vi hjeelpe vores kunder ved at tilbyde effektive og profes-
sionelle ydelser. Samtidig er IT et vigtigt veerktej for vores
medarbejdere i forhold til at arbejde mere effektivt og dermed
sikre gget produktivitet.

Vi har i 2020 taget vigtige skridt pa flere omrader: Vi har lan-
ceret nye, avancerede track-and-trace-lgsninger, der skaber
overblik over forsyningskaederne. Vi har implementeret nye,
robotstyrede lagersystemer, der er sarligt velegnet til e-han-
del-aktiviteter. Og vi har testet vores forste automatiserede
droner til lagerstyring.

Nye, ambitigse finansielle malsaetninger

Vi har allerede opndet vores tidligere finansielle malsaetninger. Vi
naede vores mal, endda tidligere end forventet, og jeg er glad for,
at vi nu kan offentliggere nye, ambitigse malsaetninger.

Vier en af de mest profitable virksomheder i vores industri, men
vi har potentialet til at skabe endnu bedre resultater — drevet af
vaekst, stordriftsfordele, IT og en steerk organisation. Vores mal
er at opna en conversion ratio p& mindst 40,0 % for koncernen
inden 2025 (lzes mere om maélsaetningerne pa side 14).

Vi skylder vores medarbejdere en seerlig tak for deres utraet-
telige og imponerende indsats under meget sveere forhold i
hele 2020. Coronakrisen har vist os, at spedition stadig er en
"people’s business”, og at de resultater, som DSV Panalpina har
opnaet i 2020, skyldes vores medarbejdere. 2021 vil blive
endnu et uforudsigeligt og udfordrende ar, men med vores
steerke og fleksible forretningsmodel og de rette folk ombord
vil vi fortsat holde gang i forsyningskaederne for vores kunder.

JensBjorn Andersen, CEO



6 DSV Panalpina Arsrapport 2020

2020 kort fortalt

2020 kort

fortalt

EBIT for seerlige poster
Driftsresultatet for szerlige poster udgjorde
9.520 millioner kroner i 2020, hvilket er
en smule hgjere end forventet. P4 trods
af et udfordrende marked og COVID-19
har vi leveret et steerkt resultat.

Justerede frie pengestromme
Justerede frie pengestremme udgjorde
8.746 millioner kroner i 2020. Stigningen
skyldes primaert det hgjere EBIT-resultat
for seerlige poster.

Afkast af investeret kapital for skat
Afkastet af den investerede kapital udgjorde
14,3 % 12020 mod 13,4 % i 2019. Stig-
ningen kan primaert henfgres til vaeksten

i EBIT for seerlige poster.

9.520 14,3 %
9.250 13,4 %
8.746
6.654
I 2678
2020 2020 2019 2020 2019 2020 2019
Realiseret  Forventet Realiseret Realiseret  Realiseret Realiseret  Realiseret

Koncernresultater
o
Bruttofortjeneste @
Air & Sea

28.534 millioner kroner

+23,5 %

E&,

Solutions

19 %

59 %

@@

Road

22 %

EBIT for szerlige poster S
9.520 millioner kroner &

+47,3 % 73 %

5&

Solutions
12 %
(-)'s:

Road

15 %
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Global tilstedevaerelse

AMERIKA
Nord- og Sydamerika

Bruttofortjeneste: 5.931 millioner kroner

2 1 % af totalen

EBIT for saerlige poster: 2.177 millioner kroner

23 %....

& Air & Sea

Vaeksten i EBIT for szerlige poster skyldes primaert den vellykkede integration
af Panalpina og stram omkostningsstyring. Fragtmaengderne var negativt
pavirket af COVID-19, men dette blev opvejet af hgj bruttofortjeneste pr.

forsendelse/enhed, iszer pa luftfragt.
+61,0 %

EBIT for sarlige poster:
7.026 millioner kroner

EMEA
Europa, Mellemgsten og Afrika

Bruttofortjeneste: 17.148 millioner kroner

60 %....

EBIT fer seerlige poster: 4.484 millioner kroner

47 %....

APAC

Asien, Australien og Stillehavsomradet

Bruttofortjeneste: 5.455 millioner kroner

1 9 % af totalen

EBIT fer seerlige poster: 2.859 millioner kroner

30 % .

=» Road

Markedet for lastbiltransport var negativt pavirket af COVID-19-krisen i 2020.
Markedet forbedrede sig gradvist i andet halvar af 2020 med stigende aktivitet
iser inden for national distribution, hvorimod markedet for international transport
forblev pa et lavt niveau. Vaeksten i EBIT for szerlige poster er drevet af stram om-
kostningsstyring og produktivitetsforbedringer.

EBIT for seerlige poster: +1 2 3 O/
1.390 millioner kroner ’ 0

@, Solutions

Logistikmarkedet forbedrede sig gradvist i andet halvar, iszer inden for
e-handel. Vaeksten i EBIT for seerlige poster er drevet af omkostningsstyring,
produktivitetsforbedringer, fortsat konsolidering af lagerkapacitet samt den

vellykkede integration af Panalpina.
+18,8 %

EBIT for saerlige poster:
1.161 millioner kroner
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Branchen og markederne

Branchen og

markederne

Markedsandele

Verdens 5 sterste speditgrer og deres
markedsandele malt pa omsaetning i 2019

Kilde:

Journal of Commerce
og DSV Panalpinas
egne skon.

5%

DHL Logistics
Kuehne + Nagel
DB Schenker
Logistics

4%
3%
3%
3%

16 %

66%

B Nippon Express
DSV Panalpina
Top 6-20

B Andre, skgnnet

Konkurrencesituationen

DSV Panalpina er blandt de fem sterste speditionsvirksomheder i verden
og har en ansldet markedsandel pd under 5 %. De 20 sterste akterer har
tilsammen en markedsandel pa ca. 30-40 % af det globale speditions-
marked. Resten af markedet bestar af en lang raekke af regionale og
lokale speditgrer.

Den fragmenterede industri og de standardiserede ydelser skaber stor
priskonkurrence. Takket veere stordriftsfordele, veludviklede globale net-
vaerk og et hgjt serviceniveau har de sterste speditionsvirksomheder
gode muligheder for at tage markedsandele fra de mindre aktarer, og

vi forventer, at denne tendens vil fortsaette i de kommende ar.

BNP dikterer markedsvaksten

Transport- og logistikmarkedet var i 2020 pavirket af COVID-19, og

vi forventer, at vi vil se relativt hgje vaekstrater i 2021 i takt med, at
verdensgkonomien forbedrer sig. | de senere &r har vaeksten i den globale
handel veeret pa niveau med vaeksten i BNP, og vi forventer, at dette
menster vil fortsaette. Luftfragt er den mest volatile transportform,

og &ndringer i den gkonomiske vaekst samt begivenheder som f.eks.
COVID-19-krisen pavirker bade efterspargslen og den fragtkapacitet,
der er til radighed.

Veeksten varierer fra region til region, og flere tendenser pavirker den glo-
bale handel — den gkonomiske vaekst i Asien er f.eks. generelt hgjere end i
de mere modne markeder i Europa og Nordamerika. De asiatiske marke-
der, der historisk har veeret kendetegnet som eksportmarkeder, udvikler
sig gradvist til ogsd at blive importmarkeder i takt med, at gkonomien bli-
ver mere forbrugsdrevet. Efter mange ar med outsourcing af produktion
til Kina har vi i de senere ar set et skifte mod andre lande, primaert i @st-
asien. Denne andring i outsourcing-me@nstrene kan bidrage til mere robu-
ste forsyningskaeder ved at minimere afhaengigheden af nogle fa lande og
fa leverandarer, men det ger samtidig forsyningskaederne mere kom-

plekse. Dette skaber forretningsmuligheder for speditionsvirksomhederne,

f.eks. i forbindelse med indkebsstyring og toldklarering.

Politik pavirker handelsmonstrene

De senere ar har international politik veeret praeget af en stigende grad
af protektionisme. Handelskrisen mellem USA og Kina og Brexit er ek-
sempler p& denne tendens, som kan betyde andringer i forsyningskae-
derne pga. @gede toldafgifter. Vi forventer dog, at fordelene ved globale
forsyningskaeder vil opveje de negative konsekvenser ved mulige pro-
tektionistiske tiltag, og vi kan hjaelpe kunderne med at forberede sig pa
og tilpasse sig disse forandringer. International handel og transport af
varer pavirkes ogsé af andre regulatoriske aendringer, og vi oplever sta-
dig flere handelshindringer, handelsembargoer og sikkerhedsforanstalt-
ninger. Derfor er solide juridiske kompetencer en vigtig del af en spe-
diters serviceydelser.

Nye distributionskanaler

Veeksten i e-handel har haft betydelig indftydelse pa distributionsmen-
strene for forbrugsvarer, og denne tendens er blevet forstaerket med
coronakrisen. Mens distribution til fysiske butikker er faldet, er aktivi-
tetsniveauet inden for distributionscentre og levering direkte til forbru-
geren steget. Som speditgrer skal vi tilpasse os denne udvikling og sikre,
at vi kan tilbyde kunderne de relevante ydelser. Udviklingen har skabt et
nyt marked og vaekstmuligheder, idet vores lagerydelser ogsa omfatter
handtering af e-handel.

Nye aktorer pa markedet

Nar nystartede, IT-baserede virksomheder traeder ind pa markedet, eller
rederier og andre aktorer begynder at tilbyde traditionelle speditions-
ydelser, udger de potentielle konkurrenter for os. Med vores erfaring, og
lobende udvikling af vores serviceydelser og digitale platforme star vi — i
lighed med andre etablerede speditgrer med mange ars erfaring og eksi-
sterende globale netveerk — staerkt i forhold til at kunne fastholde og
styrke vores markedsposition.
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Vores
forretnings-
model

Spedition

DSV Panalpina er en af verdens sterste speditionsvirksomheder. Vi har
aktiviteter i mere end 80 lande, og vi tilbyder ydelser inden for bade luft-
og sefragt, landtransport (lastbil og tog) samt logistiklasninger (Solutions).

Vores ydelser deekker hele kundens forsyningskaede — lige fra afsender til
modtager. Vi leverer fragtydelserne i samarbejde med underleverandgrer

(containerrederier, luftfartsselskaber, vognmaend og jernbaneoperatarer).

Denne “asset-light” forretningsmodel betyder, at vi kan tilpasse aktivite-
terne til efterspargslen i markedet og vaelge de leveranderer, der har de
mest optimale lgsninger, bl.a. i forhold til baeredygtighed.

Vi skaber veerdi i komplekse forsyningskader
Ud over at planlaegge forsendelser, tilbyder vi kunderne alle former for
speditions-, logistik- og distributionsydelser, der skaber veaerdi i forsy-

ningskaeden. Disse ydelser omfatter bl.a. digital ordrestyring, booking og
track & trace, samt konsolidering af gods, forsikring, tolddeklaration og
pluk-og-pak.

Vi anvender avancerede, digitale arbejdsprocesser og vores it-systemer
er integreret med bade vores kunder og underleverandgrer. Dermed kan
vi overvage og skabe gennemsigtighed i hele forsyningskaeden og foresla
optimeringsmuligheder. De globale forsyningskaeder bliver stadig mere
komplekse og tiden en stadig vigtigere faktor. Vi tilbyder derfor ogsa ser-
vices som Lead Logistics (4PL) og Supply Chain Innovation. Dette samt
det @gede fokus pa baeredygtig logistik vidner om, at markedet og vores
ydelser hele tiden udvikler sig.

Logistik og distribution

Booking af forsendelser — Afhentning — Lagerhotel — Dokumentation og

tolddeklaration — Konsolidering af gods — Ordrestyring

Cross-docking — Forsikring

-

Transport
Underleverandgrer

/4 Lagerhotel — Pluk og pak — Cross-docking — Opsplitning — Etikettering, konfigurering, test
Distribution — Dokumentation og tolddeklaration — Handtering af e-handel
CO,-rapportering — Supply chain innovation — Fjerdepartslogistik (4PL)

DSV

3 |

ag=hd=N|

Fra afsender

Vores nggleressourcer

E HFI Qgﬁ N (@

Til modtager

Medarbejdere — IT — Ekspertise — Standardiserede globale processer — Transportgrnetvaerk — Globalt netvaerk med lokal tilstedevaerelse
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Vision og
strategi

Vi @nsker at vaere en fgrende global
leverander, der opfylder kundernes behov
for transport- og logistikydelser. Vores mal
er at fastholde vaekst og lgnsomhed, der
ligger over brancheniveau.

Vores vision er baseret pa fire strategiske fokusomrader og er uaendret fra
tidligere ar. Vi tilpasser os lgbende til et dynamisk marked, og hvert ele-
ment bliver derfor evalueret og justeret, ndr det er ngdvendigt. Social
ansvarlighed er et godt eksempel pa et omrade, der er i de senere &r har
faet endnu sterre betydning for vores strategiske planlaegning. Vi har ar-
bejdet med social ansvarlighed i mange &r, men emnet rykker stadig leen-
gere op pa dagsordenen — badde drevet af vores egne ambitioner men
0gsa af et stigende fokus fra bade kunder, medarbejdere, investorer og
myndigheder.

Kunden i centrum

Vi tilbyder vores kunder globale og konkurrencedygtige transport- og
logistiklgsninger af konsekvent hgj kvalitet, der understgtter hele deres
forsyningskaede.

Vihar en staerk position bade blandt store, globale virksomheder sdvel som i
segmentet af sma og mellemstore virksomheder. For at imgdekomme vores
kunders forskellige behov og @nsker tilbyder vi branchespecifikke lgsninger
inden for Automotive, Industrial, Retail & Fashion, Healthcare, Technology
og Renewable Energy.

Vi samarbejder teet med kunderne for at finde den mest optimale lgsning
pa deres logistikudfordringer, og vores globale Customer Success Pro-
gramme sikrer et proaktivt fokus pa vores kunderelationer.

Hojere vaekst end markedet

Vi fokuserer aktivt pd at skabe profitabel vaekst bade via solid organisk
vaekst, der ligger over niveauet i markedet, og strategiske virksomheds-
opkeb.

Malt pd omsaetning og overskudsmargin er vi blandt de sterste og mest
lensomme akterer i branchen. Det understgtter vores markedsposition og
er grundlaget for fortsat at skabe vaekst pa alle de markeder, hvor vi har
aktiviteter.

Koncernen har solid erfaring i at integrere virksomheder — med opkabene
af UTi Worldwide og Panalpina som de seneste eksempler.

Vores primaere opkebsmal er store, globale speditionsvirksomheder for-
trinsvis med omfattende virksomhed inden for luft- og sefragt.

Operational excellence

Spedition er en serviceindustri kendetegnet ved store fragtmaengder og
lav fortjeneste pr. forsendelse/enhed. Operational excellence er en vae-
sentlig parameter for at opna hejere lansomhed end markedet — og her er
gennemsigtighed, produktivitet og skalerbarhed afggrende.

Vi skaber gennemsigtighed ved at méle vores produktivitet og regnskabs-
maessige resultater pa tvaers af organisationen for at sikre, at ledelsen kan
treeffe beslutninger pa det bedst mulige grundlag.

Standardiserede arbejdsgange og effektive systemer understgtter pro-
duktiviteten og sikrer hgj kvalitet i vores serviceydelser til kunderne.

Vi har oprettet internationale og regionale administrative kompetencecentre,
der servicerer vores globale organisation og bidrager til @get produktivitet.

Baseret pa vores princip om ét overordnet system for hvert forretnings-
omrade benytter vi et samlet, standardiseret og skalerbart it-univers. Vi
arbejder systematisk for at sikre hgj datakvalitet og -sikkerhed og hvor
det er muligt, foretraekker vi geengse, standardiserede it-systemer.

Vores 4 strategiske fokusomrader

O Medarbejdere

N

Operational
excellence
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DSV Property sikrer en Igbende konsolidering af vores fysiske
infrastruktur. Baseret pa individuelle planer for landene udvikler
vi store, effektive lagerbygninger, terminaler og kontorer som
erstatning for mindre og udtjente faciliteter. | trad med vores
asset-light forretningsmodel bliver nybyggede ejendomme
solgt til investorer som sale and lease back.

Medarbejderen er kernen i vores forretning

Vi arbejder intenst med it og optimering af forretningsgange,
men vores medarbejdere er kernen i vores forretning. Det lig-
ger os meget pd sinde, at de har de bedste vaerktgjer, vilkdr og
uddannelse til at kunne yde deres bedste. Coronakrisen har
vist, hvor hurtigt transportmarkederne kan blive ramt af pro-
blemer, der kun kan lgses ved hjeelp af dygtige speditgrers
erfaring og viden.

Vores koncern er vokset og har udviklet sig markant gennem
arene, men det er stadig vigtigt for os at bevare en flad orga-
nisationsstruktur med en hgj grad af lokal medbestemmelse. Vi
gnsker, at vores medarbejdere er teet pa de lokale markeder og
pa kunderne, og laegger vaegt pa, at beslutninger treeffes pa
baggrund af forretningsmaessig viden og solide data. Vi arbej-
der sammen som én, global virksomhed med centrale, admini-
strative funktioner og standardiserede, globale it-systemer og
processer — men vi streeber altid efter at bevare det lokale
ejerskab og ansvar.

Rekruttering og fastholdelse af dygtige medarbejdere er nag-
len til koncernens succes, og vi tilbyder gode karrieremulighe-
der til talentfulde medarbejdere. Vi har ivaerksat flere globale
HR-initiativer, der bl.a. omfatter DSV Academy, e-learning og
talentpleje, for at tiltraekke, motivere og fastholde de bedste
medarbejdere.

DSV Panalpina
kan kun skabe
veerdi for vores
interessenter
ved at saette
hgje standarder
og ambitigse
mal.

Social ansvarlighed

Vi har forpligtet os til at arbejde for en ansvarlig og beeredygtig
fremtid for transport og logistik. Dette er den altoverskyggen-
de ambition for vores arbejde med social ansvarlighed, og det
gar hand i hand med vores vision og strategi, som er beskrevet
i forrige afsnit. Vores pavirkning af miljget, vores forretnings-
etik og det arbejdsmiljg, vi tilbyder vores medarbejdere, er blot
nogle af de omréder, der far stadig sterre betydning. Og vi kan
kun skabe veerdi for vores interessenter ved at sztte hgje
standarder og ambitigse mal.

Sammenlagningen af DSV og Panalpina har skabt en koncern
med en staerk CSR-profil. Med FN's ti Global Compact-princip-
per havde DSV allerede et steerkt fundament og steerke ram-
mer pd plads, mens Panalpina var mere aktiv i forhold til at
indga partnerskaber og kommunikere omkring virksomhedens
sociale ansvar. Det er vores mal at bruge vores faelles styrker
og veere fgrende pd dette omrdde i vores branche, og derfor
offentliggjorde vii 2020 en ny CSR-strategi.

Ansvaret for vores CSR-arbejde er forankret i bestyrelsen og
direktionen, men planerne kan kun feres ud i livet og mélene
nas, hvis initiativerne drives og implementeres af vores centra-
le CSR-funktion og de lokale ledergrupper pa tveers af
organisationen.

Vores fokusomrader

Vores CSR-strategi fokuserer pa fem omrader, der alle har

stor betydning for koncernen: forretningsetik, medarbejdere,
miljg, samfundsansvar og ansvarlige forretningsaftaler. Viiden-
tificerer de vigtigste emner og fastsaetter mal inden for hvert
omrade. Vi maler systematisk vores resultater og arbejder
bade med globale og lokale initiativer for at sikre, at vi ndr mal-
setningerne.

Vi har skrevet under pad FN's Global Compact og dermed for-
pligtet os til at efterleve de ti principper deri. Derudover har vi
stettet FN's verdensmadl for baeredygtig udvikling (Sustainable
Development Goals) siden 2015, og vi har udpeget og arbej-
der systematisk med ni mal inden for de omrader, som

vi har mest indflydelse pd gennem vores aktiviteter.

Ambitiose klimamalsatninger

DSV Panalpina har forpligtet sig til det internationale Science
Based Targets-initiativ (SBTi), og i 2020 fik vi - som en af de
forste logistikvirksomheder - godkendt vores malsaetninger:
Det er vores mdl inden 2030 at reducere koncernens udled-
ning af drivhusgasser fra bygninger og firmabiler (Scope 1- og
2-udledninger) med 40 % og udledning fra transportaktivite-
ter (Scope 3) med 30 % i forhold til 2019.

For at nd disse ambitigse mal skal vi samarbejde med vores
kunder, leverandarer og @vrige interessenter. Via vores

CO, -rapporteringsplatform kan vores kunder modtage rap-
porter om udledning af drivhusgasser, og derigennem kan vi
identificere hvilke omrader, der kan forbedres, og dermed sikre
grennere forsyningskaeder. Udvikling af baeredygtige logistik-
ydelser er et af vores fokusomrader — vi gnsker at

tilbyde en bred vifte af standardiserede serviceydelser, der
giver vores kunder et klart valg i forhold til at optimere deres
forsyningskaeder og samtidig tage hgjde for den miljgmaessige
pavirkning.

Et teet samarbejde med andre interessenter i branchen er af-
gerende for, at vi kan skabe grgnne fremskridt. | 2020 har vi
indgdet to partnerskaber, der har til formal at udforske baere-
dygtigt brint som et alternativ til fossile breendsler, som er et
af de vigtigste fokusomrader i arbejdet med at reducere trans-
portindustriens udledning af drivhusgasser.
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| 2020 nedsatte vi en komité for baeredygtighed med vores
CEO som formand. Komitéen saetter kursen for vores aktivite-
ter og godkender globale baeredygtige initiativer.

Diversitet og inklusion

Vi tror pa, at en mangfoldig arbejdsplads, hvor medarbejderne
kan realisere deres potentiale ud fra deres individuelle bag-
grund, er en stor forretningsmaessig fordel. En mangfoldig
medarbejderstab og en inkluderende kultur skaber en dyna-
misk arbejdsplads og dermed grobund for gode beslutninger.

Vi anerkender og understgtter lige menneskerettigheder, og vi
er imod diskrimination, forskelsbehandling og chikane af en-
hver art. Dette og meget mere er yderligere beskrevet i vores
Diversity and Inclusion Policy, der blev opdateret i 2020.

Sundhed og sikkerhed

Vi har mere end 56.000 medarbejdere over hele verden i
mange forskellige funktioner — lige fra kontorfunktionzerer til
lagermedarbejdere og lastbilchaufferer. Vi gnsker at sikre sun-
de arbejdspladser for alle vores medarbejdere verden over
uanset jobfunktion og at motivere og udvikle dem via mentor-
ordninger og talentprogrammer. Vi har implementeret standar-
der for sundhed og sikkerhed, sédledes at vores medarbejdere
og underleveranderer er oplyst om risici og n@dvendige sikker-
hedsforanstaltninger inden for deres arbejdsomrade.

Igennem hele coronakrisen har vores medarbejdere arbejdet
hardt for at holde forsyningskaederne i gang, og deres sundhed
og sikkerhed har hgj prioritet. P& grund af nedlukningerne har
mange af vores medarbejdere arbejdet hiemme, men det er
ikke alle logistikopgaver, der kan klares fra hiemmet. For dem,
der har veeret ngdt til at mede pd arbejde, har vi haft stor fo-
kus péa at skabe et sikkert arbejdsmilje med adgang til veer-
nemidler og klare retningslinjer for alle pa arbejdspladsen.

[ 2020 har vi 0gsd implementeret et nyt QHSE-program
(Quality, Health, Safety, Environment) og arbejdet videre med
flere andre lignende initiativer. Vi arbejder ligeledes systematisk
med at nd vores malsaetning om at minimere arbejdsrelaterede
ulykker, reducere tabte arbejdsdage og eliminere dgdsulykker.

Vores resultater pd CSR-omradet i 2020 er yderligere
beskrevet i Arsrapporten samt i vores Corporate Responsibility
rapport.

Forretningsetik
Vi driver vores virksomhed
med integritet og respekt
for kulturelle forskelle
og for menneskers
vaerdighed og rettigheder

Medarbejdere
Vi tilbyder sikre og sunde
arbejdspladser, og vi
straeber efter at tiltraekke,
motivere og fastholde
dygtige medarbejdere

i alle lande. ved at tilbyde ansvar,
selvbestemmelse og
udviklingsmuligheder.

[ e 4 St 8 s oronms
Y, i | af
10 s
P
=)
b

Vi har forpligtet os til at forfglge en
ansvarlig og baeredygtig fremtid for
transport- og logistikbranchen.

Social ansvarlighed
Fokusomrader

Miljo

Vi har et ansvar for at
udvikle grennere lgsninger
for vores egne aktiviteter
og for branchen og bidrage

til at minimere miljg-
belastningen fra transport

og logistik.
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o

Samfundsansvar

Vi engagerer os i og stgtter

de samfund, hvor vi har
aktiviteter, og vi bruger
vores ekspertise til at
hjaelpe folk i ngd.

17 e
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Ansvarlige
forretningsaftaler
Vi sikrer, at vores under-
leverandgrer lever op til
vores hgje standarder,
kvalitetsniveau og priser
og respekterer vores
malsaetninger for
socialt ansvar.

12 RESPONSIBLE ]s PEACE, JUSTICE
D STRONG
AND PRODUGTION INSTITUTONS

CO| »,


https://www.dsv.com/en/about-dsv/corporate-responsibility/governance/responsibility-reports
https://www.dsv.com/en/about-dsv/corporate-responsibility/governance/responsibility-reports
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Teknologi og
digitalisering

Den teknologiske udvikling drives af markedet

/ndringer i vores branche skyldes i hgj grad den teknologiske udvikling.
Vi arbejder derfor med strategiske kareplaner for alle vores aktiviteter for
at sikre, at vi er pa forkant med udviklingen.

Kundeintegration og fuldt overblik over forsyningskaden

Digitaliseringen pavirker vores interaktion med kunderne pa flere mader og
i alle led i transportkaeden — fra tilbud, kebsordre, booking, tracking og sta-

tusopdatering pé forsendelsen til den endelige afregning og KPI-rapporte-
ring til kunden.

myDSV er vores digitale bookingplatform, som vi lebende udvikler og tilby-

der til stadig flere kunder. Til vores sterre kunder tilbyder vi ogsd EDI-inte-
gration og mere avancerede API-lgsninger.

Vores DSV Mobility App og Last Mile Delivery App sikrer, at vigtige data
bliver registreret, og at kunden kan spore forsendelsen. DSV ETA er den
seneste tilfgjelse til myDSV, der ved hjeelp af GPS og trafikdata giver kun-
den oplysninger om estimeret leveringstid og eventuelle forsinkelser.

Automatiserede lagerlgsninger
Lagerstyring kan automatiseres og optimeres pa flere mader. Stigende
e-handel og vaekst i antallet af transaktioner betyder gget efterspargsel

efter effektive lagerlgsninger, og det er derfor afgerende for os have auto-
matiserede l@sninger, der kan skaleres og implementeres pa tvaers af vores

mange lagerfaciliteter.

DSV Panalpinas trendradar for nye teknologier

- udvalgte eksempler

AR-
teknologi

O 2020

Alternative
braendstoffer

Live tracking/
overvagning

Droner

Hybride
it-lesninger

Vurder/

Monitorer  Afprov Brug

Vi har implementeret automatiske lagerpluksystemer og automatiserede
lagerrobotter (AGV) og har opndet gode resultater i form af hurtigere
ordrebehandling, produktivitetsforbedringer og mere effektiv udnyttelse
af lagerkapaciteten. | 2020 har vi ogsa kert et vellykket pilotprojekt om
lagerstyring ved hjzelp af droner.

Automatisering i sterre skala kraever store og moderne lagerfaciliteter med

det rigtige layout, gulvkvalitet, brandsikkerhedsystemer og energioptimering.
Her spiller DSV Property en vigtig rolle, ndr vi skal implementere ny teknologi.

Fremtidens fleksible it-univers

For at leve op til kravene i et dynamisk marked og realisere vores strategi
bruger vi robuste og fleksible it-systemer. Vi er i gang med at implemen-
tere en hybrid it-platform, der kan handtere bade den lokale og
cloud-baserede systemer. Den nye it-arkitektur ger det muligt for os at

Automatiseret
lagerstyring

Forerlgse
keretgjer

Blockchain

Selvleerende
systemer (Al)

5G netvaerk

Automa-

tiserede
lager-
robotter

kombinere vores globale netvaerk og fysiske infrastruktur med en hgj
grad af digitalisering.

DSV Innovation Hub

DSV Innovation Hub overvager og prioriterer relevante tendenser og
teknologier i teet samarbejde med de operationelle afdelinger og vores
globale it-afdeling. Flere teknologier anvender vi allerede, mens andre
bliver afprevet eller blot monitoreret.

Vi vurderer, at teknologier som fererlgse lastbiler og blockchain endnu er
et stykke fra at fa vaesentlig kommerciel indflydelse pa vores branche. Vi
fortsaetter med at felge disse og andre teknologier, og hvis vi pa et tids-
punkt ser en god forretningsmulighed, er vi klar!
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Forventninger til 2021 og finansielle mélsatninger

Forventninger til 2021 og
finansielle malszetninger

| 2021 forventer vi et resultat af
primaer drift for saerlige poster pa
10.500-11.500 millioner kroner, og
vi offentligger nye, ambitigse 5-ars
malsaetninger.

Forventninger 2021 Realiseret ~ Forventninger
(DKK mio.) 2020 2021
Resultat af primeer drift

for seerlige poster 9.520 10.500-11.500

Effektiv skatteprocent 24,3 % 23,0%

Markedsforventninger

Forventningerne til 2021 forudseetter en stabil udvikling pa de
markeder, vi opererer pd, og en fortsat gradvis forbedring af
verdensgkonomien efter COVID-19. OECD og IMF forventer
global gkonomisk vaekst pa omkring 5 % i 2021 med lavere
vaekstrater i Europa og USA og hgjere vaekst pd emerging mar-
kets, herunder iszer Asien. Vi forventer, at vaeksten pa trans-
portmarkederne vil vaere pa niveau med den underliggende
gkonomiske vaekst. Det er vores ambition at vinde markedsan-
dele pa alle de markeder, vi opererer pa.

Effekten af integrationssynergier og COVID-19
restruktureringer

Synergier og besparelser blev realiseret hurtigere end
forventet i 2020, og den resterende heldrseffekt i 2021
forventes at blive 1.200 millioner kroner (tidligere udmeldt:
1.300 millioner kroner). Dermed belgber de samlede omkost-
ningssynergier og besparelser sig til 3.700 millioner kroner,
hvilket er i overensstemmelser med vores tidligere udmeldinger.

Forventningerne er baseret pa en forudsaetning om, at valuta-
kurserne — seerligt den amerikanske dollar over for den danske
krone — forbliver pa det nuvaerende niveau.

Langsigtede finansielle malsatninger

Efter integrationen af Panalpina i 2019-2020 har vi nu fastsat
nye, ambitigse finansielle malsaetninger for 2025 for koncer-
nen og for de enkelte divisioner.

Malsatningerne er baseret pa en forudseetning om en stabil
udvikling i verdensgkonomien i perioden med en drlig vaekst i
global BNP pd ca. 3 % og en veekst i transportmarkederne pa
niveau med BNP. Baseret pa vores markedsposition forventer
vi at kunne vinde markedsandele i alle divisioner og opnéa en
vaekst, der ligger over markedet i den 5-ars periode.

Malsaetningerne er baseret pd organisk vaekst og tager ikke
hojde for effekten af eventuelle starre opkeb i perioden.

Koncernens strategiske mal er omsat til nedenstdende
malszetninger:

Malsatninger for 2025 Realiseret ~ Malsztninger
(%) 2020 2025
DSV Panalpina koncernen

Conversion ratio 33,4 >40,0
ROIC for skat 14,3 >20,0
Malsaetning for conversion

ratio for divisionerne

Air & Sea 41,6 >47,5
Road 22,6 >30,0
Solutions 21,6 >30,0

Med veekst i fragtmaengderne og vores konstante fokus pa
"operational excellence” ser vi gode muligheder for at forbedre
produktiviteten. Vores IT-systemer, infrastruktur og admini-
strative funktioner er skalerbare, hvilket gor det muligt at op-
timere driften i alle tre divisioner.

Air & Sea-divisionen forventes i perioden at opna en styrket
markedsposition efter integrationen af Panalpina samt en fort-
sat optimering af arbejdsprocesser og forbedret udnyttelse af
[T-systemer.

Road-divisionen forventes at fortsaette den gode udvikling fra
2020, og Road Way Forward-projektet forventes gradvist at
@ge divisionens produktivitet i perioden.

Solutions-divisionen vil fortsaette arbejdet med automatise-
ring, konsolidering af eksisterende infrastruktur og tilferelse af
ny lagerkapacitet pa vigtige logistiklokationer.

Udtalelser om
fremtidige forhold

Arsrapporten indeholder
udtalelser om fremtidige
forhold, herunder forventet
indtjening og fremtidige
strategier og ekspansions-
planer.

Sadanne udsagn er usikre
og forbundet med risici,
idet mange faktorer, hvoraf
en del er uden for DSV
Panalpinas kontrol, kan
medfgre, at den faktiske
udvikling afviger vaesentligt
fra de forventninger, der

er anfert i drsrapporten

for 2020.

Sadanne faktorer omfatter
bl.a., men er ikke begraenset
til, generelle gkonomiske og
forretningsmaessige forhold,
andringer i valutakurser og
renteniveauer, efterspargsel
efter koncernens ydelser,
konkurrenceforhold inden
for transporterhvervet,
driftsmaessige problemer i
et eller flere af koncernens
datterselskaber og usikker-
hed i forbindelse med kgb
og salg af virksomheder.




15 DSV Panalpina Arsrapport 2020 Kapitalstruktur og kapitalallokering

Kapitalstruktur og kapitalallokering

Kapitalstruktur

Malet med vores kapitalstruktur er at sikre:

- Tilstraekkelig ekonomisk fleksibilitet til at nd de strategiske mal

- En robust finansieringsstruktur med henblik pa at maksimere
aktionaerernes afkast

Vi har en mélsaetning om, at den finansielle gearing skal ligge under 2,0 x
EBITDA for szerlige poster. Nggletallet kan midlertidigt overstige dette
niveau efter starre opkab.

Kapitalallokering

Vores strategi for anvendelse af frie pengestramme er uaendret fra

tidligere ar:

1 Afdrag pa nettorentebaerende geeld, ndr den finansielle gearing ligger
over malsaetningen

2 Veerdiskabende investeringer i form af opkeb eller udvikling af den
eksisterende forretning

3 Udlodning til aktionaererne via aktietilbagekeb og udbytte

Vaerdiskabende investeringer

DSV Panalpina deltager aktivt i konsolideringen af en fragmenteret
branche og har via opkgb skabt vaesentlig veerdi for aktionzererne
gennem arene.

Koncernen har stor erfaring med integration af virksomheder — med kebet
af Panalpina i 2019 som det seneste, vigtige kapitel i denne historie.

Som grafikken illustrerer, har koncernen over tid formaet at gge afkastet
af den investerede kapital. Sterre opkeb har dog i begyndelsen en udvan-
dende effekt pa dette nggletal.

Koncernledelsen overvager labende, om kapitalstrukturen opfylder de
fastlagte malsaetninger. Overskydende kapital udloddes til aktionaererne
via aktietilbagekgb og udbytte.

Eventuelle justeringer af kapitalstrukturen offentliggeres normalt i forbin-
delse med offentliggerelsen af kvartalsmeddelelser og foretages primaert
gennem aktietilbagekab.

Udbyttepolitik
DSV Panalpina har en mélsaetning om at udlodde ca. 15 % af rets
resultat som udbytte.

Det foresldede udbytte for 2020 udger 4,00 kroner pr. aktie (2019:
2,50 kroner pr. aktie). Det foresldede udbytte for 2020 udger 22 % af
arets resultat og 15 % af justeret resultat.

Vaerdi gennem opkob

DSV keber :

(DKK mio.) UTi Worldwide
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Finansiel regnskabsberetning

%

Finansiel

regnskabsberetning

Koncernen realiserede en samlet omsaetning pa 115.932
millioner kroner, en bruttofortjeneste pa 28.534 millioner
kroner og et resultat af primaer drift for saerlige poster pa

9.520 millioner kroner.

Resultatopggrelse (DKK mio.) 2020 2019 Vaekst*
Omsaetning 115.932 94.701 26,0%
Direkte omkostninger 87.398 70.947
Bruttofortjeneste 28.534 23.754 23,5%
Bruttomargin 24,6 % 25,1%

Andre eksterne omkostninger 3.291 3.133
Personaleomkostninger 11.684 10.329

Resultat af primeer drift for afskrivninger og

sarlige poster (EBITDA) 13.559 10.292

Afskrivninger 4.039 3.638

Resultat af primeer drift for sarlige poster (EBIT) 9.520 6.654 47,3 %
Conversion ratio 33,4% 28,0%

Seerlige poster 2.164 800

Finansielle poster, netto 1.729 858

Resultat for skat 5.627 4.996

Skat af arets resultat 1.369 1.290

Arets resultat 4.258 3.706

*Vaekst inklusiv opkeb, malt i faste valutaer.

Udviklingen i 2020
Alle tre divisioner leverede flotte resultater i 2020 og opnde-
de betydelig vaekst i forhold til 2019.

Vi feerdiggjorde integrationen af Panalpina i 2020 — kun 15
maneder efter vi overtog selskabet. Synergierne blev realise-
ret hurtigere end forventet, og den vellykkede integration er
den primaere drsag til at, koncernen kunne realisere en con-
version ratio p& 33,4 % i 2020 mod 28,0 % aret for.

Coronakrisen begyndte at pavirke vores markeder og regn-
skabsmaessige resultater i februar og marts 2020. Da vi ople-
vede faldende volumener og stigende usikkerhed, begyndte vi
straks at tilpasse vores kapacitet. Viigangsatte COVID-19
restruktureringer, der reducerede vores faste omkostninger
med ca. 10 %, og den stramme omkostningsstyring er en vae-
sentlig drsag til veeksten i indtjeningen i andet halvar af 2020.

Justerede frie pengestremme udgjorde 8.746 millioner kroner
i 2020 (2019: 3.678 millioner kroner). Da coronakrisen bred
ud, annullerede vi det igangvaerende aktietilbagekabsprogram,
men pa baggrund af det staerke cash flow i lgbet af aret
igangsatte vi et nyt program i oktober 2020.

Afkast af investeret kapital inklusiv goodwill og kunderelatio-
ner udgorde 14,3 % i 2020 mod 13,4 % i samme periode
sidste ar. Stigningen kan henfares til vaeksten i EBIT for saerli-
ge poster, der delvist blev opvejet af en stigning i gennem-
snitlig investeret kapital (+33 %) som felge af helarseffekten
af Panalpina.

Integrationen af Panalpina

Kgbet af Panalpina Welttransport (Holding) AG (Panalpina)
blev afsluttet den 19. august 2019, og fra denne dato har
Panalpina vaeret indregnet i det samlede regnskab for koncer-
nen. Heldrseffekten af Panalpina havde vaesentlig indflydelse
pa koncernens resultatopgerelse i 2020 i forhold til 2019.
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Arets resultat

Omsatning

Omsaetningen steg med 26 % som felge af sammenlaegningen med Panalping,
seerligt i Air & Sea-divisionen. Fragtmasngderne var negativt pavirket af
COVID-19, men blev opvejet af rekordhgje fragtrater som folge af kapacitets-
mangel pa bade Iuft- og sefragt. Road og Solutions var ogsa pavirket af CO-
VID-19, seerligt i 2. kvartal, men markederne rettede sig i lgbet af 2. halvér, og
Road realiserede en omsaetning pa niveau med 2019 og Solutions over 2019.

(DKK mio.) 2020 2019 Vaekst*
Air & Sea 73.689 51.151 49,7 %
Road 30.395 31.621 (2,6 %)
Solutions 14.608 14.390 4,5 %
Koncern og elimineringer (2.760) (2.461)

lalt 115.932 94.701 26,0 %

* Vaekst inklusiv opkeb, malt i faste valutaer.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten steg med 23,5 % i 2020 og var ligesom nettoomsaet-
ningen positivt pavirket af kebet af Panalpina. Faldet i fragtmaengderne som
felge af COVID-19 blev opvejet af en forbedret bruttofortjeneste pr. for-
sendelse/enhed i det meste af forretningen. Pandemien skabte problemer i
forsyningskaederne og farte til reduceret kapacitet, men vi har gjort vores
bedste for at finde lgsninger for kunderne, og i nogle tilfelde har de ekstra-
ordinaere markedsvilkar fert til hgjere fortjeneste, iseer pa luftfragt.

(DKK mio.) 2020 2019 Vaekst*
Air & Sea 16.909 12.517 39,7%
Road 6.138 6.156 1,0%
Solutions 5.369 4.969 11,5 %
Koncern og elimineringer 118 112

lalt 28.534 23.754 23,5%

* Vaekst inklusiv opkeb, malt i faste valutaer.

Bruttofortjenesten var ogsa positivt pavirket af integrationen af Panal-
pina, der har skabt stordriftsfordele som fglge af sammenlaegning af net-
vaerk og konsolidering af it-systemer. Bdde Road og Solutions har ogsa
draget fordel af det fortsatte fokus pa optimering af arbejdsgange og
konsolidering af infrastruktur.

EBIT fgr serlige poster

Veeksten i EBIT for saerlige poster p& 47,3 % var isaer drevet af Air & Sea,
som felge af integrationen med Panalpina og reducering af omkostninger i
2020. Efter et udfordrende 1. halvér leverede bade Road og Solutions
vaekst i indtjeningen som felge af forbedrede markedsvilkar og stram om-
kostningsstyring. EBIT fer seerlige poster var negativt pavirket af valuta-
kursreguleringer pa 192 millioner kroner i 2020, primaert som felge af USD
og valutaer bundet til dollar.

(DKK mio.) 2020 2019 Vaekst*
Air & Sea 7.026 4.506 61,0%
Road 1.390 1.251 12,3%
Solutions 1.161 1.013 18,8 %
Koncern og elimineringer (57) (116)

lalt 9.520 6.654 47,3 %

* Vaekst inklusiv opkeb, malt i faste valutaer

De samlede personaleomkostninger (ekskl. timelgnnet personale) ud-
gjorde 11.684 millioner kroner i 2020 (2019: 10.329 millioner kroner).
Stigningen skyldes indregningen af Panalpina, hvorimod synergier og re-
struktureringer har reduceret omkostningerne i lgbet af aret.

Andre eksterne omkostninger udgjorde 3.291 millioner kroner i 2020
(2019: 3.133 millioner kroner) og var pavirket af de samme faktorer
som personaleomkostningerne.

Synergier og COVID-19 omkostningsbesparelser udger ca. 3.700 milli-
oner kroner, hvoraf ca. 2.400 millioner kroner havde resultateffekt i
2020 (2019: 100 millioner kroner). Synergierne og omkostningsbespa-
relserne blev realiseret hurtigere end forventet i 2020, og den reste-
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rende helarseffekt i 2021 forventes at blive 1.200 millioner kroner (tidli-
gere udmeldt: 1.300 millioner kroner).

De midlertidige omkostningsbesparelser som fglge af COVID-19 pavir-
kede bade personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger, bl.a.
som felge af mindre rejseaktivitet og feerre arbejdstimer. De midlertidige
omkostningsbesparelser vurderes at udgere 350 millioner kroner i 2020.

Afskrivninger udgjorde 4.039 millioner kroner i 2020 (2019: 3.638 millioner
kroner). Stigningen skyldes primeert indregningen af Panalpina samt afskriv-
ninger pa nye leasingaktiver (terminaler og lagerbygninger). Afskrivning pa kun-

derelationer udgjorde 208 millioner kroner i 2020 (2019: 102 millioner kroner).

Seerlige poster udgjorde 2.164 millioner kroner i 2020 (2019: 800 milli-
oner kroner) og bestar af omkostninger til sammenlaegningen af DSV og
Panalpina og omkostninger relateret til COVID-19 restruktureringer.
Kgbet af Prime Cargo i 4. kvartal 2020 er den vaesentligste drsag til, at
seerlige poster er lidt hgjere end tidligere udmeldt for aret.

De finansielle nettoomkostninger udgjorde 1.729 millioner kroner i 2020
(2019: 858 millioner kroner). Stigningen skyldes en stigning i valutakurs-
reguleringer, der udgjorde et tab p& 1.055 millioner kroner (2019: 188
millioner kroner). Stigningen i valutakursreguleringer kan primaert henfe-
res til kursreguleringer af koncerninterne mellemvaerender i USD og CHF
og andre mellemvaerender i valuater knyttet til dollar.

(DKK mio.) 2020 2019
Renter pa leasingforpligtelser 434 383
@vrige renteomkostninger 224 265
Renter vedrgrende pensioner 16 22
Valutakursreguleringer 1.055 188
Finansielle poster, netto 1.729 858

Skat af drets resultat udgjorde 24,3 % mod 25,8 % i 2019. Den effek-
tive skatteprocent i 2020 var pavirket af omstruktureringsomkostninger
og andre engangsudagifter i lgbet af aret.

Udvandet justeret resultat

Udvandet justeret resultat pr. aktie steg med 19,9 % og udgjorde 26,5
kroner i 2020 (2019: 22,1 kroner). Stigningen i justeret resultat mere
end kompenserede for det hgjere antal udstedte aktier.

Pengestromsopgorelse

Pengestremme fra driftsaktivitet steg med 49,4 % i 2020 og udgjorde
10.276 millioner kroner. Pengestrgmmene var positivt pavirket af stig-

ningen i EBIT for seerlige poster, som dog delvist blev opvejet af effekten
af stigningen i saerlige poster.

Pengestreamme fra investeringsaktivitet var negativ og udgjorde 556
millioner kroner i 2020 (2019: 1.371 millioner kroner). 2019 var pavirket
af likvide beholdninger pd 1.975 millioner kroner erhvervet i forbindelse
med kebet af Panalpina.

Pengestremme fra finansieringsaktivitet udgjorde -6.999 millioner kro-
ner i 2020 (2019: 7.484 millioner kroner), hvilket primaert kan henferes
til allokeringer til aktionaerer og betaling af leasingforpligtelser.

De justerede frie pengestremme udgjorde 8.746 millioner kroner. Dette er
betydeligt hejere end de 3.678 millioner kroner i 2019 og afspejler den po-
sitive udvikling i EBIT fer saerlige poster.

| overensstemmelse med koncernens kapitalallokeringsprincipper blev
hovedparten af de frie pengestremme i 2020 udloddet til aktionaererne,
da den finansielle gearing dret igennem 18 inden for det fastsatte interval.
De samlede udbyttebetalinger og aktietilbagekgb udgjorde 5.619 millio-
ner i 2020. P& grund af usikkerheden relateret til coronapandemien blev
der ikke foretaget aktietilbagekgb fra marts til oktober 2020.

Kapitalstruktur

Aktionaerernes andel af egenkapitalen udgjorde 47.385 millioner kroner
pr. 31. december 2020 (2019: 49.430 millioner kroner). Egenkapitalen
er positivt pavirket af drets resultat, men negativt pavirket af udlodning
af udbytte og valutakursreguleringer af goodwill.

Den nettorentebaerende gaeld (NIBD) udgjorde 16.970 millioner kroner
pr. 31. december 2020 (2019: 18.355 millioner kroner). Den finansielle
gearing 14 pa 1,3 x EBITDA for szerlige poster og dermed inden for den
fastsatte ramme pd 2,0 x EBITDA for seerlige poster.

Den vaegtede samlede Igbetid pad koncernens obligationer, garanterede
lan og kreditfaciliteter var 3,2 &r pr. 31. december 2020 mod 2,9 ar pr.
31. december 2019. Koncernen udstedte i februar 2020 nye obligatio-
ner for 500 millioner euro (ca. 3.730 millioner kroner) med en Igbetid pa
syv ar, der er anvendt til indfrielse af andre lan.

| februar 2021 blev koncernen tildelt en A3 kreditvurdering med stabile
udsigter fra Moody’s.

NIBD og finansiel gearing EINIBD # Leasinggeeld Finansiel
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Nettoarbejdskapital (NWC) udgjorde 2.701 millioner kroner pr. 31. de-
cember 2020 (2019: 3.125 millioner kroner). | forhold til heldrsomsaet -
ningen udgjorde pengebindinger i arbejdskapital 2,3 % pr. 31. december
2020 mod 3,3 % i 2019. Vi anser niveauet pr. 31. december 2020 for til-
fredsstillende, men vi vil fortsat fokusere pa at optimere arbejdskapitalen.
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Vores
forretnings-
omrader

%D
E2 Ajr & Sea

Veeksten i EBIT for saerlige poster skyldes pri-
meert den vellykkede integration af Panalpina og
stram omkostningsstyring. Fragtmasngderne var
negativt pavirket af COVID-19, men dette blev
opvejet af hgj bruttofortjeneste pr. forsendelse/
enhed, iseer pd luftfragt.

=5 Road

Markedet for lastbiltransport var negativt pa-
virket af COVID-19-krisen i 2020. Markedet
forbedrede sig gradvist i andet halvar af 2020
med stigende aktivitet iseer inden for national
distribution, hvorimod markedet for interna-
tional transport forblev pa et lavt niveau.
Vaeksten i EBIT for saerlige poster er drevet

af stram omkostningsstyring og produktivitets-
forbedringer.

@, Solutions

Logistikmarkedet forbedrede sig gradvist i
andet halvar, iseer inden for e-handel. VVaeksten i
EBIT for sarlige poster er drevet af omkost-
ningsstyring, produktivitetsforbedringer, fortsat
konsolidering af lagerkapacitet samt den vellyk-
kede integration af Panalpina.

Resultatopgorelse og nggletal - uddrag (DKK mio.) 2020 2019 Vaekst* 2020 2019 Vaekst* 2020 2019 Vaekst*
Omsaetning 73.689 51.151 49,7 % 30.395 31.621 (2,6 %) 14.608 14.390 4,5 %
Direkte omkostninger 56.780 38.634 24.257 25.465 9.239 9.421
Bruttofortjeneste 16.909 12.517 39,7 % 6.138 6.156 1,0 % 5.369 4.969 11,5 %
Andre eksterne omkostninger 2.870 2.267 1.021 1.060 1.089 1.088
Personaleomkostninger 6.048 5.093 2.799 2.864 1.449 1.306
Resultat af primeer drift for afskrivninger og saerlige poster (EBITDA) 7.991 5.157 2.318 2.232 2.831 2.575
Afskrivninger 965 651 928 981 1.670 1.562
Resultat af primeer drift for saerlige poster (EBIT) 7.026 4.506 61,0% 1.390 1.251 12,3 % 1.161 1.013 18,8 %
Bruttomargin (%) 22,9 24,5 20,2 19,5 36,8 34,5
Conversion ratio (%) 41,6 36,0 22,6 20,3 21,6 20,4
Overskudsgrad (%) 9,5 8,8 4,6 4,0 7,9 7,0
Antal fuldtidsansatte ultimo 18.008 21.516 14.003 13.644 21.478 22.777
Investeret kapital 43.305 45.475 8.942 10.243 11.370 11.768
Nettoarbejdskapital 3.215 2.433 (1.310) (422) 775 883
ROIC for skat (%) 15,8 15,5 14,5 13,6 10,0 10,0

* Vaekst inklusiv opkeb, malt i faste valutaer.
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Ikke-finansiel beretning

For oplysninger om vores
aktiviteter inden for social
ansvarlighed, data og status-
rapporter henvises til vores
Corporate Responsibility
Report 2020

Ikke-finansiel
beretning

Vi haavede vores ambitioner for social
ansvarlighed i 2020 og har gjort gode
fremskridt inden for vores fokusomréader.

Integration og opdateret strategi

At integrere Panalpinas medarbejdere i vores forretningsetiske ko-
deks har veeret en af de vigtigste aktiviteter i 2020. Vores organi-
sation og geografiske tilstedevaerelse er blevet starre, og det er
vigtigt, at vi alle deler den samme virksomhedskultur og overhol-
der de samme forretningsetiske regler. Vi pabegyndte processeni
2019 og har i 2020 fortsat med at integrere vores nye kollegaer
og kommunikere vores interne regler gennem nyhedsbreve, e-kur-
ser og andre kanaler.

Miljo, klima og social forhold

* Sammenligningstal for 2019 er omarbejdet

** Andel af administrative medarbejdere (2020 og 2019 kun administrative ledere)

CCARIA 1__:__1_, Indikator Enhed Mal 2021 2020 2019
Lg-#h,‘-'“ — PP
& i = CO,e Scope 1* ‘000 tons CO, _40 % inden 2030 80 83 En lige sa vigtig opgave har det veeret at udbrede vores regelseet
€0, Scope 2* 000 tons CO, 40 % inden 2030 98 107 ;or ans\\//arhgi forret.mngsa.ftkaler t\l\ Pafnalp‘)lnas sed\skabebr OE ‘,everjm
C0.e Scope 3* /000 tons CO, _30 % inden 2030 P I orer. Vores forretningsetiske regler for everan o@rer eskriver de
] N standarder, vores leverandgrer skal leve op til, ndr de leverer ydel-
Arbejdsulykker Antal pr. million <5,0 6,7 5,0 L '
arbeidstimer ser for os. Regelsaettet distribueres til alle leveranderer, der leverer
) ) o ydelser for mindst 25.000 euro arligt p& vegne af DSV Panalpina.
Tabte arbejdsdage Antal pr. million <100 78,8 97,5
rundet arbejdsulykker  arbejdstimer
g Jesy ! Samtidig med at vi har handteret udfordringerne efter COVID-19
Dedsulykker Antal 0 0 1 . . . . .
og afsluttet integrationen af Panalpina, har vi ogsé opdateret vores
0 0, [ . X ) . ° .
Col?e of Conduct Procent 100 % 100 % 86% | strategi for social ansvarlighed i 2020. Baseret p& en vurdering af
e-kursus**

de emner, der vaegtes hgjest af vores interessenter og af DSV
Panalpina, indeholder den opdaterede strategi nye og mere ambi-
tigse mal for forbedringer pa bade kort og langt sigt.
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Status pa de forskningsbaserede malsatninger

[ 2020 har vi gjort fremskridt inden for vores forskningsbase-
rede mdlsaetninger (science-based targets) i forhold til 2019.
Sammenligningstal er justeret for helarseffekten af Panalpina.

Reduktionen i 2020 i forhold til vores malsaetninger skyldes
primaert COVID-19-krisen, der medferte et fald i transport-
maengderne og dermed lavere CO,-udledninger fra transpor-
taktiviteter udfert af underleverandgrer. Andre fglgevirkninger
af COVID-19-restriktionerne, herunder feerre forretningsrej-
ser, pavirkede ogsé de samlede udledninger. | 2021 forventer
vi en stigning i CO,-udledningerne i takt med stigende fragt-
maengder og et @get aktivitetsniveau.

1 2020 sd viogsd en nedgang i CO,-udledningerne som et
resultat af energiforbedringer pa vores egne bygninger og
gennem vores samarbejde med underleverandgrer. | disse
samarbejdsaftaler laegger vi vaegt pa anvendelsen af mere
miljgvenlige transportmidler. Vi vil i de kommende &r fortsat
fokusere pa energibesparende og grgnne transportlasninger.

Udvikling pa medarbejderomradet

Vi oplevede desvaerre en stigning i antallet af arbejdsulykker i 2020,
primaert pa vores terminaler og lagerbygninger. Da graden og ind-
virkningen af ulykkerne var lav, har vi ogsa registreret det laveste
antal tabte arbejdsdage som falge af arbejdsulykker siden 2016.

| 2020 har viimplementeret et nyt program for sundhed og sik-
kerhed og arbejdet videre med flere andre lignende initiativer for
at nedbringe antallet af arbejdsulykker blandt vores medarbej-
dere. Efter faerdiggerelsen af integrationen af Panalpina, har vi
igen indfert malszetninger for arbejdsulykker og tabte arbejds-
dage og tilfgjet en malsaetning om helt at udrydde forekomsten
af dedsulykker.

Vi sd en stigning i medarbejderomszetningen i 2020, hvilket skyl-
des integrationen af Panalpina og tilpasning af organisationen
som en konsekvens af nedgangen i den globale handel under
COVID-19. Da integrationen nu er gennemfert, forventer vi, at
dette tal vil falde i 2021 og vende tilbage til det tidligere niveau.
Der er generelt en hgj medarbejderomsaetning blandt timelgn-
nede i transport- og logistikbranchen, da behovet for arbejds-
kraft er saesonbetonet.

Ny politik for mangfoldighed og inklusion

Vi har i 2020 opdateret vores mangfoldighedspolitik (Diver-
sity Policy), s& den ogsa har fokus pd inklusion og tydeligt gi-
ver udtryk for, at vi respekterer, anerkender og veerdsaetter
det enkelte individ. For at styrke udviklingen af et mangfoldigt
og inkluderende arbejdsmiljg har viigangsat en raekke initiati-
ver, der skal hjaelpe til at @ge den generelle opmaerksomhed
omkring mangfoldighed og inklusion. Dette fokusomrade ind-
gar ogsa i vores programmer for rekruttering og medarbej-
derudvikling, talentstyring og successionsplanlaegning.

God etisk adfzerd

Vihari 2020 fortsat arbejdet med at skabe opmaerksomhed
omkring vores forretningsetiske retningslinjer og whistle-
blower-ordning. Ved drets udgang havde 100 % af lederne i
DSV Panalpina gennemfert et e-kursus om vores forret-
ningsetiske regler (Code of Conduct). Det er vores malsaet-
ning for 2021, at 100 % af vores administrative medarbej-
dere skal gennemfare e-kurset, og at 90 % gennemferer i
forste forseg. Kurset indgdr automatisk som en obligatorisk,
arlig opgave for alle nye ledere.

Scope 1 status
Direkte udledninger

Scope 2 status
Indirekte udledninger

Scope 3 status
@vrige indirekte udledninger,
herunder fra underleverandgrer

— 2019 — 2019 — 2019
K— reference K_ reference reference
3% 8% K— — 2030
reduktion — 2030 reduktion — 2030 21 % mélsaetning
12020 malsaetning 12020 malsaetning reduktion V30 %
V40 % V40 % 12020

DSV Panalpinas Corporate Responsibility Report 2020
er tilgeengelig pa dsv.com/en/about-dsv/corporate-
responsibility/governance/responsibility-reports

DSV Panalpina -
Corporate Res i ort 2020

Redeggrelse for social
ansvarlighed

Redeggrelse for virksomhedens
samfundsansvar efter
arsregnskabslovens §99a
Vores Corporate Responsibility
Report udger en separat rede-
gorelse for samfundsansvar

i overensstemmelse med
drsregnskabslovens §99a.

Redeggrelse for kgnsfordelin-
gen i virksomhedens gverste
ledelsesorgan efter arsregn-
skabslovens §99b

Vores Corporate Responsibility
Report 2020 indeholder en
separat redeggrelse for kgnsfor-
delingen i gverste ledelsesorgan
i overensstemmelse med
arsregnskabslovens §99b.

Redeggrelse for virksomhedens
mangfoldighedspolitik efter
arsregnskabslovens §107d
Vores Corporate Responsibility
Report 2020 indeholder en
separat redeggrelse for vores
mangfoldighedspolitik i overens-
stemmelse med &rsregnskabs-
lovens §107d.
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Resultatopgorelse Pengestromsopgorelse
(DKK mio.) 2020 2019 (DKK mio.) 2020 2019
Omseetning 115.932 94.701 Pengestromme fra driftsaktivitet 10.276 6.879
Direkte omkostninger 87.398 70.947
Pengestromme fra investeringsaktivitet (556) 1.371
Bruttofortjeneste 28.534 23.754
Andre eksterne omkostninger 3.291 3.133 Frie pengestromme 9.720 8.250
Personaleomkostninger 11.684 10.329 Pengestromme fra finansieringsaktivitet (6.999) (7.484)
Resultat af primaer drift for afskrivninger (EBITDA) og sarlige poster 13.559 10.292
Arets pengestromme 2.721 766
Afskrivninger 4.039 3.638
Likvide beholdninger 1. januar 2.043 1.158
Resultat af primeer drift (EBIT) for sarlige poster 9.520 6.654 . E .
Arets pengestrgmme 2.721 766
Seerlige poster, netto 2.164 800 Valutakursreguleringer (704) 119
FRIMEnSIEiSiinatesgter 254 131 Likvide beholdninger 31. december 4.060 2.043
Finansielle omkostninger 1.983 989
Resultat for skat 5.627 4.996 q q
sultat Tor ska Opgorelse af justerede frie pengestromme
Skat af arets resultat 1.369 1.290 (DKK mio.) 2020 2019
Arets resultat 4.258 3.706 Frie pengestrgmme 9.720 8.250
. Nettokeb af dattervirksomheder og aktiviteter 140 (2.101)
Arets resultat fordeles sdledes: i
] _ ) Seerlige poster 1.944 292
Aktionaererne i DSV Panalpina A/S 4.250 3.700 A i )
o i Afdrag pa leasingforpligtelser (3.058) (2.763)
Minoritetsaktionaerer 8 6
Justerede frie pengestromme 8.746 3.678

Resultat pr. aktie:
Resultat pr. aktie @ 1 DKK 18,7 18,7
Udvandet resultat pr. aktie @ 1 DKK 18,4 18,4
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Balance
Aktiver (DKK mio.) 2020 2019 Passiver (DKK mio.) 2020 2019
Immaterielle aktiver 48.665 51.988 Aktiekapital 230 235
Leasede aktiver 11.111 11.671 Reserver og overfert resultat 47.155 49.195
Materielle aktiver 3014 SHzs Aktionzererne i DSV Panalpina A/S' andel af egenkapitalen 47.385 49.430
Andre tilgodehavender 372 494
Udskudt skat 2536 2164 Minoritetsinteresser (88) (111)
Langfristede aktiver i alt 65.608  69.339  Cgenkapitalialt 47.297
Tilgodehavender fra salg 19.038 18.252 Leasmggaelq 9.428 9.227
Kontraktsaktiver 3.283 3054 L8 ogkreditter 7696 6.464
Lagerbeholdninger 1.426 1.324 Pensioner _ 1.219 1.494
Andre tilgodehavender 2.635 3.410 ezl forp iy e 1.253 o2
Likvide beholdninger 4.060 2043  Udskudt skat 243 455
Aktiver bestemt for salg 110 135 Langfristede forpligtelser i alt 19.839 18.922
Kortfristede aktiver i alt 30.552 28.218
Leasinggzeld 2.850 3.385
Aktiver i alt 06.250 97.557 Lan og kreditter 1.185 1.520
Leverandergeeld 9.926 9.783
Periodiserede direkte omkostninger fra salg 5.913 5.330
Hensatte forpligtelser 1.525 1.157
Anden geeld 6.316 7.201
Selskabsskat 1.399 940
Kortfristede forpligtelser i alt 29.114 29.316
Forpligtelser i alt 48.953 48.238
Passiver i alt 96.250 97.557




» V)

Global Transport and Logistics

Om DSV Panalpina
Vi leverer lgsninger til og styrer forsyningskaeder i tusinder af virksomheder hver dag — fra
den lille familiedrevne virksomhed til store globale koncerner. Vores netveerk er globalt, og

samtidig har vi lokalkendskab og er taet pa kunderne.

Flere end 56.000 medarbejdere i mere end 80 lande arbejder hardt for at kunne levere
gode kundeoplevelser og ydelser af hgj kvalitet.

Laes mere pad www.dsv.com
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