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Vaesentlige hoved- og nggletal for delarsrapporten f  or perioden 1. januar - 31. marts 2016

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomseetning 15.319 12.601
Bruttofortjeneste 3.607 2.682
Resultat af primeer drift for seerlige poster (EBIT for seerlige poster) 643 641
Overskudsgrad 4,2% 51%
Conversion ratio 17,8% 23,9%
Seerlige poster, nettoomkostninger 370

Resultat for skat 319 569
Justeret resultat for perioden 527 454
Regulerede frie pengestrgmme 362 143
Udvandet justeret resultat pr. aktie & 1 kr. for perioden 2,83 2,65

Adm. direktgr Jens Bjgrn Andersen: "Kgbet af UTi har fyldt meget i farste kvartal af 2016. Vi overtog selskabet i slutningen af januar, og vi
er nu i fuld gang med integrationen. Vi er kommet godt fra start, og processen forlgber planmaessigt. Det er ekstremt vigtigt, at vi i denne
fase tager godt hand om vores kunder — det er vi forelgbig lykkedes med, og det er noget, vi fglger teet. UTi har, som ventet, bidraget med
et tab i de fgrste par maneder, men den gvrige DSV-forretning har fortsat den gode udvikling fra 2015. Samlet set er vi meget tilfredse med
at levere et driftsresultat for kvartalet pa niveau med sidste ar.”

De tidligere udmeldte forventninger til 2016 fastholdes.

Henvendelse vedrgrende deldrsrapporten rettes til:

Adm. direktar Jens Bjgrn Andersen, telefon 43 20 30 40
Finansdirektgr Jens H. Lund, telefon 43 20 30 40
Direktar for Investor Relations Flemming Ole Nielsen, telefon 43 20 33 92 eller e-mail investor@dsv.com

Denne meddelelse er tilgaengelig pd www.dsv.com. Meddelelsen er udarbejdet pd dansk og engelsk. | tvivistilfeelde er den danske udgave
geeldende.

Med venlig hilsen
DSV A/S

DSV A/S, Hovedgaden 630, 2640 Hedehusene, telefon 43 20 30 40, CVR nr. 58233528, www.dsv.com.

Global Transport and Logistics

Vi leverer dagligt transport- og logistiklgsninger til tusindvis af virksomheder i over 80 lande forde It pa seks kontinenter. Vi har en global raeekkevidde , men
vores kontorer og medarbejdere er altid teet pa kund erne. Laes mere pa dsv.com.



Hoved- og nggletal*

1. kvartal 2016 1. kvartal 2015

Resultatopggrelse (DKK mio.)

Nettoomsaetning 15.319 12.601
Bruttofortjeneste 3.607 2.682
Resultat af primeer drift fer afskrivninger og seerlige poster 820 769
Resultat af primeer drift for seerlige poster 643 641
Seerlige poster, nettoomkostninger 370 -
Finansielle poster, nettoomkostninger -46 72
Resultat far skat 319 569
Periodens resultat 233 427
Justeret resultat for perioden 527 454
Balancen (DKK mio.)

Aktionsererne i DSV A/S' andel af egenkapitalen 11.435 6.049
Minoritetsinteresser 2 30
Balance 39.068 24.981
Egenkapital 11.437 6.079
Nettoarbejdskapital 1.111 454
Nettorentebaerende gaeld 9.232 6.088
Investeret kapital inklusive goodw ill og kunderelationer 21.597 12.123
Bruttoinvestering i materielle aktiver 143 128
Pengestremme (DKKmio.)

Driftsaktivitet 166 348
Investeringsaktivitet -4.641 -205
Frie pengestrgmme -4.475 143
Regulerede frie pengestrgmme 362 143
Finansieringsaktivitet 1.881 14
Aktietilbagekab - -252
Udbetalt udbytte -327 -283
Periodens pengestrgm -2.594 157
Nggletal (pct.)

Bruttomargin 23,5 21,3
Overskudsgrad 4,2 51
Conversion ratio 17,8 23,9
Effektiv skatteprocent 27,0 25,0
ROIC fgr skat inklusive goodw ill og kunderelationer 18,1 22,7
Egenkapitalf orrentning 21,3 30,0
Soliditetsgrad 29,3 24,2
Finansiel gearing 2,5 1,9
Aktienggletal

Resultat pr. aktie (EPS) & 1 kr. (DKK) for perioden 1,26 2,51
Resultat pr. aktie & 1 kr. (EPS) for de seneste 12 maneder 10,74 10,47
Udvandet justeret resultat pr. aktie & 1 kr. (DKK) for perioden 2,83 2,65
Udvandet justeret resultat pr. aktie & 1 kr. for de seneste 12 maneder (DKK) 13,00 11,07
Antal udstedte aktier (tusind) 192.500 177.000
Antal egne aktier (tusind) 8.312 7.863
Gennemsnitligt antal udestdende udvandede aktier (tusind) for perioden 186.166 171.367
Gennemsnitligt antal aktier (tusind) for de seneste 12 maneder 173.566 171.778
Gennemsnitligt antal udvandede aktier (tusind) for de seneste 12 maneder 175.674 173.064
Noteret kurs ultimo perioden for aktier (DKK) 272,60 216,30
Medarbejdere

Antal fuldtidsansatte ultimo 44.334 22.599

*) For definition af hoved- og nggletal henvises til Koncernarsrapport 2015, side 78-79.
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Ledelsesberetning

Koncernen har i farste kvartal af 2016 realiseret et EBIT far seerlige poster pa 643 millioner kroner mod
641 millioner kroner i samme periode sidste ar. Integrationen af UTi Worldwide Inc. er kommet godt fra
start, og samtidig har den gvrige DSV-forretning holdt fast i sit momentum fra 2015.

UTi-opkgbet har starst
effekt i Air & Sea-divisionen,
mens Road- og Solutions-
divisionerne ogsa har faet
tilfart aktiviteter.

Integration af UTi Worldwide Inc.

Kgbet af UTi Worldwide Inc. blev endeligt gennemfart den 22.
januar 2016, og UTi er herefter indregnet i DSV's
koncernregnskab. UTi Worldwide Inc. er en global leverandgr af
transport- og logistiklasninger med hovedsaede i USA. UTi havde
ved overtagelsen ca. 21.000 fuldtidsansatte i 58 lande og mere
end 300 kontorer og 200 logistikcentre. Aktiviteterne er i vid
udstreekning sammenfaldende med DSV’s og omfatter
totallasninger inden for transport og logistik, herunder luftfragt,
sgfragt, distribution, tolddeklarering og kontraktlogistik. UTi er
steerkt repraesenteret i Nordamerika og har en ledende
markedsposition i Sydafrika. Virksomheden har desuden et
netveerk i APAC samt i Europa.

Vi har i farste kvartal af 2016 pabegyndt arbejdet med at integrere
UTi, realisere synergier og tilpasse de juridiske og finansielle
strukturer. Processen gennemfares med fokus pa at opretholde et
hgijt serviceniveau over for kunderne i overgangsfasen.
Starstedelen af integrationen forventes gennemfart inden for de
farste 12 maneder, og inden for 24 maneder efter overtagelsen
forventes integrationen fuldt gennemfgrt. De finansielle synergier
forventes fuldt realiseret inden for en trearig periode efter
overtagelsen.

UTi’s aktiviteter indregnes fra start i DSV's eksisterende
divisionsstruktur, baseret p& UTi's segmentopdeling i Freight
Forwarding (indregnes i Air & Sea), Contract Logistics (indregnes
i Solutions) og Distribution (indregnes i Road). UTi havde
derudover en saerskilt segmentrapportering for en raekke

koncernfunktioner. | overensstemmelse med DSV's saedvanlige
praksis vil disse omkostninger fremover blive allokeret til de
enkelte segmenter ved hjeelp af aktivitetsbaserede
fordelingsnagler.

| forbindelse med indregningen opggres de overtagne
nettoaktiver til dagsveerdi, og regnskabspraksis tilpasses DSV'’s
praksis. Det medfgrer bl.a. en eendret opgarelse af
bruttofortjenesten, tilpasning af afskrivninger, mv., i forhold til
UTi's historiske tal. Indregningen indebeerer, at ledelsen har
foretaget en raekke regnskabsmaessige skgn baseret pa
nuveerende viden.

| takt med at integrationen skrider frem, kan ny viden og forbedret
datakvalitet medfgre aendringer til de foretagne
regnskabsmaessige sken. Det indebaerer ogsa, at der vil kunne
forekomme eendringer til fordelingen af aktiviteter og antal
medarbejdere mellem segmenterne (divisionerne).

Periodens resultat

Nettoomsaetning

| farste kvartal af 2016 udgjorde nettoomseetningen 15.319
millioner kroner mod 12.601 millioner kroner i den tilsvarende
periode sidste ar. Den samlede vaekst udgjorde 21,6%, der
primeert kan henfgres til UTi, der indgar med ca. 2 maneders drift.
UTi-opkabet har starst effekt i Air & Sea-divisionen, mens Road-
og Solutions-divisionerne ogsa har faet tilfart aktiviteter.
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Den organiske veekst i nettoomsaetningen i fgrste kvartal af 2016
var negativ med 3,4%. Veeksten er beregnet pa baggrund af
DSV’s nettoomsaetning i den tilsvarende periode sidste ar.
Faldet skyldes primeert lavere fragtrater og breendstofpriser, der
iseer i Air & Sea har medfart et fald i nettoomsaetning. De lavere
fragtrater har ligeledes haft en negativ pavirkning pa UTi's
nettoomsaetning.

Den hidtidige DSV-forretning har i farste kvartal af 2016 realiseret
veekst i antal sendinger og vurderes at havde vundet
markedsandele pa de fleste markeder.

Valutakursudvikling har i perioden pavirket omsaetningen negativt
med 163 millioner kroner, beregnet pa baggrund af DSV’s
nettoomsaetning i samme periode sidste ar.

Koncernens bruttomargin i fgrste kvartal af 2016 udgjorde 23,5%,
mod 21,3% for samme periode i 2015. Stigningen skyldes delvis
de lavere gennemsnitlige fragtrater og breendstofpriser.

Bruttomarginen er samtidig pavirket af aendringer i koncernens
samlede aktivitetsmix, hvor Air & Sea og Solutions udgger en
stgrre andel efter kabet af UTi.

m Air & Sea
®mRoad
Solutions

Bruttofortjeneste
| farste kvartal af 2016 udgjorde bruttofortjenesten 3.607 millioner
kroner mod 2.682 millioner kroner i samme periode sidste ar.

Den samlede veekst udgjorde 34,5%, der primeert kan henfgres til
UTi. | forhold til nettoomsaetningen har kabet af UTi haft relativt
starre effekt pa bruttofortjenesten, der ikke i samme omfang er
negativt pavirket af faldet i fragtraterne.

| forhold til samme periode sidste ar, eksklusiv UTi, har Air & Sea-
divisionen med 3,6% organisk vaekst haft den bedste udvikling i
kvartalet.

Road og Solutions er i perioden negativt pavirket af et lavere
antal arbejdsdage.

m Air & Sea
= Road
Solutions

m Air & Sea
= Road
Solutions

Resultat af primaer drift far seerlige poster

| farste kvartal af 2016 udgjorde EBIT for saerlige poster 643
millioner kroner mod 641 millioner kroner i den tilsvarende
periode sidste ar.

Resultatet er negativt pavirket af integrationen af UTi, der i
perioden har realiseret et negativt EBIT far seerlige poster pa ca.
47 millioner kroner. De forventede omkostningssynergier i
forbindelse med integrationen har kun haft begraenset effekt i
kvartalet, men der forventes en gget effekt i de kommende
kvartaler.

Inden for de farste uger efter overtagelsen blev den fortseettende
ledelse pa regions- og landeniveau udpeget. Sammenlaegning af
kontorer og kommercielle aktiviteter er i god fremdrift og omfatter
iseer aktiviteterne i UTi’'s Freight Forwarding og DSV'’s Air & Sea-
division. Som en vigtig del af UTi-integrationen sker der endvidere
en sammenlaegning af de to koncerners administrative funktioner,
herunder it, finans, kommercielle funktioner og globalt
hovedkvarter.

Conversion ratio udgjorde 17,8% i farste kvartal af 2016 mod
23,9% i den tilsvarende periode i 2015. Udviklingen kan henfares
til integrationen af UTi, der i farste omgang treekker koncernens
samlede margin ned. | takt med at integrationen gennemfgres og
synergier realiseres, forventes det, at conversion ratio igen vil
stige.

Overskudsgraden udgjorde 4,2% for farste kvartal af 2016 mod
5,1% i samme periode sidste ar og er ligeledes pavirket af UTi-
integrationen.

Seerlige poster
Seerlige poster udgjorde 370 millioner kroner i fgrste kvartal af
2016. Omkostningerne vedrgrer primeert integrationen af UTi.
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| overensstemmelse med de tidligere udmeldinger forventes de
samlede integrationsomkostninger at belgbe sig til 1,5 milliarder
kroner, hvoraf ca. 2/3 forventes udgiftsfart i 2016 — i takt med at
integrationen gennemfgres. Den resterende del forventes
udgiftsfart i 2017.

Finansielle poster

Finansielle poster udgjorde netto en indteegt pa 46 millioner
kroner i fgrste kvartal af 2016. Kvartalet er pavirket af en
ekstraordineer valutakursgevinst pa 122 millioner kroner.
Gevinsten er opstaet i forbindelsen med kgbet af UTi og den
efterfglgende interne omstrukturering.

Effektiv skatteprocent

Den effektive skatteprocent udgjorde 27,0 i forste kvartal af 2016
og er pavirket af overtagelsen af UTi. For hele 2016 forventes
fortsat en effektiv skatteprocent i niveauet 25,0.

Periodens resultat

Periodens resultat udgjorde 233 millioner kroner i fgrste kvartal af
2016 mod 427 millioner kroner i samme periode sidste &r. Faldet
skyldes primeert seerlige poster i forbindelse med integrationen,
der dog delvist modsvares af lavere finansielle omkostninger.

Justeret resultat

Det justerede resultat udgjorde 527 millioner kroner i farste
kvartal af 2016 mod 454 millioner kroner i samme kvartal sidste
ar. Justeret resultat er aktionaerernes andel af arets resultat
reguleret for amortisering af kunderelationer (24 millioner kroner i
kvartalet), omkostninger ved aktiebaseret vederleeggelser (9
millioner kroner i kvartalet) samt seerlige poster (370 millioner
kroner i kvartalet). Der beregnes skatteeffekt af justeringerne.

Udvandet justeret resultat pr. aktie

Udvandet justeret resultat pr. aktie for forste kvartal af 2016
udgjorde 2,83 kroner og steg 6,8% forhold til den tilsvarende
periode i 2015. Stigningen skyldes et hgjere justeret resultat,
mens det gennemsnitlige antal aktier er steget som fglge af den
gennemfarte kapitalforhgjelse i slutningen af 2015.

For den seneste 12-méaneders periode udgjorde udvandet justeret
resultat pr. aktie 13,00 kroner mod 11,07 kroner i samme periode
sidste ar, svarende til en stigning pa 17,4%.

Opkab, netto, faktisk Organisk vaekst Organisk veekst
(DKK mio.) 1. kvartal 2015 Valutakurseffekt pavirkning i 2016 ekskl. opkab ekskl. opkab 1. kvartal 2016
Nettoomsaetning 12.601 -163 3.425 -544 -3,4% 15.319
Bruttofortjeneste 2.682 -36 986 -25 -0,7% 3.607
Resultat af primeer drift fer saerlige poster 641 -7 -47 56 9,5% 643

Pengestrgmme

Arbejdskapital

Koncernen havde en pengebinding i nettoarbejdskapital pa 1.111
millioner kroner pr. 31. marts 2016 mod 454 millioner kroner pr.
31. marts 2015. Stigningen skyldes primeert indregningen af UTi.

| forhold til beregnet heldrsomsaetning udgjorde nettoarbejds-
kapitalen 1,6% pr. 31. marts 2016.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet udgjorde 166 millioner kroner i
farste kvartal af 2016 mod 348 millioner kroner i samme periode i
2015. Pengestrgmme fra driftsaktivitet er pavirket af et hgjere
driftsresultat i forhold til samme periode sidste ar, mens
udviklingen i arbejdskapitalen er pavirket af UTi.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet
Pengestramme fra investeringsaktivitet udgjorde -4.641 millioner
kroner i fgrste kvartal af 2016 mod -205 millioner kroner i
tilsvarende periode i 2015. Stigningen vedrgrer kgbet af UTi.

Pengestramme fra finansieringsaktivitet
Pengestramme fra finansieringsaktivitet udgjorde 1.881 millioner
kroner i fgrste kvartal af 2016 mod 14 millioner kroner i
tilsvarende periode i 2015. Stigningen vedrgrer primeert
finansieringen af UTi.

Regulerede frie pengestrgmme

Regulerede frie pengestrsmme udgjorde 362 millioner kroner i
farste kvartal af 2016 mod 143 millioner kroner i samme periode i
2015. Reguleret for kgbet af UTi er veeksten i EBITDA saledes
blevet konverteret til veekst i pengestremmene.

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
EBITDA for seerlige poster 820 769
AEndring i arbejdskapital -519 -120
Regulering for ikke-likvide poster 67 -110
Regulering for gvrige driftsposter -202 -191
Pengestramme fra driftsaktivitet 166 348
Kgb og salg af immaterielle og materielle

anleegsaktiver -111 -181
Kab og salg af dattervirksomheder, aktiviteter

eksklusiv optaget geeld -4.587 -
@vrige 57 -24
Pengestramme fra investeringsaktivitet -4.641 -205
Frie pengestramme -4.475 143
Provenu og afdrag pa kort- og langfristet geeld 2.156 454
Allokering til aktioneererne -327 -535
Udnyttelse af optionsprogram 38 62
@vrige transaktioner med aktionzerer 14 33
Pengestramme fra finansieringsaktivitet 1.881 14
Periodens pengestrgm -2.594 157
Regulerede frie pengestramme 362 143
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Kapitalstruktur og finansielle forhold

Egenkapital

Pr. 31. marts 2016 udgjorde aktionaererne i DSV’s andel af
egenkapitalen 11.435 millioner kroner (31. december 2015:
11.809 millioner kroner).

Egenkapitalen er primeert pavirket af periodens resultat,
aktietilbagekab, udloddet udbytte, veerdiregulering af
sikringsinstrumenter, valutakursregulering samt aktuarmaessige
reguleringer.

Selskabets beholdning af egne aktier udgjorde den 31. marts
2016 8.311.747 stk., svarende til 4,32% af det samlede antal
udstedte aktier p& 192,5 millioner. Beholdningen af egne aktier pr.
12. maj 2016 udger 5.351.748 stk.

DSV har den 13. april 2016 gennemfart nedseettelse af
selskabets aktiekapital ved annullering af 2,5 millioner egne
aktier. DSV'’s aktiekapital udger herefter nominelt 190 millioner
kroner fordelt pa 190 millioner aktier & nominelt 1 kroner.

Soliditetsgraden eksklusiv minoritetsinteresser udgjorde 29,3%
pr. 31. marts 2016 (31. marts 2015: 24,2%).

Afkast pa investeret kapital inklusive goodwill og
kunderelationer (ROIC)

Afkastet pa den investerede kapital inklusive goodwill og
kunderelationer for den seneste 12-méaneders periode udgjorde
18,1% mod 22,7% for samme periode pr. 31. marts 2015.

Pavirkning fra seesonudsving
Koncernens aktivitet er ikke i vaesentligt omfang pavirket af
seesonudsving.

Forventninger til 2016
DSV fastholder de offentliggjorte forventninger til 2016:

¢ Resultat af primeer drift for seerlige poster forventes at ligge i
niveauet 3.100-3.500 millioner kroner.

* Finansielle omkostninger, netto, forventes at ligge i niveauet
450 millioner kroner, korrigeret for valutakursreguleringer.

» Selskabets effektive skatteprocent forventes at udgare 25%.

Forventningerne til 2016 forudseetter en stabil udvikling pa de
markeder, hvor koncernen opererer.

Koncernens forventede resultater malt i danske kroner er baseret
pa falgende gennemsnitlige valutakurser for koncernens
ngglevalutaer:

EUR 746
GBP 980
HKD 86
CNY 104
SEK 79
UsbD 680

(DKK mio.) lkvartal 2016 1kvartal 2015
Egenkapital primo 11.809 6.052
Periodens nettoresultat 232 426
Betalt udbytte -327 -283
Kab af egne aktier - -252
Salg af egne aktier 38 62
Veerdireguleringer af sikringsinstrumenter -189 6
Skat af egenkapitalbevaegelser 89 B
Aktuarmaessige reguleringer -130

@vrige reguleringer, netto -87 22
Egenkapital 31 marts 11435 6.049

Nettorentebaerende geeld

Nettorentebserende geeld udgjorde 9.232 millioner kroner pr. 31.
marts 2016 mod 6.088 millioner kroner pr. 31. marts 2015. Den
finansielle gearing udgjorde 2,5 pr. 31. marts 2016. Stigningen
skyldes finansieringen af UTi.

Varigheden pa koncernens langfristede lane- og kredittilsagn
udgjorde 3,5 ar pr. 31. marts 2016 mod 4,5 ar pr. 31. marts 2015.

Investeret kapital inklusive goodwill og
kunderelationer

Koncernens investerede kapital inklusive goodwill og
kunderelationer udgjorde 21.597 millioner kroner pr. 31. marts
2016 mod 12.123 millioner kroner pr. 31. marts 2015. Stigningen
vedrgrer kgbet af UTi.

Ovenstaende forventninger er forbundet med risici og
usikkerheder. Vaesentlige faktorer, som kan pavirke koncernens
faktiske resultater, er blandt andet, men ikke begreenset til,
uforudset udvikling i skonomiske og politiske forhold, sendret
efterspargsel efter DSV's ydelser, branchekonsolidering og
effekter ved kgb og salg af virksomheder samt gvrige vaesentlige
forhold, herunder eendringer i rente- og valutakursudvikling. Disse
forhold kan medfare, at koncernens faktiske udvikling og
resultater kan afvige fra de anfarte forventninger.
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DSV Air & Sea

Aktiviteter

DSV Air & Sea er specialiseret i godstransport med fly og skib. Divisionen tilbyder traditionelle
fragtservices og specialgodslgsninger gennem den seerlige projektafdeling. Kgbet af UTi har medfart en
styrkelse af divisionens globale netveerk og industrispecifikke lgsninger.

Divisionen har i farste kvartal af 2016 opnéet et EBIT far saerlige poster pa 414 millioner kroner mod 388
millioner kroner sidste ar. Veeksten er realiseret pa trods af, at UTi i den farste periode har veeret
tabsgivende.

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomsaetning 7.055 5.421
Direkte omkostninger 5.178 4.195
Bruttofortjeneste 1.877 1.226
Andre eksterne omkostninger 479 264
Personaleomkostninger 937 545
EBITDA far seerlige poster 461 417
Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver 47 29
EBIT for seerlige poster 414 388

1. kvartal 2016 1. kvartal 2015

Bruttomargin, % 26,6 22,6
Conversion ratio, % 22,1 31,6
Overskudsgrad, % 59 7,2
Antal ansatte ultimo 16.686 6.796
Investeret kapital i alt, DKK mio. 12.151 6.650
Arbejdskapital, DKK mio. 1.611 1.160
ROIC far skat inklusive goodw ill og kunderelationer, % 20,7 24,8
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Markedsudvikling

DSV* Marked*

1. kvartal 1. kvartal

2016 2016

Sefragt — TEU 40% 1-3%
Luftfragt — ton 71% -1-3%

*) DSV's vaekst omfatter bade opkebt og organisk veekst. Markedsvaekst
er baseret p4 DSV's estimater.

Divisionen har i fgrste kvartal af 2016 realiseret en veekst i
sefragtvolumen (TEU) pa ca. 40% i forhold til samme periode i
2015. Heraf tegner UTi sig for ca. 36%.

For luftfragtvolumen (ton) har divisionen i fgrste kvartal af 2016
realiseret en veekst pa ca. 71% i forhold til samme periode i
2015. Heraf tegner UTi sig for ca. 66%.

Inden for bade s@- og luftfragt har DSV'’s hidtidige forretning
fortsat den gode udvikling med veaekst over markedsniveau fra
2015.

UTi har isoleret set haft tilbagegang i forhold til samme periode
sidste ar. Den negative volumenudvikling i UTi kan bl.a.
henfgres til en reekke starre luftfragtsendinger i farste kvartal af
2015 — som falge af havnestrejken p&d USA’s vestkyst.

Endvidere mistede UTi enkelte starre kunder i lgbet af farste og
andet kvartal i 2015, og disse har endnu ikke haft helarseffekt.
Reguleret for disse forhold og normale saesonudsving har UTi's
aktivitetsniveau veeret stabilt efter overtagelsen.

Nettoomsaetning

| forste kvartal af 2016 udgjorde nettoomsaetningen 7.055
millioner kroner mod 5.421 millioner kroner i den tilsvarende
periode sidste ar. Den samlede vaekst udgjorde 30,1%, der
primeert kan henfgres til UTi.

Den organiske veekst i farste kvartal af 2016 var -7%. Veeksten
er beregnet pa baggrund af DSV'’s nettoomsaetning i den
tilsvarende periode sidste ar

| forhold til samme periode sidste &r er bade DSV's og UTi's
nettoomsaetning negativt pavirket af faldende fragtrater, seerligt
inden for sgfragt.

Endvidere har valutakursudviklingen haft en negativ pavirkning
pa nettoomseetningen i perioden med ca. 108 millioner kroner,
beregnet pa baggrund af DSV'’s nettoomszetning i samme
periode sidste ar.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten udgjorde 1.877 millioner kroner i farste kvartal
af 2016 mod 1.226 millioner kroner i samme periode sidste ar.
Vaeksten kan primeert henfares til UTi, der har tilfgrt divisionen
aktiviteter pa globalt plan, med USA som det starste enkelte
land, mens APAC og EMEA ogsa har faet tilfert god vaekst.

Ud over indregningen af UTi er bruttofortjenesten positivt
pavirket af stigning i transportmaengderne i den hidtidige DSV
forretning, hvor bade sg- og luftfragt har udviklet sig positivt.
Bruttofortjenesten pr. enhed (TEU og ton) ligger samlet pa
niveau med samme periode sidste &r. UTi har sdledes en
gennemsnitlig bruttofortjeneste pr. sending, der ligger pa niveau
med DSV’'s. Som det er tilfeeldet for DSV, har UTi en relativt hgj
andel af value added services, f.eks. fortoldning, forsikring og
supply chain management.

Det skal understreges, at UTi og DSV i udgangspunktet
opererer pa to forskellige it-systemer, hvilket kan medfare
forskelle i sendingsdefinitioner og generel datakvalitet. | takt
med at UTi’s aktiviteter overfares til DSV’s it-platform, vil
datakvaliteten blive forbedret.

Divisionens bruttomargin udgjorde 26,6% i farste kvartal af 2016
mod 22,6% i samme periode sidste ar. Udviklingen kan dels
henfares til lavere gennemsnitlige fragtrater og dels
indregningen af UTi, der havde en hgjere gennemsnitlig
bruttomargin.

Valutakursudviklingen havde en negativ pavirkning pa
bruttofortjenesten i perioden med ca. 27 millioner kroner.

EBIT far seerlige poster

EBIT far seerlige poster udgjorde 414 millioner kroner i fgrste
kvartal af 2016 mod 388 millioner i samme periode sidste ar.
Veeksten er opndet pa trods af, at UTi indgar med et tab pa ca.
60 millioner kroner i perioden, og afspejler saledes en steerk
udvikling i den gvrige DSV-forretning.

Conversion ratio udgjorde 22,1% i farste kvartal af 2016 mod
31,6% i samme periode sidste ar. Udviklingen kan henferes til
integrationen af UTi, der i farste omgang traekker divisionens
indtjeningsmargin ned. | takt med at integrationen gennemfares,
og de forventede synergier realiseres, forventes det, at
conversion ratio igen vil stige.

Overskudsgraden udgjorde 5,9% for fgrste kvartal af 2016 mod
7,2% i samme periode sidste ar og er ligeledes pavirket af UTi-
integrationen.

Den fysiske sammenleegning af kontorer samt overfgrelsen af
UTi's aktiviteter til DSV’s it-platform er kommet godt fra start, og
flere sterre UTi-lande er pa nuveerende tidspunkt — medio maj
2016 — sammenlagt. En stor del af sammenlaegningen forventes
at veere gennemfart inden for de fgrste 12 maneder.

Arbejdskapital

Air & Sea-divisionens pengebinding i nettoarbejdskapital
udgjorde 1.611 millioner kroner pr. 31. marts 2016 mod 1.160
millioner kroner pr. 31. marts 2015. Udviklingen kan primaert
henfares til indregningen af UTi.
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Opkab, netto, faktisk Organisk vaekst Organisk vaekst
(DKK mio.) 1. kvartal 2015 Valutakurseffekt pavirkning i 2016 ekskl. opkab ekskl. opkab 1. kvartal 2016
Nettoomsaetning 5.421 -108 2.271 -529 -7,0% 7.055
Bruttofortjeneste 1.226 =27 613 65 3,6% 1.877
Resultat af primeer drift fer saerlige poster 388 -7 -60 93 29,0% 414
Sefragt Luftfragt | alt

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomseetning 3.832 3.276 3.223 2.145 7.055 5.421
Direkte omkostninger 2.843 2.563 2.335 1.632 5.178 4.195
Bruttofortjeneste 989 713 888 513 1.877 1.226
Bruttomargin, % 25,8 21,8 27,6 23,9 26,6 22,6
Volumen (TEU/ ton) 285.109 204.057 122.817 71.749

Bruttofortjeneste pr. enhed, DKK 3.470 3.492 7.227 7.153
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DSV Road

Aktiviteter

DSV Road er med et komplet netvaerk i Europa blandt Europas tre stgrste vejtransportvirksomheder.
Divisionen tilbyder full- og partload samt stykgods-services og har med over 200 terminaler i Europa et
steerkt netveerk. Kgbet af UTi har tilfart DSV Road aktiviteter primaert i USA og Sydafrika.

Divisionen har i farste kvartal af 2016 realiseret en veekst i antal sendinger pa 4% (eksklusiv UTi). EBIT
far seerlige poster var pa niveau med sidste ar og var pavirket af lavere antal arbejdsdage i kvartalet.

...e-—:_'
"

Kgbet af UTi har

tilfgrt DSV Road

aktiviteter primaert i USA

og Sydafrika.

RESULTATOPGYJRELSE

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomseetning 6.688 6.122
Direkte omkostninger 5.431 4.990
Bruttofortjeneste 1.257 1.132
Andre eksterne omkostninger 332 274
Personaleomkostninger 670 606
EBITDA far seerlige poster 255 252
Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver 36 32
EBIT for seerlige poster 219 220

NOGLETAL

1. kvartal 2016

1. kvartal 2015

Bruttomargin, %
Conversion ratio, %
Overskudsgrad, %

Antal ansatte ultimo
Investeret kapital i alt, DKK mio.

Arbejdskapital, DKK mio.
ROIC far skat inklusive goodw ill og kunderelationer, %

18,8
17,4
3,3

11.581
4.102

-697
25,3

18,5
19,4
3,6

9.206
3.167

-522
24,9
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Markedsudvikling

DSv* Marked*

1. kvartal 1. kvartal

2016 2016

Road - sendinger 4% 1-2%

*) DSV'’s vaekst er opgjort eksklusiv UTi. Markedsveekst er baseret p&
DSV’s estimater.

Med en veekst i antal sendinger i farste kvartal af 2016 pa 4% i
forhold til samme periode sidste &r er det ledelsens vurdering, at
DSV Road har taget markedsandele i de fleste europaeiske
markeder.

Som falge af forskelle i datagrundlag er de nye Road-aktiviteter i
USA og Sydafrika, der er tilfart via UTi, i farste omgang ikke
inkluderet i volumenopggrelsen.

Nettoomseetning

| farste kvartal af 2016 udgjorde nettoomseetningen 6.688
millioner kroner mod 6.122 millioner kroner i den tilsvarende
periode sidste ar. Den samlede vaekst udgjorde 9,2%, der
primeaert kan henfares til UTi’s aktiviteter i USA og Sydafrika.

Nettoomsaetningen er herudover positivt pavirket af veeksten i
antal sendinger, mens den gennemsnitlige afregningspris har
veeret faldende, primaert som fglge af en lavere braendstofpris.

Bruttofortjeneste

| forste kvartal af 2016 udgjorde bruttofortjenesten 1.257
millioner kroner mod 1.132 millioner kroner i den tilsvarende
periode sidste ar. Den samlede vaekst udgjorde 11%, der
primeaert kan henfares til UTi’s aktiviteter i USA og Sydafrika.
Kvartalet er negativt pavirket af et lavere antal arbejdsdage i
forhold til samme periode sidste &r, da pasken faldt i farste

kvartal i 2016. Dette pavirker bade nettoomsaetningen og
bruttofortjenesten.

Divisionens bruttomargin udgjorde 18,8% i farste kvartal af 2016
mod 18,5% i samme periode sidste &r. Stigningen kan primaert
henfgres til UTi, der har en hgjere gennemsnitlig bruttomargin
pa sine Road-aktiviteter.

UTi har historisk ikke rapporteret bruttofortjeneste efter samme
princip som DSV, og i takt med at integrationen gennemfares, vil
datagrundlaget blive styrket.

Det europeeiske marked for vejtransport er fortsat praeget af
prispres, og det har pavirket marginen for den eksisterende
DSV-forretning negativt.

EBIT far seerlige poster

EBIT far seerlige poster udgjorde 219 millioner kroner i farste
kvartal af 2016 og var saledes pa niveau med samme kvartal af
2015. UTi-aktiviteterne har i perioden bidraget med et EBIT far
seerlige poster pa ca. 15 millioner kroner, og den organiske
vaekst udgjorde -6,6% i perioden. Denne udvikling kan primaert
henfares til det lavere antal arbejdsdage i kvartalet.

Conversion ratio udgjorde 17,4% i farste kvartal af 2016 mod
19,4% i samme periode sidste ar. Faldet kan dels henfgres til
indregningen af UTi og dels til det lavere antal arbejdsdage i
kvartalet.

Divisionens overskudsgrad udgjorde 3,3% i farste kvartal af
2016 mod 3,6% i samme periode sidste ar.

Arbejdskapital

Divisionen havde en negativ pengebinding i nettoarbejdskapital
pa 697 millioner kroner pr. 31. marts 2016 mod en negativ
pengebinding i nettoarbejdskapital p& 522 millioner kroner pr.
31. marts 2015.

Opkab, netto, faktisk Organisk vaekst Organisk vaekst
(DKK mio.) 1. kvartal 2015 Valutakurseffekt pavirkning i 2016 ekskl. opkab ekskl. opkab 1. kvartal 2016
Nettoomsaetning 6.122 537 78 1,2% 6.688
Bruttofortjeneste 1.132 141 -6 -0,5% 1.257
Resultat af primeer drift for saerlige poster 220 15 -15 -6,6% 219
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DSV Solutions

Aktiviteter
DSV Solutions er specialiseret i kontraktlogistik: logistik- og lagerlgsninger, der understgtter hele kundens
forsyningskeede. Ud over traditionel lageropbevaring og distribution tilbyder divisionen bl.a. fragtstyring,

tolddeklaration, ordrestyring og lgsninger til e-handel. Med kgbet af UTi er DSV Solutions blevet en global
aktgr inden for kontraktlogistik.

Divisionen realiserede et EBIT far seerlige poster pa 47 millioner kroner i farste kvartal af 2016 mod 36
millioner kroner i samme periode sidste ar.

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomseetning 2.043 1.440
Direkte omkostninger 1.507 1.110
Bruttofortjeneste 536 330
Andre eksterne omkostninger 165 125
Personaleomkostninger 273 133
EBITDA far seerlige poster 98 72
Afskrivninger p& immaterielle og materielle anlaegsaktiver 51 36
EBIT for seerlige poster 47 36

1. kvartal 2016 1. kvartal 2015

Bruttomargin, % 26,2 229
Conversion ratio, % 8,8 10,9
Overskudsgrad, % 2,3 2,5
Antal ansatte ultimo 15.057 5.690
Investeret kapital i alt, DKK mio. 3.187 1.495
Arbejdskapital, DKK mio. -9 29
ROIC far skat inklusive goodw ill og kunderelationer, % 10,8 17,1
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Markedsudvikling

Kgbet af UTi har medfart en veesentlig aktivitetsforagelse i
divisionen. UTi tilfgrer aktiviteter i Nordamerika, Sydafrika, Asien
og Europa, og divisionens samlede kapacitet er fordoblet og
udger nu 4,7 millioner kvadratmeter.

Som fglge af forskelle i it-systemer og datagrundlag imellem
DSV og UTi er opggrelsen af udvikling i ordrelinjer midlertidigt
udeladt. Det er hensigten at genoptage rapporteringen, nar
integrationen skrider frem, og tilstraekkeligt datagrundlag er
etableret.

Nettoomsaetning

Nettoomsaetningen steg 41,9% og udgjorde 2.043 millioner
kroner i fgrste kvartal af 2016. Vaeksten kan primeert henfares til
UTi.

Eksklusiv tilgangen af UTi realiserede divisionen en
nettoomsaetning p& niveau med samme periode sidste &r. Det er
sket pa baggrund af god veekst i aktivitetsniveauet, men
samtidig er den gennemsnitlige omsaetning pr. ordrelinje
faldende, b.la. som fglge af veekst inden for e-handel, hvor
ordrerne typisk er mindre.

Bruttofortjeneste

Bruttofortjenesten steg 62,4% og udgjorde 536 millioner kroner i
farste kvartal af 2016. Veeksten vedrgrer primaert UTi, mens den
organiske veekst i den eksisterende DSV forretning var negativ
med 3,8%.

Bruttomarginen udgjorde 26,2% i forste kvartal af 2016 mod
22,9% i samme periode sidste ar. Udviklingen i bruttomarginen
er primzert pavirket af indregningen af UTi.

UTi har historisk ikke rapporteret bruttofortjeneste efter samme
princip som DSV, og i takt med at integrationen gennemfares, vil
datagrundlaget blive styrket.

EBIT far seerlige poster

EBIT far seerlige poster udgjorde 47 millioner kroner i farste
kvartal af 2016 mod 36 millioner kroner i samme periode sidste
ar. Den organiske veekst udgjorde 11,8%.

Conversion ratio udgjorde 8,8% i kvartalet mod 10,9% i samme
periode sidste ar. Udviklingen kan henfgres til integrationen af
UTi, der i farste omgang treekker divisionens indtjeningsmargin
ned. | takt med at integrationen gennemfgres, og de forventede
synergier realiseres, forventes det, at conversion ratio igen vil
stige.

Arbejdskapital

Divisionen havde en negativ pengebinding i nettoarbejdskapital
pa 9 millioner kroner pr. 31. marts 2016 mod en positiv
pengebinding i nettoarbejdskapital pa 29 millioner kroner pr. 31.
marts 2015.

Opkeb, netto, faktisk Organisk vaekst Organisk vaekst
(DKK mio.) 1. kvartal 2015 Valutakurseffekt pavirkning i 2016 ekskl. opkab ekskl. opkab 1. kvartal 2016
Nettoomsaetning 1.440 616 - - 2.043
Bruttofortjeneste 330 230 -21 -3,8% 536
Resultat af primeer drift fer seaerlige poster 36 7 5 11,8% 47
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Delarsregnskab

RESULTATOPGYRELSE

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Nettoomsaetning 15.319 12.601
Direkte omkostninger 11.712 9.919
Bruttofortjeneste 3.607 2.682
Andre eksterne omkostninger 790 543
Personaleomkostninger 1.997 1.370
Resultat af primaer drift fer afskrivninger og seerli ge poster 820 769
Afskrivninger pa immaterielle og materielle aktiver 177 128
Resultat af primeer drift for seerlige poster 643 641
Seerlige poster, nettoomkostninger 370 -
Finansielle poster -46 72
Resultat far skat 319 569
Skat af periodens resultat 86 142
Periodens resultat 233 427

Resultat for perioden fordeles séledes:
Aktionzererne i DSV A/S 232 426
Minoritetsinteresser 1 1

Resultat pr. aktie:

Resultat pr. aktie (EPS) & 1 kr. for perioden (DKK) 1,26 2,51
Udvandet resultat pr. aktie & 1 kr. for perioden (DKK) 1,25 2,49
Supplerende information:

Udvandet justeret resultat pr. aktie & 1 kr. for perioden (DKK) 2,83 2,65
Udvandet justeret resultat pr. aktie & 1 kr. for de seneste 12 maneder 13,00 11,07

TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015

Periodens resultat 233 427

Poster, der efterfalgende reklassificeres til resul tatopggrelsen,
nér specifikke betingelser er opfyldt:

Valutakursregulering, udenlandske virksomheder -100 -
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter -194 -7
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfaert til finansielle omkostninger 5 13
Aktuarmeessige reguleringer -130 -
Skat af poster, der kan reklassificeres til resultatopgerelsen 84 -
Anden totalindkomst efter skat -335 6
Totalindkomst i alt -102 433

Totalindkomsten for perioden fordeles séledes:

Aktionzererne i DSV A/S -103 431
Minoritetsinteresser 1 2
| alt -102 433
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PENGESTROMSOPGORELSE

(DKK mio.) 1. kvartal 2016 1. kvartal 2015
Resultat af primeer drift far afskrivninger og seerlige poster 820 769
Regulering for ikke-likvide driftsposter m.v.:

Aktiebaseret vederleeggelse 9 10
AEndring i hensatte forpligtelser 58 -120
AEndring i arbejdskapital -519 -120
Seerlige poster -76 -
Renteindbetalinger 141 18
Renteudbetalinger -99 -92
Betalt selskabsskat -168 -117
Pengestrgm fra driftsaktivitet 166 348
Kb af immaterielle aktiver -83 -63
Keb af materielle aktiver -52 -118
Salg af materielle aktiver 24 -
Kgb og salg af dattervirksomheder og aktiviteter -4.587 -
AEndring af gvrige finansielle aktiver 57 -24
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -4.641 -205
Frie pengestramme -4.475 143
Provenu og afdrag pa kort- og langfristet geeld 2.162 440
Optagelse af andre finansielle forpligtelser -6 14
Aktioneererne:

Udbetalt udbytte -327 -283
Kgb af egne aktier - -252
Salg af egne aktier, udnyttelse af optionsprogram 38 62
@vrige transaktioner med aktioneerer 14 33
Pengestrgm fra finansieringsaktivitet 1.881 14
Periodens pengestrgm -2.594 157
Likvider og likvide reserver, primo 4.908 432
Periodens pengestrgm -2.594 157
Valutakursreguleringer -2 -128
Likvider og likvide reserver, ultimo 2.312 461
Pengestremsopgerelsen kan ikke direkte udledes af balance og resultatopgerelse.

Opggarelse af regulerede frie pengestrgmme

Frie pengestrgmme -4.475 143
Nettokeb af dattervirksomheder og aktiviteter 4.587 -
Normalisering af arbejdskapital i opkebte dattervirksomheder og aktiviteter 250 -
Regulerede frie pengestrsmme 362 143
Opggrelse af enterprise veerdi af opkebte virksomheder

Nettokegb af dattervirksomheder og aktiviteter* 4.587 -
Rentebaerende gaeld 4.883 -
Normalisering af arbejdskapital i opkebte dattervirksomheder og aktiviteter 250 -
Enterprise veerdi af opkgbte virksomheder 9.720 -

*) Dagsveerdi af samlet kebsvederlag eksklusiv likvider og likvide reserver.

DELARSRAPPORT — DSV SELSKABSMEDDELELSE NR. 634 — 12. MAJ 2016



BALANCE, AKTIVER

(DKK mio.) 31.03.2016 31.03.2015 31.12.2015
Immaterielle aktiver 16.830 8.977 8.996
Materielle aktiver 4.428 4.132 3.568
Andre tilgodehavender 293 320 119
Udskudt skatteaktiv 652 499 515
Langfristede aktiver i alt 22.203 13.928 13.198
Tilgodehavender fra salg af tjenesteydelser 11.498 8.792 7.799
lgangvaerende services 1.154 809 588
Andre tilgodehavender 1.901 964 1.232
Likvider og likvide reserver 2.312 461 4.908
Aktiver bestemt for salg - 27 -
Kortfristede aktiver i alt 16.865 11.053 14.527
Aktiver i alt 39.068 24.981 27.725
BALANCE, PASSIVER

(DKK mio.) 31.03.2016 31.03.2015 31.12.2015
Aktiekapital 192 177 192
Reserver 11.243 5.872 11.617
Aktionzererne i DSV A/S' andel af egenkapitalen 11.435 6.049 11.809
Minoritetsinteresser 2 30 32
Egenkapital i alt 11.437 6.079 11.841
Udskudt skat 451 342 321
Pensioner og lignende forpligtelser 1.419 1.317 1.226
Hensatte forpligtelser 749 346 360
Finansielle forpligtelser 8.979 5.875 4.309
Langfristede forpligtelser i alt 11.598 7.880 6.216
Hensatte forpligtelser 373 317 270
Finansielle forpligtelser 2.860 884 313
Leverandgrgeeld 6.408 5.338 4.997
lgangvaerende services 2.267 1.558 1.451
Anden geeld 3.686 2.674 2.347
Selskabsskat 439 251 290
Kortfristede forpligtelser i alt 16.033 11.022 9.668
Forpligtelser i alt 27.631 18.902 15.884
Passiver i alt 39.068 24,981 27.725
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EGENKAPITALOPG@RELSE — 1. JANUAR - 31. MARTS 2016
Aktiongererne
Reserve for Reserve for Reserve for iDSVA/S'
overkurs ved  Reserve for sikrings- valutakurs-  Overfart andelaf ~ Minoritets- Egenkapital
(DKK mio.) Aktiekapital emission egne aktier instrumenter reguleringer resultat egenkapitalen interesser ialt
Egenkapital pr. 1. januar 2016 192 4.744 -9 56 -289 7.115 11.809 32 11.841
Periodens resultat - - - - 232 232 1 233
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder - - - -100 -100 - -100
Periodens veerdiregulering af sikringsinstrumenter - - - -194 -194 - -194
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfart til
finansielle omkostninger - - - 5 5 - 5
Aktuarmeessige reguleringer - - - -130 -130 - -130
Skat af anden totalindkomst - - - 51 - 33 84 - 84
Anden totalindkomst efter skat - - - -138 -100 -97 -335 - -335
Totalindkomst i alt for perioden - - -138 -100 135 -103 1 -102
Transaktioner med ejere:
Aktiebaseret vederleeggelse - - - 9 9 - 9
Udloddet udbytte - - - -327 -327 - -327
Salg af egne aktier - - 1 37 38 - 38
Tilgang/afgang minoritetsinteresser - - - - -23 -23
Udbytte egne aktier - - - u“ u - u“
Andre reguleringer - - - -10 -0 8 -8B
Skat af transaktioner med ejere - - - 5 5 - 5
Transaktioner med ejere i alt - - 1 -272 -271 -31 -302
Egenkapital pr. 31. marts 2016 192 4.744 -8 -82 -389 6.978 11.435 2 11437
EGENKAPITALOPGYZRELSE — 1. JANUAR - 31. MARTS 2015
Aktioneererne
Reservefor  Reserve for iDSVA/S
Reserve for sikrings- valutakurs-  Overfart andelaf ~ Minoritets- Egenkapital
(DKK mio.) Aktiekapital ~ egne aktier  instrumenter reguleringer resultat  egenkapitalen interesser ialt
Egenkapital pr. 1 januar 2015 177 -7 -28 -239 6.149 6.052 29 6.081
Periodens resultat - - - 426 426 1 427
Valutakursregulering, udenlandske virksomheder - - -1 =L 1 -
Periodens veerdiregulering af sikringsinstrumenter - - -7 =t/ - -7
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter overfort til
finansielle omkostninger - - <] B - B
Anden totalindkomst efter skat - - 6 -1 - 5 1 6
Totalindkomst i alt for perioden - - 6 -1 426 431 2 433
Transaktioner med ejere:
Aktiebaseret vederlaeggelse - - 0 0 - 0
Udloddet udbytte - - -283 -283 - -283
Kab af egne aktier - -1 -251 -252 - -252
Salg af egne aktier - - 62 62 - 62
Udbytte egne aktier - - » » - »
Andre reguleringer - - 1 1 -1 -
Skat af transaktioner med ejere - - 6 6 - N5}
Transaktioner med ejere i alt - -1 -433 -434 -1 -435
Egenkapital pr. 31 marts 2015 177 -8 -22 -240 6.142 6.049 30 6.079
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Noter

1 ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delarsrapporten er aflagt efter IAS 34 "Praesentation af
delarsrapporter”, som er godkendt af EU og danske
oplysningskrav for bagrsnoterede selskaber.

Anvendt regnskabspraksis er, bortset fra nedenstaende,
uzendret i forhold til koncernregnskabet for 2015.
Koncernregnskabet for 2015 indeholder en komplet beskrivelse
af anvendt regnskabspraksis.

AEndring af anvendt regnskabspraksis

DSV har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der
er tradt i kraft fra 1. januar 2016. De nye standarder og
fortolkningsbidrag har ikke pavirket DSV, ligesom de heller ikke
forventes at fa indvirkning i veesentlig grad fremover.

3 SEGMENTOPLYSNINGER

2 REGNSKABSMZESSIGE SK@N OG VURDERINGER

Ved udarbejdelsen af delarsrapporten foretager ledelsen en
reekke regnskabsmaessige skgn og vurderinger, som kan
pavirke de rapporterede veerdier for aktiver, forpligtelser,
indteegter, omkostninger, pengestramme og de tilhgrende
oplysninger pa balancedagen. Disse skan er i sagens natur
behaeftede med en vis usikkerhed, og de faktiske resultater kan
afvige fra disse skan. Ske@nnene revurderes lgbende, ligesom
effekten af eventuelle eendringer indregnes i den givne periode.

AEndring af veesentlige regnskabsmaessige skan

DSV har med virkning fra 1. januar 2016 sendret
afskrivningsmetode og -periode for maling af kunderelationer.
Kunderelationer amortiseres nu over 8 ar efter saldometoden
frem for tidligere over 10 ar efter den linezere metode.

Andre aktiviteter, ikke
allokerede poster og

Air & Sea Road Solutions elimineringer Total

(DKK mio.) 1. kvt. 2016  1.kvt. 2015  1.kvt. 2016  1.kvt. 2015 1. kvt. 2016 1. kvt. 2015  1.kvt. 2016  1.kvt. 2015  1.kvt. 2016 1. kvt 2015
Omseetning 7.055 5.421 6.688 6.122 2.043 1.440 297 227 16.083 13.210
Intern omsaetning -192 -100 -254 -262 -51 -35 -267 -212 -764 -609
Nettoomsaetning 6.863 5.321 6.434 5.860 1.992 1.405 30 15 15. 319 12.601
Bruttofortjeneste 1.877 1.226 1.257 1.132 536 330 -63 -6 3.6 07 2.682
Andre eksterne omkostninger 479 264 332 274 165 125 -186 -120 790 543
Personaleomkostninger 937 545 670 606 273 133 117 86 1.997 1.370
Afskrivninger p& immaterielle og

materielle aktiver 47 29 36 32 51 36 43 31 177 128
Resultat af primeer drift far

sarlige poster 414 388 219 220 47 36 -37 -3 643 641
Aktiver i alt 19.389 13.476 14.876 13.604 5.764 3.389 -961 -5.488 39.068 24.981
Forpligtelser i alt 27.736 12.174 8.273 8.466 5.910 3.604 -14.288 -5.342 27.631 18.902

4 SAERLIGE POSTER

| forbindelse med praesentationen af del&rsrapporten anvendes
seerlige poster til at afgreense resultatet af koncernens ordinaere
driftsaktivitet fra exceptionelle poster, som i deres natur ikke er
afledt af den almindelige drift eller i gvrigt er afholdt med henblik
pa vedligeholdelse eller udvikling af vores forretningsgrundlag.

Seerlige poster afholdt i 1. kvartal 2016 udger 370 millioner
kroner og vedrarer primeert transaktions- og restrukturerings-
omkostninger i forbindelse med UTi-opkabet.
Transaktionsomkostninger udger i alt 82 millioner kroner, hvoraf
71 millioner kroner blev udgiftsfart i 2015 og 11 millioner er
udgiftsfert i farste kvartal af 2016.
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5 K@B OG SALG AF VIRKSOMHEDER

Med virkning fra 22. januar 2016 har DSV erhvervet UTi
Worldwide Inc. ved overtagelse af alle aktierne i selskabet til et
kontant belgb pa 7,10 US dollars pr. ordinzer aktie. Det samlede
kabsvederlag udggr 6.588 millioner kroner.

Om UTi Worldwide Inc.

UTi Worldwide Inc. er en global leverandgr af transport- og
logistiklgsninger med hovedseaede i USA. UTi har ca. 21.000
fuldtidsansatte i 58 lande og mere end 300 kontorer og 200
logistikcentre. Virksomheden udbyder totallgsninger inden for
transport og logistik, herunder luftfragt, safragt, distribution,
tolddeklarering og kontraktlogistik. UTi er staerkt repreesenteret i
Nordamerika og har en ledende markedsposition i Sydafrika.
Virksomheden har desuden et netveerk i Asien og
Stillehavsomradet samt i Europa.

Strategisk rationale og synergier

Kombinationen af UTi og DSV vil skabe et af verdens steerkeste
transport- og logistiknetveerk, der vil omfatte mere end 80 lande
og beskeeftige over 40.000 medarbejdere.

Air & Sea-divisionen styrkes markant, og DSV vil gge sine
branchespecifikke kompetencer i alle divisioner. Derudover
bliver DSV en global akter inden for kontraktlogistik og udbygger
vejtransportaktiviteterne i markeder uden for Europa. Dette gar
DSV i stand til at tilbyde sine kunder et bredere udbud af
services.

DSV og UTi er et steerkt match, og sammenlaegningen af de to
virksomheder giver mange muligheder for synergier pa grund af
selskabernes ensartede forretningsmodeller og services. Dette
omfatter bl.a. kommercielle synergier fra et steerkere netveerk og
bredere serviceudbud, konsolidering og optimering af kontorer,
logistikfaciliteter og it-infrastruktur samt styrket indkgb.

Dagsveerdi af overtagne nettoaktiver og indregnet go  odwill
UTi-integrationen er igangveerende, hvorfor justeringer til
nettoaktiver og goodwill samt registrering af andre forhold uden
for balancen kan forekomme inden for 12 maneder fra
overtagelsesdagen i overensstemmelse med IFRS 3.

| forbindelse med overtagelsen af UTi er der foretaget
reguleringer til en reekke af de overtagne nettoaktiver i
overensstemmelse med kravene til regnskabsafleeggelsen.
Disse omfatter reguleringer til DSV's regnskabspraksis og
regulering til dagsveerdi og vedrgrer primeert nedskrivning af it-
systemer, nedskrivning af tidligere opgjort goodwiill,
veerdianseettelse af kunderelationer samt regulering af
henszettelser mv.

Dagsveerdien af forelgbigt opgjorte nettoaktiver pa

overtagelsesdagen udggr:
Forelgbig dagsveerdi pa

(DKK mio.) overtagelsesdagen
Immaterielle aktiver 343
Materielle aktiver 879
Tilgodehavender fra salg af tienesteydelser 3.728
lgangveerende services 175
Udskudte skatteaktiver 87
Andre tilgodehavender 1.520
Likvider og likvide reserver 2.001
Aktiver bestemt for salg -
Aktiver i alt 8.733
Hensatte forpligtelser 480
Finansielle forpligtelser 4.950
Pensioner og lignende forpligtelser 72
Leverandegrgeeld 1.988
lgangveerende services 512
Udskudt skat 179
Selskabsskat 200
Anden geeld 1.673
Forpligtelser i alt 10.054
Minoritetsinteressers andel af overtagne nettoaktiver 22
Overtagne nettoaktiver -1. 299
Dagsveerdi af samlet kgbsvederlag 6.588
Goodwill fra akvisitionen 7.887

Goodwill kan henfgres til forventede synergier. Den indregnede
goodwill er ikke skattemeessigt afskrivningsberettiget.

Resultatpavirkning

| forste kvartal af 2016 indgar UTi i omsaetningen og EBIT far
seerlige poster med henholdsvis 3.425 millioner kroner og minus
47 millioner kroner siden overtagelsesdagen.

Hvis overtagelsesdagen proforma var sket 1. januar 2016, ville
UTi indga i omseetningen og EBIT fer seerlige poster med
henholdsvis 5.100 millioner kroner og minus 70 millioner kroner.
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6 INCITAMENTSPROGRAM

DSV har etableret et incitamentsprogram bestaende af
aktieoptioner med henblik p& at motivere og fastholde ledende
medarbejdere og direktionen. Desuden har det iveerksatte
incitamentsprogram til formal at sikre sammenfald mellem
medarbejdernes og aktioneerernes interesser.

Tildeling af optioner sker i henhold til selskabets seneste
overordnede retningslinjer for incitamentsaflgnning af
medarbejdere, som blev godkendt pa selskabets
generalforsamling den 10. marts 2016.

Optionsprogrammet kan kun udnyttes ved medarbejdernes
kontante kgb af aktier. Forpligtelsen vedrgrende DSV's
incitamentsprogrammer afdeekkes af selskabets beholdning af
egne aktier.

Udestéende optionsprogrammer

Den samlede markedsveerdi af koncernens optionsprogrammer

pr. 31. marts 2016 udggr 705,2 millioner kroner. Heraf udgar
direktionens andel 55,6 millioner kroner.

Estimering af markedsveerdien af optionsprogrammerne er

baseret pa Black & Scholes veerdianszettelsesmodel. Modellens
anvendte forudseetninger er baseret pa ledelsens forventninger

til de underliggende elementer i modellen.

Iveerksat optionsprogram 2016

Optionsprogram 2016

Udnyttelsesperiode

01.04.2019 - 31.03.2021

Antal medarbejdere omfattet 1.546
Antal optioner tildelt

Direktion 190.000
Ledende medarbejdere 2.512.000
Total 2.702.000
Markedsveerdi pa tildelingstidspunktet

Markedsvaerdi (DKK mio.) 7
Udnyttelseskurs 274,25
Aktiekurs XXX
Volatilitet, % 19
Risikofri rente, % 0,2
Forventet udbytte, % 1,25
Forventet restlgbetid, ar 3,5
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1. januar - 31. marts 2016 for DSV A/S.

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, afleegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af
delarsrapporter”, som er godkendt af EU, og danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede virksomheder.

Det er vores opfattelse, at delarsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts
2016 samt resultatet af koncernens aktiviteter og pengestramme for perioden 1. januar - 31. marts 2016.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og

gkonomiske forhold, periodens resultat og for koncernens finansielle stilling som helhed samt en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen stér over for.

Hedehusene, den 12. maj 2016

Direktion:

Jens Bjgrn Andersen Jens H. Lund

Adm. direktar Finansdirektar

Bestyrelse:

Kurt K. Larsen Thomas Plenborg Annette Sadolin
Formand Neestformand

Birgit W. Ngrgaard Robert S. Kledal Jorgen Mgller
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