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Omsaetning USD 56,1 mia. (USD 48,6 mia.)

Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) USD 15,3 mia. (USD 9,2 mia.)

Nedskrivninger USD 0,7 mia. (USD 0,5 mia.)

Avance ved salg af anlaegsaktiver, netto USD 0,7 mia. (USD 0,2 mia.)

Resultat for finansielle poster (EBIT) USD 10,6 mia. (USD 3,8 mia.)

Resultat fer skat USD 9,7 mia. (USD 2,8 mia.)

Arets skat USD 4,7 mia. (USD 3,8 mia.)

Arets resultat USD 5,0 mia. (tab pa USD 1,0 mia.). | danske kroner var resultatet 28,2 mia.

(tab pa DKK 5,5 mia.)

Pengestrem fra driftsaktiviteter USD 10,1 mia. (USD 4,7 mia.)

Pengestrom vedrerende anleegsinvesteringer USD 4,6 mia. (USD 7,9 mia.)

Afkast af investeret kapital (ROIC) 12,2% (negativt med 0,3%)

Arets resultat pa USD 5,0 mia. var p& niveau med
Gruppens seneste resultatforventning udtrykt den
10. november 2010.

Gruppens resultat var positivt pavirket af fremgang
iverdenshandlen samt fortsat forbedring af konkur-
renceevnen i form af yderligere besparelser og tilpas-
ning af aktivitet.

Containeraktiviteternes gennemsnitlige fragtrate
steg med 29% 1 2010 efter et fald pa 28% 1 2009.
Meengderne steg 5% i forhold til 2009, og fragtrater
savel som mangder var saledes teet pa niveauet
12008. Eksklusive omkostning til braendstof faldt
enhedsomkostningerne med 4%, svarende til USD
0,8 mia., hvorved resultatet blev USD 2,6 mia.

(tab pa USD 2,1 mia.).

Gruppens olie- og gasaktiviteter leverede et resultat
pa USD 1,7 mia. Resultatet var positivt pavirket af
en 29% stigning i olieprisen, der i gennemsnit var pa

USD 80 pr. tende, og negativt pavirket af en fortsat
faldende produktionsandel, primeertiQatar.Ilebet af
2010 har Gruppen fastholdt en hej efterforsknings-
aktivitet med andel i 14 efterforsknings- og vurde-
ringsbrende, hvilket har resulteret i flere nye fund.
Gruppen har opnaet nye licenser i Grenland, Stor-
britannien, USA, Brasilien og Norge. Derudover har
Gruppen investeret i vaesentlige og lovende oliefelter
i Den Mexicanske Golf i USA og i Brasilien.

APM Terminals’ resultat pa USD 793 mio. i 2010
var praeget af en fortsat optimering af terminalpor-
tefeljen i form af avance ved frasalg af visse ikke-
strategiske havneterminaler samt forbedret kon-
kurrenceevne gennem produktivitetsstigninger og
besparelser. Gruppens indlandsaktiviteter, herunder
trucking- og containerdepoter m.v, blev integreret i
APM Terminals. APM Terminals har fortsat fokus pa
emerging markets og indgik blandt andet aftale om
etablering af havne-terminaler i Santos, Brasilien og
i Monrovia, Liberia.
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+ Raterne pa tankskibsmarkedet var generelt lave gen-
nem 2010, hvilket afspejler sig i Maersk Tankers' tab
pa USD 118 mio. Resultatet var endvidere negativt
pavirket af nedskrivninger p4 USD 111 mio.

e Maersk Drillings resultat blev pa USD 399 mio., hvilket
var noget hejere end i 2009, primeert grundet ibrug-
tagning af nye semi-submersible rigge samt et gene-
relt hejt aktivitetsniveau. Maersk Drilling afsluttede
et stort nybygningsprogram med leveringen af den
seneste semi-submersible rig.

¢ Resultatet for Maersk FPSOs og Maersk LNG blev et
tab pa USD 242 mio. pa grund af lavere produktion for
FPSOs og lavere rater for LNG samt nedskrivninger i
begge segmenter paialt USD 271 mio.

e Maersk Supply Service leverede et resultat pa USD
201 mio., negativt pavirket af faldende spotrater.
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Svitzer opnaede et resultat p4 USD 130 mio., positivt
pavirket af blandt andet omkostningsbesparelser og
salgsgevinster.

Dansk Supermarked Gruppen leverede et resultat pa
DKK 2.215 mio.

De generelt positive markedsvilkar og Gruppens
fortsatte effektiviseringer og besparelser forbedrede
pengestrem fra driftsaktiviteter, som med USD 10,1
mia. var 117% hejere end i 2009. Pengestrem ved-
rerende anleegsinvesteringer var med USD 4,6 mia.
noget lavere end foregdende ar. Faldet skyldtes, at
feltudbygningen i Qatar blev afsluttet samt et gene-
reltlavt kontraheringsniveau under krisen. Gruppens
frie pengestrem blev dermed USD 5,5 mia., og Gruppens
rentebeerende nettogeeld blev reduceret med USD 5,7
mia. til USD 12,4 mia.
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Forventninger til 2011

A.P. Moller - Meersk Gruppen forventer et resultat, der
vil ligge under 2010-resultatet. Pengestrem fra drifts-
aktiviteter forventes at felge resultatudviklingen, mens
pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer ventes at
veere markant hejere end i 2010.

Gruppen forventer, at den globale efterspergsel pa se-
fragt af containere vil vokse med 6-8% i 2011. Den glo-
bale tilgang af ny tonnage ventes at matche eller vokse
mere end fragtmeengden, seerligt pa Asien — Europa
ruten. Gruppens containeraktiviteter forventer et til-
fredsstillende resultat under 2010-niveau.

Maersk 0il forventer et hejere niveau af efterforsknings-
aktiviteter end i 2010. Gruppens andel af olie- og gas-
produktion ventes at falde til omkring 125 mio. tender.
Maersk Oils resultat for 2011 vil veere lavere end i 2010
ved en oliepris i niveauet USD 90 pr. tende.

APM Terminals forventer fortsat vaekst i meengder og
et resultat noget over 2010 eksklusive salgsavancer.

Maersk Tankers opererer under meget vanskelige
markedsvilkar, og fragtraterne er tabsgivende for hoved-
parten af alle segmenter ved indgangen til 2011. Maersk
Tankers forventer, at resultatet eksklusive nedskriv-
ninger bliver svagt, om end bedre end i 2010.

Maersk Drilling havde ved udgangen af 2010 en hoj
kontraktsdeekning pa attraktive rateniveauer og forven-
ter at bidrage med et resultat over 2010.

Maersk LNG og Maersk FPSOs forventer et forbedret
resultat eksklusive nedskrivninger sammenlignet med
2010, primeert som felge af igangseettelse af FPSO'en
Maersk Peregrino ud for Brasiliens kyst.

Maersk Supply Service forventer et lavere resultat end
12010, da kontraktsdeekning og spotmarkedsrater er
lavere end ved indgangen til 2010.

Svitzer forventer et resultat over 2010.
Dansk Supermarked Gruppen forventer et resultat pa

niveau med 2010, eksklusive forventet avance pa USD
0,7 mia. fra salg af Netto Foodstores Limited, UK.
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Der er betydelig usikkerhed knyttet til forventningerne
til 2011, ikke mindst som felge af udviklingen i verdens-
ekonomien. Gruppens forventede resultat afheenger

af en lang reekke faktorer. Til illustration heraf og "alt
andet lige” er felsomheder for de fire vigtigste faktorer
estimeret i nedenstaende tabel baseret pa forventet ind-
tjeningsniveau:

Faktorer

Oliepris +/-10 USD/tende +/-USD 0,2 mia.
Andel af olieproduktion +/-10 mio. tender +/-USD 0,3 mia.
Containerfragtrate +/-100 USD/FFE +/-USD 0,8 mia.
Containerfragtmeaengde +/-100.000 FFE +/-USD 0,2 mia.
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Hoved- og nogletal
I —
Belob i DKK mio.

2010 2009 2008 2007 2006
Omseetning 315.396 260.336 312.122 279.201 260.463
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. 89.218 49.262 83.945 64.895 50.458
Af- 0g nedskrivninger 33.822 30.317 26.092 26.226 19.357
Avance ved salg af anlaegsaktiver, netto 3.792 852 4.656 6.062 4.227
Associerede virksomheder — andel af arets resultat 461 360 -1.882 3.081 2.881
Resultat far finansielle poster 59.649 20.157 60.627 47.812 38.209
Finansielle paster, netto -5.263 -5.253 -7.808 -4111 -2.219
Resultat far skat 54.386 14.904 52.819 43.701 35.880
Skat 26.174 20.383 35.287 24.537 19.935
Arets resultat af fortsaettende aktiviteter 28.212 -5.489 17.532 19.164 16.055
Arets resultat af opherte aktiviteter 3 - 106 -533 131
Arets resultat 28.215 -5.489 17.638 18.631 16.186
A.P.Moller - Maersk A/S' andel 26.455 -7.027 16.960 17.809 15.557
Aktiverialt 374.723 345.199 343.110 328.098 313.695
Egenkapital 192.962 158.868 158.384 146.688 136.711
Pengestrem fra driftsaktiviteter 56.972 25.098 43.422 39.820 23.697
Pengestrem vedrerende anlagsinvesteringer -26.078 -42.195 -52.375 -49.003 -34.321
Investeringer i materielle anleegsaktiver 26.683 42.161 61.078 57.998 44316
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 12,7% -0,3% 39,9% 10,3% 9, 7%
Egenkapitalforrentning efter skat 16,0% -3,5% 11,6% 13,1% 12,4%
Egenkapitalandel 51,5% 46,0% 46,2% 44,7% 43,6%
Resultat pr. aktie (EPS), DKK 6.061 -1.674 4.122 4.328 3.781
Udvandet resultat pr. aktie, DKK 6.058 -1.674 4122 4328 3.781
Pengestrem fra driftsaktiviteter pr. aktie, DKK 13.052 5.980 10.553 9678 5.759
Udbytte pr. aktie, DKK 1.000 325 650 650 550
Barskurs (B-aktie) ultimo, DKK 50.510 36.600 28.100 54.400 53.200
Samlet markedsveerdi, ultimo 217.464 156.901 116.281 223177 214.284
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Hoved- og negletal
I
Belob i USD mio.

2010 2009 2008 2007 2006
Omseetning 56.080 48.580 61.270 51.278 43.798
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. 15.867 9.193 16.478 11.919 8.487
Af- og nedskrivninger 6.015 5.658 5.122 4816 3.255
Avance ved salg af anlaegsaktiver, netto 674 159 914 1.113 711
Associerede virksomheder — andel af arets resultat 82 67 -369 566 484
Resultat fer finansielle poster 10.608 3.761 11.901 8.782 6.427
Finansielle poster, netto -936 -980 -1.533 -755 -374
Resultat for skat 9.672 2.781 10.368 8.027 6.053
Skat 4.655 3.805 6.927 4.507 3.352
Arets resultat af fortsazttende aktiviteter 5.017 -1.024 3.441 3.520 2.701
Arets resultat af opherte aktiviteter 1 - 21 -98 22
Arets resultat 5.018 -1.024 3.462 3.422 2.723
A.P.Maller - Maersk A/S" andel 4.705 -1.311 3.329 3.271 2.617
Aktiverialt 66.756 66.511 64.925 64.648 55.408
Egenkapital 34.376 30.610 29.972 28.903 24.148
Pengestrem fra driftsaktiviteter 10.132 4679 8.524 7.313 3.987
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -4.638 -7.874 -10.281 -9.000 -5.771
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 4.745 7.867 11.990 10.652 7.452
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 12,2% -0,3% 10,1% 10,1% 38,7%
Egenkapitalforrentning efter skat 15,4% -3,4% 11,8% 12,9% 12,4%
Egenkapitalandel 51,5% 46,0% 46,2% 44,7% 43,6%
Resultat pr. aktie (EPS), USD 1.078 -312 809 795 636
Udvandet resultat pr. aktie, USD 1.077 -312 809 795 636
Pengestrem fra driftsaktiviteter pr. aktie, USD 2.321 1.115 2.072 1.777 969
Udbytte pr. aktie, USD 178 63 123 128 g7
Berskurs (B-aktie) ultimo, USD 8.998 7.052 5.317 10.719 9.397
Samlet markedsveerdi, ultimo 38.741 30.231 22.002 43973 37.849



Executive Board fungerer som
A.P. Moller - Maersks daglige
ledelse og bestar af (fra venstre):
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| edelsesberetning

sit hidtil bedste resultat i 2010 efter et tabsgivende ar
12009. Udviklingen i resultatet afspejler den forbedrede konkurrenceevne
og sammenheang mellem Gruppens omsatning og udviklingen i verdens-
handelen samt det globale olieforbrug.

12010 voksede verdensekonomien samlet set med
4,1%, men der var store regionale forskelle. Saledes slog
opsvinget kun langsomt og svagt igennem i Europa og
Nordamerika pa trods af stimuluspakker og et naturligt
behov for genopbygning af varelagrene. Vaksten i emer-
ging markets fik en positiv indflydelse pa den samlede
verdenshandel og dermed ogsa pa Gruppens resultat.

Gruppen transporterer omkring 15% af verdens se-
barne containere. Kombineret med logistik- og terminal-
virksomheder leverer Gruppen en effektiv infrastruktur
og yder saledes et vaesentligt bidrag til verdenshandlen
og dermed gkonomisk vaekst og velstand.

Ledelsens prioriteter for 2010 var at forbedre Gruppens
konkurrenceevne, styrke det finansielle beredskab, ud-

nytte de muligheder, der opstod i markederne i krisens

kelvand samt at gere Maersk Line lensom igen.

FORBEDRET KONKURRENCEEVNE
Forbedringsprogrammerne for 2008 og 2009 fortsatte i

2010. Med et samlet resultatbidrag pa omkring USD 1 mia.

styrkede Gruppen sin konkurrenceevne markant, ikke
mindst ved yderligere effektiviseringer og ved at afvikle
underskudsgivende alktiviteter eller gere dem lensomme.
Gruppenreducerede sine omkostninger yderligerei 2010,
blandt andet ved opnéaelse af lavere indkebspriser.

STYRKET FINANSIELT BEREDSKAB

Gruppen har styrket sit finansielle beredskab og kan,
som en felge heraf, understotte en betydelig yderligere
veekst. Gruppen genererede 1 2010 en pengestrem fra
driftsaktiviteter pa USD 10,1 mia. og en fri pengestrem

pa USD 5,5 mia. efter investeringer. Gruppen har likvidi-
tetsreserver pa USD 14,5 mia, og finansiering af kontra-
herede investeringer er etableret.

Inovember 2010 udstedte Gruppen obligationer for EUR
500 mio. Det samlede bruttoprovenu fra Gruppens fire
obligationsserier udstedti 2009 og 2010 er USD 2,3 mia,,
med lebetider pa fire til syv ar. Obligationer udgjorde ved
arsskiftet 13% af Gruppens rentebaerende bruttogeeld.

UDNYTTELSE AF MARKEDSMULIGHEDER
Gruppen investerede i 2010 med fokus pa langsigtet veekst
inden for olie- og terminalsegmenterne.

Maersk Oil indgik sidst pa aret aftale om keb af andele
itre olielicenser ud for Brasiliens kyst for USD 2,4 mia.
Koebet indeholder et felt med en mindre igangveerende
produktion, mens to andre felter kan give betydelig pro-
duktion fra henholdsvis 2016 og 2018. Derudover kabte
Maersk 0il tidligt pa aret andele i yderligere en blok, sa
Maersk Oil nu deltager i otte licenser i Brasilien. I den
amerikanske del af Den Mexicanske Golf kebte Maersk
Oilibegyndelsen af 2010 en andel af Jack feltet for USD
300 mio. med forventet olieproduktion fra 2014.

APM Terminals indgik i 2010 en joint venture aftale om
etablering af en ny terminal i Santos, Brasilien. Terminalen
forventes abneti2012 ogvil, narden er fuldtudbygget, have
kapacitet til at handtere 2,2 mio. containere arligt. APM
Terminals indgik desuden en koncessionsaftale om drift
af havneterminalen i Monrovia, Liberia, med et forventet
investeringsbehov i sterrelsesordenen USD 120 mio.
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GENETABLERING AF MAERSK LINES LONSOMHED

I kelvandet pa containeraktiviteternes veerste ar nogen-
sinde fortsatte Gruppen sit fokus pa at styrke Maersk
Lines konkurrenceevne. I 2010 sejlede Gruppens contai-
nerrederier stort set med samme antal containere og
gennemsnitlige rate som i 2008, men opnaede alligevel
et resultat, der var USD 2,2 mia. bedre end resultatet for
2008, forst og fremmest pa grund af effektiviseringer og
besparelser. Maersk Line satte en ny industristandard
for rettidig levering, og kundetilfredsheden naede det he-
jeste niveau, Maersk Line hidtil har malt.

Arbejdet med at standardisere og forenkle processer,
som begyndte i 2008, blev viderefert i 2010. Malszetnin-
gen var at forenkle kundernes interaktion med Gruppen
samt at spare omkostninger og skabe sterre gennemsig-
tighed internt.

Maersk containeraktiviteter EBIT vs. 11 udvalgte konkurrenter
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BZAREDYGTIGHED

Gruppen implementerede en ny beeredygtighedsstrategi
12010. Gruppen er aktivicentrale elementer i den glo-
bale ekonomi, hvilket forpligter Gruppen til at gere sin
indflydelse geeldende som den ansvarlige virksomhed,
AP.Maller - Meersk er. Men Gruppen ser ogsa forretnings-
meessige muligheder i at integrere denne tankegang i
driften. Pa transportsiden har reduceret servicefart veeret
en afgerende faktor i reduktionen af Gruppens samlede
CO;-udledning, og allerede i 2010 naede Gruppen det re-
duktionsmal, der i 2009 blev sat for 2012. Samtidig er slow
steaming blevet en ny standard for containerskibsfartsin-
dustrien og giver dermed et markant positivt bidrag til det
globale milje. Maersk Tankers har ligeledes introduceret
slow steaming konceptet til tankskibsindustrien.
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MEDARBEJDERNE

Der er grund til at takke medarbejderne for deres enga-
gerede og malrettede indsats i et &r med mange udfor-
dringer og fortsatte forandringer og tilpasninger. Det
er medarbejdernes indstilling og evne til at omstille sig
og forretningen, der mere end noget andet har skabt
det bedste resultat i Gruppens historie. Dette er vel at
meerke sket samtidig med, at medarbejdernes engage-
ment er steget yderligere. Det er gladeligt og lover godt
for Gruppens fremtid.

Gruppen reducerede antallet af fuldtidsansatte til
108.000 (115.000), primeert som felge af den gradvise
nedlukning af Gruppens veerftsaktiviteter samt frasalg
af Norfolk Holdings B.V. og aktiviteterne i Rosti.

PRIORITETER FOR 2011

Kunderne forst

I de seneste ar har der veeret seerlig fokus pa en reekke
interne forhold som omkostninger, organisation og pro-
cesser. Med en genvundet og styrket konkurrenceevne,
forsteerker Gruppen nu sit fokus mod markeder og kun-
der, hvor Gruppen kan skabe veerdi.

Vaekstmarkeder

2011 bliver ogsa aret, hvor Gruppen intensiverer sit fokus
pa emerging markets. Gruppen har historisk en steerk
position og organisation i en raekke udviklingslande med
stort vaekstpotentiale og vil arbejde malrettet pa at ud-
vikle forretningen yderligere i disse markeder.

Transformation af Maersk Oil

Maersk Oil har igangsat en reekke aktiviteter, der skal
sikre topplacering inden for sikkerhed, drift af modne
felter og innovation. Gruppen vil desuden investere i at
opbygge reserver og styrke organisationen samt videre-
udvikle den tekniske ekspertise.

Vind igen

De sterste effektiviseringer er gennemfert, men der vil
fortsat veere fokus pa forbedringer samt af- eller udvik-
ling af aktiviteter med lav lensomhed.
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INVESTERING | NYE, INNOVATIVE SKIBE

Som led i Gruppens fokus pa eget konkurrenceevne
samt baeredygtighed, har Maersk Line 1 2011 under-
skrevet en kontrakt om levering af ti nye, innovative
containerskibe fra det koreanske skibsveerft Daewoo,
med en option pa levering af yderligere 20 skibe.
Skibene forventes leveret mellem 2013-2015.

De sakaldte ‘Triple-E’ (Economy of scale, Efficiency,
Environment) skibe vil sette nye standarder for ster-
relse, braendstofforbrug og omkostningseffektivitet
samt CO,-udledning. Skibene vil med en kapacitet pa

18.000 TEU overga verdens nuverende sterste contai-
nerskibe, Maersk Lines PS-klasse skibe, pa 15.550 TEU.

"TRIPLE-E’' SKIBE

e Kapacitet: 18.000 TEU

¢ Braendstofforbrug: 35% lavere end standard 13.100 TEU skibe

e CO,-udledning pr. TEU: 50% lavere end nuveerende industri-
standard pa Asien-Europa ruterne

¢ Enhedsomkostninger: 26% lavere end standard 13.100 TEU skibe

e Pris:USD 190 mio. pr. stk.
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Gruppens forretningsomrader

A.P.Maller - Maersk Gruppen omfatterialt ca. 1.100 selskaber. Pa siderne 161 —165 er vaesentlige selskaber oplistede, saledes at samtlige
aktiviteter og lande, hvar A.P. Maller - Maersk Gruppen har tilstedeveerelse, er repraesenteret. Gruppens investerede kapital var USD 47,0 mia.
(USD 48,7 mia.) og afkast af investeret kapital (ROIC) var 12,2% (negativt med 0,3%).

Container-
aktiviteter

Olie-og

gasaktiviteter

Terminal-
aktiviteter

Tank, offshore
og anden
skibsfart

Detailhandel

Andre
virksomheder

Investeret ROIC %
kapital 2010 2009
USD mio.
Maersk Line, Safmarine og MCC  Global containerfart 16.782 15,3 -12,1
Damco Logistik- og forwarding aktiviteter 190 22,2 4,3
Maersk Oil Olie- og gasproduktion samt efter- 4917 326 229
forskningsaktiviteter
APM Terminals Containerterminalaktiviteter, indlands- 4749 16,0 10,0
transport, reparation af containere
og containerdepoter m.v.
Maersk Tankers Tankskibstransport af raolie, 3.344 -3,4 -8,2
olieprodukter og gas
Maersk Drilling Offshore boreaktiviteter samt operation 3713 11,0 6,5
af landrigge gennem 50% ejerskab af
Egyptian Drilling Company
Maersk FPSOs Flydende olie- og gasproduktionsenheder 2.843 -8,0 01
Maersk LNG Transport af naturgas
Maersk Supply Service Farsyningsskibsaktivitet med anker- 1.800 10,5 184
handterings- og platform supplyskibe m.v.
Svitzer Bugser- og bjaergningsaktivitet m.v. 1.884 7.2 54
Ro/Ro og relaterede aktiviteter ~ 39% ejerandeli Hoegh Autaliners 606 -17,5 -6,9
0g 31% ejerandeli DFDS A/S
(associerede virksomheder)
DKK ROIC %
mio. 2010 2009
Dansk Supermarked Gruppen Varehuse (Fetex og Bilka) og 15.485 154 17,2
stormagasiner (F. Salling) samt
discountbutikker (Netto) m.v.
Odense Staalskibsveerft Gruppen Skibsvaerfti Danmark
Danske Bank 20% ejerandeli Danske Bank A/S
(associeret virksomhed) 21.241 45 -2,2

Maersk Container Industry

Produktion af terlast- og kelecontainere

Qvrige

Star Air, Danbor Service, m.v.
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Segmentoversigt
DKK mio. USD mio.

2010 2009 2010 2009
Omseatning
Containeraktiviteter 146.415 106.796 26.038 19.929
Olie- og gasaktiviteter 57.634 48.362 10.250 9.025
Terminalaktiviteter 23.906 22.723 4251 4.240
Tank, offshore og anden skibsfart 31.679 29.559 5.634 5516
Detailhandel 59.250 57247 10537 10.683
Andre virksomheder 8.181 8.031 1.455 1.498
Rapporteringspligtige segmenteri alt 327.065 272.718 58.165 50.891
Ikke allokeret omseetning (Maersk Oil Trading) 3.035 1.609 540 300
Elimineringer -14.704 -13.991 -2.615 -2.611
lalt 315.396 260.336 56.090 48.580
Arets resultat
Containeraktiviteter 14.855 -11.396 2.642 -2.127
Olie- og gasaktiviteter 9.327 6.239 1.659 1.164
Terminalaktiviteter 4457 2.651 793 494
Tank, offshore og anden skibsfart 1.362 1.467 240 275
Detailhandel 2.215 2.128 394 397
Andre virksomheder 953 -448 170 -83
Rapporteringspligtige segmenteri alt 33.169 641 5.898 120
Ikke allokeret resultat -5.006 -6.154 -890 -1.149
Elimineringer 49 24 9 5
Opharte aktiviteter, efter eliminering 3 - 1 -
lalt 28.215 -5.489 5.018 -1.024

Praesentation af de rapporteringspligtige segmenters resultater er andret pr. 1. januar 2010, saledes at trucking- og containerdepotaktivite-

terne, som tidligere indgik i Containeraktiviteter, nu indgar i Terminalaktiviteter, og containerproduktionsaktiviteterne, som ligeledes tidligere

indgik i Containeraktiviteter nu indgar i Andre virksomheder. Z££ndringen har ingen betydning for Gruppens resultat. Sammenligningstal er

tilpasset.
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Containeraktiviteter

DKK mio. USD mio.
Hovedtal
Omseetning 146.415 106.796 26.038 19.929
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 25.877 -1.622 4.602 -303
Af- og nedskrivninger 8.717 9.133 1.728 1.705
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 131 272 23 51
Associerede virksomheder — andel af arets resultat -12 8 -2 2
Resultat for finansielle poster (EBIT) 16.279 -10.475 2.895 -1.955
Finansielle poster, netto -112 -271 -20 -50
Resultat for skat 16.167 -10.746 2.875 -2.005
Skat 1.312 650 233 122
Resultat 14.855 -11.396 2.642 -2.127
Pengestrem fra driftsaktiviteter 23.619 704 4.200 131
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -5.484 -7.133 -975 -1.331
Anlaegsaktiver 100.691 97.087 17.938 18.707
Omseetningsaktiver 20.126 16.408 3.585 3.161
Ikke rentebaerende forpligtelser 25.549 23.500 4.551 4528
Investeret kapital, netto 95.268 89.995 16.972 17.340
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 16,0% -12,2% 15,4% -11,9%
Transparterede masngder (FFE i mio.) 73 6.9
Gennemsnitlig rate (USD pr. FFE) 3.064 2.370
Gennemsnitlig pris pa breendstof (USD pr. ton) 458 342
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Containeraktiviteter

2010 i hovedtrask

e  Gruppens containeraktiviteter transporterede samlet 7,3 mio. FFE, en stigning pa 5% i forhold til
2008. Det totale containermarked steg med ca. 13%

e Degennemsnitlige fragtrater, inklusive tilleeg for breendstofomkostninger, var USD 3.064 pr. FFE,
en stigning pa 29% i forhold til 2009

e Nedskrivninger til forventet salgspris for syv containerskibe med USD 168 mio. (USD 147 mio.)

e Avance ved salg af anleegsaktiver, netto USD 23 mio. (USD 51 mio.)

e  Brendstofforbruget blev reduceret med 10% pr. FFE

e Enhedsomkostningerne eksklusive breendstof faldt 4% (10%)

e Resultat USD 2,6 mia. (tab pa USD 2,1 mia.)

e  Pengestram fra driftsaktiviteter USD 4,2 mia. (USD 0,1 mia.)

e  Afkastafinvesteret kapital (ROIC)15% (negativt med 12%)

MARKEDET FOR CONTAINERAKTIVITET Maersk Line forventer at fortseette slow steaming
Containermarkedet udviklede sig positivti 2010. Den fremover.

globale efterspaergsel pa containertransport steg hurtig-

ere end ventet med 13% i forhold til 2009, hvor efter-

spergslen faldt med 13%. Forbedret markedsbalance og

knaphed pa containere i andet og tredje kvartal skabte ]

grundlaget for vaesentligt hejere fragtrater end i 2008. Containerskibsfart USD mio.
Den positive udvikling i containermeengder og fragtrater ~ Hovedtal 2010§ 2009
slog igennem pa alle hovedruter. Rateniveauet toppede Omsz=tning o 24022 | 18.288
i tredje kvartal og faldt seesonmessigt mod slutningen Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 4507 -347
. Af- og nedskrivninger 1.708 1.682

af &ret. ;
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 23 50

N . . Assacierede virksomheder
Stigningen i containermarkedet reducerede antallet af

—andel af arets resultat -2 2
oplagte skibe hen over aret. Ved udgangen af 2010 var Resultat fer finansielle poster (EBIT) 2820 -1977
omkring 2% af den globale containerflade taget ud af Finansielle poster, netto 16 48
drift mod ca. 12% ved arets begyndelse. Resultat for skat 2804 -2025

Skat 206 112
Slow steaming, der af Maersk Line blev implemente- Resultat 2598 -2.137
ret 12009 pa Gruppens containerskibe for at reducere Pengestrem fra driftsaktiviteter 4116 81
brandstofforbruget og miljepavirkningen, blevi 2010 Pengestram vedrerende anlaegsinvesteringer -947  -1.304

standard for de sterre containerrederier.
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CONTAINERSKIBSFART

Gruppens containerskibsfarter omfatter Maersk Line,
Safmarine, der primeert fokuserer pa containertransport
til og fra Mellemesten og Afrika, samt MCC, der driver
Gruppens Intra-asienruter. Gruppens globale netvark
omfatter 570 egne og chartrede containerskibe med en
samlet kapacitet pa 2,2 mio. TEU (tyvefodscontainer-
enheder) pr. 31. december 2010. Herudover bestar fladen
af 15 egne og indchartrede multi purpose skibe.

Containerskibsfarterne var positivt pavirket af de for-
bedrede markedsforhold, og omsaetningen steg 31% til
USD 24,0 mia. i12010. Gruppens samlede transporterede
meengder blev aget med 5% til 7,3 mio. FFE, og de gen-
nemsnitlige fragtrater steg med 29% til USD 3.064 pr.
FFE. Kapacitetsudnyttelsen var i 2010 generelt hejere
end i2008.

Gruppen tabte markedsandelei 2010, primeert pa grund
af den uventet hurtige vending i efterspergslen og deraf
manglende kapacitet samt prioritering af hej rentabilitet.
Gruppens markedsandel steg i fjerde kvartal 2010.

Meengderne pa vestgaende ruter fra Asien til Europa
steg med 1%, mens mengderne pa estgaende ruter faldt
med 2% i forhold til 2009. De gennemsnitlige fragtrater
steg 58% pa vestgaende ruter og 37% pa estgaende ruter.

Nye kontrakter pa Stillehavet fik virkning fra den 1. maj
2010, og de deraf folgende hejere fragtrater slog forst
igennem fra dette tidspunkt. De transporterede mang-
der udviklede sig positivti2010.

2010 blev endnu et fremgangsrigt ar for Intra-asien,
hvor Gruppens rederi, MCC, formaede at ege sin markeds-

Asien — Europa 52% 0% 38% 40%
Afrika 11% 8% 15% 14%
Transpacific 33% 2% 13% 13%
Latinamerika 21% 14% 13% 12%
Transatlanten 23% 2% S% 10%
Oceanien 15% -1% 6% 6%
Intra-asien 19% 37% 6% 5%
Total 29% 5% 100% 100%
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andel betragteligt. MCC's transporterede mangder steg
betydeligt og udgjorde 6% (5%) af Gruppens samlede
transporterede mangder.

Samlet set steg fragtrater og -mangder pa evrige ruter
i forhold til 20089.

Rutenetveerket endres kontinuerligt for at tilpasse ka-
paciteten til efterspergslen. 1 2010 blev der foretaget &n-
dringer i forbindelse med, at ruter, der midlertidigt blev
suspendereti 2009, blev genintroduceret, samt at havne-
kald blev eendret med introduktionen af nye direkte kald.
Ud over disse rutinemaessige eendringer blev yderligere
skibskapacitet indsat pa ruten mellem Asien og Europa
samt pa de direkte ruter fra Asien til Vestafrika. Yderlig-
ere blev der introduceret en direkte rute fra Asien til @st-
afrika samt fra Asien til Chennai pa Indiens estkyst.

Containerskibsfarterne registrerede i andet halvar 2010
den hidtil hejeste kundetilfredshed og fortsatte dermed
den positive udvikling fra tidligere ar. Gruppens fokuse-
ring pa eget punktlighed var en vaesentlig arsag hertil, og
Maersk Line hariniud af de seneste ti kvartaler veeret
det mest palidelige globale containerrederi (Drewry).
Med et internt mal om at na en palidelighed pa 95%, an-
sker Maersk Line at differentiere sig yderligere fra kon-
kurrenterne ved at sikre en bedre service til kunderne.

De besparelser og rationaliseringer, som begyndte i 2008,
er fuldt ud indarbejdet i de daglige rutiner og bidrager
positivt til indtjeningen. De samlede enhedsomkost-
ninger pr. transporteret FFE var pa samme niveau som i
2008. Eksklusive omkostning til breendstof faldt enheds-
omkostningerne med 4%.

For at reducere omkostningerne til braendstof og CO.-
udledning, blev den i 2009 implementerede slow steam-
ing pa savel egne som chartrede skibe videreferti2010.
Det bevirkede, sammen med mange andre tiltag, at
breendstofforbruget blev reduceret med 10% pr. FFE fra
2009 til 2010.

Pa trods af det lavere forbrug blev de samlede breend-
stofomkostninger, pa grund af hejere breendstofpriser,
oget med 26% i forhold til 2009. Breendstoftilleeg neutra-
liserer stort set fluktuationer i breendstofomkostninger.

Gruppen havde ved udgangen af aret to skibe lagt op, sva-
rende til 1% af fladen, mod 19 skibe ved udgangen af 2008.
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Gruppen togi 2010 levering af fire skibe paialt 8.300
TEU, tilbageleverede otte finansielt leasede skibe paialt
33.000 TEU, solgte et skib pa 1.800 TEU, mens tre &ldre
containerskibe paialt 10.500 TEU blev ophugget pa
miljeforsvarlig vis. Gruppen havde ved arets udgangialt

Den samlede indchartrede tonnage

samlede kapacitet.

40 containerskibe og fem multi purpose skibe i ordre til

leveringi2011-2013. indgar i de fremtidige strategiske pl

AU 1130493

var ved arets udgang

0,9 mio. TEU (0,7 mio. TEU), svarende til 40% (36%) af den

Maersk Line besluttede i november 2010 at begynde
salgspraoces for syv af Gruppens containerskibe, der ikke

aner. Disse skibe er

nedskrevet med USD 168 mio. i fjerde kvartal til forven-

tet salgspris.

Fordeling af containerskibsfarternes enhedsomkastninger

2010

Procent

S

Terminalomkostninger
Indlandstransport
Containere og andet udstyr
Skibsomkostninger
Bunkers

Administration og andre omkostninger

2009

Procent

°

Terminalomkostninger
Indlandstransport
Containere og andet udstyr
Skibsomkastninger
Bunkers

Administration og andre omkostninger
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Gruppens containerskibsfartsaktiviteter havde en ind-
tjening (EBIT) pr. FFE pa USD 395 (tab pa USD 267), eks-

Kklusive avance ved salg af skibe m.v.

Resultatet var USD 2,6 mia. (tab pa USD 2,1 mia.), sva-
rende til et afkast af den investerede kapital (ROIC) pa

15,3% (negativt med 12,1%).

Pengestrem fra driftsaktiviteter var i 2010 pavirket af
en eget pengebinding i driftskapital med USD 421 mio,,
mens der i 2009 var en reduceret pengebinding i drifts-
kapital med USD 532 mio. Forskellen i pengebinding i

driftskapital skyldtes primeert udviklingen i fragtrater
og -mangder.

TEU Antal
Flade 2010 2009 2010 2009
Egne containerskibe
0-2999TEU 106.963 109.046 58 58
3.000-4.699 TEU 320.209 350.124 80 87
4.700-7.989 TEU 227.398 232.456 38 33
8.000-TEU 642.525 642.525 S| 63
lalt 1.297.095 1.334.151 245 253
Chartrede containerskibe
0-2999 TEU 481.770 364.866 258 206
3.000-4.688 TEU 64.333 66.575 16 16
4.700-7.998 TEU 242.490 293.665 43 53
8.000-TEU 80.644 16.800 7 2
lalt 869.237 741.906 325 277
Egne og chartrede containerskibe 2.166.332 2.076.057 570 530
Egne og chartrede multi purpose skibe 15 17
Nybygningsprogram (egne skibe)
0-2.999 TEU 3.608 7216 2 4
3.000-4.688 TEU 838.000 102.075 22 23
4.700-7.998 TEU 119.200 119.200 16 16
8.000-TEU - - - -
Containerskibe i alt 221.808 228.491 40 43
Multi purpose skibe 5 4
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Damco

Damco er den 10. sterste globale leverander af Supply
Chain Management (SCM) og forwarding services og
har kontorer i mere end 90 lande.

Det globale logistikmarked var i 2010 positivt pavirket af
den ogede verdenshandel, og Damco handterede 610.000
TEU af sefragt samt 48 mio. m® SCM, svarende til cirka

2 mio. TEU. Dette var henholdsvis 18% og 13% hejere
end i20089, hvilket var lidt over markedsgennemsnit-

tet. Luftfragtmaengderne steg med 24% til 75.000 tons

og var dermed over markedsgennemsnittet. De egede
mangder beted, at omsatningen steg til USD 2,7 mia.
(USD 2,2 mia.).

Efter de svage markedsvilkar i 2009 havde Damcoi 2010
igen fokus pa vaekst og investering i malrettede kunde-
segmenter samt luftfragt og emerging markets. Damco
fortsatte sit fokus p& at vende eller afvikle tabsgivende
aktiviteter samt at gennemfore besparelser, og de igang-
satte procesoptimeringer samt offshoring af funktioner
gennem 2010 vil fortsaettei2011.1andet kvartal 2010
abnede Damco det sterste kundeservicecenter i indu-
strien i Chengdu i Kina, som med cirka 1.000 medarbej-
dere skal servicere Damcos operation i hele Kina.

Resultatet var USD 44 mio. (USD 10 mio.). Resultatet var
positivt pavirket af egede mangder og negativt pavirket

af restruktureringsomkostninger samt hejere fragtom-
kostninger. De fortsatte besparelser havde en positiv
indflydelse pa EBIT-marginen, som steg til 2,8% (1,0%).

Pengestrem fra driftsaktiviteter steg med 79% til USD 84
mio. (USD 47 mio.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 22,2% (4,3%).

Damco USD mio.
Hovedtal 2010 2008
Omsaetning 2691 2223
Resultat far af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 95 44
Af- og nedskrivninger 20 23
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto - 1
Resultat fer finansielle poster (EBIT) 75 22
Finansielle poster, netto -4 -2
Resultat for skat 71 20
Skat 27 10
Resultat 44 10
Pengestrem fra driftsaktiviteter 84 47
Pengestrem vedrerende anlasgsinvesteringer -28 -26
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Olie- og gasaktiviteter

DKK mio. USD mio.
Hovedtal
Omseetning 57.634 48.362 10.250 9.025
Resultat for efterforskningsomkostninger 49.896 41.402 8.873 7.726
Efterfarskningsomkaostninger 3.403 3624 605 676
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 46.493 37.778 8.268 7.050
Af- og nedskrivninger 13.594 12.565 2.418 2.346
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 20 121 4 23
Resultat for finansielle poster (EBIT) 32.919 25.334 5.854 4727
Finansielle poster, netto -296 -375 -52 -70
Resultat for skat 32.623 24.958 5.802 4.657
Skat 23.296 18.720 4143 3.493
Resultat 9.327 6.239 1.659 1.164
Pengestrem fra driftsaktiviteter 22.231 17.100 3954 3.191
Pengestrem vedrerende anlaegsinvesteringer -11.033 -12.601 -1.962 -2.351
Anlaegsaktiver 43.020 43.722 7.664 8.424
Omseetningsaktiver 7.741 5.685 1.379 1.095
Ikke rentebaerende forpligtelser 23.159 22.154 4.126 4.268
Investeret kapital, netto 27.602 27.253 4917 5.251
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 34,0% 23,4% 32,6% 22,9%
Andel af olie- og gaspraduktion (mio. tender olieaekvivalenter) 138 156

Gennemsnitlig raoliepris (Brent) (USD pr. tande) 80 62
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Olie- og
oasaktiviteter

2010 i hovedtrask

Udvikling i Brent olieprisen USD/tende, 2006-2010

BDM M

2006 2007 2008 2009 2010

Kilde: Bloomberg

e Andelafolie- og gasproduktionen var 12% lavere end i 2008, primeert pa grund af lavere andel af

produktionen i Qatar

e  Gennemsnitlig aliepris (Brent) var 29 % hejere end i 2003

e  Efterforskningsomkaostninger pa USD 605 mio. var pa niveau med 2009

J Resultatsteg tilUSD 1,7 mia, hvilket var betydeligt hejere end i 2008, primeert pa grund af hajere oliepris

. Pengestrom fra driftsaktiviteter USD 4,0 mia. (USD 3,2 mia.)

o Afkastafinvesteret kapital (ROIC) 32,6% (22,3%)

Maersk 0il har produktion i Danmark, Qatar, Storbri-
tannien, Algeriet og Kasakhstan. Maersk Oil har end-
videre efterforskningsaktiviteter i disse lande samt i
Angola, Brasilien, Grenland, Norge, Oman og USA (Den
Mexicanske Golf).

Omsetningen for Gruppens olie- og gasaktiviteter steg
med 14% til USD 10,3 mia. (USD 9,0 mia.), positivt pa-
virket af hejere oliepriser. Olieprisen steg fra et niveau
ombkring USD 75 pr. tende ved arets begyndelse til USD
90 pr. tende sidst pa aret. Den gennemsnitlige oliepris for
aret blev med USD 80 pr. tende 29% hejere end gennem-
snitsprisen pa USD 62 pr. tende i 2008.

Skat pa olie- og gasaktiviteter steg til USD 4,1 mia. (USD
3,6 mia.). Resultatet var USD 1,7 mia. (USD 1,2 mia.).

Pengestrem fra driftsaktiviteter steg til USD 4,0 mia.
(USD 3,2 mia.).

Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer var USD
2,0 mia. (USD 2,4 mia.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 32,6% (22,9%).

PRODUKTION OG UDBYGNING

Gruppens andel af produktionen var 138 mio. tender,
hvilket var 12% under niveauet aret for pa 156 mio. ten-
der oliezkvivalenter.

I Qatar fortseetter udbygningen af Al Shaheen feltet,
og udbygningsplanen fra 2005 med blandt andet 15
nye platforme er stort set gennemfert. Investeringer
udgjorde i alt USD 6,2 mia. i perioden 2006-2010. Bore-
aktiviteter ventes at fortsaette ind i 2012, og boreresul-
tater og produktionstal har bekreeftet, at feltet fortsat
indeholder et betydeligt uudnyttet potentiale. Maersk Oil
evaluerer data i samarbejde med Qatar Petroleum med
en malsatning om at udvikle yderligere investerings-
planer. Imens dette arbejde star pa, forventer Maersk 0il,
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at produktionen fortsaetter i niveauet 300.000 tender olie
pr. dag. Maersk Oils andel af olieproduktionen i 2010 var
61 mio. tender (80 mio. tender). Faldet i Gruppens andel
skyldtes primeert en hejere oliepris og en lavere andel til
deekning af investeringer og omkostninger.

Investeringsniveauet var fortsat betydeligt i den danske
del af Nordseen, og A.P. Meller - Marsk A/S’ andel af
investeringer i feltudbygninger i 2010 udgjorde USD 230
mio. (USD 394 mio.). Ilebet af 2010 fortsatte udbygningen
af Halfdan feltet som planlagt, og Maersk Oil forventer,
at en ny forarbejdningsplatform kommer i drift i starten
af 2011. Arbejdet med at etablere en testinstallation i den
danske del af Nordseen er i gang med henblik pa at ege
olieindvindingen kombineret med lagring af CO,.

I den danske del af Nordseen producerede Maersk

0il som operater for Dansk Undergrunds Consortium
(DUC) 120101 alt 77 mio. tender raolie (85 mio. tender).
AP.Mpller - Meersk A/S’ 39% andel heraf udgjorde 30
mio. tender (33 mio. tender). Faldet i olieproduktionen
12010 skyldtes naturlig produktionsnedgang fra eldre
felter. DUC's samlede gassalg var 7,1 mia. m?, hvilket var
pa samme niveau som i 2008.

Ijuli 2012 indtreeder den statsejede Nordsefonden som

partner med 20% ejerandel i DUC uden betaling. Netto-
effekten pa Gruppens resultat er begranset, eftersom

den danske statsdeltagelse afleser en 20% overskuds-

andel oppebaret siden aftalens indgaelse i 2003.

[ Storbritannien fortsatte udbygningsaktiviteterne pa
Gryphon, Janice og Dumbarton felterne. Maersk Oils
andel af olieproduktionen var pa 18 mio. tender (14 mio.
tender). Den betydeligt hejere produktion skyldtes eget
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produktion fra Lochranza, Gryphon og Affleck felterne,
hvor nye brende blev sat i drift, og udbygningsaktiviteter
blev afsluttet.

I februar 2011 blev Gryphon produktionsfaciliteterne
beskadiget under et uvejr og lukket ned. Omfanget af
skaderne er endnu ikke endeligt opgjort, men vurderes
panuveerende tidspunkt ikke at have vaesentlig betyd-
ning for Gruppens resultati2011.

I Algeriet deltager Maersk Oil i produktionsaktiviteter
med Anadarko som operater i samarbejde med det stats-
ejede olieselskab Sonatrach. Maersk Oils andel af olie-
produktionen, som var pavirket af myndighedernes pro-
duktionsbegreensninger, var i 2010 10 mio. tender (11
mio. tender). Udbygningen af E1 Merk felterne fortsastter
planmeessigt. Maersk Oil forventer, at olieproduktion
kan begynde i starten af 2012.

I Kasakhstan, hvor Maersk Oil er operater pa to felter,
blev andelen af olieproduktionen med 1 mio. tenderi2010
paniveau med aret for. En plan for yderligere udbygning
af Dunga feltet, inklusive 150-200 vertikale brende, er
blevet godkendt. Maersk Qil forventer, at salget af virk-
somhedens andet felt, Saigak, bliver afsluttet i labet af
2011, afheengigt af godkendelse fra myndighederne.

EFTERFORSKNING OG FORRETNINGSUDVIKLING
De samlede efterforskningsomkostninger for 2010 ud-
gjorde USD 605 mio. (USD 676 mio.), positivt pavirket af
tilbagefert henseettelse pa tabsgivende rig-kontralkt.
12010 deltog Maersk Oil i boringen af 14 efterforsknings-
og vurderingsbrende, hvilket afspejler en fortsat hoj
efterforskningsaktivitet.

I Norge var efterforskningsboring i gang, og afklaring af
mulighederne for kommerciel udnyttelse af gasfundet
(Zidane) og oliefundet (Avaldsnes) fortsaetter med yder-
ligere boreaktiviteterilebet af 2011. Gruppen blev tildelt
en licens i efteraret, og resultatet af deltagelse i en anden
udbudsrunde ventes i ferste halvar 2011.

I Storbritannien blev Maersk Oil i oktober 2010 tildelt
seks licenser i en efterforskningsudbudsrunde. Maersk
Oil forventer, at der vil foreligge en udbygningsplan for
Golden Eagle omradet i midten af 2011, og udbygnings-
muligheder for Flyndre/Cawdor omraderne er under
vurdering, ligeledes med en forventet udbygningsplan
12011. Vurderingsbaoringer af Culzean gasfundet pagar
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Produktion og efterforskning
Brasilien

Efterforskning

med henblik pa evaluering af mulighederne for kommer-
ciel udnyttelse, og Maersk Oil forventer resultatet i ferste
halvar 2011.

I Angola fortsaetter Maersk 0il den kommercielle evalue-
ring af Chissonga fundet i blok 16. Yderligere boringer er
planlagt, og Maersk Oil forventer et resultat af den igang-
veerende vurdering i forste halvdel af 2011. Maersk Oil
hari2011 foreget sin ejerandel i blok 16 fra 50% til 65%.

I Den Mexicanske Golf i USA kebte Maersk Oil 62 licen-
ser inklusive operaterskab og 25% andel i Jack feltet,

der er et udbygningsprojekt pa dybt vand i den centrale
del af Golfen. I tredje kvartal 2010 blev ferste fase af
udbygningen af Jack feltet godkendt. Betinget af myn-
dighedsgodkendelse er den planlagte vurderingsboring
(Buckskin) og en efterforskningsbrend udsat til mid-

ten af 2011 som felge af det borestop, der var palagt af
myndighederne indtil oktober 2010 pa grund af ulykken
iMacondo-brenden i Den Mexicanske Golf. Grundet de
amerikanske myndigheders konklusioner vedrerende
ulykken er kravene til operationelle og sikkerhedsrelate-
rede ledelsessystemer og procedurer blevet skeerpede.
Dette forventes imidlertid ikke at fa neevneveerdig betyd-
ning for Maersk 0il, da selskabet allerede overholder de
hejeste operationelle og sikkerhedsmaessige standarder.

Inovember 2010 blev Maersk QOil tildelt en operaterlicens
i Baffinbugten ud for Grenlands vestkyst sammen med
det nationale grenlandske olieselskab, Nunaoil. Maersk

0Oil planlaegger seismiske undersegelser, mens boreakti-
viteter tidligst vil kunne starte om tre til fem ar. Hvis ef-
terforskningsaktiviteterne forer til opdagelse af kulbrin-
ter, som kan udnyttes kommercielt, kan en produktion
begynde om 10til 15 ar.

Idecember 2010 indgik Maersk 0il aftale om kaeb af an-
dele i tre olielicenser ud for Brasiliens kyst for USD 2,4
mia. Kebet indeholder et felt med en begreenset produk-
tion samt to andre omrader, som kan give en betydelig
produktion fra henholdsvis 2016 og 2018. Kebet er betin-
get af myndighedsgodkendelse og forventes gennemfert
isidste halvdel af 2011. Tidligere i 2010 blev der desuden
kebt en andel i en blok, saledes at Maersk Oil nu har an-
del i otte licenser i Brasilien.
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Terminalaktiviteter

DKK mio. USD mio.
Hovedtal 2010 °009 2010 °009
Omseetning 23.906 22.723 4.251 4.240
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 4.884 4810 869 898
Af- og nedskrivninger 2.478 1.993 441 372
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 2.580 71 459 13
Associerede virksomheder — andel af arets resultat 136 103 24 18
Resultat for finansielle poster (EBIT) 5122 2.991 911 557
Finansielle poster, netto 15 218 3 41
Resultat for skat 5137 3.208 914 598
Skat 680 558 121 104
Resultat 4.457 2.651 793 494
Pengestrem fra driftsaktiviteter 4.749 4.072 845 760
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -1.694 -3.519 -301 -657
Anlaegsaktiver 28.719 28.373 5116 5.466
Omseetningsaktiver 4.321 4.456 770 859
Ikke rentebaerende forpligtelser 6.381 5.981 1.137 1.152
Investeret kapital, netto 26.659 26.848 4749 5173
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 16,7% 10,2% 16,0% 10,0%
Handterede cantainere (malt i mio. TEU veegtet med ejerandel) 31,5 30,9
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Terminalaktiviteter

2010 i hovedtrask

Antallet af handterede containere steg 2% i forhold til 2009. Justeret for opharte terminaler var
stigningen 7%

Omseaetningen pa USD 4,3 mia. var pa niveau med 2003

Kundeportefolien blev udbygget yderligere, og maengderne fra andre kunder end Maersk Line og
Safmarine steg til 44% (41%)

EBITDA-marginen for havneterminalaktiviteterne steg til 25,3% (24,4%), mens den totale
EBITDA-margin blev 20,4% (21,2%)

Avance ved salg af anleegsaktiver, netto USD 453 mio. (USD 13 mio.)

Resultat eksklusive salgsavancer og nedskrivninger m.v. var med USD 492 mio. 14% hejere end i 2009

Pengestrem fra driftsaktiviteter USD 845 mio. (USD 760 mio.)

Afkast af investeret kapital (ROIC) 16,0% (10,0%)

APM Terminals driver et globalt netveerk bestaende af mere integrerede lesninger, som daekker en sterre del af
50 containerterminaler samt 120 indenlandske facili- logistikkeeden.

teteri 64 lande. Gennem 2010 har APM Terminals pri-

meert haft fokus pa udvikling i emerging markets samt Som led i den egede fokus pa vaekst og udvikling i emer-
tilpasning af portefeljen for at optimere indtjeningen. ging markets indgik APM Terminals en joint venture
Integrationen af indlandsaktiviteterne i APM Terminals aftale om etablering af en ny terminal i Santos, Brasilien,
var et strategisk skridt for at styrke og udvide servicen samt en koncessionsaftale om operation af havnetermi-

over for kunderne. Ligeledes har integrationen abnet for nalen i Monrovia, Liberia. Etableringen af en ny havne-

nye markeder, som er relateret til havneterminalaktivi- terminal i Cai Mep, Vietnam, er ved at veere afsluttet, og
teterne, og APM Terminals kan dermed tilbyde kunderne  terminalen ventes i driftistarten af 2011. Herudover er

APM Terminals, kranleft fordelt pa regioner, veegtet med ejerandel

2010

2009

Amerika Amerika

Europa Europa

Procent Procent
Asien Asien
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en del terminaler blevet udvidet eller forbedret gennem
2010 for at imedekomme oget efterspergsel: Suez Canal
Container Terminal i Port Said, Egypten, Agaba Contai-
ner Terminal, Jordan samt havneterminalerne i Lagos,
Nigeria og Luanda, Angola.

Det globale containerterminalmarked voksede kraftigt i
2010 efter faldet i 2009. Malt i TEU voksede meengderne
med 13% gennem perioden (Drewry). Antallet af contai-
nere handteret af APM Terminals (APM Terminals’ ejer-
andel af kranleft) steg med 2% i forhold til 2009 og 7%
justeret for opher af terminaldrift i seks lokationer:
Oakland og Savannah i USA, Kachsiung i Taiwan, Yantian
iKina, Voltri i Italien samt Dunkerque i Frankrig.

Gennem 2010 fortsatte APM Terminals med at udvide
sin kundeportefelje, og samtidig steg kundetilfredshe-
den. Iseer den heje operationelle performance samt det
heje serviceniveau i den globale organisation har veeret
veerdsat af kunderne. Mengderne fra andre kunder end
Maersk Line og Safmarine steg med 12% (19% justeret
for opherte terminaler) og bidrog med 44% (41%) af APM
Terminals’ samlede mangder. I Los Angeles indgik APM
Terminals en langtidskontrakt med et datterselskab af
Hyundai Merchant Marine, ogi Virginia med Virginia
International Terminals om operation af APM Terminals
Virginia under en leasingaftale.

APM Terminals er ferende i terminalindustrien, nar det
geelder sikkerhed, og dette blev i 2010 anerkendt, da APM
Terminals blev tildelt Safety at Sea International (SASI)
Award i kategorien Management and Operations. APM
Terminals vil fokusere pa at forbedre sikkerheden yder-

APM Terminals' globale havneaktiviteter 2010
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ligere i fremtiden. Der er ligeledes fokus pa at reducere
miljebelastningen, og gennem 2010 reducerede APM
Terminals udledningen af CO, pr. kranleft med mere end
10% sammenlignet med 20089.

EBITDA-marginen for havneterminalaktiviteterne steg
fra 24,4% til 25,3%, primeert pa grund af omkostnings-
reduktioner. APM Terminals har ogsa i 2010 arbejdet
malrettet pa at forbedre de operationelle processer

og dermed age produktiviteten i havnene. Den totale
EBITDA-margin var negativt pavirket af lavere indtje-
ning samt restruktureringsomkostninger i indenlandske
aktiviteter og faldt fra 21,2% til 20,4%.

Resultatet var positivt pavirket af salg af ejerandel i Sigma
Enterprises Ltd. med USD 423 mio. fer skat, mens det var
negativt pavirket af nedskrivninger og henseettelser til
restrukturering af de indenlandske aktiviteter m.v. Eksklu-
sive disse var resultatet USD 492 mio. (USD 431 mio.).

Pengestrem fra driftsaktiviteter var USD 845 mio. (USD
760 mio.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 16,0% (10,0%).
Afkast for avancer og nedskrivninger m.v. var 10,4% (8,7%).

y»

Eksisterende terminaler
B udvidelse af eksisterende terminaler y

. Nye terminalprojekter
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Tank, offshore og anden skibsfart

DKK mio. USD mio.
Hovedtal 2010 2008 2010 2008
Omseetning 31.679 29.558 5.634 5516
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 8.814 7618 1.567 1.421
Af- og nedskrivninger 6.984 5.651 1.241 1.053
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 681 220 121 41
Associerede virksomheder — andel af arets resultat -392 -97 -70 -18
Resultat for finansielle poster (EBIT) 2.119 2.090 377 391
Finansielle poster, netto -28 11 -6 2
Resultat for skat 2.091 2.101 371 393
Skat 729 634 131 118
Resultat 1.362 1.467 240 275
Pengestrem fra driftsaktiviteter 7.726 6.444 1.373 1.203
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -5.654 -16.325 -1.006 -3.046
Anlaegsaktiver 81.134 74.492 14.453 14.353
Omseetningsaktiver 8.705 11.250 1.551 2.167
Ikke rentebaerende forpligtelser 10.049 10.339 1.790 1.992
Investeret kapital, netto 79.790 75.403 14214 14528

Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 1,8% 2,1% 1,7% 2,1%
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Tank, offshore og
anden skibsftart

2010 i hovedtrask

e  Omsatningen steg med 2% tilUSD 5,6 mia. hovedsagligt drevet af opstarten af nye rigge

i Maersk Drilling

o EBITDAUSD 1,6 mia. (USD 1,4 mia.)

e Nedskrivninger var USD 433 mio. (USD 308 mio.), primeert som felge af nedskrivninger pa

tank- og LNG-skibe samt to FPSO'er

e  Avance ved salg af anleegsaktiver, netto USD 121 mio. (USD 41 mio.)

o Resultat USD 240 mio. (USD 275 mio.)

e  Pengestroem fra driftsaktiviteter steg med 14% tilUSD 1,4 mia. (USD 1,2 mia.)

e  Afkastafinvesteret kapital (ROIC) 1,7% (2,1%)

Maersk Tankers

Maersk Tankers opererer pa det globale marked for
transport af raolie, raffinerede olieprodukter og petro-
kemiske gasser. Maersk Tankers er et af de ferende
tankskibsrederier i verden og den sterste operater pa
produkttankskibsmarkedet.

De fleste tanksegmenter oplevede fortsat tabsgivende
fragtrater 1 2010 som felge af stor nettotilgang af ton-
nage fra bade nybygninger og reaktivering af tankskibe,
der var anvendt som flydende lagre.

Til trods for en stigning pa 11% af setransporteret LPG
(Liquefied Petroleum Gas) fra Mellemesten, var der lige-
ledes overkapacitet i gastankmarkedet.

Maersk Tankers tog i 2010 levering af to handysize gas-
tankskibe, to handysize produkttankskibe samt et mindre
produkttankskib og solgte i samme periode et stort raoclie-
tankskib, et stort produkttankskib samt ejerandele i to
mindre produkttankskibe. Maersk Tankers har ved salg af
to midsize gastankskibe trukket sig ud af dette segment.

12011 forventer Maersk Tankers at tage levering af ti tank-
skibe, mens yderligere tre skibe er i ordre til levering i 2012.

Maersk Tankers USD mio.
Hovedtal 2010 2009
Omsaetning 1213 1.166
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 153 134
Af- og nedskrivninger 327 415
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 48 24
Associerede virksomheder
—andel af arets resultat 1 -3
Resultat fer finansielle poster (EBIT) -125  -260
Finansielle poster, netto 3 -2
Resultat far skat -122 262
Skat +4 +7
Resultat -118  -255
Pengestrem fra driftsaktiviteter 121 155
Pengestrem vedrerende anlasgsinvesteringer -89 -536
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Maersk Tankers har indgéet en aftale omkring salg af et
handysize produkttankskibi2011.

Omseetningen var med USD 1,2 mia. pA niveau med 2008.
Resultatet var et tab pa USD 118 mio. (tab pa USD 255 mio.),
negativt pavirket af nedskrivninger relateret til handy-
size gastankskibe og immaterielle aktiver med USD 111
mio. (USD 187 mio.) og integrationsomkostninger pa USD 1
mio. (USD 25 mio.) samt positivt pavirket af avance ved salg
af skibe pa USD 48 mio. (USD 24 mio.). Resultatet eksklusive
salgsavancer, nedskrivninger og integrationsomkostninger
var et tab pa USD 54 mio. (tab pa USD 67 mio.). Maersk Tan-
kers har fortsat fokus pa besparelser og hari2010 yderlig-
ere reduceret driftsomkostningerne pr. skib med 3%.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var USD 121 mio. (USD
155 mio.).

Maersk Drilling

Maersk Drillings flade bestar af 26 fortrinsvis moderne
og hajeffektive borerigge, og betjener en raekke oliesel-
skaber med boring af efterforsknings- og produktions-
brende over hele verden.

Efterspergslen efter borerigge har veeret svagt stigende
gennem 2010, og de fortsat heje oliepriser har medfert
en stigende interesse fra olieselskaberne for yderligere
borekapacitet til fremtidige programmer. Leveringen af
mange nybyggede rigge har dog bevirket, at kapacitets-
udnyttelsen og raterne i markedet ikke er blevet forbed-
ret gennem aret.

Der opleves generelt et skift i efterspargslen, hvor stigende
kompleksitet i boreprogrammerne far flere olieselskaber
til at eftersperge nyere borerigge med eget boreeffektivitet
og fleksibilitet samt kapacitet til at bore pa dybere vand.
Gennem aret har kapacitetsudnyttelsen af nyere borerigge
veeret vaesentligt hejere end for &ldre borerigge, og der er
veesentlig forskel i raterne pa nyere og eldre borerigge.

Maersk Drilling forventer, at olieudslippet fra Macondo-

brenden i Den Mexicanske Golf vil forsteerke efterspergs-

len efter nyere borerigge, i takt med at kravene til udstyr
og procedurer vil blive strammet. Med mange nyere rigge
og en for industrien lav gennemsnitsalder pa fladen er
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Afkast af investeret kapital (ROIC) var negativt med 3,4%
(negativt med 8,2%).

Flade Egne Chartrede Egne Chartrede
VLCC 9 2 10 0
Produkt 82 59 81 53
Gas I 13 I 9
lalt 102 74 102 62
Nybygningsprogram

VLCC 4 2 4

Produkt 5 6

Gas 0 7

lalt 13 7 17 15

Maersk Drilling godt positioneret til at mede den stigende
efterspergsel. Samtidig kan Maersk Drilling med om-
kring 40 ars erfaring i industrien imedekomme oliesel-
skabernes stigende krav om erfaring og dokumenterede
resultater.

Maersk Drilling har en semi-submersible rig pa kontrakt
med Statoil i Den Mexicanske Golf. Riggen har veeret
omfattet af forbuddet mod boring pa dybt vand, og som

Maersk Drilling USD mio.
Hovedtal

Omseaetning 1.627 1.282
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 748 474
Af- 0g nedskrivninger 205 188
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto - 2
Resultat for finansielle poster (EBIT) 543 288
Finansielle poster, netto -4 -2
Resultat for skat 539 286
Skat 140 74
Resultat 399 212
Pengestrem fra driftsaktiviteter 630 320
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -347 772
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felge heraf indgik Maersk Drilling en aftale med Statoil
om endrede aftalevilkar, indtil operationen kan genop-
tages. Som folge af den fortsatte usikkerhed omkring
udstedelsen af nye boretilladelser, er det vanskeligt at
forudsige, hvornar riggen vil genoptage operationen.
Kontrakten med Statoil leber frem til september 2013
med mulighed for forlaengelse frem til 2015.

Enkelte af Gruppens 26 borerigge var delvis uden
beskeeftigelse i labet af 2010, men Maersk Drilling havde
generelt en hej udnyttelse af kapaciteten, og kontrakts-
dekningen for 2011 er he;j.

Maersk Drilling tog i lebet af aret levering af den sidste af
tre nybyggede semi-submersible rigge. Riggen arbejder i

ojeblikket i Vestafrika og har flere efterfelgende kontrakter
12011. Maersk Drilling har med den seneste levering afslut-
tet et nybygningsprogram bestaende af seks jack-up rigge
og tre semi-submersible rigge leveret i perioden 2007-2010.

Maersk Drilling har i 2011 underskrevet en kontrakt om
levering af to nye jack-up rigge til levering i 2013-2014.
De torigge har en ordreveerdi pa USD 1,2 mia., og kon-
trakten indeholder en option pa yderligere en rig.
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Maersk Drillings omsaetning var USD 1.627 mio. (USD
1.282 mio.), mens resultatet pA USD 399 mio. (USD 212
mio.) var 88% hojere end i 2009. Bade omsatning og

resultat var positivt pavirket af opstarten af nye rigge
og generelt bedre indtjening pa borerigge i Norge.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var USD 630 mio. (USD
320 mio.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 11,0% (6,5%).

Flade

Jack-up barerigge 12 12
Semi-submersible borerigge 4 3
Borepramme 10 10
lalt 26 25

Nybygningsprogram

Jack-up barerigge 0 0
Semi-submersible borerigge 0 1
lalt 0 1
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Maersk FPSOs og Maersk LNG

Maersk FPSOs udvikler og driver flydende enheder til
produktion og opbevaring af olie og gas. Maersk FPSOs'
fem enheder var fuldt beskeeftigede i 2010 og vil fortsat
veere beskeeftiget pa langtidskontrakter. Ferstkom-
mende kontraktudleb eri 2014. Maersk FPSOs har i
fjerde kvartal 2010 mobiliseret en nybygget FPSO, der
framarts 2011 skal arbejde for Statoil pa Peregrino olie-
feltet ud for Brasiliens kyst.

Resultatet for Maersk FPS0Os var et tab pa USD 266 mio.
(tab pa& USD 30 mio.). Resultatet var negativt pavirket
af lavere produktion, vedligeholdelses- og reparations-
programmer for to enheder samt nedskrivninger og
hensaettelser pa tabsgivende kontrakter vedrerende to
FPSQO'er pa USD 220 mio.

Maersk LNG ejer seks og opererer yderligere to natur-
gasskibe. Maersk LNG's seks skibe var alle pa kontralkt
ved udgangen af 2010, hvoraf tre skibe er pa langtids-
kontrakter. Det globale LNG-marked var preeget af over-
kapacitet, dog med tiltagende kontraktaktivitet i anden
halvdel af aret, primeert inden for korttidskontrakter.

Resultatet for Maersk LNG var USD 24 mio. (USD 33
mio.). Resultatet reflekterer lavere rater samt nedskriv-
ninger pa samlet USD 75 mio. pa tre skibe, hvilket del-
vist blev opvejet af avance ved salg af andele i to skibe pa

Maersk FPSOs og Maersk LNG USD mio.
Hovedtal 2010 = 2009
Omseaetning 418 386
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 42 150
Af- og nedskrivninger 404 138
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 67 -
Associerede virksomheder
—andel af arets resultat -1 -
Resultat for finansielle poster (EBIT) -296 12
Finansielle poster, netto -6 -4
Resultat for skat -302 8
Skat +60 5
Resultat -242 3
Pengestrem fra driftsaktiviteter 113 124

Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -337

langtidskontrakt paialt USD 67 mio. samt bedre udnyt-
telse af LNG-fladens kapacitet.

Pengestrem fra driftsaktiviteter for Maersk FPSOs og
Maersk LNG var USD 113 mio. (USD 124 mio.).

Pengestrom vedrerende anlaegsinvesteringer for Maersk
FPSOs og Maersk LNG var USD 337 mio. (USD 749 mio.),
primeert relateret til levering af en FPSO i fjerde kvartal
2010.

Afkast af investeret kapital (ROIC) for Maersk FPSOs og
Maersk LNG var negativt med 8,0% (0,1%).

Opererede flade 2010 2009
Flydende produktionsenheder (FPSO/FGSO) 8 5
LNG-skibe 8

lalt 14 12
Nybygningsprogram

Flydende produktionsenheder (FPSO/FGSO) 0 1
LNG-skibe 0 1
lalt 0 2
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Maersk Supply Service

Maersk Supply Service betjener offshoreindustrien
globalt med blandt andet ankerhandtering, sleeb af bore-
rigge og platforme samt forsyningstransport.

Markedet for ankerh&ndterings- og forsyningsskibe var i
2010 negativt pavirket af lavere aktivitet, og kombineret
med tilgang af ny tonnage lagde dette pres paraterne og
beskeeftigelsesgraden, ikke mindst i fjierde kvartal.

Maersk Supply Service havde ved indgangen til 2010 be-
tydelig kontraktsdeekning, selv om eksponeringen mod
spotmarkedet steg i talkkt med levering af nybygninger.
Maersk Supply Service togi2010 levering af tre anker-
handteringskibe og et forsyningsskib. Det omfattende
nybygningsprogram pa 18 skibe er nu afsluttet.

Omseetningen var USD 772 mio. (USD 749 mio.), positivt
pavirket af tilgang af nye skibe, men negativt pavirket af
faldende spotrater.

Resultat var USD 201 mio. (USD 275 mio.), pavirket af
faldende spotrater og beskaeftigelsesgrad i fjerde kvartal.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var USD 395 mio. (USD
349 mio.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 10,5% (18,4%).

Maersk Supply Service USD mio. Flade 2010 2009
Ankerhandteringsskibe 51 48
Hovedta.l 2010 = 2009 Forsyningsskibe 13 12
Omseetning o 772 749 Andre skibe 3 3
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 384 397 Lalt 67 63
Af- og nedskrivninger 140 100
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto - 10
Resultat fer finansielle poster (EBIT) 244 307 Nybygningsprogram
Finansielle poster, netto - 5 Ankerhandteringsskibe 0 3
Resultat for skat 244 312 Forsyningsskibe 0 1
Skat 43 37 lalt 0 4
Resultat 201 275
Pengestrem fra driftsaktiviteter 395 349
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -150 -851

Svitzer

Svitzer har aktiviteter inden for bugsering, bjeergning og
anden offshoresupport. Svitzer er globalt repraesenteret
iover 100 havne og opererer omkring 500 sleebebade og
vagtskibe m.v.

Alktiviteten inden for Svitzers hovedforretningsomrade,
havnebugsering, vari 2010 lavere end aret for. Det skyld-
tes ferst og fremmest eksponering mod havne med svag

aktivitetiiseer Storbritannien og Centraleuropa. Akti-
viteten steg sidst pa aret, men er fortsat under niveauet
fra de tre seneste ar. I labet af aret steg efterspargslen pa
Svitzers vagtskibs- og bjeergningsaktivitet.

Svitzer implementerede i lobet af aret terminalbugse-
ringsprojekter i Peru, Panama og Chile og kebte 50% af
Remolcadores Dominicanos, en dominikansk sleebe-
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badsforretning. I Australien bjeergede Svitzer boreriggen
West Atlas med succes i fjerde kvartal. Sikkerheden hos
Svitzer blev yderligere forbedret i 2010, og frekvensen
af arbejds-skader faldt fra et allerede lavt niveau til det
laveste hidtil malt.

Omsetningen steg med 14% til USD 830 mio. (USD 779

mio.), mens resultat for 2010 var USD 130 mio. (USD
85 mio.). Resultatet var positivt pavirket af en steerk

Svitzer USD mio.
Hovedtal 2010 2009
Omsaetning 890 779
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 235 193
Af- og nedskrivninger 119 113
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 23 10
Assaocierede virksomheder
—andel af arets resultat 2 2
Resultat fer finansielle poster (EBIT) 141 g2
Finansielle poster, netto 1 4
Resultat for skat 142 96
Skat 12 M
Resultat 130 85
Pengestrem fra driftsaktiviteter 147 201
Pengestrem vedrerende anlegsinvesteringer -124 137

australsk dollar, salg af ejerandel i Flinders Ports i
Australien samt besparelser.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var USD 147 mio.
(USD 201 mio.).

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 7,2% (5,4%).

2010 2009
Flade Egne Chartrede Egne Chartrede
Sleebebade 341 15 333 12
Vagtskibe 34 0 32 0
Andre skibstyper 138 9 137 9
lalt 513 24 502 21
Nybygningsprogram
Sleebebade 28 37
Vagtskibe 3 4
Andre skibstyper 5
lalt 36 42

Ro/Ro og relaterede aktiviteter

Ro/Ro og relaterede aktiviteter omfatter Gruppens ejer-
andele i DFDS A/S og Hoegh Autoliners m.v.

Salget af Norfolk Holdings B.V. blev gennemfort den 12.
juli 2010, hvorefter A.P. Moller - Meersk A/S ejer 31,3% af
aktiekapitalen i DFDS A/S, som dermed er et associeret
selskab til A.P. Maller - Meersk A/S.

Gruppens ejerandele i DFDS A/S og Hoegh Autoliners
m.v. bidrog samlet med et tab pa USD 129 mio. Resultatet
var negativt pavirket af nettonedskrivning og valuta-
kursregulering i forbindelse med salg af Norfolk Holdings
B.V. samt nedskrivninger vedrerende H6egh Autoliners.
AP.Meller - Meersk A/S" andel af DFDS A/S' resultat er
baseret pa et sken ud fra offentliggjorte selskabsmed-
delelser, idet DFDS A/S endnu ikke har offentliggjort ars-
regnskab for 2010.
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Detailhandel

DKK mio. USD mio.
Hovedtal 2010 2009 2010 2009
Omseetning 59.250 57.247 10.537 10.683
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 3.591 3.438 639 642
Af- og nedskrivninger 827 724 147 135
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 40 77 7 14
Resultat for finansielle poster (EBIT) 2.804 2.791 499 521
Finansielle poster, netto 67 43 12 8
Resultat for skat 2.871 2.834 511 529
Skat 656 706 117 132
Resultat 2215 2.128 394 397
Pengestrem fra driftsaktiviteter 2.493 3713 443 693
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -2.210 -3.210 -393 -599
Anleegsaktiver 15.551 16.305 2.771 3.142
Omseetningsaktiver 7.457 4318 1.328 831
Ikke rentebaerende forpligtelser 7.523 7.376 1.340 1.421
Investeret kapital, netto 15.485 13.247 2.759 2.552
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 15,4% 17.2% 14,8% 16,8%
Antal butikker 1.416 1.348
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Detailhandel

2010 i hovedtrask
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|
Antal butikker

Netto Danmark 414 406
Netto Storbritannien 195 195
Netto Tyskland 324 305
Netto Polen 212 184
Netto Sverige 128 117
Nettoialt 1.273 1.207
Bilka 15 15
Fotex 85 83
Andre butikker 40 40
F.Salling 3 3
lalt 1.416 1.348

Dansk Supermarked Gruppen omfatter forretningskon-
cepterne Bilka (lavprisvarehuse), Fotex (supermarkeder),
Netto (discountbutikker) og Salling (Stormagasiner).
Dansk Supermarked Gruppen ejer sterstedelen af butiks-
ejendommene.

12010 steg det totale dagligvaremarked i Danmark meget
svagt. Denne udvikling har skeerpet konkurrencesitua-
tioneniform af &ndret vareudbud og reducerede priser.

Dansk Supermarked Gruppen havde i 2010 en stigning i
den danske omseaetning pa 1,4% og var i stand til fortsat
at ege markedsandelen pa dagligvarer.

Omsatningen pa de udenlandske markeder steg med
8,4%, blandt andet pavirket af stigende valutakurser.
Malt ilokal valuta steg omsaetningen for de udenlandske
enheder med 4,3%. De udenlandske markeder vari 2010
praeget af en fremgang i detailforbruget, isaer i andet halv-
ar, med stigende omseetning i de bestaende butikker og
omseetning fra nyabnede butikker.

Den samlede omsatning steg med 3,5% til DKK 53,3 mia.
(DKK 57,2 mia.). Eksklusive eendringer i valutakurserne
udgjorde omsaetningsstigningen 2,3%.

Savel det danske som de udenlandske markeder var
fortsat preeget af en kraftig priskonkurrence med deraf
felgende pres pa indtjeningen. Dansk Supermarked
Gruppen var dogistand til at fastholde indtjeningen pa
samme niveau som i 2009.

Dansk Supermarkeds salg af aktiviteterne i England
(Netto Foodstores Limited) forleber planmaessigt og for-
ventes gennemfort ved udgangen af ferste halvar 2011.

Resultatet var DKK 2.215 mio. (DKK 2.128 mio.).

Pengestrem fra driftsaktiviteter var DKK 2.493 mio.
(DKK 3.713 mio.). Faldet skyldtes lavere lageromseet-
ningshastighed samt en noget mindre positiv effekt af
forskydninger ileveranderbetalinger i forhold til 2009.

Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer var DKK
2.210 mio. (DKK 3.210 mio.). Det lavere investeringsniveau
skyldtes primeert, at der i 2009 blev foretaget store inve-
steringer i automatiserede centrallagre. Investeringer
inye butikker var i 2010 pa samme niveau som i 2008.

Afkast af investeret kapital (ROIC) var 15,4% (17,2%).
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Andre virksomheder

DKK mio. USD mio.
Hovedtal 2010 2 2010 2
Omseetning 8.181 8.031 1.455 1.498
Resultat for af- og nedskrivninger m.v. (EBITDA) 257 -904 46 -168
Af- og nedskrivninger 227 226 41 42
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 141 50 25 9
Associerede virksomheder — andel af arets resultat 735 346 131 65
Resultat for finansielle poster (EBIT) 306 -734 161 -136
Finansielle poster, netto 5 -6 1 -1
Resultat for skat 911 -740 162 -137
Skat +42 +292 +8 +54
Resultat 953 -448 170 -83
Pengestrem fra driftsaktiviteter 1.078 -1.774 192 -331
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer 451 120 80 22
Anlaegsaktiver 22.415 21.903 3.993 4.221
Omseetningsaktiver 1.981 2.235 353 430
Ikke rentebaerende forpligtelser 3.155 2814 562 543
Investeret kapital, netto 21.241 21.324 3.784 4108
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) 4,5% -2.2% 4,3% -2,1%
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Andre virksomheder

2010 i hovedtrask

Odense Staalskibsveerft Gruppen leverede i 2010 to
Ro/Ro skibe og fire capesize terlastskibe. Veerftet faerdig-
gjorde desuden et Ro/Ro skib (L 222), hvor den kontra-
herende reder ikke kunne tage levering, og skibet sages
nu afsat til anden side. Skibet er veerdisat til forventet
salgspris.

Omseetningen var DKK 2,8 mia. (DKK 4,2 mia.). Resultatet
var et tab pa DKK 0,3 mia. (tab paA DKK 1,1 mia.), positivt
pavirket af tilbagefersel af henseettelser.

Afviklingen af skibsbygningsaktiviteter foregar i over-
ensstemmelse med den plan, der blev lagt ved beslut-
ning om opher af nybygning i august 2008. Der udestar
levering af tre fregatter til det danske sevaern og tre
Ro/Ro skibe, hvortil kommer salg af ovennavnte L 222.

Odense Staalskibsveerft solgte 1 2010 Baltija Shipbuilding
Yard.

I Linde Industripark er ca. 20% af anlagget udlejet, og
interessen for at leje anleeg er fortsat god.

AP.Meller - Meersk Gruppen ejer 20% af aktierne i Danske
Bank A/S, der er Danmarks sterste bank med aktiviteter
iblandt andet Danmark, Sverige, Finland, Norge, Irland
og Nordirland.

Bankens resultat for 2010 var DKK 3,7 mia. (DKK 1,7 mia.),
hvoraf 20%, svarende til DKK 734 mio. (DKK 346 mio.),
indgari A.P. Meller - Meersk Gruppens resultat. Bankens
resultat var som i 2009 negativt pavirket af nedskriv-
ninger paudlan.

Danske Bank A/S planleegger kapitaludvidelse pa
DKK 20 mia. ved en fortegningsemission i april 2011.
AP.Meller - Meersk A/S agter at deltage i emissionen
med en investering i sterrelsesordenen DKK 4 mia,,
svarende til den nuvaerende ejerandel pa 20%.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var ligesom i 2009
pavirket af, at der ikke er modtaget udbytte fra Danske
Bank som felge af bankens deltagelse i “Bankpalklke I".

Maersk Container Industry, som producerer terlast- og
kelecontainere, oplevede stigende efterspergsel som
folge af fremgangen i den globale verdenshandel. Omseet-
ningen var DKK 3,9 mia. (DKK 1,4 mia.) og resultatet var
DKK 230 mio. (tab pa DKK 81 mio.).

Salg af de resterende Rosti-aktiviteter blev gennemfart
12010.
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Ikke allokerede aktiviteter

DKK mio. USD mio.
Hovedtal
Omseetning 3.035 1.609 540 300
Omkostninger inklusive afskrivninger m.v. 3.656 2.497 651 466
Veerdiregulering af olieprissikringsinstrumenter 81 -964 15 -180
Resultat fer finansielle poster (EBIT) -540 -1.852 -96 -346
Finansielle poster, netto -4.914 -4.873 -874 -909
Resultat for skat -5.454 -6.725 -970 -1.255
Skat +448 +571 +80 +106
Resultat -5.006 -6.154 -890 -1.149
Pengestrem fra driftsaktiviteter -5.014 -4.983 -891 -930

Ikke allokerede aktiviteter omfatter nettoomsaetning

og omkostninger m.v. samt finansielle poster, herunder
renteindtaegter og -omkostninger samt rente- og valuta-
kursregulering af 1an mv., der ikke henferes til rapporte-
ringspligtige segmenter. Endvidere indgar pa nettobasis
handelsaktivitet i form af keb af bunker- og smereoclie pa
vegne af selskaber i A.P. Moller - Mearsk Gruppen samt
ikke segmenthenfarte oliesikringsaktiviteter.

Resultat for finansielle poster var med et tab pa DKK
0,5 mia. forbedret med DKK 1,3 mia. i forhold til aret for.

Forbedringen skyldtes iseer positiv vardiregulering af
olieprissikringsinstrumenter DKK 81 mio. (negativ med
DKK 964 mio.).

De ikke allokerede finansielle poster var med negative
DKK 4,9 mia. for skat og DKK 4,4 mia. efter skat pa ni-
veau med 20089. Der var heri indeholdt gevinster vedre-
rende valutakursreguleringer pa DKK 350 mio. (tab pa
DKK 160 mio.) samt negativ veerdiregulering af rente-
sikringsinstrumenter pa i alt DKK 168 mio. (positiv med
DKK 780 mio.).
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Regnskabsberetning

RESULTATOPGORELSEN
AP.Meller - Meersk Gruppen forbedrede arets resultat med
DKK 33,7 mia. il DKK 28,2 mia. (tab pADKK 5,5 mia.).

Omsetningen steg med 21% til DKK 315 mia. (DKK 260
mia.), primeert som felge af hejere containerfragtrater,
containermeengder og oliepris. Malt i USD var omseet-
ningen 56,1 mia. (USD 48,6 mia.).

Af- og nedskrivninger steg med DKK 3,5 mia. til DKK 33,8
mia. (DKK 30,3 mia.), som felge af tilgang af skibe og rigge.
Gruppen foretog nedskrivninger med netto DKK 4,1 mia.
(DKK 2,9 mia.), hovedsageligt vedrerende Maersk FPSOs,
Maersk Line, Maersk Tankers og Maersk LNG.

Avance ved salg af anleegsaktiver, netto steg til DKK 3,8
mia. (DKK 0,9 mia.), primaert som felge af salg af ejeran-
deli Yantian terminalen (Sigma Enterprises Ltd.).

Andel af resultat i associerede virksomheder steg med
DKK 0,1 mia. til DKK 0,5 mia. (DKK 0,4 mia.) som felge af
hejere resultat i Danske Bank, hvilket delvist modsvares
aflavere resultat i Hoegh Autoliners.

Finansielle poster blev en nettoudgift pa DKK 5,3 mia.
(DKK 5,3 mia.). Gruppens nettorenteomkostning faldt til
DKK 5,0 mia. (DKK 5,5 mia.) som felge af lavere gennem-
snitsrente og lavere rentebeerende geeld.

SKAT

AP.Meller - Meersk Gruppens selskaber beskattes efter
forskellige systemer afhaengig af hjemsted og aktivitet.
For visse af Gruppens aktiviteter geelder seerlige skatte-
forhold.

Skibsfartsaktiviteterne er som hovedregel omfattet af et
tonnagebaseret eller lignende skattesystem, hvor opgerel-
sen af den skattepligtige indkomst inkluderer et belab be-

regnet med udgangspunkt i fladens tonnage. Herudover
betales i visse lande fragtskatter, der primeert beregnes
pa basis af bruttofragtindtaegter i de pageeldende lande.

Olie- og gasaktiviteterne er i de fleste lande underlagt en
seerlig beskatning, der oftest er betydeligt hejere end den
normale selskabsskat. For den danske del af Nordseen
modtager den danske stat herudover 20% af resultatet
for skat opgjort efter skattemeessige regler. Denne over-
skudsandel klassificeres regnskabsmeessigt som skat.
I'andre lande modtager staten foruden skat en del af olie-
produktionen. Disse statsandele udeholdes fra omseaet-
ningen og indgar saledes ikke som skat.

A.P. Moller - Mersk Gruppens samlede skatter i 2010
var DKK 26,2 mia. (DKK 20,4 mia.). Stigningen skyldtes
primeert den hejere indtjening i olie- og gasaktiviteterne.
Af de samlede skatter udgjorde betalbar dansk skat DKK
9,2 mia. (DKK 7,9 mia.), hvoraf DKK 6,3 mia. (DKK 5,4
mia.) var seerlig kulbrinteskat og overskudsandel til den
danske stat.

TOTALINDKOMST

Arets totalindkomst blev positiv med DKK 36,2 mia. (ne-
gativmed DKK 4,5 mia.) og bestéar af arets overskud DKK
28,2 mia. (tab pa DKK 5,5 mia.) og anden totalindkomst
med en nettoindteegt pa DKK 8,0 mia. (nettoindteegt DKK
0,9 mia.). I anden totalindkomst indgar vaesentligst va-
lutakursregulering ved omregning fra funktionel valuta
til preesentationsvaluta, dagsvaerdiregulering af visse
veerdipapirer, regulering vedrerende sikring af penge-
stremme samt aktuarmeessige gevinster og tab.

BALANCEN

De samlede aktiver udgjorde pr. 31. december 2010 DKK
374,7 mia. (DKK 345,2 mia.). Immaterielle aktiver steg til
DKK 14,6 mia. (DKK 12,9 mia.), primeert som felge af til-
kabte olie- og terminalrettigheder.
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Materielle aktiver DKK 243,7 mia. blevi2010netto eget med
DKK 6,1 mia, hvoraf arets investeringer udgjorde DKK 26,8
mia. (DKK 47,3 mia.). Arets afskrivninger var DKK 26,5 mia.
(DKK 24,2 mia.), og arets nedskrivninger udgjorde netto
DKK 3,1 mia. (DKK 2,2 mia.). Der fragik DKK 5,4 mia. (DKK 1,7
mia.) hovedsageligt vedrerende salg af skibe og ikke-stra-
tegiske terminaler, samt DKK 4,3 mia. (DKK 5,6 mia.) som
overfortes til aktiver bestemt til salg. Valutakursregule-
ringer udgjorde en stigning pa DKK 18,6 mia. (reduktion pa
DKK 3,0mia.), grundet udviklingen i USD over for DKK.

Kapitalandele i associerede virksomheder udgjorde DKK
26,7 mia. (DKK 23,7 mia.), heraf Danske Bank DKK 21,0
mia. (DKK 20,2 mia.). Med salget af Norfolk Holdings B.V.
blev A.P. Meller - Meersk A/S ejer af 31,3% af aktiekapita-
leniDFDS A/S.

Andre aktieinvesteringer blev reduceret med DKK 2,3
mia, primeert ved salget af Yantian terminalen. Afledte
finansielle instrumenter udgjorde pr. 31. december 2010
nettoforpligtelse DKK 1,9 mia. (DKK 2,1 mia.).

De samlede likvide midler, bestaende af en handelsbehold-
ning af veerdipapirer samt likvide beholdninger, udgjorde
pr.31.december 2010 DKK 25,9 mia. (DKK 10,7 mia.).

Aktiver bestemt til salg udgjorde netto DKK 3,4 mia.
(DKK 3,2 mia.) og bestod af aktiver, der forventes solgt i
2011, heriblandt Netto Foodstores Limited, UK.

Egenkapitalen udgjorde DKK 193,0 mia. (DKK 158,39 mia.).
Istigningen indgik arets totalindkomst med DKK 36,2 mia.
(tab pa DKK 4,5 mia.), og udbytte fragik med DKK 2,1 mia.
(DKK 3,1 mia.).

Udskudt skatteforpligtelse udgjorde pr. 31. december
2010 DKK 4,4 mia. (DKK 6,0 mia.), og indregnet udskudt
skatteaktiv udgjorde DKK 5,1 mia. (DKK 5,5 mia.). I tillaeg
hertil var der udskudte skatteaktiver for DKK 5,1 mia.
(DKK 3,8 mia.), som ikke var indregnet jf. note 14.

FINANSIERING

Gruppen refinansierede og forhejede i september 2010
sin primeaere syndikerede bankfacilitet, sdledes at den er
pa USD 6,75 mia. med udleb i 2015. Inovember 2010 ud-
stedte Gruppen obligationer for EUR 500 mio. svarende
til DKK 3,7 mia. Malet med transaktionerne var at udvide
Gruppens finansieringskilder samt at sikre et solidt lang-
sigtet likviditetsberedskab.
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Som en naturlig konsekvens af den fortsatte usikkerhed
idet kommercielle bankmarked, har strategien veeret at
oge diversifiseringen af Gruppens finansieringskilder.
Desuden kan diversificeringen bidrage til at forenkle
Gruppens geeldsportefolje. Obligationsudstedelser ud-
gjorde pr. 31. december 2010 ca. 13% (8%) af den sam-
lede rentebaerende bruttogaeld.

Samlede rentebaerende lan og finansielle leasingforplig-
telser udgjorde pr. 31. december 2010 DKK 101,1 mia.
(DKK 110,2 mia.) eller USD 18,0 mia. (USD 21,2 mia.).
Gruppens rentebeerende nettogeeld udgjorde DKK 68,7
mia. (DKK 94,0 mia.) eller USD 12,4 mia. (USD 18,1 mia.).
Dermed har Gruppen reduceret sin rentebaerende net-
togeeld med DKK 24,3 mia.i2010, svarende til 26%. Den
gennemesnitlige restlebetid pa Gruppens udestaende lan
var pr. 31. december 2010 mere end fem ar. Gruppen har
intet umiddelbart refinansieringsbehov. Intentionen er
at bibeholde et solidt likviditetsberedskab for at kunne
modsta udsving samt at have finansiel styrke til at ud-
nytte nye investeringsmuligheder.

Eksisterende l@nefaciliteter pr. 31. december 2010
.|

Banklan, eksportkredit-

agenturer m.v.
Procent

Obligationer

mmm  Judnyttede kommittede
traekningsrettigheder

OPERATIONELLE LEASINGFORPLIGTELSER
Nutidsveerdien af operationelle leasingforpligtelser ud-
gjorde pr. 31. december 2010 USD 12,2 mia. (USD 12,2
mia.) ved brug af en tilbagediskonteringsrente pa 6%
(6%). Belabet opdeles i felgende hovedposter:

e Forpligtelser vedrerende Containeraktiviteter samt
Tank, offshore og anden skibsfart med USD 7,5 mia.
(USD 7,9 mia.)

o Lejeforpligtelser for havnefaciliteter i forbindelse
med koncessionsrettigheder med USD 3,8 mia.
(USD 3,4 mia.)

e Andre forpligtelser med USD 0,9 mia. (USD 0,8 mia.)
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Cirka 1/3 af certepartiydelserne i Containeraktiviteter
samt Tank, offshore og anden skibsfart skennes relateret
til operationelle udgifter i forbindelse med drift af alti-
verne. Brug af indchartrede skibe giver aget fleksibilitet
til justering af fladesterrelsen i forbindelse med udsving
iefterspergslen, primeert inden for container- og tank-
skibsaktiviteter. Den gennemsnitlige restlabetid af de
indchartrede skibe var 2,4 ar for containerskibene og 4,4
ar for tankskibene.

INVESTERINGSPROGRAM

De samlede udestaende forpligtelser vedrerende kab af
anleegsaktiver var pr. 31. december 2010 USD 9,1 mia.
(USD 7,9 mia.). De udestaende forpligtelser relaterede sig
til 94 skibe og investeringsforpligtelser over for konces-
sionsgivere i terminaler USD 1,5 mia. (USD 1,1 mia.) samt
olie- og gasaktiviteter USD 3,6 mia. (USD 1,2 mia.), der in-
kluderer kabstilbud pa SK do Brasil Ltda pa USD 2,4 mia.

KAPITALBEREDSKAB

Likviditetsreserven, bestdende af likvide beholdninger,
veerdipapirer og uudnyttede kommitterede trasknings-
rettigheder, udgjorde pr. 31. december 2010 USD 14,5
mia. (USD 10,9 mia.), inklusive samlede uudnyttede
kommitterede traekningsrettigheder pa USD 9,9 mia.
Hertil kommer en raekke overtraksrettigheder tilknyt-
tet Gruppens daglige likviditetsstyring.

Gruppens langsigtede malseetning er at fastholde en
konservativ finansieringsprofil, svarende til et steerkt
"investment grade” selskab igennem konjukturerne.
Som felge af udsving i betalingsprofilen pa investe-
ringer samt udsving i Gruppens pengestremme, ma der
forventes udsving i den finansielle profil. Baseret pa
sterrelsen af de kommitterede lanefaciliteter, inklusive
lan til finansiering af specifikke aktiver, lebetiden pa

Afdragsprofil pa lanefaciliteter

. _____________________________________________________|

mmmm Banklan, Eksportkreditagenturer m.v.
Uudnyttede traekningsrettigheder
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lanefaciliteterne samt nuveerende investeringsprofil,
anses Gruppens finansielle beredskab for vaerende til-
fredsstillende.

RETSTVISTER M.V.

Gruppen er parti et antal retstvister. Herudover er
Gruppen parti et antal skattesager, hvilket i enkelte til-
feelde involverer betydelige beleb. Ingen af ovenstaende
forhold skennes at fa neevneveerdig resultatmeessig pa-
virkning i kommende regnskabsar.

PENSIONER M.V.

Den aktuarmeessige nettoforpligtelse i ydelsesbaserede
ordninger indregnet i regnskabet pr. 31. december 2010
udger DKK 2,1 mia. (DKK 2,0 mia.). Udviklingen i de ak-
tuarmaessige forudsaetninger og pensionsordninger har
medfert et aktuarmeessigt tab pa DKK 0,2 mia. (avance
pa DKK 0,2 mia.), som indgar i anden totalindkomst.
Gruppen har i aret indbetalt DKK 0,5 mia. (DKK 0,5 mia.)
til ydelsesbaserede pensionsordninger.

PENGESTROM

Pengestrem fra driftsaktiviteter DKK 57,0 mia. (DKK 25,1
mia.) var positivt pavirket af den hejere indtjening for af-
skrivninger, men negativt pavirket af foreget pengebind-
ing i arbejdskapital, som felge af den hejere omsatning.

Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer udgjorde
DKK 26,1 mia. (DKK 42,2 mia.). Faldet skyldtes afslutning
af feltudbygningen i Qatar samt et lavt kontraherings-
niveau under krisen.

REGNSKAB FOR MIODERSELSKABET

Moderselskabets aktiviteter omfatter de globale contai-
nerfarter i Maersk Ling, dele af Tank, offshore og anden
skibsfart samt olie- og gasaktiviteterne i den danske sek-
tor af Nordseen. Herudover besiddes aktier i datter- og
associerede virksomheder.

I moderselskabets regnskab veerdianseettes aktier i dat-
tervirksomheder og i associerede virksomheder til kost-
pris jf. note 1 med fradrag af nedskrivninger, ogiresul-
tatopgerelsen indgar udbytter fra dattervirksomheder
og associerede virksomheder som indteegt.

Arets resultat var positivt med DKK 13,5 mia. (tab pa
DKK 9,6 mia.), vaesentligst pavirket af positivt resultat
ide globale containerfarter i Maersk Line samt hejere
oliepris i de danske olie- og gasaktiviteter, delvist mod-
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gaet af forventet tab ved intern overdragelse af skibe til
dattervirksomheder.

Pengestrem fra driftsaktiviteter var DKK 26,9 mia. (DKK
6,2 mia.). Stigningen skyldes eget driftsindtjening.

Samlede aktiver pr. 31. december 2010 udgjorde DKK
229,4 mia. (DKK 192,4 mia.) og egenkapitalen DKK 105,6
mia. (DKK 87,9 mia.).
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Risicl

AP.Meoller - Meersk Gruppen er, pa grund af sin globale
tilstedeveerelse og mange forretningsomrader, naturligt
eksponeret over for mange forskellige risici, hvoraf de
veesentligste er omtalt nedenfor.

CYKLISK EKSPONERING

Mange af Gruppens forretningsomrader er cykliske af
natur som folge af deres afhangighed af udviklingen i
verdensekonomien. Iseer udbuds- og efterspergsels-
ubalancer skabt af store ekonomiske begivenheder, som
eksempelvis den seneste recession, kan fore til veesent-
lige eendringer i fragtrater, oliepriser og markedsveerdier
af Gruppens aktiver og derved have vaesentlig ekono-
misk betydning for Gruppen.

POLITISK EKSPONERING

Gruppens globale tilstedeveerelse eksponerer Gruppens
aktiver og indtjening for geopolitiske begivenheder. Poli-
tiske beslutningsprocesser sdsom indferelse af handels-
barrierer, beskatning, ekspropriation, valutarestriktioner,
m.v, ligesom piratangreb, krig eller terraorangreb vil kunne
have en negativ pavirkning pa Gruppens aktiviteter.

OLIERESERVER

Oliereserver falder naturligt i takt med at olien udvindes.
For at opretholde en uendret produktion over tid skal
Gruppen finde eller erhverve nye oliereserver svarende
til olieproduktionen. Manglende succes med erstatning af
oliereserver kan have afgerende betydning for Gruppens
resultat over tid.

MILJO

Flere af Gruppens forretningsomrader er karakteriseret
ved at have et sterre antal arbejdspladser med fysisk
udfordrende arbejdsbetingelser, hvilket eger risikoen for
arbejdsulykker. Derudaover er flere forretningsomrader
eksponeret over for miljeulykker som felge af de indu-
strier de opererer i.
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OPERATIONELLE RISICI

Kontinuerlig styrkelse af forretningsenhedernes konkur-
renceevne, herunder kundefokus og omkostningssty-
ring, er af vaesentlig betydning for Gruppens resultat og
udvikling. I APM Terminals og Maersk Oil drives en del
af forretningen gennem samarbejder og joint ventures,
hvor Gruppen ikke har fuld kontrol over alle aktivite-
terne. Gennem samarbejdsaftaler og alktioneeroverens-
komster m.v. med blandt andet statslige samarbejds-
partnere seges det sa vidt muligt sikret, at Gruppen til
stadighed kan beskytte varige interesser og veerdier
samt pavirke gennemfarelse af tiltag til styrkelse af
Gruppens konkurrenceevne og resultater.

FINANSIELLE RISICI

Finansielle risici inkluderer valutakursrisici, renterisici,
olieprisrisici, kreditrisici samt likviditetsmaessige risici.
For detaljeret information henvises til note 23 i regnskab
for Gruppen.
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God selskabsledelse

(Corporate Governance)

God selskabsledelse er et emne, som A.P. Meller - Marsk A/S'
bestyrelse lgbende behandler med udgangspunkt i Selskabets
virksomhed, ydre rammer, historie, behov mwv.

ANBEFALINGER FOR GOD SELSKABSLEDELSE

Som dansk bersnoteret selskab skal A.P. Meller - Maersk
A/S forholde sig til “Anbefalinger for god selskabsledelse”
implementeret af NASDAQ OMX Copenhagen i “Regler
for udstedere af aktier” samt arsregnskabslovens § 107b.
Den seneste version af anbefalingerne fra april 2010
geelder for regnskabsar, der starter den 1. januar 2010
eller senere, og indeholder 78 anbefalinger.

Bestyrelsen i A.P. Moller - Meersk A/S har udarbejdet

en redegorelse om virksomhedsledelse for regnskabs-
aret 2010, som udger en del af ledelsesberetningen.
Redegorelsen kan laeses og downloades pa
http://investar. maersk.com/da/governancestatement.cfm.

Redegarelsen omfatter en gennemgang af, hvorledes Sel-
skabet forholder sig til alle anbefalinger i “Anbefalinger
for god selskabsledelse” og en beskrivelse af Selskabets
ledelsesstruktur og af hovedelementerne i Gruppens
interne kontrol- og risikostyringssystemer i forbindelse
med Gruppens regnskabsaflaeggelse. Redegerelsen om-
taler blandt andet, at Gruppen har etableret en global
whistleblower-ordning, der giver mulighed for en for-
trolig rapportering af forseelser eller mistanke herom.
Ordningen giver mulighed for ansatte savel som eks-
terne parter at rapportere online og telefonisk pa om-
kring 40 forskellige sprog.

LEDELSESSTRUKTUR

AP.Meller - Meersk A/S har som dansk selskab et ledelses-
system bestaende af bestyrelse og daglig ledelse. Dette er
illustreret nedenfor. Yderligere oplysninger findes i den
omtalte redegarelse.

Generalforsamling

Bestyrelse

Intern revision

Formandskab

Vederlagskomité

Revisionskomité

Daglig ledelse

Organisation
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Baeredygtighed

Det er A.P. Moller - Meersk Gruppens erkleerede vision

at agere som en ansvarlig og baeredygtig virksomhed.
Gruppens veerdier og tilstedeveerelse i tre centrale
elementer i den globale ekonomi - transport, energi og
detailhandel - forpligter til handling, selvom Gruppens
betydningihvert af disse segmenter varierer fra at veere
en afgerende akteritransportsegmentet til en mellem-
stor deltager i olieudvinding og til kun at have en regional
tilstedeveerelse i detailsektoren, om end dominerende i
Danmark.

Beeredygtighed er dog langt fra kun en pligt. Gruppen ser
ogsa en reekke forretningsmaessige mulighederi at inte-
grere denne tankegang i driften, i takt med at baeredyg-
tighed far stadig sterre betydning for Gruppens mange,
forskelligartede kunder.

KLIMAFORANDRING

En af det globale samfunds absolut sterste udfordringer
idisse ar er de globale klimaforandringer. A.P. Moller

- Meersk Gruppen har mulighed for at skabe en del af

de lesninger, der er behov for. Maersk Line er verdens
sterste containerrederi, og sammen med Gruppens av-
rige rederier, terminal- og logistikforretninger ger det
Gruppen til en af de absolut sterste akterer i det globale
transportsystem. Derfor kan Gruppens adfeerd og tiltag
spille en afgerende rolle i den nedvendige overgang til
klimavenlig global handel. Den mulighed og det ansvar
agter Gruppen at gribe og leve op til.

Et godt eksempel er Maersk Lines introduktion af slow
steaming. Denne praksis, som ferte til lavere braendstof-
omkostninger og lavere CO,-udledning fra skibene, er
nu en integreret del af Maersk Lines overordnede for-
retningsstrategi, som blandt andet pavirker den made,
virksomheden planleegger sit rutenetveerk, samt kon-
struktionen af nye skibe. Maersk Lines praksis har fart
til, at omkring halvdelen af verdens containerskibe i dag
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praktiserer slow steaming. Maersk Tankers har ligeledes
introduceret slow steaming konceptet til tankskibsindu-
strien.

Slow steaming har ogsa veeret en meget afgerende
faktor i reduktionerne af Gruppens samlede CO,-ud-
ledning. Allerede i 2010 har Gruppen naet det reduk-
tionsmal, der i 2009 blev sat for 2012. Andre forretnings-
omrader har ogsa bidraget gennem en lang reekke
effektiviseringer.

NYT BLIK PA SIKKERHED

Hver gang Gruppens daglige ledelse, Executive Board,
mades, er sikkerhed det ferste punkt pa dagsordenen.
Gruppen ger vedvarende fremskridt i sikringen af ar-
bejdetiforretningsenhederne, og frekvensen af arbejds-
ulykker med fraveer falder.

Ilebet af 2010 skete der 12 (13) dedsfald i tilknytning til
Gruppens aktiviteter, primaert i transport- og logistik-
segmentet. Det er ikke acceptabelt, og Gruppen har som
sit erkleerede mal helt at undga dedsulykker. Alvorlige
arbejdsulykker og dedsulykker bliver nu analyseret pa
tveers af Gruppen.

Antallet af piraters angreb pa Gruppens skibe er ogsa
faldet pa trods af en stigning i antallet af piratangreb pa
skibe generelt. Det skal iseer tilskrives det egede samar-
bejde mellem de europeaeiske fladestyrker i Adenbugten
og et partnerskab om udveksling af sikkerhedsprocedu-
rer mellem Maersk Line og to kankurrenter.

STRATEGISK FOKUS

Fremdriften mod sterre beeredygtighed i Gruppens for-
retning fik en vigtig platform i 2010 med implemente-
ringen af en ny strategi for baeredygtighed. Den fastslar,
at integration af baeredygtig praksis og teenkningialle
dele af forretningen skal ske inden udgangen af 2013.
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Veerktejerne til at na dette mal er lagt fast. Gruppen har
implementeret en anti-korruptionspolitik og en whistle-
blower-ordning. Herudover er Gruppen i feerd med at
implementere et seet af globale principper for arbejdsvil-
kar samt et program for ansvarlige indkeb, der efter endt
udrulningi 2011 vil geelde for alle forretningsenheder.
Gruppen har tillige indfert en reekke governance-meka-
nismer, som fremmer integrationen af beeredygtighed.
12011 vilintegration af beeredygtighed ogsa begynde for
risikostyring og sterre investeringer.

BZAREDYGTIGHEDSUDFORDRINGER | MEDIERNE
Danske og internationale medier viser interesse for
Gruppens aktiviteter, ogsa for de omrader, hvor dens
indsats for baeredygtighed er udfordret. 12010 har
Gruppen oplevet seerlig opmarksomhed omkring deds-
ulykker i forbindelse med landtransport i Afghanistan,

underleveranderers brug af legnedetektor i E1 Salvador,
olieudslip i forbindelse med olieproduktion i Nordseen
og arbejdsmiljeforhold pa skibsveerfter i Sydkorea og
Kina, hvor Gruppen har placeret ordrer. Interesserede
kan finde en neermere beskrivelse af hver af disse sager
i Gruppens searskilte rapport om baeredygtighed.

LAS MERE OM A.P. MOLLER - MARSK A/S OG
BZAREDYGTIGHED

Indeveerende ledelsesberetning omfatter ikke en fuld-
steendig redegerelse for Gruppens samfundsansvar. Der
henvises til den saerskilte rapport om baeredygtighed,
som samtidig fungerer som Gruppens fremskridtsrap-
port til FN's Global Compact og opfylder den danske ars-
regnskabslovs krav om redegerelse for samfundsansvar.
Beeredygtighedsrapporten for 2010 kan findes pa
www.maersk.com/sustainability.
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Organisation og
informationsteknologi

ANDRINGER | EXECUTIVE BOARD

Den 1. januar 2011 indtradte Kim Fejfer, CEO for APM
Terminals, som medlem af A.P. Meller - Meersk Gruppens
Executive Board.

ORGANISATION

En forudseetning for A.P. Meller - Meersks fortsatte le-
vering af service, kvalitet og finansielle resultater er en
medarbejderstab bestaende af dygtige, engagerede per-
soner, der ensker at vinde i markedet.

Gruppen fortsatte i 2010 arbejdet med eget diversitet, i
forleengelse af tilslutningen til Charter for flere kvinder
iledelse i 20089. Pa tveers af Gruppens forretningsenhe-
der og pa tveers af landegreenser er der saledes taget en
raekke initiativer for at fa en sammenseetning af med-
arbejdere, der afspejler Gruppens globale virke, ger den
mere attraktiv som arbejdsplads og sikrer adgang til en
sterre international talentmasse.

En anden afgerende faktor i virksomhedens bestrabel-
ser pa at tiltreekke og fastholde kompetente medarbej-
dere er evnen til at differentiere i aflenningen og hono-
reringen af medarbejderne. Det skal kunne betale sig at
yde en ekstra indsats og gere det godt, og der skal vaere
forskel pa dygtige medarbejdere, effektive medarbejdere
og mindre effektive medarbejdere, ogsa nar det galder
len og bonus. Gruppen implementerede derfor i lebet

af 2010 flere aflennings- og bonusordninger, der folger
medarbejderens evne til at realisere individuelle savel
som markedsrelaterede mal.

Igen i 2010 steg medarbejdernes tilfredshed og motiva-
tion i forhold til aret for, malt i den arlige medarbejder-
tilfredshedsundersegelse. Resultatet tyder pa, at med-
arbejderne positivt ser sig i stand til at navigere under
forandringer og bidrage til den udvikling, som virksom-
heden gennemgar i disse ar.

12010 beskeeftigede A.P. Moller - Meersk Gruppen i gen-
nemsnit ca. 108.000 medarbejdere.

For yderligere information om A.P. Meller - Mearsk som
arbejdsplads henvises til www.maersk.com.

INFORMATIONSTEKNOLOGI

Velfungerende og effektive IT-systemer er afgerende for at
skabe enkle og gennemsigtige planlaegnings-, arbejds- og
ledelsesprocesser. Bade pa gruppeniveau og i de enkelte
forretningsomrader arbejdes der fortsat pa at udvikle IT-
systemer til at optimere forretningsprocesserne. Lance-
ringen af et globalt "Enterprise Ressource Planning” (ERP)
system indeholdende finans- og regnskabsprocesser blev

gennemferti2010 for Maersk Line. Systemet er nuimple-
menteret i mere end 120 lande globalt.
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Aktionaarforhold

AKTIENS UDVIKLING

AP.Meller - Meersk A/S' aktier udviklede sig som resten
af markedet positivt gennem 2010. Ilebet af forste og
andet kvartal var aktiekursen praeget af den positive
udvikling af meengder og rater for Gruppens container-
aktiviteter, og A.P. Meller - Meersk A/S' aktiekurs steg
mere end det evrige marked. I tredje kvartal faldt aktien
itakt med, at containerfragtraterne mistede momen-
tum, mens der skabtes bekymring i markedet omkring
det globale gkonomiske opsving. Gennem fjerde kvartal
udviklede aktiekursen sig positivt og bedre end det gene-
relle marked.

Den samlede markedsveerdi for A.P. Meller - Meersk
A/S' aktier var ved udgangen af 2010 DKK 217 mia. Den
5.januar 2010 lukkede B-aktien pa arets laveste i DKK
38.080 (for én aktie a DKK 1.000) og naede den 8. juli
2010 hgjeste lukkekurs i DKK 53.000. Ved udgangen af
2010 var kursen DKK 50.510, svarende til en stigning pa
38% iforhold til udgangen af 2009 (39% korrigeret for
udbyttebetaling).
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KAPITALFORHOLD

AP.Meller - Meersk A/S blev bersnotereti 1982. Aktierne
er noteret pA NASDAQ OMX Copenhagen og er inddelt
itoklasser: A-aktier med stemmeret og B-aktier uden
stemmeret. En A-aktie a DKK 1.000 giver to stemmer.
Den samlede aktiekapital pa DKK 4.395,6 mio. bestod pr.
31.december 2010 af:

e A-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.596 stk.
a DKK 1.000 og 408 stk. a DKK 500

e B-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.490 stk.
a DKK 1.000 og 620 stk. a DKK 500

Der er ingen indskraenkninger i aktiernes omseettelighed.

EJERFORHOLD

AP.Mpller - Meersk A/S har omkring 70.000 private og
institutionelle aktionaerer. 41,22% af aktiekapitalen,
hvilket svarer til 50,60% af stemmerne, ejes af A.P. Moller
og Hustru Chastine Mc-Kinney Mellers Fond til almene
Formaal.

|
Aktionzerer i henhold til

arsregnskabsloven § 104

A.P.Moller og Hustru Chastine

Mc-Kinney Mollers Fond til almene

Formaal, Kebenhavn, Danmark 41,22% 50,60%
A.P.Moller og Hustru Chastine

Mc-Kinney Mallers Familiefond,

Kebenhavn, Danmark 9,85% 13,53%
Meersk Mc-Kinney Maller,

Kebenhavn, Danmark 3,72% 6,49%
Den A.P. Mollerske Stettefond,

Kebenhavn, Danmark 2,94% 5,86%
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Mere end 90% af aktierne i A.P. Meller - Maersk A/S er
navnenoteret, og den sterste geografiske koncentration
af aktiekapital findes i Danmark, USA og Storbritannien.

EGNE AKTIER

Gruppens beholdning af egne aktier udger 0,7% af ak-
tiekapitalen og besiddes blandt andet til deekning af det
revolverende optionsprogram, jf. note 18 i regnskab for
Gruppen. Bestyrelsen kan i henhold til generalforsam-
lingens bemyndigelse i perioden frem til den 4. april 2011
lade Selskabet erhverve egne aktier inden for en samlet
palydende veerdi af i alt 10% af Selskabets aktiekapital,
jf. selskabsloven § 198. Kabsprisen ma ikke afvige mere
end 10% fra den pa erhvervelsestidspunktet noterede
kurs pa NASDAQ OMX Kebenhavn.

UDBYTTE

Bestyrelsen foreslar, at der udbetales udbytte til aktio-
neererne pa DKK 1.000 pr. aktie a DKK 1.000 —i alt DKK
4.396 mio. (DKK 325 pr. aktie a DKK 1.000 —i alt DKK
1.429 mio.). Udbyttebetaling forventes at finde sted den
8.april 2011.

Historisk udbyttebetaling
.|
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FINANSKALENDER 2011

4. april: Ordineer generalforsamling
11.maj: Periodemeddelelse
17.august: Halvarsrapport

9. november: Periodemeddelelse

GENERALFORSAMLING
Selskabets ordineere generalforsamling afholdes i Bella
Center, Kebenhavn mandag den 4. april 2011 k1. 10.30.
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INVESTOR RELATIONS

AP.Moller - Meersk A/S fortseetter udviklingen af virksom-
hedens information og sikrer en konsistent, regelmeessig
ogrelevant strem af informationer om Gruppens aktivi-
teter, forretningsmeessige mal, strategier og resultater.

For at sikre en lebende og aben dialog med investorer og
analytikere afholder ledelsen i forbindelse med ars- og
halvarsrapporter samt periodemeddelelser telekonfe-
rencer samt beseg hos investorer i Danmark, Europa og
USA. Investorer og analytikere har desuden mulighed for
at kontakte Selskabets Investor Relations afdeling.

I en periode pa fire uger for offentliggerelsen af periode-
meddelelse, halvarsrapport samt arsrapport er kom-
munikation med investorer og analytikere underlagt
begraensninger, og virksomheden holder i denne periode
ikke individuelle investormeder.

ANALYTIKERDAKNING

AP.Meller - Meersk A/S deekkes af omkring 20 analyti-
kere, herunder internationale investeringsbanker, der
regelmeessigt udarbejder analyserapporter. En liste over
analytikere, der deekker Selskabet, kan ses pa
http://investor.maersk.com. Pa hjemmesiden kan interes-
serede ogsa finde information om Selskabets aktiviteter,
herunder selskabsmeddelelser, kalenderoversigt, investor-
praesentationer, arsrapporter, kontaktinformation m.v.
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| edelsespategning

Arsrapport for A.P. Maller - Meersk A/S for 2010 er aflagt
i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) som godkendt af EU samt danske
oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selska-
ber og giver efter vor opfattelse et retvisende billede af
Gruppens og Selskabets aktiver og passiver, finansielle
stilling pr. 31. december 2010 samt af resultatet af Grup-

Direktionen:
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pens og Selskabets aktiviteter og pengestremme for
regnskabsaret 2010. Derudover indeholder beretningen
efter vor opfattelse en retvisende redegerelse for udvik-
lingen i og resultatet af Gruppens og Selskabets aktivi-
teter og finansielle stilling som helhed sammen med en
beskrivelse af de veesentligste risici og usiklkerheder som

Gruppen og Selskabet star overfor.
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A.P.Maller

Bestyrelse:
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De uathaengige revisorers pategning

Til aktionarerne i A.P. Moller - Mzrsk A/S

Vihar revideret det konsoliderede regnskab og arsregnskabet
for A.P. Meller - Meersk A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. de-
cember 2010, side 59-165. Det konsoliderede regnskab og ars-
regnskabet omfatter resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse,
balance, pengestremsopgerelse, egenkapitalopgerelse og noter
for savel Gruppen som Selskabet. Det konsoliderede regnskab
og arsregnskabet udarbejdes efter International Financial Re-
porting Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplys-
ningskrav for bersnoterede selskaber.

Vihari tilknytning til revisionen gennemleest ledelsesberetningen,
der udarbejdes efter danske oplysningskrav for bersnoterede
selskaber, og afgivet udtalelse herom.

Ledelsens ansvar

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge et konsoli-
deret regnskab og arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav
for bersnoterede selskaber. Dette ansvar omfatter udformning,
implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er
relevante for at udarbejde og afleegge et konsolideret regnskab
og arsregnskab, der giver et retvisende billede uden vasentlig
fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes besvi-
gelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udevelse af regnskabsmeessige sken, som
er rimelige efter omstaendighederne. Ledelsen har endvidere
ansvaret for at udarbejde en ledelsesberetning, der indeholder
en retvisende redegorelse i overensstemmelse med danske op-
lysningskrav for bersnoterede selskaber.

Revisorernes ansvar og den udferte revision

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om det konsoliderede
regnskab og arsregnskabet pa grundlag af vor revision. Vi har ud-
fort vor revision i overensstemmelse med danske og internatio-
nale revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vilever op
til etiske krav samt planleegger og udferer revisionen med henblik
pa at opna hej grad af sikkerhed for, at det konsoliderede regn-
skab og arsregnskabet ikke indeholder veesentlig fejlinformation.

KPMG

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Jesper Ridder Olsen
Statsautoriseret revisor

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for
de beleb og oplysninger, der er anfert i det konsoliderede regn-
skab og arsregnskabet. De valgte handlinger afhenger af revi-
sors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig
fejlinformation i det konsoliderede regnskab og arsregnskabet,
uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er
relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af et
konsolideret regnskab og arsregnskab, der giver et retvisende
billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er
passende efter omstaendighederne, men ikke med det formal
at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens
interne kontrol. En revision omfatter endvidere stillingtagen
til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende,
om de af ledelsen udevede regnskabsmeessige sken er rimelige
samt en vurdering af den samlede praesentation af det konsoli-
derede regnskab og arsregnskabet.

Det er vor opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraek-
keligt og egnet som grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at det konsoliderede regnskab og arsregn-
skabet giver et retvisende billede af Gruppens og Selskabets
aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2010
samt af resultatet af Gruppens og Selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabséaret 1. januar — 31. december 2010 i
overensstemmelse med International Financial Reporting Stan-
dards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplysningskrav for
bersnoterede selskaber.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Viharihenhold til arsregnskabsloven gennemleest ledelsesbe-
retningen. Vi har ikke foretaget yderligere handlinger i tilleeg
til den gennemferte revision af det konsoliderede regnskab og
arsregnskabet. Det er pa denne baggrund vor opfattelse, at op-
lysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
det konsoliderede regnskab og arsregnskabet.

Grant Thornton

Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Mikkel Sthyr
Statsautoriseret revisor
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Resultatopgorelse
I —
Belob i DKK mio.
Note 2010 2009
3 Omseetning 315.396 260.336
4 Driftsomkostninger 226.308 211.058
Andre indtaegter 435 1.196
Andre omkostninger 305 1.212
Resultat far af- og nedskrivninger m.v. 89.218 49.262
9,10 Af-og nedskrivninger 33.822 30317
5 Avance ved salg af anlaegsaktiver, netto 3.792 852
11 Associerede virksomheder — andel af arets resultat 461 360
Resultat far finansielle poster 59.649 20.157
Finansielle indteegter 2.979 4.442
Finansielle omkastninger 8.242 9.695
Resultat far skat 54.386 14.904
7 Skat 26.174 20.393
Arets resultat af fortseettende aktiviteter 28.212 -5.489
8 Arets resultat af opherte aktiviteter 3 -
Arets resultat 28.215 -5.489
Heraf:
Minoritetsinteresser 1.760 1.538
A.P.Meller - Mzersk A/S’ andel 26.455 -7.027
17 Resultat af fortsattende aktiviteter pr. aktie, DKK 6.060 -1.674
17 Udvandetresultat af fortsaettende aktiviteter pr. aktie, DKK 6.057 -1.674
17  Resultat pr. aktie, DKK 6.061 -1.674
17 Udvandet resultat pr. aktie, DKK 6.058 -1.674
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Belob i DKK mio.

Note 2010 2009
Arets resultat 28.215 -5.489
Omregning fra funktionel valuta til praesentationsvaluta:

Arets regulering 10.183 -756

Overfert til resultatopgerelse, avance ved salg af anleegsaktiver, netto 264 -
Veerdiregulering af andre aktieinvesteringer:

Arets veerdiregulering -85 -568

Overfert til resultatopgerelse, avance ved salg af anleegsaktiver, netto -2.515 -10

16  Sikring af pengestremme:

Arets veerdiregulering af sikringsinstrumenter -903 1.591
Overfert til resultatopgerelse, omsastning 17 65
Overfert til resultatopgerelse, driftsomkostninger -31 1.002
Overfort til resultatopgerelse, finansielle omkastninger 974 34
Overfort til kostpris af materielle aktiver 15 -26
Andel af anden totalindkomst i associerede virksomheder efter skat 80 142

20  Aktuarmasssige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger m.v. -177 207
Veerdiregulering ved trinvis overtagelse af dattervirksomhed - -450

7 Skat af anden totalindkomst 30 -289
Anden totalindkomst efter skat 7.952 942
Arets totalindkomst 36.167 -4.547
Heraf:

Minoritetsinteresser 2.099 1.556
A.P.Maller - Mzersk A/S' andel 34.068 -6.103
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Balance pr. 31. december
|

Belob i DKK mio.
Note 2010 2009
9 Immaterielle aktiver 14.629 12.944
Skibe, rigge, containere m.v. 158.673 144.603
Produktionsanleeg og driftsmateriel m.v. 40.807 36.602
Grunde og bygninger 22.166 21.727
Igangveerende anleegsarbejder og forudbetalinger 22.020 34.642
10  Materielle aktiver 243.666 237.574
11 Kapitalandele i associerede virksomheder 26.688 23.712
12 Andre aktieinvesteringer 711 2.966
16  Afledte finansielle instrumenter 244 297
20 Pensioner, nettoaktiver 164 -
13 Andre tilgodehavender 3.488 3.797
Finansielle anleegsaktiver 31.295 30.772
14  Udskudt skat 5.134 5.542
Anlaegsaktiverialt 294.724 286.832
15  Vare- ogdriftsbeholdninger 10.417 9.385
23  Tilgodehavender fra kunder 23.695 19.545
Tilgodehavende skat 1.175 770
16  Afledte finansielle instrumenter 901 1111
13 Andre tilgodehavender 10.384 7.249
Periodeafgraensningsposter 2.204 2173
Tilgodehavender m.v. 38.359 30.848
12  Veerdipapirer 1.986 2.365
Likvide beholdninger 23.896 8.348
8 Aktiver bestemt til salg 5.341 7.421
Omsatningsaktiverialt 79.999 58.367

Aktiverialt 374.723 345.199
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Balance pr. 31. december
|

Belob i DKK mio
Note 2010 2009
17 Aktiekapital 4.396 4.396
Reserver 172.764 142954
Udbytte til udlodning 4.396 1.429
Egenkapital - A.P. Meller - Marsk A/S 181.556 148.779
Minoritetsinteresser 11.406 10.088
Egenkapitali alt 192.962 158.868
19 Obligationslan 13.099 9.158
19  Bankogandre kreditinstitutter m.v. 75.322 89.000
20  Pensioner og lignende forpligtelser 2.135 1.963
21  Hensatte forpligtelser 16.665 16.021
16  Afledte finansielle instrumenter 1.391 1.564
14 Udskudtskat 4.400 6.009
Andre langfristede forpligtelser m.v. 24.591 25.557
Langfristede forpligtelserialt 113.012 123.715
19  Bankogandre kreditinstitutter m.v. 12.641 12.074
21  Hensatte forpligtelser 4.282 2.782
Leverandergaeld 33.706 30.903
Skyldig skat 4320 2571
16  Afledte finansielle instrumenter 1.643 1.899
22  Andengeld 7976 6.175
Periodeafgraensningsposter 1.198 1.290
Modtagne forudbetalinger 1.014 696
Andre kortfristede forpligtelser m.v. 54.139 46.316
8 Forpligtelser vedrarende aktiver bestemt til salg 1.969 4.226
Kortfristede forpligtelseri alt 68.749 62.616
Forpligtelserialt 181.761 186.331

Passiverialt 374.723 345.199
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Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)
Note 2010 2009
Resultat fer finansielle poster 59.649 20.157
9,10 Af-og nedskrivninger 33.822 30317
5 Avance ved salg af anleegsaktiver, netto -3.792 -852
Assacierede virksomheder —andel af arets resultat -461 -360
24 /Endring i driftskapital -2.430 1.692
/Endring i hensaettelser og pensionsforpligtelser m.v. -600 948
24 Andre ikke kontante poster 677 1.654
Pengestrem fra driftsaktiviteter fer finansielle poster og skat 86.865 53.556
24 Finansielle indbetalinger 1.149 2.731
Finansielle udbetalinger -5.801 -6.544
Betalte skatter -25.241 -24.645
Pengestrem fra driftsaktiviteter 56.972 25.098
24 Koeb af immaterielle og materielle aktiver -30.958 -43.822
Salg af immaterielle og materielle aktiver 3.347 2.223
25  Kob af dattervirksomheder og aktiviteter -1.240 -957
25  Salg af dattervirksomheder og aktiviteter 137 107
24 Andre finansielle investeringer 2.636 254
Pengestrem vedrerende anlaegsinvesteringer -26.078 -42.195
Keb/salg af veerdipapirer, handelsbeholdning 515 2.863
Pengestrem vedrerende investeringsaktiviteter -25.563 -39.332
Afdrag pa lan -27.438 -30.760
Pravenu ved optagelse af lan 13.061 35.249
Udbetalt udbytte -1.419 2675
Udbytte til minoritetsaktionasrer -685 -407
Salg af egne aktier - 8.177
Andre egenkapitaltransaktioner 153 -19
Pengestrem vedrerende finansieringsaktiviteter -16.328 9.565
Nettopengestrem vedrerende fortsattende aktiviteter 15.081 -4.669
8 Nettopengestrem vedrerende opherte aktiviteter -64 -26
Arets nettopengestrem 15.017 -4.695
Likvide beholdninger 1.januar 8.419 13.741
Effekt af eendret praesentation' - -436
Valutakursregulering af likvide behaoldninger 485 -191
Likvide beholdninger 31. december 23.921 8.419
Heraf likvide beholdninger bestemt til salg -25 =71
Likvide beholdninger 31. december 23.896 8.348

"Med virkning fra 1. januar 2009 er preesentation af enkelte feellesledede virksomheder eendret.

I likvide beholdninger er indeholdt midler i starrelsesordenen DKK 4,1 mia. (OKK 2,5 mia.), der vedrarer
dattervirksomheders likvide beholdninger i lande med valutakontrol eller andre restriktioner,

hvorved beholdningerne ikke er tilumiddelbar radighed for generel anvendelse for moderselskabet eller
andre dattervirksamheder. Likvide beholdninger i feellesledede virksomheder fremgar af note 29.
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Egenkapitalopgoerelse
Aktie- Omreg- Reserve Reserve Overfart Udbytte lalt Mino- Egen-
kapital nings- forandre forsik- resultat tilud- ritets-  kapital
reserve aktie- rings- lodning inter- ialt
investe- instru- esser
ringer menter
Egenkapital 1. januar 2010 4396 -15.078 2.094 -1.884 157.833 1429 148.773 10.089 158.868
Omregning fra funktionel valuta
til preesentationsvaluta:
Arets regulering - 8.223 601 79 - - 9.903 280 10.183
Overfort til resultatopgerelse,
avance ved salg af anleegs-
aktiver, netto - 264 - - - - 264 - 264
Veerdiregulering af andre aktie-
investeringer:
Arets veerdiregulering - - -85 - - - -85 - -85
Overfort til resultatopgerelse,
avance ved salg af anleegs-
aktiver, netto - - -2.515 - - - -2.515 - -2.515
Sikring af pengestremme:
Arets veerdiregulering af
sikringsinstrumenter - - - -964 - - -964 61 -903
Overfert til resultatopgerelse:
—omsatning - - - 117 - - 117 - 117
— driftsomkostninger - - - -31 - - -31 - -31
- finansielle omkostninger - - - 972 - - 972 2 974
Overfort til kostpris af
materielle aktiver - - - 15 - - 15 - 15
Andel af anden totalindkomst i
associerede virksomheder efter skat - - - - 80 - 80 - 80
Aktuarmaessige gevinster/tab pa
ydelsesbaserede pensionsordningermy.  — - - - 171 - 171 -6 -177
Skat af anden totalindkomst - - 30 -58 56 - 28 2 30
Anden totalindkomst efter skat - 9.487 -1.969 130 -35 - 7.613 339 7.952
Arets resultat - - - - 22.059 4.396 26.455 1.760 28.215
Arets totalindkomst - 9.487 -1.969 130 22.024 4396 34.068 2.099 36.167
Udbytte til aktionaererne - - - - 10 -1.429 -1.419 -685 -2.104
18 Veerdi af tildelte og solgte aktieoptioner - - - - 40 - 40 - 40
Keb af minoritetsinteresser - - - - -16 - -16 -37 -53
Salg af minoritetsinteresser - - - - 108 - 108 -62 46
Kapitaludvidelser - - - - - - - 2 2
@vrige egenkapitalbeveegelser -4 - -4 - -4
Transaktioner med aktionaererneialt - - - - 138 -1.429 -1.291 -782 -2.073
Egenkapital 31.december 2010  4.396 -5.592 125 -1.764 179.995 4.396 181.556 11.406 192.962

Kab og salg af minaritetsinteresser vedrarer en reekke mindre transaktioner.
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Belob i DKK mio
2009 A.P.Moller - Maersk A/S
Aktie- Omreg- Reserve Reserve Overfert Udbytte lalt Mino- Egen-
kapital nings- forandre forsik- resultat tilud- ritets-  kapital
reserve aktie- rings- lodning inter- ialt
investe-  instru- esser
Note ringer menter
Egenkapital 1.januar 2009 4396 -14.284 2.729 -3.584 157.427 2.857 149.541 8.853 158.394
Omregning fra funktionel valuta
til preesentationsvaluta - -795 -59 -765 824 - -795 39 -756
Veerdiregulering af andre aktie-
investeringer:
Arets veerdiregulering - - -568 - - - -568 - -568
Overfort til resultatopgerelse,
avance ved salg af anlaegs-
aktiver, netto - - -10 - - - -10 - -10
Sikring af pengestremme:
Arets veerdiregulering af
sikringsinstrumenter - - - 1.591 - - 1.591 - 1.591
Overfort til resultatopgerelse:
—omsatning - - - 65 - - 65 - 65
— driftsomkostninger - - - 1.002 - - 1.002 - 1.002
—finansielle omkostninger - - - 34 - - 34 - 34
Overfert til kostpris af
materielle aktiver - - - -9 - - -9 -17 -26
Andel af anden totalindkomst i
associerede virksomheder efter skat - - - - 142 - 142 - 142
Aktuarmaessige gevinster/tab pa
ydelsesbaserede pensionsordningermv.  — - - - 211 - 211 -4 207
Veerdiregulering ved trinvis overtagelse
af dattervirksomhed - - - -450 - -450 - -450
Skat af anden totalindkomst - - 2 -228 -63 - -289 - -289
Anden totalindkomst efter skat - -795 -635 1.690 664 - 924 18 942
Arets resultat - - - - -8.456 1.429 -7.027 1.538 -5.489
Arets totalindkomst - -795 -635 1.690 -7.792 1.429 -6.103 1.556 -4.547
Udbytte til aktionaererne - - - - 182 -2.857 -2.675 -431 -3.106
18 Veerdi af tildelte og solgte aktieoptioner - - - - 37 - 37 - 37
Salg af egne aktier - - - - 8.177 - 8.177 - 8.177
Keb/salg af minoritetsinteresser - - - - -50 - -50 61 1M1
Kapitaludvidelser - - - - - - - 50 50
Ovrige egenkapitalbevaegelser - - - - -148 - -148 - -148
Transaktioner med aktionaererneialt - - - - 8.198 -2.857 5.341 -320 5.021
Egenkapital 31.december 2009 4.396 -15.079 2.094 -1.894 157.833 1.429 148.779 10.089 158.868
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Noter til det konsoliderede arsregnskab

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2010 for A.P. Maller - Maersk Gruppen er
aflagt i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU samt i
overensstemmelse med danske krav til regnskabsafleeg-
gelse for bersnoterede selskaber.

Arsregnskabet er endvidere i overensstemmelse med
IFRS som udstedt af The International Accounting Stan-
dards Board (IASB).

Den anvendte regnskabspraksis er ueendret i forhold til
arsregnskabet for 2009 med undtagelse af de eendringer,
der felger af implementering af IFRS 3 Business Com-
binations (ajourfert 2008) samt eendringer tilIAS 27
Consolidated and Separate Financial Statements, der
begge er implementeret med fremadrettet virkning for
transaktioner efter 1. januar 2010. Gruppens resultat
samt aktiver og egenkapital er ikke pavirket naevneveer-
digt heraf. Sammenligningstal er tilpasset i forbindelse
med visse reklassifikationer i resultatopgerelsen mellem
omsatning og andre indtaegter m.v. samt i enkelte noter.
Zndringer i sken fremgar af note 2. En oversigt over nye,
reviderede samt e&ndrede standarder og fortolkninger
fremgar af note 31.

Bestyrelse og direktion har den 23. februar 2011 behand-
let og godkendt arsrapporten for 2010, der forelaegges

til aktionaerernes godkendelse pa Selskabets ordineere
generalforsamling den 4. april 2011.

KONSOLIDERING

Det konsoliderede arsregnskab omfatter de enheder,
hvorover A.P. Moller - Mearsk A/S har bestemmende ind-
flydelse (dattervirksomheder). Der foretages eliminering
af gruppeinterne indtaegter og omkostninger, aktiebesid-
delser, mellemvarender og udbytter samt avance ved
gruppeinterne transaktioner.

Ved keb af nye enheder veerdianseettes overtagne akti-
ver, forpligtelser og eventualforpligtelser til dagsveerdi
pa erhvervelsestidspunktet i henhold til overtagelses-
metoden. Identificerbare immaterielle aktiver indregnes,
safremt de udspringer af en kontraktlig ret eller kan
udskilles. Forskelsbelab mellem kostpris og dagsveerdi
af overtagne identificerede nettoaktiver indregnes som

goodwill under immaterielle aktiver. Transaktionsom-
kostninger samt eventuelle efterfelgende endringer i be-
tingede kebsvederlag indregnes som driftsomkostninger
iresultatopgerelsen.

Effekt af keb og salg af minoritetsinteresser uden e&n-
dring af kontrol indregnes direkte pa egenkapitalen. Ved
trinvise overtagelser indregnes veerdiregulering af tidlig-
ere indregnede kapitalandele i resultatopgerelsen. Ved
afgivelse af kontrol veerdireguleres eventuelt bibeholdte
kapitalandele til dagsveerdi med indregning af vaerdi-
regulering i resultatopgerelsen.

Enheder under feelles ledelse med en eller flere andre
virksomheder indregnes pro rata ved forholdsmeessig
konsolidering. Eliminering af interne transaktioner sker
forholdsmeessigt. Regnskabsposter vedrerende part-
ejede skibe indgar pro rata.

Associerede virksomheder er enheder, hvor Gruppen
har betydelig, men ikke bestemmende, indflydelse over
ekonomiske og driftsmaessige beslutninger.

Altier i associerede virksomheder indregnes i balancen
til Gruppens andel af regnskabsmeessig indre vaerdi
inklusive merveerdi ved kaeb (goodwill) med fradrag af
eventuel nedskrivning. Goodwill er en integreret del af
veerdien af associerede virksomheder og testes derfor
for nedskrivning sammen med investeringen som hel-
hed. Nedskrivninger tilbageferes i det omfang, at den
oprindelige veerdi genvindes.

Iresultatopgerelsen indgar Gruppens andel af netto-
resultatet for de associerede virksomheder korrigeret for
andel af urealiserede gruppeinterne avancer og tab.

VALUTAOMREGNING

AP.Meller - Meersk Gruppen anvender DKK som prae-
sentationsvaluta. Ved omregning til prasentations-
valuta for virksomheder med anden funktionel valuta
end DKK omregnes resultatopgerelsens poster til DKK
til gennemsnitlige valutakurser, og balancens poster til
balancedagens valutakurser. Kursforskelle ved denne
omregning indregnes i anden totalindkomst.
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Funktionel valuta varierer fra forretningsomrade til for-
retningsomrade. For Gruppens primeere skibsfartsak-
tiviteter samt olie- og gasaktiviteter er den funktionelle
valuta USD. Dette indebaerer blandt andet, at de materi-
elle og immaterielle aktivers regnskabsmeessige veerdi
og dermed ogsa afskrivninger, fastholdes i USD. For av-
rige aktiviteter, herunder containerterminalaktiviteter
og landbaserede containeraktiviteter, er den funktionelle
valuta som hovedregel aktiviteternes lokalvaluta.

Transaktioner i andre valutaer end den funktionelle
valuta omregnes til transaktionsdagens valutakurs. Mo-
neteere poster i fremmed valuta, der ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens valutakurs.
Valutakursgevinster og -tab indgar i resultatopgerelsen
under finansielle poster.

AFLEDTE FINANSIELLE INSTRUMENTER

Afledte finansielle instrumenter vaerdianseettes til
dagsveerdi opgjort efter almindeligt anerkendte veerdi-
anseettelsesteknikker og baseret pa relevante observer-
bare swap-kurver og valutakurser.

Den effektive del af eendring i veerdien af afledte finan-
sielle instrumenter indgaet til sikring af veerdi af indreg-
nede finansielle aktiver og forpligtelser indregnes i resul-
tatopgerelsen sammen med eendringer i veerdien af disse
aktiver og forpligtelser.

Den effektive del af eendring i veerdien af afledte finansielle
instrumenter indgaet til sikring af fremtidige transaktioner
indregnes i anden totalindkomst indtil de sikrede trans-
aktioner realiseres. Pa dette tidspunkt indregnes veerdi-
&ndringerne sammen med de sikrede transaktioner.

Den ikke effektive del af sikringstransaktioner, herun-
der tidsveerdi for olieprissikringsinstrumenter, samt
endring i dagsveerdi af afledte finansielle instrumenter,
som ikke opfylder betingelserne for regnskabsmaessig
behandling som sikring, indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle poster for finansielle instrumenter, og
under andre indteegter/omkostninger for oliepris- og
fragtsikringsinstrumenter.

RESULTATOPGORELSEN

Omsatning udgeres som udgangspunkt af det faktu-
rerede salg. Ikke afsluttede rejser vedrerende rederi-
aktiviteterne indgar med den del, der kan henfares til
regnskabsaret. Indtjening for skibe, der indgér i pool-

samarbejder, indregnes i omseaetningen pa time charter
basis. Omseetningen vedrerende olie- og gasaktiviteterne
indregnes pa grundlag af Gruppens andel af olie- og gas-
produktionen i de partnerskaber, hvori der deltages.

Efterforskningsomkostninger i olie- og gasaktivite-
terne udgiftsferes labende, under driftsomkostninger.

Skat omfatter det belab, der forventes betalt for aret til-
lige med regulering vedrerende tidligere ar og udskudt
skat. I belabet indgar de seerlige skatter, der betales i
forbindelse med udvinding og produktion af kulbrinter,
herunder overskudsandel til den danske stat samt skat
af resultat under dansk og udenlandsk tonnagebeskat-
ning m.v.

Offentlige tilskud modregnes i kostprisen pa de aktiver
eller i de omkostninger, hvortil der ydes tilskud.

TOTALINDKOMSTOPGORELSEN

Anden totalindkomst er indteegter og omkostninger
som ikke medtages i resultatopgerelsen, herunder va-
lutakursregulering ved omregning af gruppevirksom-
heders regnskaber til praesentationsvaluta, regulering
af visse aktieinvesteringer og sikringsinstrumenter til
dagsveerdi og aktuarmeessig gevinst eller tab pa ydel-
sesbaserede pensionsordninger m.v. Herudover indgéar
Gruppens andel af anden totalindkomst i associerede
virksomheder.

Ved afheendelse eller opher af en virksomhed overferes
Gruppens andel af den akkumulerede valutakursre-
gulering vedrerende den pageeldende virksomhed til
resultatopgerelsen. Aklkumulerede veerdireguleringer af
veerdipapirer overferes til resultatopgerelsen ved salg
eller nar det vurderes, at en veerdiforringelse ikke gen-
indvindes.

Der inkluderes aktuel og udskudt skat af anden totalind-
komst.

BALANCEN

Immaterielle aktiver veerdiansasttes til kostpris med
fradrag af aklkkumulerede af- og nedskrivninger. Afskriv-
ninger foretages linesert over den forventede brugstid.

Immaterielle aktiver i forbindelse med overtagne olie-
reserver (koncessionsrettigheder m.v.) afskrives over
feltets forventede produktionsperiode pa op til 15 ar.



A.P. Moller - M&rsk Gruppen

Arsrapport 2010 71

Noter til det konsoliderede arsregnskab

Erhvervede efterforskningsrettigheder afskrives over en
periode pa op til fem ar.

IT software afskrives over en brugstid pa 3-5 ar.

I containerterminaler opereret under visse restriktive
pris- og servicevilkar m.v. indgar koncessionsmeessige
rettigheder til at opkreeve brugsafgifter under immateri-
elle aktiver. Kostprisen inkluderer nutidsvaerdien af mini-
mumsbetalinger under koncessionsaftaler samt kostpris
for materielle aktiver erhvervet pa vegne af koncessions-
giver. Rettighederne afskrives over koncessionsperioden.

Goodwill afskrives ikke, men testes for nedskrivning
mindst en gang arligt, ferste gang i anskaffelsesaret.
Goodwill henferes til pengestremsfrembringende enheder.

Nedskrivning foretages nar regnskabsmaeessig veerdi af
et aktiv eller en pengestreamsfrembringende enhed over-
stiger det hejeste af skennet brugsveerdi og dagsvaerdi
med fradrag af afheendelsesomkostninger. Goodwill
nedskrives fuldt, for der nedskrives pa andre aktiverien
pengestremsfrembringende enhed.

Materielle aktiver veerdianseettes til kostpris med
fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Afskriv-
ningerne indgar i resultatopgerelsen lineaert over brugs-
tiden til en skennet restveerdi. Brugstid for nye aktiver er
typisk som felger:

Skibe, rigge m.v. 20-25ar
Containere m.v. 12ar
Bygninger 10-50 ar

Terminalinfrastruktur over leje- eller

koncessionsperiode

Tekniske anleeg, kraner og andet terminaludstyr 5-20 ar
Andet driftsmateriel, inventar m.v. 3-7 ar
Olie- og gasproduktionsanleeg m.v. — baseret pa

felternes forventede praduktionsperiode optil15ar

For olieproduktionsanlaeg, herunder for anlaeg under op-
ferelse, hvor der modtages olie til deekning af investerin-
gen (cost oil), afskrives i takt med modtagelse af cost oil.

Kostprisen pa et samlet aktiv opdeles i separate be-
standdele, der afskrives hver for sig, hvis brugstiden pa
de enkelte bestanddele er forskellig.

Sken over brugstid og restveerdier revurderes regelmeessigt.
Nedskrivning foretages, nar regnskabsmeessig veerdi af
et aktiv eller en pengestramsfrembringende enhed over-
stiger det hejeste af skennet brugsveerdi og dagsveaerdi
med fradrag af afheendelsesomkostninger.

Kostpris for egenfremstillede aktiver indeholder direkte
og indirekte omkostninger. LAneomkaostninger fra savel
specifik som generel lantagning, der direkte vedrerer
aktiver med leengerevarende fremstillingsperiode, hen-
feres i fremstillingsperioden til kostprisen.

Kostpris inkluderer skennede omkostninger til nedtag-
ning og bortskaffelse af aktivet samt retablering.

Ombkostninger ved dokning af skibe indregnes ved afhol-
delse i vaerdi af skibe, rigge m.v. og afskrives over perio-
den indtil neeste dokning.

Finansielt leasede aktiver behandles som materielle aktiver.

Veerdipapirer, omfattende aktier, obligationer og lig-
nende, indregnes ved keb til kostpris og veerdianseaettes
efterfolgende til berskurs for bersnoterede papirer og til
en skennet dagsveerdi for andre papirer. Veerdipapirer,
som er en del af det likvide beredskab (handelsbehold-
ning under IAS 39), klassificeres som omsatningsakti-
ver, hvor veerdireguleringer indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle poster. Visse aktieinvesteringer
klassificeres som anleegsaktiver (kategorien "Disponible
for salg” under IAS 39), hvor urealiserede veerdiregule-
ringer indregnes i anden totalindkomst.

Vare- og driftsbeholdninger veerdianseettes til kostpris
hovedsageligt efter FIFO-metoden. Der foretages ned-
skrivning til en eventuelt lavere nettorealisationsveerdi.
Kostpris for fremstillede feerdigvarer samt varer under
fremstilling indeholder direkte og indirekte produktions-
omkostninger.

Tilgodehavender indregnes som hovedregel til nominel
veerdi. Langfristede tilgodehavender indregnes til tilba-
gediskonteret veerdi. Der nedskrives til imedegaelse af
tab pa grundlag af konkret vurdering enten individuelt
eller gruppevis. Igangveerende arbejder for fremmed
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regning indregnes til salgsveerdi af det udferte arbejde
fratrukket modtagne acontobetalinger.

I egenkapitalen indgar arets totalindkomst bestdende
af arets resultat og anden totalindkomst. Udbytte til
udlodning indgar som en separat del af egenkapitalen.
Provenu ved kab og salg af egne aktier samt udbytte
herafindregnes i egenkapitalen, herunder provenu ved
afstaelse af egne aktier i forbindelse med udnyttelse af
aktieoptioner.

Omregningsreserve omfatter Gruppens andel af akkumu-
lerede kursforskelle opstaet ved omregning af gruppevirk-
somheders og associerede virksomheders regnskaber til
praesentationsvaluta. Reserve for vardipapirer omfatter
akkumulerede eendringer af dagsveaerdien for andre aktie-
investeringer (disponible for salg). Reserve for sikringsin-
strumenter indeholder den akkumulerede nettosendring i
dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder krite-
rierne for regnskabsmeessig sikring.

Aktieoptioner, der som led i Gruppens langsigtede incita-
mentsprogram tildeles Gruppens ledende medarbejdere,
indregnes som personaleomkostning med den skennede
markedsveaerdi over optjeningsperioden. Modposten hertil
er egenkapitalen. Markedsveerdi opgeres ved anvendelse
af Black & Scholes formel for vaerdiansasttelse af optioner.

Hensatte forpligtelser indregnes, nar Gruppen har en
aktuel juridisk eller faktisk forpligtelse og inkluderer
henseaettelser til retablering af oliefelter, restrukture-
ringsomkostninger, retstvister samt tab pa indgaede
kontrakter m.v. Hensatte forpligtelser indregnes pa
basis af konkret skaen.

Pensionsforpligtelser m.v., som er ydelsesbaserede
indregnes pa basis af aktuarmeessige opgerelser af for-
pligtelserne og dagsveerdi af aktiverne i ordningerne.
Pensionsomkostninger, som indgar i resultatopgerel-
sen, bestar af pensionsomkostninger vedrerende aret
efter fradrag af medarbejderindbetalinger, kallkuleret
renteomkostning, forventet afkast pa pensionsordning-
ens aktiver samt gevinst eller tab ved indfrielser m.v.
Aktuarmeessige gevinster og tab indregnes i anden total-
indkomst. Bidrag til bidragsbaserede pensions- og forsik-
ringsordninger omkostningsferes lgbende.

Pensionsordninger hvor Gruppen, som led i kollektive
aftaler, deltager sammen med andre virksomheder —de

sakaldte multi-employer plans —behandles regnskabs-
maeessigt som andre pensionsordninger. For sddanne
ordninger, der er ydelsesbaserede, hvor der ikke forelig-
ger tilstraekkelig information til brug for indregning af
forpligtelser, behandles ordningerne som bidragsbase-
rede pensionsordninger.

Udskudt skat hensattes pa basis af forskel mellem
regnskabsmaessig og skattemeessig veerdi af aktiver og
forpligtelser. Der indregnes ikke udskudt skat vedre-
rende goodwill, som ikke skattemeessigt kan fratraek-
kes eller afskrives, eller midlertidige forskelle, der pa
transaktionstidspunktet ikke har effekt pa hverken
regnskabsmaessigt resultat eller skattepligtig indkomst.
Herudover henseettes ikke til udskudt skat pa forskelle
vedrerende investeringer i dattervirksomheder og asso-
cierede virksomheder i den udstreekning, at skattepligtig
udlodning ikke er sandsynlig i den naermeste fremtid.
Udskudt skatteaktiv indregnes alene i den udstreekning
det er sandsynligt, at skatteaktivet vil kunne udnyttes
gennem fremtidige skattepligtige indteegter.

Finansielle geldsforpligtelser indregnes ved laneop-
tagelse til det modtagne provenu. Eventuel under-/over-
kurs indregnes over forpligtelsernes lebetid. Kapitalise-
rede forpligtelser i henhold til finansielle leasingaftaler
indgar i balancen som forpligtelser.

PENGESTROMSOPGORELSEN

Pengestremme for aret opdeles pa pengestrem fra driften,
pengestrem vedrerende investeringer og pengestrem ved-
rerende finansiering. Likvide midler omfatter bankindesta-
ender og kassebeholdninger. Bevasgelse i likvide vaerdipa-
pirer indgar under pengestrem vedrerende investeringer.

SEGMENTOPLYSNINGER

Rapporteringspligtige segmenter udgeres af Gruppens
overaordnede forretningsalktiviteter og er opdelt efter typer
af produkter og serviceydelser. Der er begranset omsat-
ning mellem segmenterne, bortset fra APM Terminals, som
leverer en stor del af sine ydelser til Gruppens container-
skibsfart. Salg af produkter og serviceydelser mellem
segmenter prisfastseettes pa markedsvilkar.

Segmentresultater, -aktiver og -forpligtelser omfatter
poster direkte relateret til forretningssegmentet samt de
poster, der kan fordeles til det enkelte segment. Finan-
sielle aktiver og forpligtelser samt tilknyttede finansielle
indteegter og omkostninger henfores ikke til forretnings-
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segmenter. Finansielle indtagter og omkostninger
direkte relateret til et segment som f.eks. valutakursre-
gulering af kundetilgodehavender og leverandergeseld
inkluderes i segmentresultatet.

Rapporteringspligtige segmenter omfatter ikke omkost-
ninger i gruppefunktioner, ligesom oliesikringsaktivi-
teter i Maersk Oil Trading samt resultatet af Maersk 0il
Tradings handelsaktivitet i form af keb af bunkers- og
smereolie pa vegne af selskaber i A.P. Moller - Meersk
Gruppen ikke fordeles til forretningssegmenter.

OPHORTE AKTIVITETER

OG AKTIVER BESTEMT TIL SALG

Opherte aktiviteter omfatter sterre separate enheder,
der er afheendet eller udskilt med henblik pa salg. Re-
sultat af opherte aktiviteter prassenteres seerskilt i re-
sultatopgerelsen med tilpasning af sammenligningstal.
Tilsvarende udskilles aktiver og dertil knyttede forplig-
telser fra opherte aktiviteter i seerskilte linjer i balancen,
og pengestremme fra opherte aktiviteter praesenteres
separat i pengestremsopgerelsen.

Enkeltaktiver eller en gruppe af aktiver, der forventes
afheendet samlet, klassificeres som aktiver bestemt til
salg, nar aktiviteter til at gennemfore et salg er igangsat,
og det er sandsynligt, at aktiviteterne vil blive athandet
inden for tolv maneder. Forpligtelser, der direkte kan re-
lateres til aktiver bestemt til salg, udskilles tilsvarende.

Alktiver og forpligtelser fra opherte aktiviteter og aktiver
bestemt til salg, bortset fra finansielle aktiver m.v., veer-
dianseettes til laveste veaerdi af regnskabsmaessig veerdi

og dagsveerdi med fradrag af afthandelsesomkostninger.

Der afskrives ikke pa aktiver bestemt til salg.

NOGLETAL
Egenkapitalforrentning er arets resultat divideret med
gennemsnitlig egenkapital.

Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC) er arets re-
sultat for renter, men efter beregnet skat divideret med
den gennemsnitlige investerede kapital (egenkapital til-
lagt nettorentebaerende geeld).

Egenkapitalandel er egenkapitalen divideret med sam-
lede aktiver.

Segmenternes afkast af investeret kapital efter skat
(ROIC) er resultat divideret med den gennemsnitlige in-
vesterede kapital, netto (aktiver fratrukket forpligtelser).

Resultat pr. aktie og pengestrem fra driften pr. aktie er
AP.Meller - Meersk A/S" andel af drets resultat henholds-
vis pengestrem fra driften divideret med antal aktier (a
DKK 1.000) eksklusive egne aktier.

Iudvandet resultat pr. aktie korrigeres for udvandingsef-
fekt af udstedte aktieoptioner.

Udbytte pr. aktie er arets foreslaede udbytte pr. aktie a
DKK 1.000.

Samlet markedsveerdi er det samlede antal aktier
eksklusive Gruppens beholdning af egne aktier multi-
pliceret med noterede ultimokurser fra NASDAQ OMX
Kaebenhavn.
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Vaesentlige regnskabsmaessige skan og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsrapporten for A.P. Moller - Mersk
Gruppen foretager ledelsen en reekke regnskabsmeessige
vurderinger og sken for indregning, vaerdianseettelse og
klassifikation af Gruppens aktiver og forpligtelser.

De veaesentligste omrader, hvor der er udevet sken og
vurderinger, fremgar af det felgende.

VZARDIANSZATTELSE AF IMMATERIELLE

OG MATERIELLE AKTIVER

Nedskrivningstest udferes, nar der er indikation af, at
der kan veere sket veerdiforringelse af materielle el-

ler immaterielle aktiver, dog foretages altid arlig ned-
skrivningstest for goodwill og immaterielle aktiver,

der endnu ikke er taget i brug. Nedskrivning sker, nar
den regnskabsmeaessige veerdi overstiger den hejeste af
dagsveerdi med fradrag af afhandelsesomkostninger og
skennet brugsveerdi.

Dagsveerdi seges tilvejebragt fra aktive markeder for
tilsvarende aktiver eller opgjort pa basis af andre ob-
serverbare input. Skennet dagsveerdi for skibe, rigge
og ejendomme indhentes sa vidt muligt fra anerkendte
meeglere. For visse skibstyper er det dogi det aktuelle
marked med lav kebs- og salgsaktivitet ikke muligt at
fastleegge valide dagsveerdier.

Beregning af skennet brugsveaerdi baseres pa den forven-
tede frie pengestrem fra den pageldende pengestrems-
frembringende enhed med udgangspunkt i opdaterede
forretningsplaner for de neeste fem ar eller den reste-
rende brugstid, for aktiver, der opererer under kontrakt.
Den beregnede brugsvaerdi er baseret pa en raskke for-
udseetninger og er beheeftet med usikkerhed med hen-
syn til verdensekonomiens indvirkning pa Gruppens for-
retningsomrader savel pa kort som pa langt sigt. Seerligt
for tankskibsalktiviteterne er brugsveerdierne baseret pa
forventning om forbedrede markedsvilkar i forhold til ni-
veauet ved udgangen af 2010. Forudsetninger er omtalt
inote 9 og 10.

Fastleeggelse og afgreensning af pengestremsfrembring-
ende enheder varierer for de forskellige forretnings-
omrader. For integrerede netveerksforretninger som

Maersk Line og Safmarine betragtes aktiviteterne som
hele pengestremsfrembringende enheder. Inden for Olie-
og gasaktiviteterne betragtes sammenheangende olie- og
gasfelter som pengestremsfrembringende enheder, og for
offshore og anden skibsfart er den pengestremsfrem-
bringende enhed ofte det enkelte aktiv. Maersk Tankers
hari2010 pa basis af sammensatningen af fladen og
disponering af ordrer og opfelgning pa indtjening vur-
deret, at pengestremme pa enkeltaktiver ikke leengere
er uafhaengige. Derfor grupperes tankskibe i penge-
stremsgenerende enheder efter type, sterrelse m.v. i
overensstemmelse med struktur for ledelsens lebende
opfelgning. Andringen har ikke medfert yderligere ned-
skrivninger eller tilbagefersler.

AFSKRIVNINGSPERIODER

De samlede afskrivninger er en betydelig omkostning for
AP.Meoller - Meersk Gruppen. Immaterielle og materielle
aktiver afskrives over forventet brugstid for skibe, rigge
m.v. typisk over en brugstid pa 20-25 ar til en restveerdi
pa 10% af den oprindelige kostpris for skibe og op til 30%
for borerigge. For producerende oliefelter og produlkti-
onsplatforme er brugstiden baseret pa feltets forventede
produktionsprofil.

Sken over brugstid og restveerdi revurderes regelmees-
sigt pa basis af tilgeengeligt erfaringsmateriale. I forbin-
delse hermed prioriteres det leengere sigte, saledes at der
sa vidt muligt bortses fra midlertidige markedsudsving,
som kan vaere betydelige. £Andret sken over brugstid og
restveerdi kan pavirke de arlige afskrivninger og dermed
arets resultat betydeligt.

LEASING

Leasingkontrakter klassificeres som operationel eller
finansiel leasing ved kontraktindgaelse. Nar klassifika-
tionen er fastlagt, @ndres den ikke efterfelgende.

Klassifikationen beror i et vist omfang pa sken baseret
pa betingelserne i kontrakten. I vurderingen anlagges
en "indhoeld frem for formalia” betragtning.

Verdien af finansielt leasede aktiver, som indregnes i
balancen, baseres pa den tilbagediskonterede vaerdi af
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de kontraktlige leasingydelser. Der medtages ikke be-
tingede leasingydelser og veerdien kan derfor opgeres
forholdsvis sikkert. Usikkerhed omkring brugstid og
restveerdi af aktiver samt principper for nedskrivnings-
test er de samme for finansielt leasede aktiver som for
egne aktiver.

UDSKUDTE SKATTEAKTIVER

Indregning og veerdianseettelse af udskudte skattealti-
ver baseres pa forventning om, at de kan realiseres inden
for en overskuelig fremtid. @vrige skatteaktiver anses
som usikre og indregnes ikke.

PENSIONSFORPLIGTELSER

Bruttoforpligtelsen for ydelsesbaserede pensioner m.v.
er baseret pa en reekke aktuarmaessige forudseetninger,
sasom diskonteringsrente, fremtidig inflation, fremtidig
stigningstakt i len og pension samt forventet levetid.
Der anvendes eksterne aktuarer til veerdianseettelsen
af bruttoforpligtelserne. Selv beskedne &ndringer i de
aktuarmeessige forudseetninger kan medfere betydelige
endringer i pensionsforpligtelsen.

Altiver, som er tilknyttet ordningerne, og som kun kan
anvendes til at indfri forpligtelserne, er modregnet i
bruttoforpligtelsen. Aktiverne opgeres til dagsveerdi af
fondsadministratorer, og bestar af likvide beholdninger,
veerdipapirer, ejendomme m.v. Hvor der ikke er et aktivt
marked for aktiverne er dagsvaerdi skennet. Jo mindre li-
kvide aktiverne er, jo sterre usikkerhed er der knyttet til
veerdianseettelsen. Aktivernes sammenseetning fremgar
af note 20.

HENSATTELSE TIL RETABLERING

Ved etablering af olie- og gasproduktionsanleeg indreg-
nesikostprisen henseettelse til bortskaffelse af anleeg-
gene og retablering af undergrunden efter de, for de
enkelte koncessionsomrader, galdende regler. Forud-
seetninger for hensaettelsen revurderes arligt. En betyde-
lig del af forpligtelsen udleses farst om 20-30 ar, hvorfor
der er stor usikkerhed knyttet til opgerelse af forpligtel-
sen, herunder de anvendte forudseetninger.

De veesentligste forudsatninger er:

e Feltets gkonomiske levetid og dermed tidspunkt
for retablering (som blandt andet afheenger af
fremtidig oliepris)

e Udgiftsniveau pa retableringstidspunktet

e Diskonteringsrente

HENSATTELSE TIL RETSTVISTER M.V.

Ledelsens skaen over henseettelser i forbindelse med
retstvister, herunder skatte- og afgiftstvister, er baseret
pa den tilgeengelige viden om sagernes faktiske indhold
samt juridisk vurdering heraf. Det folger af retstvisters
natur, at udfald heraf er behaftet med betydelig usik-
kerhed.

OVRIGE HENSATTELSER

Andre hensaettelser omfatter blandt andet skensmeessig
henseettelse til tabsgivende kontrakter, garantiforpligt-
elser samt hensaettelse til skete, men endnu ikke rap-
porterede, skader under visse selvforsikringsprogram-
mer primeerti USA.

VURDERING AF REGNSKABSMASSIG KONTROL
Det konsoliderede regnskab omfatter enheder, hvoraver
Gruppen har bestemmende indflydelse (dattervirksom-
heder), og enheder under feelles ledelse ved forholds-
maessig konsolidering.

Associerede virksomheder er enheder, hvor Gruppen har
betydelig, men ikke bestemmende, indflydelse over ako-
nomiske og driftsmeessige beslutninger. Disse indregnes
efter den indre veerdis metode.

Klassifikationen af enheder, der delvist ejes af andre
virksomheder, beror i et vist omfang pa sken baseret pa
betingelser og klausuler i indgaede aktionaroverens-
komster m.v.
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Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

3 Segmentoplysninger

Container- Olie-og

aktiviteter gasaktiviteter

2010 2009 2010 2009

Ekstern omseetning 146.052 106.629 57.634 48.362
Omseetning mellem segmenter 363 167 - -
Omsaetningialt 146.415 106.796 57.634 48.362
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. 25.877 -1.622 46.493 37.778
Afskrivninger 8.789 8.335 13.226 11.891
Nedskrivninger 942 811 368 674
Tilbagefersel af nedskrivninger 14 13 - -
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 131 272 20 121
Associerede virksomheder — andel af arets resultat -12 8 - -
Resultat fer finansielle poster 16.279 -10.475 32.919 25.334
Finansielle poster, netto -112 -271 -296 -375
Resultat far skat 16.167 -10.746 32.623 24.959
Skat 1312 650 23.286 18.720
Resultat 14.855 -11.396 9.327 6.239
Pengestrem fra driftsaktiviteter 23.619 704 22.231 17.100
Pengestrem vedrerende anlagsinvesteringer -5.484 -7.133 -11.033 -12.601
Fri pengestrom 18.135 -6.429 11.198 4.499
Investeringer i anleegsaktiver’ 7.429 7.819 9.634 12.424
Kapitalandele i associerede virksomheder 42 30 - -
Andre anleegsaktiver 100.649 97.057 43.020 43.722
Aktiver bestemt til salg 1.776 1.269 - -
Andre omsaetningsaktiver 18.350 15.139 7.741 5.685
Ikke rentebeaerende farpligtelser 25.549 23.500 23.159 22.154
Investeret kapital, netto 95.268 89.995 27.602 27.253

' Omfatter tilgange af immaterielle og materielle aktiver inklusive tilgange fra virksomhedskab.

Omseetningen inden for Containeraktiviteter omfatter fragt- og transportindtasgter. | Olie- og gasaktiviteter
udger omseetningen Gruppens andel af veerdien af olie- og gasproduktion. Terminalaktiviteter har indtaegter
fra operation af containerterminaler. Omseetningen fra Tank, offshare og anden skibsfart bestar af transport-
indtaegter m.v. samtindteegter fra offshore bareaktiviteter. Detailhandelsaktiviteternes omsaetning vedrarer
salg af dagligvarer m.v.

| Olie- og gasaktiviteter indgar aktiver og forpligtelser pa henholdsvis DKK 2.779 mio. (DKK 1.858 mio.)

og DKK 1.173 mio. (DKK 1.733 mia.), der alene vedrarer efterforskning. Af aktiverne udger immaterielle aktiver
DKK 784 mio. (DKK 436 mio.). Pengestremme vedrererende efterforskningsaktiviteter udger fra driften DKK
-3.909 mio. (DKK -2.760 mio. ) samt DKK -1.194 mio. (DKK -691 mio.) vedrerende anlaegsinvesteringer.



A.P. Moller - Marsk Gruppen

Noter til det konsoliderede arsregnskab

Arsrapport 2010 77

Belob i DKK mio.
Terminal- Tank, offshore og Detailhandel Andre Rapporterings-
aktiviteter anden skibsfart virksomheder pligtige
segmenter
ialt
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
12.901 10.885 31.069 29.157 59.250 57.247 5.580 6.447 312.486 258.727
11.005 11.838 610 402 - - 2.601 1.584 14579 13.991
23.906 22.723 31.679 29.559 59.250 57.247 8.181 8.031 327.065 272.718
4.884 4810 8.814 7618 3.591 3.438 257 -904 89.916 51.118
2.163 2.091 4547 4.000 827 724 197 367 29.749 27.408
315 149 2.493 1.651 - - 30 49 4.148 3.334
- 247 56 - - - - 190 70 450
2.580 71 681 220 40 77 141 50 3.593 811
136 103 -392 -97 - - 735 346 467 360
5.122 2.991 2.119 2.090 2.804 2.791 906 -734 60.149 21.997
15 218 -28 11 67 43 5 -6 -349 -380
5.137 3.209 2.091 2.101 2.871 2.834 911 -740 59.800 21.617
680 558 729 634 656 706 +42 +292 26.631 20.976
4.457 2.651 1.362 1.467 2.215 2.128 953 -448 33.169 641
4.749 4.072 7.726 6.444 2.493 3.713 1.078 -1.774 61.896 30.259
-1.694 -3.519 -5.654 -16.325 -2.210 -3.210 451 120 -25.624 -42.668
3.055 553 2.072 -9.881 283 503 1.529 -1.654 36.272 -12.409
4.908 4.126 7.338 21.824 2.411 3.321 68 225 31.788 49.739
2.088 1.390 3.546 2.109 - - 20.999 20.182 26.686 23.711
26.620 26.983 77.588 72.383 15.551 16.305 1.416 1.721 264.844 258.171
164 735 107 4550 3.066 - 17 621 5.130 7.175
4157 3.721 8.598 6.700 4.391 4318 1.964 1614 45.201 3777
6.381 5.881 10.049 10.339 7.523 7.376 3.155 2.814 75.816 72.164
26.659 26.848 79.790 75.403 15.485 13.247 21.241 21.324 266.045 254.070
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3 —fortsat

2010 2009
Omseaetning
Rapparteringspligtige segmenter 327.065 272.718
Ikke allokeret omseetning (Maersk Oil Trading) 3.035 1.609
Elimineringer -14.704 -13.991
lalt 315.396 260.336
| Gruppens omsaetning indgar varesalg inklusive salg af olie og gas med DKK 124 mia.
(DKK 114 mia.). @vrig omseetning vedrerer serviceydelser.

2010 2009
Arets resultat
Rapparteringspligtige segmenter 33.169 641
Finansielle poster, netto efter skat -4.401 -4.392
Maersk Qil Trading 77 -738
Omkastninger i gruppefunktioner m.v. 656 936
Ikke allokeret skat 26 88
Elimineringer 49 24
Fortsaettende aktiviteterialt 28.212 -5.489
Opharte aktiviteter, efter eliminering 3 -
lalt 28.215 -5.489
Aktiver
Rapparteringspligtige segmenter 341.861 326.234
Ikke allokerede aktiver 36.855 23.300
Elimineringer -4.204 -4.581
Fortsaettende aktiviteterialt 374512 344953
Opharte aktiviteter, efter eliminering 211 246
lalt 374.723 345.199
Forpligtelser
Rappoarteringspligtige segmenter 75.816 72.164
Ikke allokerede forpligtelser 110.189 118.929
Elimineringer -4.344 -4.926
Fortsaettende aktiviteterialt 181.661 186.167
Opharte aktiviteter, efter eliminering 100 164
lalt 181.761 186.331

Geografiske oplysninger

For skibsfart er fordelingen af omsaetning baseret p& modtagerland. Gruppens aktiver i form af skibe,
rigge og containere, er hovedsageligt registreret i Danmark, Singapore, Storbritannien og USA. Denne type
aktiver fordeles geografisk pa grundlag af formelt ejerskab.
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Ekstern omsatning Anlagsaktiver’
Geografisk opdeling 2010 2009 2010 2009
Danmark 64.452 61.746 101.821 81.371
Storbritannien 28.645 21.318 28.370 37.346
USA 37.146 25.742 11.568 10.239
Singapore 1.087 1.391 39.897 35.530
Qatar 27.020 24.948 15.768 18.018
Andre lande 157.046 125.191 60.871 58.014
lalt 315.396 260.336 258.295 250.518

" Omfatter immaterielle og materielle aktiver.

Belob i DKK mio.

4 Driftsomkostninger

2010 2009
Vareforbrug 50.472 44.022
Bunkeromkastninger 26.701 20.859
Efterforskningsomkostninger 3.403 3624
Leje- og leasingomkastninger 16.541 19.707
Personaleomkastninger 34.764 33.132
Integrations- og restruktureringsamkostninger 714 1.390
Andre driftsomkostninger 93.713 88.324
Driftsomkostninger i alt 226.308 211.058
Aflenning af medarbejdere
Gager og lenninger 31.071 29.759
Fratreedelsesgodtgarelser 545 1.081
Pensionsomkastninger, ydelsesbaserede 240 333
Pensionsomkastninger, bidragsbaserede 1.784 1.777
Andre omkostninger til social sikring 2.244 2.129
Aflenningialt 35.884 35.079
Heraf:
Indregnet i kostpris pa aktiver 354 570
Inkluderet i efterforskningsomkastninger 341 342
Inkluderet i integrations- og restruktureringsomkostninger 425 1.035
Omkostningsfert som personaleomkostninger 34.764 33.132
Gennemsnitligt antal medarbejdere eksklusive feellesledede virksomheder og opharte aktiviteter 108.110 115.386

Der er med medarbejderne indgaet seedvanlige aftaler o kompensation ved fratreedelse under
hensyntagen til lokal lovgivning og kollektive overenskomster.

For oplysninger om aktiebaseret vederlaeggelse henvises til note 18.
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4 — fortsat

Honorar og vederlag til bestyrelse og direktion
Honorar til bestyrelsen indgér med DKK 18 mio. (DKK 16 mio.).

Vederlag til direktionen, Firmaet A.P. Maller, er omkostningsfart med DKK 99 mio. (OKK 111 mio.). Heraf udger vederlag i forbindelse med

fratreeden DKK 0 mio. (DKK 30 mio.).

Kontrakt med direktionen indeholder vilkar, som er saedvanlige i danske bersnoterede selskaber, herunder opsigelsesvarsler og kankurrence-

klausuler. | forbindelse med eventuelt overtagelsestilbud modtager hverken direktion eller bestyrelse saerligt vederlag.

Honorar til de i A.P. Moller - Maersk A/S generalforsamlingsvalgte revisorer 2010 2008
KPMG, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Lovpligtig revision 31 22
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed - -
Skatte- og momsmaessig radgivning 5 5
Andre ydelser 6 7
Honorari alt 42 34
Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab

Lovpligtig revision 9 13
Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed 1 1
Skatte- og momsmaessig radgivning 2 3
Andre ydelser 2 4
Honorari alt 14 21

Belob i DKK mio.

5 Avance ved salg af anlaegsaktiver, netta

2010 2009
Avancer 4.296 307
Tab 504 55
Avance ved salg af anleegsaktiver, netto 3.792 852

Avancer ved salg af andre aktieinvesteringer udger DKK 2.494 mio. og vedrerer primeert Sigma

Enterprises Ltd. og Flinders Ports.

Avancer omfatter endvidere DKK 454 mio. vedrererende Gujarat Pipavav Port Ltd., K/S Membrane 1
og K/S Membrane 2, hvor kantrol er afgivet og bibeholdte kapitalandele er indregnet til skennet dagsveerdi.
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6 Finansielle indteegter og omkastninger

2010 2009
Renteindteegter 918 921
Modtagne udbytter 30 241
Valutakursgevinster 1.735 2.852
Dagsveerdiregulering af afledte renteinstrumenter 200 133
Dagsveerdiregulering af fastforrentede obligationslan - 42
/Endringer i dagsvaerdi af veerdipapirer 96 253
Finansielle indteegterialt 2.979 4.442
Renteamkaostninger 5.940 6.454
Diskonteringseffekt af hensatte forpligtelser 361 310
Valutakurstab 1.392 2.718
Dagsveerdiregulering af afledte renteinstrumenter 368 -
Dagsveerdiregulering af fastforrentede obligationslan 61 -
/Endringer i dagsvaerdi af veerdipapirer 88 176
Nedskrivning af langfristede finansielle tilgodehavender 32 37
Finansielle omkostningerialt 8.242 9.695

Af madtagne udbytter kan DKK 18 mio. (OKK 210 mio.) henferes til veerdipapirer klassificeret som
anleegsaktiver (disponible for salg).

Valutakursgevinster/tab indeholder valutakursreguleringer af ind- og udlan samt driftskapital med
en samlet gevinst pa DKK 401 mio. (tab pa DKK 437 mio.).

Ineffektiv del af rente- og valutainstrumenter er indregnet med DKK 34 mia. (DKK 8 mio.) under
dagsveerdi- og valutakursreguleringer.
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7 Skat

2010 2009
Skatindregnetiresultatopgerelsen 26.174 20.393
Heraf vedrerende dansk og udenlandsk tonnageskat, fragtskat m.v. -675 -709
lalt 25.499 19.684
Aktuel skat 26.706 20.624
Regulering af udskudt skat
Regulering af midlertidige farskelle, herunder udskudte skatteaktiver, ikke tidligere indregnet -1.207 -3940
Regulering af udskudt skatialt -1.207 -3940
lalt 25.499 19.684
Belobet fremkommer saledes:
Resultat for skat 54.386 14.904
Heraf under dansk og udenlandsk tannagebeskatning m.v. -14.100 13.304
Associerede virksomheder —andel af arets resultat -461 -360
Resultat fer skat, reguleret 39.825 27.848
Beregnet skat heraf 25% 9.956 6.962
Afvigelser i skatteprocent, udenlandske virksomheder, netto -704 -789
Merskat i oliesegmentet udover 25% 14.827 12.739
Aktierelaterede avancer, udbytter m.v. 36 42
Regulering vedrerende tidligere ar -324 -305
Udskudte skatteaktiver, ikke tidligere indregnet -376 -642
Skattemaessigt underskud uden indregning af skatteaktiv 1.001 1.325
Andre permanente afvigelser, netto 1.083 352
lalt 25.499 19.684
Skatindregnetianden totalindkomst
Veerdiregulering af veerdipapirer +30 +2
Sikring af pengestremme 58 228
Aktuarmeaessige gevinster/tab pa ydelsesbaserede pensionsordninger m.v. +58 63
Skatindregnetianden totalindkomst, netto +30 289
Heraf:
Aktuel skat 5 +22

Udskudt skat +35 311
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Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

8 Opharte aktiviteter og aktiver bestemt til salg

Opherte aktiviteter bestar hovedsageligt af Maersk Aviation, der udlejer tre fly. Bestraebelserne pa at athaende flyene, med respekt for

indgaede kontrakter, fortseetter.

Aktiver bestemt til salg bestar primaert af Netto Foodstores Limited. Dansk Supermarked A/S indgik den 27. maj 2010 aftale med Walmart

(Asda Stores Limited) om salg af Netto UK (Netto Foodstores Limited). Salget forventes gennemfart ved udgangen af farste halvar 2011

og er betinget af godkendelse fra de engelske konkurrencemyndigheder.

Under aktiver bestemt til salg indgar herudover syv containerskibe, hvaraf fire er ejet og tre under finansiel lease, samt et handysize produkt-

tankskib. | forbindelse med reklassifikation til aktiver bestemt til salg er der foretaget nedskrivninger pa DKK 1.190 mio. (DKK 1.058 mia.).

Der eri2010 nedskrevet DKK 260 mio. (DKK 0 mio.) pa aktiver bestemt til salg vedrerende Norfolk Holdings B.V.

Der er solgt to tankskibe samt tilbageleveret syv containerskibe, der var klassificeret som aktiver bestemt til salg ved udgangen af 2008.

Endvidere er salg af Norfolk Holdings B.V. og resterende Rosti-aktiviteter gennemfert i 2010.

Arets resultat af ophorte aktiviteter 2010 2009
Omseetning 34 26
Omkostninger m.v. -41 -18
Resultat far skat m.v. -7 8
Skat 8 8
Resultat -15 -
Avance/tab 18 -
Skat heraf - -
Arets resultat af ophorte aktiviteter 3 -
A.P.Maller - Meersk A/S' andel heraf 3 -
Resultat og udvandet resultat pr. aktie, DKK 1 -
Arets pengestreamme fra opherte aktiviteter

Pengestrem fra driftsaktiviteter 42 36
Pengestrem vedrerende investeringsaktiviteter -19 1
Pengestrem vedrerende finansieringsaktiviteter -87 -63
Nettopengestrem vedrerende ophearte aktiviteter -64 -26
Balanceposter sammensaetter sig saledes:

Anleegsaktiver 4765 6.071
Omsaetningsaktiver 576 1.350
Aktiver bestemt til salgi alt 5.341 7.421
Hensatte forpligtelser 70 96
@vrige geeldsforpligtelser 1.899 4.130
Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt til salg 1.969 4.226
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Beleb i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)
9 Immaterielle aktiver

Goodwill IT Olie kon- Andre lalt

software cessions rettigheder
rettigheder

Kostpris
1.januar 2003 2.350 1.349 21.301 8.789 33.789
Tilgang 4 473 636 365 1.478
Tilgang ved kab af virksomheder 584 - - 193 777
Afgang - 58 - 2.186 2.244
Afgang ved salg af virksomheder - - - 21 21
Overfaersel, aktiver bestemt til salg - -33 - - -33
Valutakursregulering 419 -68 -403 247 195
31.december 2009 3.357 1.663 21.534 7.387 33.941
Tilgang - 309 2.732 1.672 4713
Tilgang ved kab af virksomheder 51 - - 57 108
Afgang 1 1 - 1742 1.744
Afgang ved salg af virksomheder - - - 774 774
Valutakursregulering 524 137 1.751 722 3134
31.december 2010 3.931 2.108 26.017 7.322 39.378
Af- og nedskrivninger
1.januar 2003 16 741 14678 4.122 19.557
Afskrivninger - 181 2.265 761 3.207
Nedskrivninger 238 - 674 66 978
Tilbagefersel af nedskrivninger - - - 247 247
Afgang - 58 - 2.181 2.239
Overfaersel, aktiver bestemt til salg - -2 - - -2
Valutakursregulering -9 -32 -355 139 -257
31.december 2009 245 830 17.262 2.660 20.997
Afskrivninger - 293 2.224 738 3.255
Nedskrivninger 291 4 136 288 719
Afgang 1 1 - 1.706 1.708
Afgang ved salg af virksomheder - - - 289 289
Valutakursregulering 18 95 1.404 258 1.775
31.december 2010 553 1.221 21.026 1.949 24.749
Regnskabsmaessig veerdi:
31.december 2009 3.112 833’ 4.272 4.727 12.944
31.december 2010 3.378 887" 4.991 5.373 14.629

"Heraf vedrerer DKK 410 mio. (DKK 517 mio.) igangvaerende udvikling af software.

Andre rettigheder omfatter veerdi af servicekoncessionsaftaler, terminalrettigheder m.v.
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9 —fortsat

Goodwill pr. 31. december 2010 vedrerer veesentligst Adsteam Marine Limited DKK 2,8 mia. (DKK 2,3 mia.) og Detailhandelsaktivitet DKK 0,5
mia. (DKK 0,5 mia.) og er allokeret til pengestramsfrembringende enheder baseret pa den ledelsesmaessige struktur.

Nedskrivningstest vedrerende goodwill tager udgangspunkt i skennet brugsveerdi baseret pa kapitalveerdien af femarige forretningsplaner
samt en beregnet terminalvaerdi med vaekst lig lokal inflationsforventning. | beregningerne er anvendt diskonteringsrenter pa 7-10% (7-10%)
p.a. efter skat. Herudover er indtjeningsudviklingen en veesentlig parameter.

Arets nedskrivninger p& DKK 713 mio. vedrerer primaert goodwill i Brostrém Gruppen, som nu er fuldt nedskrevet som folge af svage markeds-
forhold for sméa og mellemstore produkttankskibe. Nedskrivning af time charter kontrakter, oliekoncessionsrettigheder og terminalrettig-
heder er ligeledes indregnet pa basis af skennet brugsveerdi. | beregningen af nedskrivning vedrerende goadwill er anvendt en diskonterings-
rente pa 10% (10%) p.a. efter skat.

Nedskrivninger for 2009 pa DKK 978 mio. vedraerte primeert oliekoncessionsrettigheder pa enkelte felter i Den Mexicanske Golf, som blev
nedskrevet til skannet brugsveerdi. | beregningerne blev anvendt diskonteringsrenter pa 8% p.a. efter skat, og for oliekoncessionsrettigheder
oliepris-forwardkurven pr. 31. december 2008. Tilbagefarsel af nedskrivning for 2009 pa DKK 247 mio. vedrarte terminalrettighed.
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Skibe, rigge, Produk- Grunde og Igang- lalt
containere tionsanlaeg bygninger vaerende
m.v. og drifts- anlaegs-
materiel arbejder og
m.v. forud-
betalinger
Kostpris
1.januar 2003 196.087 81515 31.185 39.757 358.544
Tilgang 3.959 4144 2.536 31.522 42.161
Tilgang ved keb af virksomheder 5.082 11 47 30 5.170
Afgang 2.959 812 367 176 4314
Afgang ved salg af virksomheder 16 110 88 - 214
Overfarsel 20.093 8.952 162 -29.207 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -7.296 -616 -743 -783 -9.438
Valutakursregulering -3.276 -1.400 216 -573 -5.033
31.december 2009 211.674 101.684 32.948 40.570 386.876
Tilgang 4.631 1.382 2.658 18.012 26.683
Tilgang ved kab af virksomheder 129 1 2 - 132
Afgang 2.916 2.365 326 356 5.963
Afgang ved salg af virksomheder 1.845 2.082 569 57 4553
Overfarsel 16.638 21.138 893 -38.669 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -3.256 -437 -3.332 - -7.025
Valutakursregulering 17.464 7.726 1.312 3.335 29.837
31.december 2010 242.519 127.047 33.586 22.835 425.987
Af- og nedskrivninger
1.januar 2003 60.399 56.513 10432 4.402 131.746
Afskrivninger 11.342 8.177 306 2.801 24.226
Nedskrivninger 1.718 58 114 466 2.356
Tilbagefaersel af nedskrivninger 13 150 40 - 203
Afgang 2.146 482 80 - 2.708
Afgang ved salg af virksomheder 2 99 67 1 169
Overfaersel - 1.643 - -1.643 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -3.148 -585 -152 - -3.885
Valutakursregulering -1.079 -993 108 -97 -2.061
31.december 2009 67.071 65.082 11.221 5.928 149.302
Afskrivninger 12.372 11.968 976 1173 26.489
Nedskrivninger 2.457 284 151 277 3.169
Tilbagefaersel af nedskrivninger 70 - - - 70
Afgang 2.031 1.441 148 - 3.620
Afgang ved salg af virksomheder 366 847 288 - 1.501
Overfarsel 411 6.743 -15 -7.139 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -1.549 -383 -749 - -2.681
Valutakursregulering 5.551 4834 272 576 11.233
31.december 2010 83.846 86.240 11.420 815 182.321
Regnskabsmaessig veerdi:
31.december 2009 144.603 36.602 21.727 34.642 237.574
31.december2010 158.673 40.807 22.166 22.020 243.666
Heraf udger regnskabsmaessig veerdi
af finansielt leasede aktiver:
31.december 2009 19.234 17 44 - 19.295
31.december 2010 15.898 19 a7 1.768 17.732
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Arets nedskrivninger p& DKK 3.169 mio. vedrerer primaert FPSO'er og LNG-skibe, som er nedskrevet til skennet brugsveerdi, og containerskibe,
der er overfort til aktiver bestemt til salg. | beregningerne af skannet brugsveerdi er anvendt diskonteringsrenter pa 8-10% p.a. efter skat.

Nedskrivninger for 2009 pa DKK 2.356 mio. vedrerte primeaert skibe overfert til aktiver bestemt til salg og tankskibe nedskrevet til skennet
brugsveerdi. Der blev anvendt diskonteringsrenter pa 8-13% p.a. efter skat.

Finansiel leasing
Som led i Gruppens virksomhed indgés saedvanlige leje- og leasingaftaler, iseer vedrerende indchartering af skibe og leje af containere og
andet udstyr. Leasingaftalerne indeholder i visse tilfaelde kabsoptioner for Gruppen og mulighed for at forleenge leasingperioden.

Aktiver under finansielle leasingaftaler er regnskabsmeaessigt behandlet pd samme made som ejede aktiver.

Operationel leasing

Materielle aktiver indeholder aktiver, der udlejes som led i Gruppens virksomhed. De fremtidige leasingydelser udgaer DKK 36,5 mia.
(DKK 29,8 mia.), hvoraf DKK 3,6 mia. (DKK 2,3 mia.) forfalder inden for et ar, BKK 11,1 mia. (DKK 3,1 mia.) mellem et og fem ar og
DKK 21,8 mia. (DKK 18,4 mia.) omn mere end fem ar.

Ejendomsret til produktionsanlaeg
Ejendomsretten til produktionsanleeg m.v. vedrarende olieudvinding i Qatar og Algeriet med regnskabsmaessig veerdi pa DKK 17,9 mia.
(DKK 19,2 mia.) overgar labende til statslige olieselskaber i henhold til aftaler. Brugsretten opretholdes i koncessionsperioden.

Sikkerhedsstillelser
Skibe, bygninger m.v. med en regnskabsmaessig veerdi pa DKK 57,3 mia. (DKK 51,0 mia.) er stillet til sikkerhed for lan pa DKK 45,7 mia. (DKK
40,9 mia.).
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11 Kapitalandele i associerede virksomheder

De i virksomhedsoversigten pa side 165 anferte associerede virksamheder har samlet felgende omsaetning, resultat, aktiver og forpligtelser
(100% tal):

Bankaktiviteter Andre aktiviteter

2010 2009 2010 2009

Omseetning 120.463 157.861 18.238 10.569
Resultat 3.664 1.713 -557 -29
Aktiver 3.213.886 3.098.477 48.657 29.662
Forpligtelser 3.109.144 2.997.818 29.438 17.340

Markedsveerdi af noterede aktier i associerede virksomheder udger DKK 23,8 mia. (DKK 16,9 mia.). Regnskabsmeaessig veerdi af disse udger
DKK 23,6 mia. (DKK 20,3 mia.). | omseetningen indgar for bankaktiviteter brutto renteindteegter, handelsindteegter, modtagne gebyrer samt
forsikringsindteegter.

Eventualforpligtelser i associerede virksomheder udgar forholdsmaessigt DKK 53,1 mia. (DKK 52,3 mia.) og vedrarer vaesentligst Danske Bank
A/S' garantier og andre forpligtelser.

Bankaktiviteter
Resultatet for 2010 for Danske Bank A/S udgjorde DKK 3,7 mia. (DKK 1,7 mia.). A.P. Maller - Maersk Gruppens andel af arets resultat udgjorde
DKK 0,7 mia. (DKK 0,3 mia.).

Ro/Ro aktiviteter

Gruppens ejerandele i DFDS A/S og Hoegh Autoliners m.v. bidrog samlet med et tab pa DKK 399 mio. (DKK 92 mio.). Resultatet var negativt
pavirket af nedskrivninger vedrerende Hoegh Autoliners. A.P. Moller - Maersk A/S" andel af DFDS A/S' resultat er baseret pa et sken ud fra of-
fentliggjorte selskabsmeddelelser, idet DFDS A/S endnu ikke har aflagt arsregnskab far 201 0. Kebsprisallokeringen for DFDS A/S er forelabig.
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12 Veerdipapirer og andre aktieinvesteringer

2010 2009
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg)
Bersnoterede aktier 133 78
Ikke bersnoterede aktier 578 2.888
lalt 71 2.966
Veerdipapirer (kortfristede)
Obligationer 1.644 1.661
Andre veerdipapirer 266 415
Rentebaerendei alt 1.910 2.076
Bersnoterede aktier 1 13
Ikke bersnoterede aktier 75 276
Aktierialt 76 289
Veerdipapirer (kortfristede) i alt 1.986 2.365
Veerdipapirer og andre aktieinvesteringerialt 2.697 5.331

For oplysninger om valuta, effektive rentesatser og varighed henvises til note 23.

Belob i DKK mio.

13  Andre tilgodehavender

2010 2009
udlan 4.704 4177
Deposita stillet til sikkerhed for leasingforpligtelser m.v. 858 1.666
Rentebeerendeialt 5562 5.843
Tilgodehavende skat og moms m.v. 643 1.746
Andre tilgodehavender 7.667 3.457
lalt 13.872 11.046
Heraf:
Klassificeret som langfristede 3.488 3.797
Klassificeret som kortfristede 10.384 7.249

Dagsveerdien af de langfristede tilgodehavender er ikke veesentligt anderledes end regnskabsmasssig veerdi.

A.P.Maller - Meersk Gruppen har ingen saerlige kreditrisici relateret til andre tilgodehavender.
Der henvises til note 23 for en beskrivelse af valuta- og renterisici.
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14 Udskudtskat

Indregnede udskudte skatteaktiver og -forpligtelser vedrarer falgende poster:

Aktiver Forpligtelser Nettoforpligtelser
2010 2009 2010 2009 2010 2009
Immaterielle aktiver 198 99 1.431 1.984 1.233 1.885
Materielle aktiver 1.681 2.116 6.496 6.849 4.815 4.733
Investeringer 1 8 17 145 16 137
Afledte finansielle instrumenter 502 490 2 - -500 -490
Tilgodehavender m.v. 165 25 38 56 -127 31
Forpligtelser 3.828 3.888 285 266 -3.543 -3.622
Fremferbare underskud 2.267 1.920 40 88 -2.227 -1.832
Dvrigt 586 434 185 59 -401 -375
lalt 9.228 8.980 8.494 8.447 -734 467
Modregning -4.094 -3.438 -4.094 -3.438 - -
lalt 5.134 5.542 4.400 6.009 -734 467
Andring af udskudt skat, nettoii arets lab 2010 2009
1.januar 467 1.025
Indregnet i resultatopgerelsen -1.207 -940
Indregnet i anden totalindkomst -35 311
/Endring ved kab/salg af virksomheder 5 246
Overfersel, aktiver bestemt til salg -4 14
Valutakursreguleringer 40 -189
31.december -734 467

Ikke indregnede udskudte skatteaktiver

| forhold til den seerlige kulbrinteskat er der fremferbare feltunderskud, kulbrintefradrag og yderligere afskrivningsmuligheder med en
skatteveerdi pa i alt DKK 0,2 mia. (OKK 0,4 mia.). Vaerdien er ikke indregnet, da det ikke anses for sandsynligt, at de udskudte skatteaktiver
kan realiseres inden for overskuelig fremtid.

@vrige ikke indregnede udskudte

skatteaktiver vedrerer: 2010 2009
Midlertidige forskelle 1.161 1.208
Fremferbare skattemaessige underskud 3694 2.247
lalt 4.855 3.455

De fremferbare skattemaessige underskud har ingen veesentlig tidsmaessig begraensning. Veerdien er ikke indregnet, da det ikke anses for
sandsynligt, at de udskudte skatteaktiver kan realiseres inden for en overskuelig fremtid.

Der pahviler ikke veesentlige uindregnede skatteforpligtelser pa kapitalandele i dattervirksomheder, assacierede virksomheder og feellesledede
virksomheder.
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15  Vare- og driftsbeholdninger

2010 2009
Ramaterialer og hjeelpemidler 1.834 1.551
Varer under fremstilling 178 167
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer 4.428 4.264

6.440 5.982
Bunkers 3977 3.403
lalt 10.417 9.385

Der er ikke foretaget veesentlige nedskrivninger vedrarende vare- og driftsbeholdninger eller tilbagefarsler heraf.

Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

16 Afledte finansielle instrumenter

Tilafdaekning af risici vedrerende rentesatser, valuta, fragtrater og olie- og bunkerpriser anvendes afledte finansielle instrumenter. Til sikring
af risici knyttet tilindregnede og ikke indregnede valutatransaktioner anvendes valutatermins- og optionskontrakter. Renteswaps indgas til
sikring af renterisici pa lan. Prissikringsinstrumenter anvendes til sikring af fragtrater, racliepriser og priser pa bunker.

Dagsveerdier 31. december 2010 2009
Langfristede tilgodehavender 244 297
Kortfristede tilgodehavender 901 1.111
Langfristede forpligtelser 1.391 1.564
Kortfristede forpligtelser 1.643 1.899
Forpligtelser, netto 1.889 2.055

Dags- Ind- Tilse- Dags- Ind- Til se-

veerdi regnet nere ind- veerdi regnet nere ind-

regning regning

2010 2010 2010 2009 2009 2009

Afledte valutainstrumenter 467 44 423 268 148 120

Afledte renteinstrumenter -2.402 -232 -2.170 -2.177 -381 -1.796

Afledte prissikringsinstrumenter 46 46 - -146 -57 -89

lalt -1.889 -142 -1.747 -2.055 -290 -1.765

Veerdiregulering af afledte instrumenter til sikring af fremtidige pengestramme indregnes i anden totalindkomst indtil tidspunktet, hvor den
sikrede pengestrem realiseres.

Afledte renteinstrumenter vedrerer primaert omleegning af variabel rente til fast rente pa l@n og indregnes i resultatopgerelsen i takt med de
sikrede renteomkostninger. Ikke indregnet beleb forventes realiseret inden for syv ar (seks ar). Tillige anvendes afledte renteinstrumenter til
omleegning fra fast rente til variabel rente pa lan.
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Afledte valutainstrumenter vedrerer sikring af forventet omsaetning, omkostninger og investeringer og indregnes lebende i henholdsvis
resultatopgaerelsen og kostprisen af sikrede aktiver. Ikke indregnet belab forventes realiseret inden for et ar (et ar).

Afledte prissikringsinstrumenter omfatter:

Dagsveerdi Hovedstol
Keb/salg (-), netto

2010 2009 2010 2009
Olieprissikringsinstrumenter -1 -138 -451 -6.993
Ravaresikringsinstrumenter 50 -7 -147 -114
Fragtsikringsinstrumenter -3 -1 -20 -7
lalt 46 -146

For oplysninger om valuta, forfald m.v. henvises til note 23.

Belob i DKK mio.

17  Aktiekapital og resultat pr. aktie

Aktiekapitalen 31. december 2010 bestar af:
A-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.596 stk. a DKK 1.000 og 408 stk. a DKK 500
B-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.490 stk. a DKK 1.000 og 620 stk. a DKK 500

En A-aktie a DKK 1.000 giver to stemmer. B-aktier har ingen stemmeret.

Ved udstedelse, nedskrivning eller eendring af aktiekapitalen kreeves 2/3 af A-aktiekapitalen repreesenteret som stemmeberettiget pa generalfor-
samlingen, og at 2/3 af de afgivne stemmer er for forslaget. Udover beslutning om Selskabets oplasning afgeres avrige anliggender pa generalfor-
samlingen ved simpelt stemmeflertal, medmindre lovgivningen tilsiger andet. | evrigt henvises til Selskabets vedtaegter. I tilfeelde af forhejelse af
aktiekapitalen skalindehaverne af den pageeldende aktieklasse have fortegningsret til tegning af en forholdsmeaessig del af forhejelsesbelabet.

Bestyrelsen kan i henhold til generalforsamlingens bemyndigelse i perioden frem tilden 4. april 2011 lade Selskabet erhverve egne aktier inden
foren samlet palydende veerdi af i alt 10% af Selskabets aktiekapital, jf. selskabsloven § 198. Kabsprisen ma ikke afvige mere end 10% fra den
pa erhvervelsestidspunktet noterede kurs pa NASDAQ OMX Kebenhavn.

Antal aktier Nominel % af
aDKK 1.000 vaerdi aktiekapital
Egne aktier (B-aktier) 2010 2009 2010 2009 2010 2009
1.januar 30.618 280.959 31 281 0,70% 6,40%
Afgang - 250.340 - 250 0,00% 5,70%
31.december 30.619 30.619 31 31 0,70% 0,70%

Provenu ved salg af egne aktier udgjorde i 2009 DKK 8,2 mia. efter fradrag af transaktionsomkastninger pa DKK 85 mio.
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Bestyrelsen foreslar, at der udbetales udbytte til aktionzererne pa DKK 1.000 pr. aktie a DKK 1.000 —i alt DKK 4.396 mio. (DKK 325 pr. aktie
a DKK 1.000 —ialt DKK 1.429 mio.). Udbyttebetalingen forventes at finde sted den 8. april2011.

Udbetaling af udbytte til aktionzererne udlaser ikke skat for Gruppen.

Basis for beregning af resultater pr. aktie er felgende:

2010 2009
Udstedte aktier 1. januar 4395600  4.395.600
Gennemsnitligt antal egne aktier 30619 198.903
Gennemsnitligt antal udestaende aktier 4.364.981  4.196.697
A.P.Meller - Mzersk A/S’ andel af: 2010 2009
Arets resultat af fortseettende aktiviteter 26.452 -7.027
Arets resultat af opherte aktiviteter 3 -
Arets resultat 26.455 -7.027

Pr.31.december 2010 er der en udvandingseffekt pa resultat pr. aktie af 6.783 (0) udstedte aktieoptioner, mens der ingen udvandingseffekt
eraf 7.507 (10.661) udstedte aktieoptioner. Dette svarer til henholdsvis 0,15% (0,00%) og 0,17% (0,24%) af aktiekapitalen.

Beleb i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

18 Aktiebaseret vederlaeggelse

A.P.Maller - Meersk Gruppen har etableret et aktieoptionsprogram for deltagere i Firmaet A.P. Maller samt visse medarbejdere. Hver aktie-
option giver ret til at kebe en eksisterende B-aktie a nam. DKK 1.000i A.P. Maller - Maersk A/S.

Dagsveerdien af optioner tildelt 125 (123) medarbejdere udgjorde pa tildelingstidspunktet DKK 34 mio. (DKK 31 mio.). Samlet er veerdien
af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgerelsen med DKK 31 mia. (DKK 26 mio.). Herudover kabte fire (seks) deltagere i Firmaet
A.P.Maller optioner med en dagsvaerdi pa DKK 9 mio. (DKK 12 mio.).

Optionerne tildeles med en strikekurs pa 110% af gennemsnittet af berskurserne de ferste fem bersdage efter offentliggarelsen af
A.P.Maller - Maersk A/S' arsrapport. Udnyttelse af aktieoptionerne er betinget af, at optionshaveren er i uopsagt stilling pa udnyttelsestids-
punktet. Der geelder seerlige bestemmelser vedrerende sygdom, dad og fratreedelse i evrigt samt ved aendringer i Selskabets kapitalforhold m.v.

Optionerne kan udnyttes, nar der er forlebet mindst to ar og hejest fem ar fra tildelingstidspunktet og alene inden for de handelsperiader,
som fremgar af de til enhver tid geeldende interne regler for handel med A.P. Maller - Maersk A/S' veerdipapirer.
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Optionerne kan udelukkende afregnes i aktier. En andel af Gruppens beholdning af egne aktier er reserveret til afregning af tildelte optioner.

Udestaende aktieoptioner Deltagere Med- lalt Gennem- Dagsveerdi
i Firmaet arbejdere’ snitlig ialt’
A.P. Moller udnyttel-
seskurs
Antal Antal Antal DKK DKK mio.
1.januar 2009 1.120 2.709 3.829 53.500
Tildelt - 4.960 4.960 27.237 31
Solgt 1.939 - 1.939 27.237 12
Bortfaldet - 67 67 37.429 -
Udestaende 31. december 2009 3.059 7.602 10.661 36.606
Til udnyttelse 31. december 2009 - - - -
Tildelt - 3.001 3.001 47.089 34
Solgt 765 - 765 47.089 9
Bortfaldet - 137 137 37.204 -
Udestaende 31. december 2010 3.824 10.466 14.290 39.363
Tiludnyttelse 31.december 2010 1.120 2.662 3.782 53.500

" Pa tildelingstidspunktet

Der er ikke udnyttet aktieoptioneri2010.

Den gennemsnitlige restlabetid pr. 31. december 2010 udger 3,7 &r (3,9 ar) og udnyttelseskursen for udestaende aktieoptioner er i intervallet DKK

27.237 tilDKK 53.500 (DKK 27.237 tilDKK 53.500).

Dagsveerdien pr. option er pa tildelingstidspunktet opgjort til DKK 11.451 (DKK 6.155) baseret pa Black & Scholes' formel til veerdiansaettelse

af optioner.

Forudseetninger for opgarelse af dagsvaerdien pa tildelingstidspunktet er som felger:

2010 2009
Aktiekurs —fem dages gennemsnit, DKK 42.808 24.761
Udnyttelseskurs, DKK 47.089 27.237
Forventet volatilitet (baseret pa fire ars historisk volatilitet) 35,0% 35,0%
Forventet lobetid 45 ar 4,5 ar
Forventet udbytte pr. aktie, BKK 650 650
Risikofri rente (baseret pa den femarige swap rentekurve) 1,7% 3,1%
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Regn- Dags- Regn- Dags-
skabs- veerdi skabs- veerdi
maessig maessig
veerdi veerdi
2010 2010 2009 2009
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 86.391 91.045 94.048 97.637
Finansiel leasinggeeld 14.671 16.837 16.184 18.050
lalt 101.062 107.882 110.232 115.687
Heraf:
Langfristede forpligtelser 88.421 98.158
Kortfristede forpligtelser 12.641 12.074
Bank, andre kreditinstitutter og finansiel leasinggeeld
vedrerende aktiver bestemt til salg 1.273 1.268 2.828 2.871
Dagsvaerdi af obligationslan er baseret pa observerbare markedsvaerdier. Dagsvaerdi af evrige forpligtelser, opgjort pa baggrund af
tilbagediskonterede rente- og afdragsbetalinger, er pavirket af det lavere markedsrenteniveau.
For oplysninger om valuta, rentesatser og forfald henvises tilnote 23.
Finansiel leasinggaeld sammensaetter sig saledes:
Minimum Rente Regn- Minimum Rente Regn-
ydelser skabs- ydelser skabs-
maessig maessig
veerdi veerdi
2010 2010 2010 2009 2009 2009
Underetar 2.723 862 1.861 1.955 693 1.262
Mellem et og fem ar 6.935 2.578 4.357 7.015 2.406 4609
Efterfem ar 11.673 3.220 8.453 13.566 3.253 10.313
lalt 21.331 6.660 14.671 22.536 6.352 16.184

Leasingarrangementer er beskrevetinote 10.
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20 Pensiaoner og lignende forpligtelser

A.P.Maller - Meaersk Gruppen er som arbejdsgiver part i pensionsordninger efter seedvane i de lande, hvor Gruppen virker. Som hovedregel er

pensionsordninger i Gruppen bidragsbaserede, hvor bidrag udgiftsfares labende. | et antal virksomheder eksisterer ydelsesbaserede ordninger,

hvor pensionsydelser baseres pa anseettelsesperiode og lenniveau. | begraenset omfang omfatter disse ydelsesbaserede ordninger tillige

betaling for medicin og sygehjaelp m.v.

Pensions- og sygesikringsardninger, der som led i kollektive aftaler erindgéet sammen med andre virksomheder (sékaldte multi-employer

plans), behandles som andre pensionsordninger. Sadanne ordninger af den ydelsesbaserede type, hvor der ikke foreligger tilstraekkelig
information til at beregne den enkelte virksomheds andel af forpligtelsen, behandles som bidragsbaserede ordninger.

2010 2009
Indregnet nettoforpligtelse
Nutidsvaerdi af afdaekkede ordninger 11.519 10.742
Dagsveerdi af ordningers aktiver -10.410 -9.505
Nettoforpligtelse for afdeekkede forpligtelser 1.109 1.237
Nutidsveerdi af uafdeekkede ordninger 763 681
Nettofarpligtelse 1.872 1918
Ikke indregnede aktiver som folge af begraensning i aktivloftet 96 94
Indtaegter til senere indregning 3 2
Afdaekkede ordninger med overskud, overfart til aktiver 164 -
Overfert til forpligtelser vedrerende aktiver bestemt til salg - -51
Indregnet nettoforpligtelse 31. december 2.135 1.963
Udvikling i bruttoforpligtelse
Bruttoforpligtelse 1.januar 11.423 10.140
Periodens pensionsomkaostninger m.v. 199 194
Kalkulerede renteamkostninger 647 615
Aktuarmeessige gevinster/tab 391 625
/Endring ved kab/salg af virksomheder -431 18
Nye ardninger m.v. 79 77
ZEndringer ved reduktioner og indfrielser -3 -111
Betalte ydelser -661 -585
Valutakursregulering 638 450
Bruttoforpligtelse 31. december 12.282 11.423
Udvikling i ordningers aktiver
Dagsveerdi 1. januar 9.505 7.764
Forventet afkast 582 442
Aktuarmeaessige gevinster/tab 216 926
AEndring ved kab/salg af virksomheder -384 -
Nye ardninger m.v. 20 64
Indfrielser - -83
Betalte ydelser -584 -564
Indbetalte bidrag fra Gruppen 507 473
Indbetalte bidrag fra medarbejdere 22 28
Valutakursregulering 526 455
Dagsveerdi 31. december 10.410 9.505

Gruppen forventer at betale bidrag pa DKK 427 mio. til afdakkede ydelsesbaserede ordningeri 2011 (DKK 420 mio.i2010).
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2010 2009
Ordningers aktiver fordeler sig saledes:
Aktier 4.882 4.828
Obligationer 4.750 3.983
Ejendomme 184 198
Kantante indestaender 232 132
Andre aktiver 362 364
Dagsveerdi 31. december 10.410 9.505
Ordningers aktiver indeholder ikke aktiver anvendt af Gruppen eller egne aktier.
Omkostning indregnet i resultatopgerelsen
Arets pensionsomkostninger m.v. 199 194
Medarbejderindbetalinger -22 -28
Kalkulerede renteomkostninger 647 615
Forventet afkast af aktiver -582 -442
Gevinst ved reduktioner og indfrielser -3 -27
@vrige omkastninger 1 21
Omkostning, netto 240 333
Afkast af ordningers aktiver
Forventet afkast 582 442
Aktuarmeaessige gevinster/tab 216 926
Faktisk afkast 798 1.368
Gevinster/tab (-) indregnet i anden totalindkomst
Aktuarmeaessige gevinster/tab pa forpligtelse -391 -625
Aktuarmaessige gevinster/tab pa ordningers aktiver 216 926
Effekt af aktivioftet -2 -94
lalt -177 207
Akkumuleret aktuarmaessige gevinster/tab (-)
Akkumuleret tab 1. januar -101 -383
Arets aktuarmaessige gevinster/tab -175 301
Lukning af ardninger 24 6
Valutakursregulering -14 -25

Akkumuleret tab 31. december -266 -101
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2010 2009
Aktuarmassige forudsaetninger
Aktuarmeaessige forudsaetninger opgjort som vaegtede gennemsnit pr. 31. december:
Diskonteringsrente 5,4% 5,7%
Inflation 3.1% 3.1%
Forventet afkast pa aktiver 5,4% 5,9%
Fremtidig lanstigningstakt 4,1% 4,1%
Fremtidige pensionsstigninger 3.1% 3.1%
Udviklingstendens i sygesikringsomkastninger 4,5% 4,5%

Forventet afkast pa aktiver er fastsat med reference til den risikofri rente pé statsaobligationer med et tillaeg svarende til den langsigtede risiko-
prafil far hver aktivikategori. For aktier er risikopraemien fastlagt til 3,5% (3,5%) over den risikafri rente, for virksomhedsobligationer 1,3% (0,0%)
og for ejendomme 2,0% (2,0%). Afkast af likvide midler fastseettes pa basis af tre maneders spotrente.

Historisk oversigt 2010 2009 2008 2007 ’006
Bruttoforpligtelse 12.282 11.423 10.140 12.839 13.650
Ordningers aktiver -10.410 -9.505 -7.764 -11.128 -10.518
Nettoforpligtelse 1.872 1.918 2.376 1.711 3.132
Erfaringseendring pa forpligtelser 104 107 -188 -63 -382
Erfaringseendring pa ordningers aktiver 216 926 -2.275 -30 -15

Pensions- og sygeforsikringsordninger med flere virksomheder (multi-employer plans)

Enkelte selskaber i A.P. Maller - Maersk Gruppen er som led i kollektive overenskomstaftaler sammen med andre virksomheder part i

ydelsesbaserede pensions- og sygeforsikringsordninger til nuveerende og pensionerede medarbejdere (multi-employer plans). Gruppens

bidrag har i 2010 skensmaessigt udgjort BKK 5396 mio. (KK 617 mio.). Indbetaling af bidragi 2011 forventes at blive BKK 664 mio.

Der findes intet palideligt grundlag for fordeling af ordningernes forpligtelser og aktiver mellem de deltagende arbejdsgivere. Gruppens

andel kan veere vaesentlig. Underdeekning i visse af ordningerne kan medfaere egede bidrag. Baseret pa de seneste tilgaengelige finansielle
oplysninger fra pensionsordningernes administratorer udger de samlede aktiver ca. DKK 36,1 mia. (DKK 31,7 mia.) og de aktuarmaessigt op-
gjorte forpligtelser ca. DKK 52,8 mia. (OKK 46,2 mia.). Den samlede nettoforpligtelse i ordninger med underdaskning udger DKK 17,7 mia. (DKK
16,1 mia.). Bidrag til ordningerne er normalt baseret pa antal arbejdstimer, handteret tonnage eller en kombination heraf.
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21 Hensatte forpligtelser

Re- Restruk- Rets- Andet lalt
tablering turering tvister m.v.

1.januar 2010 7.290 662 6.451 4.400 18.803
Hensat 141 282 2.367 2.313 5103
Anvendt 10 513 259 958 1.740
Tilbagefaert 268 175 1.010 1.396 2.849
Afgang ved salg af virksomheder - - 39 1M 50
Diskonteringseffekt 356 - 1 4 361
Valutakursregulering 596 43 377 303 1.319
31.december 2010 8.105 299 7.888 4.655 20.947
Klassificeret som langfristede 8.105 101 5.609 2.850 16.665
Klassificeret som kortfristede - 198 2.279 1.805 4.282
8.105 299 7.888 4.655 20.947

Langfristede henseettelser, der forventes
at forfalde efter mere end fem ar 7.085 50 880 1.188 9.203

Hensaettelser til retablering omfatter tilbagediskonteret veerdi af skannede omkastninger til retablering af olie- og gasfelter. Under restruktu-
rering indgar hensaettelser til besluttede og offentliggjorte restruktureringer. | hensaettelser til retstvister m.v. indgar skatte- og afgiftstvister.
Under "Andet” indgér hensaettelse til garantiforpligtelser, tabsgivende kantrakter, samt risiko under visse selvforsikringsaftaler. Hensaettel-
serne er behaeftet med betydelig usikkerhed, jf. note 2.

Tilbagefarsler af henseettelser kan primeert henfares til retstvister og kontraktsuoverensstemmelser, og er indregnet i resultatopgerelsen
under driftsomkastninger.

Belob i DKK mio.

22 Andengeld

2010 2009
Skyldige renter 1.018 1.071
Skyldig moms mw.v. 2.443 897
Skyldige personaleomkaostninger 2.772 2.858
Andet 1.743 1.343

lalt 7.976 6.175
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23 Finansielle instrumenter og finansielle risici

Valutarisiko

A.P.Maller - Maersk Gruppens indtaegter fra skibsfart og olierelaterede aktiviteter er hovedsageligt i USD, og omkastningerne herfra eribade USD

og en lang raskke andre valutaer, hvoraf de primaere er DKK, EUR, CNY og GBP. Andre aktiviteter, herunder de landbaserede containeraktiviteter og
Terminalaktiviteter samt Detailhandel er ofte lokalt baseret, hvorfor indtaegter og omkostninger overvejende er i samme valuta. Dette reducerer

Gruppens eksponering over for de pageeldende valutaer. Samlet set har Gruppen dog nettoindtaegt i USD og nettoudgift i de fleste andre valutaer.
Pa grund af nettoindtjeningen i USD, er denne valuta ogsa den primeere finansieringsvaluta. Hovedparten af Gruppens l&n er derfor i USD.

Det primeere formal med afdeekning af Gruppens valutarisiko er at sikre USD-vaerdien af Gruppens nettopengestream samt mindske udsving
i Gruppens indtjening. Gruppen anvender farskellige afledte finansielle instrumenter, herunder forward- og optionskontrakter samt valuta-
swaps, til at afdaskke disse risici. Hovedlinjerne i kurssikringspolitikken er falgende:

e Nettopengestramme i andre vaesentlige valutaer end USD sikres delvist ved hjeelp af en lagdelt model med en 12-maneders harisont

* Forpligtede fremtidige investeringer af vaesentlig karakter i andre valutaer end USD sikres

e Stoerstedelen af gaelden i andre valutaer end USD sikres afhaengigt af matchet mellem aktiver og forpligtelser samt pengestramsfrem-
bringende valuta

Valutakurssikring reducerer den ekonomiske eksponering. Fra et regnskabsmaessigt synspunkt kvalificerer visse sikringsinstrumenter regn-
skabsmaessigt som sikring i averensstemmelse med IAS 39 og behandles herefter. Visse sikringsinstrumenter kvalificerer ikke regnskabs-

maessigt som sikring, og resultatopgerelsen pavirkes heraf, hvilket vil have regnskabsmeaessige konsekvenser, som ikke tidsmeaessigt felger
den ekonomiske eksponering.

Som hovedregel og alt andet lige, vil en styrkelse af USD-kursen have en positiv indvirkning pa arets resultat og pengestrem fra driftsaktiviteter.
Desuden vil en styrkelse af USD-kursen have en positiv indvirkning pa Gruppens egenkapital vist i DKK, men en negativ pavirkning pa Gruppens
egenkapital vist i USD. Pa helt kort sigt kan en styrket USD have en negativ indvirkning pa nettoresultatet grundet kursregulering af tilgode-
havender og sikringsinstrumenter, der ikke opfylder kravene til regnskabsmaessig sikring.

Ved en stigning i USD-kursen pa 10% over for alle andre vaesentlige valutaer, hvori Gruppen har ekspaonering, skennes resultatet at blive pavirket
pasitivt i sterrelsesardenen DKK 1,5 mia. svarende til USD 0,3 mia. eksklusive effekt ved omregning fra USD til BKK og DKK 3,7 mia. inklusive
denne effekt. For egenkapitalen skennes en stigning i USD-kursen pa 10% over for alle andre vaesentlige valutaer, hvori Gruppen har ekspone-
ring, alt andet lige at have en positiv effekt pa DKK 12 mia. (DKK 12 mia.) inklusive effekt ved omregning fra USD til DKK.

Valutaposition pa netto Likvide Q@vrige Rente- Netto- Likvide @vrige Rente- Netto-
rentebzerende geeld behold- rente- baerende posi- behold- rente- baerende posi-
ninger  baerende geeld tion ninger baerende geeld tion
aktiver aktiver

2010 2010 2010 2010 2009 2009 2009 2009

usD 3.938 2.025 67.652 -61.689 2.633 1.459 80.179 -76.087
EUR 6.123 142 11.648 -5.383 1.070 244 7.654 -6.340
DKK 8.285 4818 5.141 7.962 g72 4.469 5.166 275
Andre valutaer 5.550 487 16.621 -10.584 3.673 1.747 17.233 -11.813
lalt 23.896 7.472 101.062 -69.694 8.348 7.919 110.232 -93.965

Renteswaps indgaet til sikring af renterisici pa [an er hovedsagelig indgaet i USD. Dagsvaerdier er beskrevet i note 16.
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Valutatermins- og optionskontrakter Dagsveerdi Hovedstol
tilafdaekning af valutarisiko Keb/salg (-), netto
2010 2009 2010 2009
usD -38 -4 105 137
EUR -58 18 5113 707
DKK 39 16 1.687 12.675
CNY 6 -26 560 2.808
GBP 175 247 -1.426 2.385
NOK -2 -104 5612 3.517
Andre valutaer 345 121 6.656 6.122
lalt 467 268
Kreditrisiko

A.P.Maller - Meersk Gruppen har ikke seerlig koncentration af kunder eller leveranderer og ingen vaesentlig afhaengighed af bestemte kunder
eller leveranderer og har heller ikke seerlige kreditrisici. Vedrarende finansielle modparter handler Gruppen generelt med velrenommerede
internationale banker med hej kreditveerdighed.

Forfaldsoversigt for tilgodehavender fra kunder 2010 2009
Ikke forfaldne tilgodehavender 17.787 14.207
Mindre end 90 dage over forfald 5.841 5574
Mere end 30 dage over forfald 2.613 1617
Tilgodehavender, brutto 26.241 21.398
Reservation til tab 2.546 1.853
Regnskabsmaessig vaerdi 23.695 19.545

Bevaegelse i reservation til tab

1.januar 1.853 1.949
Andringer ved salg af virksomheder 6 -
Hensat 1.324 1.304
Anvendt 537 226
Tilbagefort 232 1.109
Valutakursregulering 144 -65
31.december 2.546 1.853

lgangveerende arbejder for fremmed regning indgar under tilgodehavender fra kunder med DKK 27 mio.
(DKK 290 mio.) efter modregning af forudbetalinger DKK 2.509 mio. (DKK 2.538 mio.).
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Renterisiko

Sterstedelen af A.P. Maller - Maersk Gruppens geeld er denomineret i USD, men en del af geelden (f.eks. udstedte obligationer) er denomineret

i andre valutaer som DKK, EUR, NOK, GBP og AUD. Nogle lan hjemtages til fast rente, mens en del lan er med variabel rente.

Gruppen tilstreeber en kambination af fast og variabel forrentet nettogeeld, der afspejler forventninger og risici. Afdaekning af renterisikaen

er bestemt af et varighedsinterval og opnas primeaert ved hjeelp af renteswaps. Varigheden pa Gruppens galdsportefalje er 2,6 ar (3,1 ar).

En generel stigning i renten pa et procentpoint skannes alt andet lige at pavirke resultat far skat negativt med USD 13 mio. (USD 21 mio.)

svarende til DKK 73 mio. (DKK 110 mio.). Effekten pa egenkapitalen eksklusive skatteeffekt af en stigning i renten som ovenfor beskrevet

skennes at veere negativ med USD 11 mia. (positiv med USD 62 mia.) svarende til DKK 64 mio. (positiv med DKK 331 mio.).

Lan inklusive renteswaps fordeler sig i renteintervaller saledes: 2010 2008
0-3% 23.642 22.635
3-6% 63.167 70.325
6%- 14.253 17.272
lalt 101.062 110.232
Heraf:
Fastforrentede 70.959 80.168
Variabelt forrentede 30.103 30.064
Effektiv rente Gennemsnitlig
varighed/ar
Nogletal for obligationer 2010 2009 2010 2009
DKK 4,6% 4,9% 2,3 2,6
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Dagsvaerdimaling af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter, der veerdianseettes til dagsveerdii balancen, kan inddeles i tre niveauer:

Niveau 1 — Noterede priser (ikke-justerede) pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser

Niveau 2 — Andre priser end pa niveau 1, som er abserverbare for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte

(som priser) eller indirekte (afledt af priser)
Niveau 3 - Veerdien for aktivet eller forpligtelsen er ikke baseret pa observerbare markedsdata

Niveau
Regnskabs- Noterede Andre ob- Andre op-
maessig priser serverbare gorelses-
veerdi priser metoder

2010
Bersnoterede aktier 133 133 - -
Ikke bersnoterede aktier 578 - - 578
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg) i alt 711 133 - 578
Obligationer 1.644 1.644 - -
Andre veerdipapirer 266 6 175 85
Bersnoterede aktier 1 1 - -
Ikke bersnoterede aktier 75 - - 75
Veerdipapirerialt 1.986 1.651 175 160
Afledte finansielle instrumenter 1.145 100 1.045 -
Finansielle aktiveri alt 3.842 1.884 1.220 738
Afledte finansielle instrumenter 3.034 104 2.930 -
Finansielle forpligtelseri alt 3.034 104 2.930 -

2009
Bersnoterede aktier 78 78 - -
Ikke bersnoterede aktier 2.888 - - 2.888
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg) i alt 2.966 78 - 2.888
Obligationer 1.661 1.661 - -
Andre veerdipapirer 415 14 322 79
Bersnoterede aktier 13 13 - -
Ikke bersnoterede aktier 276 - - 276
Veerdipapirerialt 2.365 1.688 322 355
Afledte finansielle instrumenter 1.408 7 1.401 -
Finansielle aktiveri alt 6.739 1.773 1.723 3.243
Afledte finansielle instrumenter 3.463 30 3.433 -
Finansielle forpligtelseri alt 3.463 30 3.433 -
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Arets bevaegelser i niveau 3 Ikke barsnoterede aktier Andre
vaerdipapirer
Disponible Handels- Handels- lalt
forsalg  beholdning  beholdning
Regnskabsmaessig veerdi 1. januar 2009 3.856 247 109 4212
Tilgang 9 80 63 152
Afgang - 21 72 93
Gevinster/tab indregnet i resultatopgerelsen - -29 - -29
Gevinster/tab indregnet i anden totalindkomst -754 - - -754
Overfort, aktiver bestemt til salg -215 - - -215
Valutakursregulering -8 -1 -21 -30
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2009 2.888 276 79 3.243
Tilgang 50 24 8 82
Afgang 2.445 263 78 2.792
Gevinster/tab indregnet i resultatopgerelsen - 26 - 26
Gevinster/tab indregnet i anden totalindkomst -121 - - -121
Overfert, andre dagsveerdiniveauer - - 70 70
Valutakursregulering 206 18 6 230
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2010 578 75 85 738

Dagsveerdier for aktiver i niveau 3 er primeert baseret pa nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestremme, ved anvendelse af en vaekst-
rate pa 0-1% (3%) og en diskonteringsrente pa 8-10% (10%), der ssmmenholdes med observerede handler med lignende forudseaetninger.
/Endringer vil hovedsagelig pavirke anden totalindkomst og derigennem egenkapitalen. En andring pa 0,5% (0,5%) i diskonteringsrenten
skannes alt andet lige at pavirke anden totalindkomst og egenkapital med DKK 30 mio. (OKK 100 mio.).

Gevinster/tab i resultatopgerelsen indgér under finansielle indtaegter/omkostninger. Heraf vedrerer DKK 19 mio. (tab pa DKK 30 mio.) veerdi-
papirer, der besiddes pa balancedagen.
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Likviditetsrisiko
Egenkapitalens andel af de samlede passiver udgjorde 51,5% ved udgangen af 2010 (46,0%). Gruppens langsigtede malsaetning er at
fastholde en konservativ finansiel soliditetsprofil. Kapitalen styres for Gruppen som helhed.

A.P.Maller - Meaersk Gruppens samlede rentebaerende gaeld og finansielle leasingforpligtelser udgjorde pr. 31. december 2010 DKK 101,71 mia.
(DKK 110,2 mia.), og Gruppens rentebaerende nettogeeld udgjorde DKK 63,7 mia. (DKK 94,0 mia.). Den gennemsnitlige restlabetid pa Gruppens
udestaende lan var pr. 31. december 2010 mere end fem ar (mere end fem &r). Gruppens likviditetsreserve bestaende af bankindestaender,
veerdipapirer og uudnyttede kammittede treekningsrettigheder udgjorde DKK 81,3 mia. (DKK 56,6 mia). Pa grundlag heraf, lebetiden pa lanefa-
ciliteterne samt investeringspraofilen anses Gruppens finansielle beredskab for at vaere tilfredsstillende.

Gruppens samlede udestaende forpligtelser vedrarende keb af anleegsaktiver m.v. er pr. 31. december 2010 DKK 51 mia. (DKK 41 mia.). Af de
udestaende forpligtelser vedrerer DKK 21 mia. det eksisterende nybygningspragram for skibe - til en samlet kontraktpris pa DKK 35 mia.
(inklusive udstyr leveret af gjer) - der pr. 31. december 2010 bestar af 94 enheder. Gruppens nybygningsprogram far skibe anses pr. 31.
december 2010 for finansieret. De resterende udestaende betalinger p4 DKK 30 mia., der vedrarer investeringer primeaert i terminaler og

Olie- og gasaktiviteter, vil blive finansieret dels gennem pengestramme fra driften, dels gennem eksisterende og nye lanefaciliteter.

Gruppen har intention om at bibeholde et solidt likviditetsberedskab for at kunne modsta ekonomiske udsving samt have styrke til at ud-
nytte de investeringsmuligheder, der matte opsta.

Samlede kontraktlige forpligtelser fremgar af note 26.

Antal Kontrakt-

sum

Nybygningsprogram 2011 2012 2013~ lalt DKK mia
Containerskibe m.v. 23 18 4 45 27
Tankskibe 10 3 - 13 6
Slaebebade og vagtskibe m.v. 24 12 - 36 2
lalt 57 33 4 94 35

Det har stor prioritet for Gruppen at opretholde en finansiel reserve, som sikrer bade Gruppens forpligtelser og mulige investeringer samt den
nedvendige kapital til at imedekomme pavirkninger pa Gruppens likviditet som skyldes aendringer i driftsmeessige pengestramme.

Gruppens finansielle reserve bestar udover Gruppens bankindskud og beholdninger af likvide vaerdipapirer ogsa af uudnyttede treeknings-
rettigheder pa langsigtede finansieringsaftaler. Fleksibilitet for den finansielle reserve prioriteres og optimeres labende blandt andet ved
hjeelp af fokus pa frigerelse af kapital samt opfelgning pa udviklingen i arbejdskapital
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Forfaldstidspunkter af geeldsforpligtelser
og andre kontraktlige forpligtelser

Regnskabs- Pengestreamme inklusive renter
maessig veerdi

0-1ar 1-5ar 5-ar lalt
2010
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 86.391 12.048 50.757 37.720 100.525
Finansiel leasinggeeld 14.671 2.723 6.935 11.673 21.331
Leverandergeeld 33.706 33.706 - - 33.706
Anden geeld 7.976 7.976 - - 7.976
Afledte finansielle instrumenter 3.034 1.643 1.274 17 3.034
Indregnet pa balancenialt 145.778 58.096 58.966 49.510 166.572
Operationelle leasingforpligtelser 14668 37.712 45.064 97.444
Kaontraktlige forpligtelser vedrerende kab af anleegsaktiver mv. 34.508 15.285 1.195 50.988
lalt 107.272 111.963 95.769 315.004
2009
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 94.048 12.150 56.663 37.983 106.796
Finansiel leasinggeeld 16.184 1.955 7.015 13.566 22.536
Leverandergeeld 30.903 30.903 - - 30.903
Anden geeld 6.175 6.175 - - 6.175
Afledte finansielle instrumenter 3.463 1.899 1.450 114 3.463
Indregnet pa balancenialt 150.773 53.082 65.128 51.663 169.873
Operationelle leasingforpligtelser 12.589 34172 44.750 91.511
Kaontraktlige forpligtelser vedrerende kab af anleegsaktiver mv. 16.066 24.126 882 41.074
lalt 81.737 123.426 97.295 302.458
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Markedsrisici

Oliepris

Olie- og gasaktiviteternes indtjening pavirkes af udviklingen i raclieprisen. Effekten pa indtjeningen begreenses dog af skatter og statsandele,
hvoraf visse eendres progressivt ved eendring i raclieprisen eller i andre faktorer.

For skibsfartsaktiviteterne, iseer containerskibsfarterne, er braendstof en betydelig omkostning. Hovedparten af ekspaneringen mod eendringer
i breendstofpris bliver i hej grad kompenseret gennem braendstoftilleeg (BAF). Markedet for containerskibsfart har afgerende betydning for
Maersk Lines mulighed for at fa stigende braendstofpriser kompenseret gennem eget breendstoftilleeg, hvorfor den sakaldte BAF-faktor
pavirkes af de generelle underliggende markedsvilkar. Med indferelse af flydende BAF er denne afhaengighed dog reduceret.

Overordnet set og pa langt sigt vil en olieprisstigning have en positiv nettoeffekt pa A.P. Maller - Maersk Gruppens resultat, idet den positive
effekt for Olie- og gasaktiviteterne mere end opvejer den negative effekt for containeraktiviteterne, hvor en sterre del af de egede omkost-
ninger til breendstof ma forventes at blive kompenseret gennem fragtraterne.

For Olie- og gasaktiviteterne skannes en stigning i raclieprisen pa USD 10 pr. tende at medfere en positiv effekt i starrelsesordenen USD
0,3 mia. pa arets resultat med udgangspunkt i nuveerende oliepriser og under en alt andet lige forudsaetning. Virkningen pa arets resultat
tager udgangspunkt i den samlede bruttoproduktion. Bruttoproduktionen fratraskkes derefter de maengder, som ikke pavirker Gruppens
netto-resultat, herunder cost oil modtaget som betaling for investeringer, partnerandele, hvar Gruppen er operatar, samt skattebetalinger.

For Containeraktiviteterne er det som falge af de aktuelle markedsvilkar og ovenstaende beskrevne BAF-faktar vanskeligt at give et preecist
billede af A.P. Maller - Maersk Gruppens eksponering overfor eendringer i breendstofpriser. Med antagelse om en gennemsnitlig BAF-faktar
pa 85% (85% af @ndringen i breendstofomkaostningerne overferes til kunderne) vil en stigning i breendstofpriserne pa USD 10 pr. tende med
udgangspunkt i nuveerende breendstafpriser have en negativ effekt i sterrelsesordenen USD 0,1 mia. Effekten er beregnet pa baggrund af
det totale breendstofforbrug justeret for den del af priseendringen, der kontraktlig forventes daskket af kunderne, f.eks. BAF.

For at begreense den negative pavirkning af oliepriseendringer anvendes forskellige prissikringsinstrumenter, primaert optionskontrakter.
Den nuveerende sikring felger en dynamisk strategi maod at afbede et sterre leengerevarende olieprisfald.

Fragtrater og -mangder

Skibsfartsaktiviteterne er meget kanjunkturpavirkelige. Fragtrater og transporterede maengder er afhaengige af udviklingen i den internationale
handel, herunder den geografiske fordeling og udbuddet af tonnage. Gruppens resultat er meget felsomt over for &ndringer i masngder og
rater. Tilillustration heraf og alt andet lige kan naevnes falgende skennede falsomheder (pavirkning af arets resultat):

e /Endringicontainerfragtrate pa +/- 100 USD/FFE: +/- USD 0,8 mia.
e /Endringicontainerfragtmaengde pa +/- 100.000 FFE: +/- USD 0,2 mia.

Fragtraternes felsomhed beregnes som en eendring pa 100 USD/FFE af fragtraten, eksklusive tilleeg for breendstofomkostninger ganget
med de transporterede maengder, og maengdefelsomheden beregnes som en aendring pa 100.000 FFE i de transporterede maengder ganget
med bidraget fra fragtrater, inklusive tilleeg for breendstofomkostninger med fradrag af direkte variable omkaostninger.

Indregningstidspunkt
Finansielle aktiver og forpligtelser indregnes pa handelstidspunktet.
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24  Specifikationer til pengestremsopgorelse

2010 2009
Andring i driftskapital
Vare- og driftsbehaldninger -1.077 -1.367
Tilgodehavender fra kunder -3.445 792
Andre tilgodehavender og periodeafgraensningsposter -870 1.558
Leverandergeeld og anden geeld m.v. 2.963 1.077
Valutakursregulering af driftskapital -1 -368
lalt -2.430 1.692
Finansielle indbetalinger
Modtagne udbytter 270 509
Renter og andre finansielle indbetalinger 879 2.222
lalt 1.149 2.731
Keb af immaterielle og materielle aktiver
Tilgang -31.396 -43.639
Tilgang, aktiver bestemt til salg -36 -
Heraf finansielt leasede aktiver m.v. 1.143 131
/AEndring i geeld til leveranderer vedrerende kaeb af aktiver -532 -754
AEndring i hensaettelse til retablering -137 440
lalt -30.958 -43.822
Andre finansielle investeringer
Kapitalfarhejelser og kab af kapitalandele i associerede virksomheder -252 -286
Salg af kapitalandele i associerede virksomheder 30 25
Salg af anleegsaktiver disponible for salg 3.179 1
Indbetalinger vedrerende langfristede tilgodehavender 498 1.337
Udbetalinger vedrerende langfristede tilgodehavender -819 -823
lalt 2.636 254

Andre ikke kontante poster vedrareri 2010 primeaert reservationer til tab pa tilgodehavender fra kunder
og i 2009 urealiserede veerdireguleringer af olieprissikringsinstrumenter.
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25 Konb/salg af dattervirksomheder og aktiviteter

Kebi2010

Dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet

Anlaegsaktiver 190
Omseetningsaktiver 250
Geeldsforpligtelser 254
Overtagne nettoaktiver 186
Minoritetsinteresser 1
A.P.Moller - Maersk A/S' andel 185
Goodwill 51
Kebsvederlag 236
Andring i skyldig kebsvederlag 6
Betalt i tidligere ar 10
Deponering til sikkerhed for fremtidig keb 1.125
Overtagne likvide behaldninger 17
Pengestrem fra kab af dattervirksomheder og aktiviteter 1.240

Dereri2010 ikke foretaget veesentlige virksomhedskaeb og derfor ville Gruppens omseetning og resultat ikke have vaeret vaesentligt
anderledes, safremt kabene var gennemfert 1. januar 2010.

Arets kab
Arets kab omfatter vaasentligst tilkeb af et bugseringsselskab og en terminal. Goodwill pd DKK 51 mio. vedrarer kab af bugseringsselskabet
og henferes til markedspasitionen.

Fremtidig keb

| december 2010 indgik Maersk Oil en aftale om at erhverve aktierne i SK do Brasil Ltda. Kebsprisen er pa USD 2,4 mia., hvaraf USD 200 mio.
er deponeret. | henhold til aftalen er transaktionen betinget af visse godkendelser af kankurrencemyndighedermne. Som felge af betingelserne
overtages kontrollen ved kebets gennemferelse, som forventes i andet halvar af 201 1.
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25 —fortsat

Kebi2009 Brostrém Andre lalt
Gruppen

Dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet

Anlaegsaktiver 5.389 121 5510

Omseetningsaktiver 1.144 8 1.152

Hensatte forpligtelser 59 12 71

Geeldsforpligtelser 4614 61 4675

Overtagne nettoaktiver 1.860 56 1.916

Minoritetsinteresser 22 - 22

A.P.Moller - Mzersk A/S' andel 1.838 56 1.894

Goodwill 536 46 582

Veerdiregulering ved trinvis overtagelse af datter-

virksomhed indregnet som anden totalindkomst 450 - 450

Kebsvederlag 2.824 102 2.926

Skyldig kebsvederlag 70 - 70

Betalt i tidligere ar 1.189 17 1.206

Overtagne likvide beholdninger 688 5 693

Pengestrem fra keb af dattervirksomheder og aktiviteter 877 80 957

Safremt arets virksomhedskab var sket 1. januar 2008, ville Gruppens omseetning og resultat ikke have veeret veesentligt anderledes.

Brostrém Gruppen

Den 14.januar 2009 opnaede A.P. Moller - Maersk Gruppen kantrol over Brostrom AB. Kebet blev faretaget som trinvis akkvisition, hvarved
goodwill er opgjort som farskellen mellem handelsveerdierne af de overtagne nettoaktiver og kebesummer ved de enkelte trin. Veerdiregule-
ring, som felge af den trinvise akkvisition, er indregnet som anden totalindkomst negativt med DKK 450 mio. Den samlede kebesum var
DKK 2.824 mio. inklusive transaktionsomkostninger pa DKK 32 mio.

Aktiviteterne i Brostrom Gruppen omfatter drift af sma og mellemstore produkttankskibe.

Goodwill henfares til forventede omkastningssynergier.

| perioden 14. januar - 31. december 2009 bidrog Brostrom Gruppen med et negativt resultat pa DKK 859 mio., hvoraf nedskrivninger pa
skibe, goodwill m.v. og integrationsomkostninger indgar med DKK 612 mio. DKK 236 mio. heraf vedrarer nedskrivning pa goodwill.

Andre kab
Andre kab omfatter vaesentligst tilkeb af et tankskibsselskab og et supermarked. Goodwill pa DKK 46 mio. vedrerer primeert keb af super-
markedet og henferes til beliggenhed og kundegrundlag.
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Salg Regnskabsmaessig veerdi
2010 2009
Anlaegsaktiver 7.099 100
Omseetningsaktiver 2.106 128
Hensatte farpligtelser 86 -
Geeldsforpligtelser 6.316 77
Afhandede nettoaktiver 2.803 151
Minoritetsinteresser 250 -
A.P.Moller - Maersk A/S' andel 2.553 151
Avance/tab ved salg 685 20
Salgspris 3.238 171
Tilgodehavende restvederlag 249 -
Ikke-kantante poster 2.295 -
Heraf likvide beholdninger 557 64
Pengestrem fra salg af dattervirksomheder og aktiviteter 137 107

Arets salg omfatter vaesentligst Norfolk Holdings BV. samt delvis afstéelse af Gujarat Pipavav Port Limited,
K/S Membrane 1 og K/S Membrane 2, hvorved kontrollen med disse selskaber er afgivet.

Ikke-kantante poster indeholder modtagne kapitalandele samt dagsveerdi af bibeholdte kapitalandele efter
afgivelse af kontrol.
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26  Andre skanomiske forpligtelser

Operationelle leasingforpligtelser
Som led i Gruppens virksomhed indgés sadvanlige leje- og operationelle leasingaftaler om skibe, containere, havnefaciliteter m.v.
De fremtidige leje- og leasingydelser for fortsaettende aktiviteter udger:

Container- Olie-og Terminal Tank, Detail- Ovrige lalt
aktiviteter’ gas aktivi- offshore handel

aktivi- teter oganden

teter skibs-

fart’

2010
Underetar 8.081 848 1.818 2.517 249 155 14.668
Mellem et og to ar 6.970 788 1.690 2.012 215 141 11.816
Mellem to og tre ar 6.041 664 1.601 1.713 159 140 10.318
Mellem tre og fire ar 4.504 496 1.645 1.526 125 140 8.436
Mellem fire og fem ar 3.374 492 1.735 1.328 106 107 7.142
Efter fem ar 7.861 794 30.556 5.540 292 21 45.064
lalt 37.831 4.082 39.045 14.636 1.146 704 97.444
Nutidsveerdi? 31.048 3.361 21.483 11111 917 595 68.515
2009

Underetar 7.360 771 1.407 2.617 255 179 12.589
Mellem et og to ar 5.976 453 1.699 2.306 206 146 10.786
Mellem to og tre ar 4.830 399 1.303 2.060 174 129 8.895
Mellem tre og fire ar 4.284 388 1.308 1.453 128 130 7.691
Mellem fire og fem ar 3.526 370 1.332 1.337 104 131 6.800
Efterfem ar 38.809 954 26.799 6.758 310 119 44750
lalt 35.785 3.335 33.848 16.532 1.177 834 91.511
Nutidsveerdi? 28.923 2.683 17.735 12.298 950 690 63.289

" Cirka 1/3 af certepartiydelserne i Containeraktiviteter samt Tank, offshare og anden skibsfart skennes relateret til operationelle omkost-
ninger i forbindelse med drift af aktiverne.

2 Nutidsveerdien er beregnet ud fra en diskonteringsrente pa 6% (6%).

Samlede afholdte operationelle leasingomkostninger inklusive betingede ydelser relateret til volumen m.v. fremgar af note 4.

Forpligtelser vedrerende kab af immaterielle og materielle aktiver m.v.

Ved udgangen af 2010 er udestaende forpligtelser vedrerende kantraherede skibe, rigge, terminaler m.v. DKK 30 mia. (DKK 36 mia.). Herud-
over er Gruppen indenfor Olie- og gasaktiviteter og Terminalaktiviteter forpligtet over for kancessionsgivere til at investere henholdsvis DKK
4 mia. (DKK 2 mia.) og DKK 5 mia. (DKK 3 mia.).

I december 2010 indgik Maersk Oil en aftale om at erhverve aktierne i SK do Brasil Ltda. Kebsprisen er pa USD 2,4 mia., hvoraf USD 200 mio.
er depaneret. | henhold til aftalen er transaktionen betinget af visse godkendelser af konkurrencemyndighederne. Kebet forventes gennem-
fortiandet halvaraf 2011.
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27 Eventualforpligtelser

Gruppen har ikke indgéet veesentlige aftaler, sam far virkning, @ndres eller udlaber, hvis kantrollen med Selskabet eendres, udover saedvanligt
forekommende aftaler som led i Gruppens normale virksomhed.

Der er etableret facilitet p4 USD 368 mio. (USD 368 mio.) til opfyldelse af kravene for sejlads pa USA i henhold til den amerikanske Qil Pollution
Act af 1990, sakaldt Certificate of Financial Responsibility.

For container- og terminalaktiviteter eksisterer visse aftaler med terminaler og havnemyndigheder m.v.indeholdende masngdemaessige
forpligtelser inklusive ekstra betaling safremt minimumsmasngder ikke nas.

Ved olieefterforskning og produktion i konsortier haefter de enkelte dattervirksomheder seedvanligvis solidarisk med avrige konsortiepartnere
for forpligtelser under indgaede aftaler.

A.P.Maller - Meersk Gruppen er part i et antal retstvister. A.P. Maller - Maersk Gruppen er herudover i visse lande part i skattesager. Enkelte af disse
involverer betydelige belab. Ingen af ovenstaende forhold skennes at fa naevneveerdig resultatmaessig pavirkning i kommende regnskabsar.

Skat kan udleses ved udtraeden af tonnageskatteordninger og hjemtagning af udbytter.
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Associerede Feellesledede Ledelse’
virksomheder virksomheder

2010 2009 2010 2009 2010 2009
Omsaetning 587 325 107 59 - -
Driftsomkostninger 1.395 1.476 1672 1.630 128 1722
Vederlag til ledelsen - - - - 146 143
Andre indteegter - 21 - 33 11 21
Finansielle indtaegter 77 808 3 - -
Finansielle omkostninger 484 139 - - -
Tilgodehavender, langfristede 120 297 32 31 - -
Tilgodehavender fra kunder 137 55 119 88 10 26
Afledte finansielle instrumenter 63 77 - - - -
Andre tilgodehavender, kortfristede 211 83 126 260 - -
Veerdipapirer 74 85 - - - -
Likvide beholdninger 2.678 1.023 - - - -
Bank og andre kreditinstitutter m.v., langfristet 708 1.235 - - - -
Bank og andre kreditinstitutter m.v. kortfristet 191 23 77 35 34 23
Leverandergeeld 43 4 63 22 17 5
Afledte finansielle instrumenter 245 330 - - - -
Anden geeld, kortfristet 46 57 2 - - -
Kob af materielle aktiver 16 - - - - 244
Salg af materielle aktiver - - - - - 54

' Bestyrelse og direktion i A.P. Maller - Maersk A/S, A.P. Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal og disses neert-

staende (inklusive virksomheder under disses betydelige indflydelse). | vederlag til ledelsen indgar vederlag pa DKK 0 mio. (DKK 30 mio.) i

forbindelse med fratreeden. Under tilgodehavender indgar seedvanlige forretningsmeaessige mellemveaerender vedrerende skibsvirksomhed.

2 Inkluderer kommission til Maersk Broker K/S ved befragtning, keb og salg af skibe med DKK 112 mio. (DKK 158 mio.) samt time charter hyre

til partrederier.
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28 —fortsat

A.P.Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal, Kebenhavn har bestemmende indflydelse. Neertstaende parter er

ogsa de virksomheder, hvar A.P. Meller - Maersk Gruppen har betydelig indflydelse. Neertstaende parter omfatter endvidere den daglige ledelse
(Executive Board), Firmaet A.P. Maller, bestyrelsesmedlemmer, neere familiemedlemmer hertil samt virksomheder under betydelig indflydelse
af disse.

Fire (fire) partnere i Firmaet A.P. Maller samt yderligere et (et) ledelsesmedlem deltager i tre (tre) partrederier med tilsvarende antal skibe, der
drives som en del af A.P. Maller - Maersk fladen. A.P. Maller - Mazrsk A/S gjer i alle tilfeelde mindst 50% (50%) af skibene og har den endelige
dispositionsret. To (to) af skibene er pa tidscerteparti til A.P. Moller - Maersk Gruppen, mens et (et) skib drives direkte i markedet. Enhver

samhandel samt mellemveaerender mellem de naertstaende parter og A.P. Maller - Maersk Gruppen er pa markedsvilkar.

Der eri arets lab betalt DKK 1 mio. (DKK 1 mio.) i husleje til A.P. Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal, som har
bestemmende indflydelse.

| forbindelse med Danske Bank A/S' formidling af betalingstransaktioner, handel med vaerdipapirer m.v., er alene de derved relaterede om-
kostninger medtaget i ovenstaende oversigt. Pa sikringskaontrakter indgér den realiserede del.

For feellesledede virksomheder indgér den ikke eliminerede andel af regnskabsposten.

Fire (seks) medlemmer af direktionen har i alt kebt 765 (1.939) optioner svarende til en dagsveerdi pa DKK 9 mio. (DKK 12 mio.). Der henvises
til note 18 for neermere omtale.

Modtaget og udloddet udbytte indgar ikke.
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29 Fellesledede virksomheder

De i virksomhedsoversigten pa side 165 anferte feellesledede virksomheder indgar i Gruppens regnskab
pra rata med felgende belab, far eliminering af interne transaktioner:

2010 2008
Omseetning 5.187 4163
Omkastninger, afskrivninger, renter m.v. 4.403 3.375
Resultat 784 788
Anleegsaktiver 12.941 9.559
Omseetningsaktiver 1.942 1.689
Langfristede forpligtelser 4.800 3.848
Kortfristede forpligtelser 2.779 2.479
Nettoaktiver 7.304 4.921
Likvide beholdninger 658 514

Gruppen har ikke pataget sig saerskilte eventualforpligtelser eller investeringsforpligtelser vedrerende
feellesledede virksomheder.

Gruppens andel af feellesledede virksomheders eventualforpligtelser og investeringsforpligtelser indgar
proratainoterne 26 og 27.

Belob i DKK mio.

30 Efterfolgende begivenheder

I februar 2011 blev Gryphon olieproduktionsfaciliteterne i Starbritannien lukket ned pa grund af skader forarsaget af uvejr. Omfanget af ska-
derne er endnu ikke endeligt opgjort, men vurderes pa nuvaerende tidspunkt ikke at have veesentlig betydning for Gruppens resultati2011.

Danske Bank A/S planleegger kapitaludvidelse pa DKK 20 mia. ved en fortegningsemission i april2011. A.P. Maller - Maersk A/S agter at del-
tage i emissionen med en investering i sterrelsesordenen DKK 4 mia. svarende til den nuveerende ejerandel pa 20%.

Endvidere har Gruppen indgaet aftale om levering af ti containerskibe til en pris pa USD 190 mio. pr. stk. med en option pa levering af yderligere
20 skibe.
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Ny regnskabsregulering

/ANDRINGER | REGNSKABSPRAKSIS

AP.Meller - Meersk Gruppen hari arsregnskabet 2010
implementeret folgende reviderede, &ndrede og nye
standarder (IAS og IFRS) og fortolkninger (IFRIC) ud-
stedt af International Accounting Standards Board:

e Virksomhedsovertagelser
Den reviderede IFRS 3 Business Combinations og
felgeeaendring af IAS 27 Consolidated and Separate
Financial Statements indeholder en raekke nye
bestemmelser for virksomhedsovertagelser foretaget
efter 1.januar 2010. Kebsomkostninger og @ndringer
til betingede kebsvederlag indregnes i arets resultat.
Trinvise overtagelser medferer vardiregulering til
dagsveerdi direkte i resultatopgerelsen af de hidtidigt
ejede kapitalandele. Avance/tab ved salg af kapi-
talandele, hvorved kontrol afgives, indregnes i resul-
tatopgerelsen. Samtidig skal eventuelle bibeholdte
kapitalandele genmales til dagsveerdi med veerdire-
gulering i resultatopgerelsen.

Der kan tilveelges indregning af goodwill relateret til
minoritetsinteressers andel af kabte virksomheder,
transaktion for transaktion.

e Andre &ndringer
IASB's arlige forbedringsprojekt (udsendt 2009) har
medfert justeringer til 10 standarder. Herudover
er der udsendt eendringer til IAS 32, IAS 39, IFRS 2,
IFRIC 9 og IFRIC 17-18. De navnte udsendelser har
haft ingen eller uvaesentlig betydning for Gruppens
regnskabspraksis.

ANDRINGER | KOMMENDE AR

Geeldende for kommende ar har IASB indtil videre ud-
sendt en ny IFRS 9 og IFRIC 19 samt en revideret IAS 24.
Endvidere er der foretaget en reekke mindre e&endringer,
herunder endringer til IAS 32 og IFRIC 14 samt justeringer
fra IASB's arlige forbedringsprojekt.

AP.Meller - Meersk Gruppen forventer at implemen-
tere de nye regnskabsstandarder, fortolkningsbidrag

og endringer, nar de forventeligt bliver obligatoriske i
henholdsvis 2011 og 2013. Endnu er ikke alle e&ndringer
godkendt af EU. De standarder og fortolkningsbidrag,
der godkendes med en senere ikrafttrazdelsesdato i EU
end den tilsvarende ikrafttraedelsesdato fra IASB, for-
tidsimplementeres, saledes at implementeringen folger
IASB's ikrafttraedelsesdato.

De naevnte endringer og fortolkningsbidrag ventes at
fa ingen eller uvaesentlig betydning for Gruppens regn-
skabspraksis.
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Hoved- og negletal
I
Belob i DKK mio.

2010 2009 2008 2007 2006
Omseetning 143.625 108.228 145591 135.925 137.267
Resultat fer af- og nedskrivninger m.v. 32213 1.969 23.251 19.814 17.554
Af- og nedskrivninger 12.409 6.783 4.793 4.447 4.145
Avance/tab ved salg af anleegsaktiver, netto 1.024 -1.346 2.573 2.843 2.285
Resultat fer finansielle poster 20.828 -6.160 21.031 18.210 15694
Finansielle poster, netto 3.738 4502 2.895 9.607 3.314
Resultat for skat 24.566 -1.658 23.8926 27.817 19.008
Skat 11.026 7.819 14.234 12.208 8.772
Arets resultat 13.540 -9.577 9.692 15.609 9.236
Aktiverialt 228.447 192.399 201.806 186.889 170.542
Egenkapital 105.627 87.901 91.819 85.717 78.665
Pengestrem fra driftsaktiviteter 26.864 6.204 17.035 13.846 4.485
Pengestrem vedrerende anleegsinvesteringer -14.007 -16.468 -22.550 -10.357 -12.154
Investeringer i materielle anlaegsaktiver 12.999 11612 22.853 16.048 12.758
Udbytte pr. aktie, BKK 1.000 325 650 650 550
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Note 2010 2009

Omseetning 143.625 108.228

3 Driftsomkostninger 112419 107.067

Andre indtaegter 1.089 983

Andre omkostninger 82 175

Resultat far af- og nedskrivninger m.v. 32.213 1.969

7,8  Af-ognedskrivninger 12.409 6.783

4 Avance/tab ved salg af anlaegsaktiver, netto 1.024 -1.346

Resultat far finansielle poster 20.828 -6.160

5 Udbytter 8.069 9.531

5 Finansielle indteegter 3.776 3.037

5 Finansielle omkastninger 8.107 8.066

Resultat for skat 24.566 -1.658

6 Skat 11.026 7.919

Arets resultat 13.540 -9.577
Fordeling:

Udbytte 4.396 1.429

Fremfaert overskud 9.144 -11.006

13.540 -9.577

Udbytte pr. aktie, DKK 1.000 325
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Belob i DKK mio.

Note 2010 2008
Arets resultat 13.540 -9.577
Omregning fra funktionel valuta til praesentationsvaluta 7.139 -1.198
Veerdiregulering af andre aktieinvesteringer:

Arets veerdiregulering -93 -523
Overfort til resultatopgerelse, avance/tab ved salg af anleegsaktiver, netto -1.396 -
14 Sikring af pengestremme:
Arets veerdiregulering af sikringsinstrumenter -944 1.470
Overfert til resultatopgerelse, driftsomkostninger -46 997
Overfort til resultatopgerelse, finansielle omkastninger 926 -57
Overfort til kostpris af materielle aktiver 9 26

6,12 Skatafanden totalindkomst -24 -201
Anden totalindkomst efter skat 5.571 514
Arets totalindkomst 19.111 -9.063
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Belob i DKK mio.
Note 2010 2009
7 Immaterielle aktiver 256 544
Skibe, rigge, containere m.v. 60.017 51.431
Produktionsanleeg og driftsmateriel m.v. 6.898 7.497
Grunde og bygninger 519 452
Igangveerende anlaegsarbejder og forudbetalinger 2.460 9.385
8 Materielle aktiver 69.894 68.765
9 Kapitalandele i dattervirksomheder 55.661 44.568
9 Kapitalandele i associerede virksomheder 15.306 13.168
10 Andre aktieinvesteringer 380 2.022
Forrentede tilgodehavender fra datter- og associerede virksomheder 32.113 25.784
14 Afledte finansielle instrumenter 298 760
1M1 Andre tilgodehavender 3.022 3.188
Finansielle anleegsaktiver 106.780 89.490
12 Udskudt skat 1.762 2.230
Anlaegsaktiverialt 178.692 161.029
13 Vare-ogdriftsbeholdninger 3.569 3.261
19  Tilgodehavender fra kunder 14.906 9.952
Forrentede tilgodehavender fra datter- og associerede virksomheder 5.648 4.734
14 Afledte finansielle instrumenter 1.337 1.144
1M1 Andre tilgodehavender 2.298 1.200
Andre tilgodehavender fra datter- og assaocierede virksomheder 3218 7.422
Periodeafgraensningsposter 685 607
Tilgodehavender m.v. 28.092 25.059
10,19 Veerdipapirer 1.245 1.443
Likvide beholdninger 15.845 1.607
8 Aktiver bestemt til salg 2.004 -
Omseatningsaktiverialt 50.755 31.370
Aktiverialt 229.447 192.399
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Belob i DKK mio
Note 2010 2009
15 Aktiekapital 4.396 4.396
16 Reserver 96.835 82.076
Udbytte til udlodning 4.396 1.429
Egenkapitali alt 105.627 87.901
17,19 Obligationslan 13.099 9.158
17,19 Bank og andre kreditinstitutter m.v. 24.493 29.479
17,19 Forrentet geeld til dattervirksomheder 3.000 3.028
18  Hensatte forpligtelser 6.807 7.534
14 Afledte finansielle instrumenter 1.335 1.653
Andre langfristede forpligtelser m.v. 8.142 9.087
Langfristede forpligtelseri alt 48.734 50.752
17,19 Bank og andre kreditinstitutter m.v. 3.104 3.507
17,19 Forrentet geeld til dattervirksomheder 38.546 23.972
18  Hensatte forpligtelser 2.525 524
Leverandergeeld 17.386 14212
Skyldig skat 2.968 1,606
14 Afledte finansielle instrumenter 1.429 1.471
Anden geeld 1.165 623
Anden geeld til datter- og associerede virksomheder 6.276 7.059
Periodeafgraensningsposter 419 772
Andre kortfristede forpligtelser m.v. 32.168 26.267
8 Forpligtelser vedrerende aktiver bestemt til salg 1.268 -
Kortfristede forpligtelseri alt 75.086 53.746
Forpligtelserialt 123.820 104.498
Passiverialt 229.447 192.399
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Belob i DKK mio
Note 2010 2009
Resultat fer finansielle poster 20.828 -6.160
7,8  Af-ognedskrivninger 12.409 6.783
4 Avance/tab ved salg af anlaegsaktiver, netto -1.024 1.346
20  /ndringidriftskapital 26 5263
Andre ikke kontante poster 905 853
Pengestrem fra driftsaktiviteter fer finansielle poster og skat 33.144 8.085
Finansielle indbetalinger 1.954 1.472
Finansielle udbetalinger -3.742 -2.559
Modtagne udbytter 4.901 9.727
Betalte skatter -9.393 -10.521
Pengestrem fra driftsaktiviteter 26.864 6.204
20  Kab af immaterielle og materielle aktiver -11.756 -13.028
Salg af immaterielle og materielle aktiver 451 5.604
Keb af dattervirksomheder og aktiviteter -6.120 -8.839
Salg af dattervirksomheder og aktiviteter 1.913 -
Keb/salg af aktier i associerede virksomheder m.v. -1.585 -1
20  Andre finansielle investeringer 3.090 -194
Pengestrem vedrerende anlaegsinvesteringer -14.007 -16.468
Keb/salg af veerdipapirer, handelsbeholdning 229 1.300
Pengestrem vedrerende investeringsaktiviteter -13.778 -15.168
Afdrag pa lan -9.109 -156.719
Pravenu ved optagelse af lan 4571 17.171
Udbetalt udbytte -1.428 -2.700
Beveegelse i forrentede mellemvasrender med dattervirksomheder, netto 7.079 1.147
Salg af egne aktier, netta - 7.809
Pengestrem vedrerende finansieringsaktiviteter 1.113 7.708
Arets nettopengestram 14.199 -1.256
Likvide beholdninger 1.januar 1.607 2.429
Effekt af eendret praesentation ' - 241
Valutakursregulering af likvide behaoldninger 39 193
Likvide beholdninger 31. december 15.845 1.607

"Med virkning fra 1. januar 2009 er preesentation af enkelte faellesledede virksomheder eendret.
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Belob i DKK mio.
Aktie- Overfort Udbytte til Egen-
kapital resultat udlodning kapital
Note ialt
Egenkapital 1.januar 2010 4.396 82.076 1.429 87.901
Omregning fra funktionel valuta til preesentationsvaluta - 7.139 - 7.139
Veerdiregulering af andre aktieinvesteringer:
Arets veerdiregulering - -93 - -93
Overfart tilresultatopgerelse, avance/tab ved salg af anleegsaktiver - -1.396 - -1.396
14 Sikring af pengestremme:
Arets veerdiregulering af sikringsinstrumenter - -944 - -944
Overfert til resultatopgerelse, driftsomkostninger - -46 - -46
Overfert til resultatopgerelse, finansielle omkastninger - 926 - 926
Overfart til kostpris af materielle aktiver - 9 - 9
6,12 Skatafanden totalindkomst - -24 - -24
Anden totalindkomst efter skat - 5.571 - 5.571
Arets resultat - 9.144 4.396 13.540
Arets totalindkomst - 14.715 4.396 19.111
Udbytte til aktionaererne - 1 -1.429 -1.428
16  Veerdi af tildelte og solgte aktieoptioner - 43 - 43
Transaktioner med aktionaererneialt - 44 -1.429 -1.385
Egenkapital 31. december 2010 4.396 96.835 4.396 105.627
Egenkapital 1.januar 2009 4.396 84.566 2.857 91.819
Omregning fra funktionel valuta til preesentationsvaluta - -1.198 - -1.198
Veerdiregulering af andre aktieinvesteringer:
Arets veerdiregulering - -523 - -523
14 Sikring af pengestremme:
Arets veerdiregulering af sikringsinstrumenter - 1.470 - 1.470
Overfert til resultatopgerelse, driftsomkostninger - 997 - 997
Overfert til resultatopgerelse, finansielle omkastninger - -57 - -57
Overfart til kostpris af materielle aktiver - 26 - 26
6,12 Skatafanden totalindkomst - -201 - -201
Anden totalindkomst efter skat - 514 - 514
Arets resultat - -11.006 1.429 -9.577
Arets totalindkomst - -10.492 1.429 -9.063
Udbytte til aktionaererne - 157 -2.857 -2.700
16  Veerdiaf tildelte og solgte aktieoptioner - 36 - 36
Salg af aktier, netto - 7.809 - 7.809
Transaktioner med aktionaererneialt - 8.002 -2.857 5.145
Egenkapital 31. december 2009 4.396 82.076 1.429 87.901
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A.P. Moller - Mzersk A/S

Noter til arsregnskabet

Anvendt regnskabspraksis

AP.Moller - Meersk A/S' arsregnskab for 2010 afleegges i
overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU og danske oplys-

ningskrav til &rsrapporter for bersnoterede virksomheder.

I forhold til den beskrevne anvendte regnskabspraksis
for A.P. Meller - Meersk Gruppen (se note 1 til regnskabet
for Gruppen) afviger Selskabet alene pa felgende punkter:

— Altier i datter- og associerede virksomheder vaerdi-
anseettes til kostpris eller en lavere nytteveerdi
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— Udbytte fra datter- og associerede virksomheder ind-
regnes som indteegt

— Der gives ikke segmentoplysninger

— Veerdi af tildelte aktieoptioner til ansatte i datter-
virksomheder udgiftsferes direkte i den pageeldende
dattervirksomhed. P4 tildelingstidspunktet afregner
dattervirksomheden belebet med A.P. Moller - Mersk
A/S med modpost pa egenkapitalen. P4 udnyttelses-
tidspunktet indgar provenuet i Selskabets egenkapital.

Veesentlige regnskabsmaessige sken og vurderinger

Ved udarbejdelse af arsrapporten for moderselskabet
foretager ledelsen en raekke regnskabsmeessige vurde-
ringer og sken for indregning, vaerdianseettelse og klassi-
fikation af Selskabets aktiver og forpligtelser.

Sken, der er veesentlige for regnskabsafleeggelsen for
Selskabet, foretages blandt andet ved fastleeggelse af

brugstid og restvaerdi for immaterielle og materielle an-
lazgsaktiver, ved fastleeggelse af nedskrivningsbehov pa
anleegsaktiver, ved indregning af udskudte skatteaktiver
samt ved indregning af hensatte forpligtelser.

For yderligere beskrivelse af de regnskabsmaessige sken
og vurderinger henvises til note 2 i regnskab for Gruppen.
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Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

3 Driftsomkostninger

2010

2008

Bunkeromkastninger
Efterforskningsomkaostninger

Leje- og leasingomkastninger

Integrations- og restruktureringsamkaostninger
Andre driftsomkostninger

22.173
64
20.776
60
69.346

17.489
289
22.774
360
66.155

Driftsomkostningerialt

112.419

107.067

Honorar og vederlag til bestyrelse og direktion
Honorar til bestyrelsen indgar med DKK 18 mio. (DKK 15 mio.). Selskabet har ingen direkte ansatte,
idet de beskeeftigede er ansat i Rederiet A.P. Maller A/S.

Vederlag til direktionen, Firmaet A.P. Maller, er omkastningsfert med DKK 91 mio. (DKK 96 mio.).
Heraf udger vederlag i forbindelse med fratreeden DKK 0 mio. (DKK 30 mio.).

Kontrakt med direktionen indeholder vilkéar, sam er sazdvanlige i danske bersnoterede selskaber, herunder
opsigelsesvarsler og konkurrenceklausuler. | forbindelse med eventuelt overtagelsestilbud modtager hverken
direktion eller bestyrelse saerligt vederlag.

Honorar tilde i A.P. Meller - Marsk A/S generalforsamlingsvalgte revisorer

2010

KPMG, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Lovpligtig revision

Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed

Skatte- og momsmaessig radgivning

Andre ydelser

Honorarialt

- NN = 0O ™

Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionsaktieselskab
Lovpligtig revision

Andre erkleeringsopgaver med sikkerhed

Skatte- og momsmaessig radgivning

Andre ydelser

Honorarialt

L - NN o N
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Belob i DKK mio.

4 Avance/tab ved salg af anleegsaktiver, netto

2010 2008
Avancer 1.469 103
Tab 445 1.449
Avance/tab ved salg af anlaegsaktiver, netto 1.024 -1.346

Avancer ved salg af andre aktieinvesteringer udger DKK 1.380 mio. og vedrarer primaert Sigma Enterprises Ltd.

Belab i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

5 Finansielle indtaegter og omkastninger

2010 2009
Renteindteegter 1.743 1.265
Valutakursgevinst 828 1.426
Tilbagefersel af nedskrivning af kapitalandele i og lan til datter- og associerede virksomheder’ 1.043 193
Dagsveerdiregulering af afledte renteinstrumenter 162 111
Dagsveerdiregulering af fastforrentede obligationslan - 42
Finansielle indtaegterialt 3.776 3.037
Renteamkostninger 3.600 3.271
Diskonteringseffekt af hensatte forpligtelser 189 176
Valutakurstab 466 1.695
Dagsveerdiregulering af fastforrentede obligationslan 61 -
AEndringer i dagsveerdi af veerdipapirer 88 26
Nedskrivning af kapitalandele i og lan til datter- og associerede virksomheder' 3.703 2.898
Finansielle omkostningeri alt 8.107 8.066

"Nedskrivning af kostpris til lavere nytteveerdi vedrerer primaert aktier i Maersk Product Tankers AB og
Maersk FPSQO A/S (Maersk Product Tankers AB og Odense Staalskibsveerft A/S).

Valutakursgevinster/tab indeholder valutakursreguleringer af ind- og udlan samt driftskapital med en samlet
gevinst pa DKK 262 mio. (tab pa DKK 335 mio.).

Af modtagne udbytter kan DKK 0 mio. (DKK 141 mia.) henferes til veerdipapirer klassificeret som anleegsaktiver
(disponible for salg).

Ineffektiv del af renteinstrumenter er indregnet med DKK 35 mio. (OKK 8 mia.) under dagsveerdireguleringer.
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Belob i DKK mio.
6 Skat

2010 2009
Skatindregnet i resultatopgerelsen 11.026 7919
Heraf vedrerende dansk og udenlandsk tonnageskat, fragtskat m.v. -342 -302
lalt 10.684 7.617
Aktuel skat 10.114 7.582
Regulering af udskudt skat
Regulering af midlertidige forskelle, herunder udskudte skatteaktiver, ikke tidligere indregnet 570 35
lalt 10.684 7.617
Belebet fremkommer saledes:
Resultat far skat 24.566 -1.658
Heraf under dansk og udenlandsk tonnagebeskatning m.v. -4.007 17.202
Resultat far skat, reguleret 20.559 15.544
Beregnet skat heraf 25% 5.140 3.886
Merskat i oliesegmentet udaover 25% 6.532 5.325
Aktierelaterede avancer, udbytter m.v. -1.034 -1.458
Regulering vedrarende tidligere ar -13 46
Udskudte skatteaktiver, ikke tidligere indregnet -231 -534
Andre permanente afvigelser, netto 290 352
lalt 10.684 7.617
Skatindregnetianden totalindkomst
Sikring af pengestremme 24 201
Skatindregnetianden totalindkomst, netto 24 201
Heraf:
Udskudt skat 24 201
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Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)
7 Immaterielle aktiver

IT Andre ret- lalt

software tigheder

Kostpris
1.januar 2008 1.013 241 1.254
Tilgang 158 4 162
Afgang 55 - 55
Valutakursregulering -21 -4 -25
31.december 2009 1.095 241 1.336
Tilgang 54 - 54
Valutakursregulering 88 19 107
31.december 2010 1.237 260 1.497
Af- og nedskrivninger
1.januar 2008 645 14 659
Afskrivninger 149 54 203
Afgang 55 - 55
Valutakursregulering -15 - -15
31.december 2009 724 68 792
Afskrivninger 192 25 217
Nedskrivninger 5 162 167
Valutakursregulering 60 5 65
31.december 2010 981 260 1.241
Regnskabsmaessig veerdi:
31.december 2009 371" 173 544
31.december 2010 256" - 256

" Heraf vedrarer DKK 48 mio. (DKK 140 mio.) igangveerende udvikling af software.

Arets nedskrivninger pé DKK 167 mio. (OKK 0 mio.) vedrerer primeert time charter
kontrakter, som er nedskrevet til skennet brugsveerdi. Ved beregninger af nedskrivninger
er anvendt en diskonteringsrente pa 10% p.a. efter skat.
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Beleb i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

8 Materielle aktiver

Skibe, rigge Produk- Grunde og Igang- lalt
containere tionsanlaeg bygninger veerende
m.v. ogdriftsma- anlaegs-
teriel m.v. arbejder
og forud-
betalinger
Kostpris
1.januar 2009 82.411 31.840 736 13.685 128,672
Tilgang 2.652 20 - 8.940 11.612
Afgang 1.272 166 - 6.429 7.867
Overfarsel 5.189 1.352 - -6.541 -
Valutakursregulering -1.684 -573 -14 -118 -2.390
31.december 2009 87.296 32.473 722 9.536 130.027
Tilgang 9.245 - 62 3.692 12.999
Afgang 5.234 211 - 1.180 6.625
Overfaersel 3.406 612 - -4.018 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -1.069 - - -6.364 -7.433
Valutakursregulering 7.105 2.480 59 794 10.438
31.december2010 100.749 35.354 843 2.460 139.406
Af- og nedskrivninger
1.januar 2009 32.658 23.875 246 - 56.779
Afskrivninger 4.437 1.534 30 - 6.001
Nedskrivninger 145 - - 434 579
Afgang 667 4 - 278 949
Valutakursregulering -708 -429 -6 -5 -1.148
31.december 2009 35.865 24.976 270 151 61.262
Afskrivninger 4716 1.613 32 - 6.361
Nedskrivninger 424 - - 5.240 5.664
Afgang 2.927 - - 253 3.180
Overfarsel 51 - - -51 -
Overfersel, aktiver bestemt til salg -328 - - -5.099 -5.427
Valutakursregulering 2.931 1.867 22 12 4.832
31.december2010 40.732 28.456 324 - 69.512
Regnskabsmaessig veerdi:
31.december 2009 51.431 7.497 452 9.385 68.765
31.december 2010 60.017 6.898 519 2.460 69.894
Heraf udger regnskabsmaessig veerdi
af finansielt leasede aktiver
31.december 2009 1.655 - - - 1.655
31.december 2010 1.602 - - - 1.602

Arets nedskrivninger pd DKK 5.664 mio. (DKK 579 mio.) vedrerer tankskibe, containerskibe under finansiel lease samt containerskibe under
konstruktion. Tankskibe er nedskrevet til skennet brugsveerdi og containerskibe til skannet salgspris. | beregningerne af skennet brugsveerdi
er anvendt diskonteringsrenter pa 8-10% (8-10%) p.a. efter skat.

Finansiel leasing
Som led i Selskabets virksomhed indgas seedvanlige leje- og leasingaftaler, iseer vedrerende indchartering af skibe og leje af containere og

andet udstyr. Leasingaftalerne indeholder i visse tilfeelde kabsoptioner for Selskabet og mulighed for at forleenge leasingperioden.

Aktiver under finansielle leasingaftaler er regnskabsmeaessigt behandlet pa samme made som ejede aktiver.
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Beleb i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

8 — fortsat

Operationel leasing
Materielle aktiver indeholder aktiver, der udlejes som led i Selskabets virksomhed. De fremtidige leasingydelser udger DKK 1,1 mia. (OKK 1,0
mia.), hvoraf DKK 0,6 mia. (DKK 0,5 mia.) forfalder inden for et ar og DKK 0,5 mia (DKK 0,5 mia.) mellem et og fem ar.

Sikkerhedsstillelser
Skibe og containere m.v. med en regnskabsmeessig veerdi pa DKK 16,6 mia. (DKK 16,4 mia.) er stillet til sikkerhed for [an pa DKK 12,1 mia.
(DKK 15,1 mia.).

Aktiver bestemt til salg
Aktiver bestemt til salg bestar primaert af 32 containerskibe under konstruktion som i 2011 farventes solgt til andre selskaber i Gruppen.
Herudover indgér tre containerskibe under finansiel lease, der er opsagt med tilbagelevering til leasinggiver i labet af 201 1.

Skibene er far overfarsel til aktiver bestemt til salg nedskrevet med DKK 5.427 mio. (OKK 0 mia.).

Belob i BKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

9 Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

Kapital- Kapital-
andelei andelei
datter- associe-
virksom- rede virk-
heder somheder

Kostpris
1.januar 2009 40.406 16.465
Tilgang 8.839 11
Afgang - 1.097
Valutakursregulering -1.003 -261
31.december 2009 48.242 15.118
Tilgang 21.712 1.705
Afgang 6.549 91
Valutakursregulering 3.906 1.230
31.december 2010 67.311 17.962

Nedskrivninger

1.januar 2009 1913 1.933
Tilbagefersel af nedskrivninger 91 -
Nedskrivninger” 1.944 54
Valutakursregulering -92 -37
31.december 2009 3.674 1.950
Tilbagefersel af nedskrivninger 108 -
Nedskrivninger” 7.799 547
Valutakursregulering 285 159
31.december 2010 11.650 2.656

Regnskabsmaessig veerdi:

31.december 2009 44.568 13.168

31.december 2010 55.661 15.306

"Nedskrivninger er foretaget til lavere nytteveerdi baseret pa diskonteringsrenter pa 8-10% (10%) efter skat.

Far oversigt over veesentlige datter- og assacierede virksomheder henvises til siderne 161 -165.
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Belob i DKK mio.

10 Veerdipapirer og andre aktieinvesteringer

2010 2009
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg)
Baersnoterede aktier - -
Ikke barsnoterede aktier 380 2.022
lalt 380 2.022
Veerdipapirer (kortfristede)
Obligationer 1.239 1.222
Andre veerdipapirer - -
Rentebaerendeialt 1.239 1.222
Baersnoterede aktier - -
Ikke barsnoterede aktier 6 221
Aktierialt 6 221
Veerdipapirer (kortfristede) i alt 1.245 1.443
Veerdipapirer og andre aktieinvesteringerialt 1.625 3.465

For oplysninger om valuta, effektive rentesatser og varighed henvises til note 19.

Belab i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

11 Andre tilgodehavender

Andre tilgodehavender omfatter udleeg og deposita, tilgodehavende moms og andet til refusion.

Under langfristede tilgodehavender indgar rentebaerende bankindestaender med DKK 1,8 mia. (DKK 1,7 mia.) stillet til sikkerhed for
leasingforpligtelser.

AP.Maller - Maersk A/S har ingen seerlige kreditrisici relateret til andre tilgodehavender. Der henvises til note 19 for beskrivelse af valuta- og
renterisici.



A.P. Moller - Mzersk A/S

Noter til arsregnskabet

Arsrapport 2010 138

Beleb i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

12  Udskudtskat

Indregnede udskudte skatteaktiver og -forpligtelser vedrarer falgende poster:

Aktiver Forpligtelser Nettoaktiver

2010 2009 2010 2009 2010 2009

Materielle aktiver - - 526 235 -526 -235

Afledte finansielle instrumenter 471 458 - - 471 458

Tilgodehavender m.v. - - 27 25 -27 -25

Forpligtelser 882 1.015 - - 882 1.015

Fremferbare underskud 1.046 1.095 - - 1.046 1.095

Dvrigt - - 84 78 -84 -78

Udskudt skati alt 2.399 2.568 637 338 1.762 2.230
Andring af udskudt skat, nettoii arets lab: 2010 2009
1.januar 2.230 2.503
Indregnet i resultatopgerelsen -570 -35
Indregnet i anden totalindkomst -24 -201
Afgang -57 -
Valutakursregulering 183 -37
31.december 1.762 2.230

Ikke indregnede udskudte skatteaktiver

| forhold til den seerlige kulbrinteskat er der fremfarbare feltunderskud, kulbrintefradrag og yderligere afskrivningsmuligheder med en

skatteveerdi pa i alt DKK 0,2 mia. (OKK 0,4 mia.).

Ovrige ikke indregnede skatteaktiver vedrarer hensatte forpligtelser BKK 0,8 mia. (DKK 0,7 mia.)

De fremfaerbare skattemaessige underskud har ingen veesentlig tidsmaessig begraensning. Veaerdien er ikke indregnet, da det ikke anses for

sandsynligt, at de udskudte skatteaktiver kan realiseres inden for en overskuelig fremtid.

Der pahviler ikke vaesentlige uindregnede skatteforpligtelser pa kapitalandele i dattervirksomheder, associerede virksomheder og feelles-

ledede virksomheder.
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13  Vare- ogdriftsbeholdninger

2010 2008
Ramaterialer og hjeelpemidler 481 398
Bunkers 3.088 2.863
Vare- og driftsbeholdningeri alt 3.569 3.261

Der er ikke foretaget veesentlige nedskrivninger vedrarende vare- og driftsbeholdninger eller tilbagefarsler heraf.

Belob i DKK mio.

14 Afledte finansielle instrumenter

Tilafdeekning af risici vedrerende rentesatser, valuta, fragtrater samt olie- og bunkerpriser anvendes afledte finansielle instrumenter.

Til sikring af risici knyttet tilindregnede og ikke indregnede valutatransaktioner anvendes valutatermins- og optionskontrakter.
Renteswaps indgas til sikring af renterisici pa lan. Prissikringsinstrumenter anvendes til sikring af fragtrater, raoliepriser og priser pa bunkers.

Dagsveerdier 31. december: 2010 2009
Langfristede tilgodehavender 298 760
Kortfristede tilgodehavender 1.337 1.144
Langfristede forpligtelser 1.335 1.553
Kortfristede forpligtelser 1.429 1.471
Forpligtelser, netto 1.129 1.120

Dags- Ind- Tilse- Dags- Ind- Til se-

veerdi regnet nere ind- veerdi regnet nere ind-

regning regning

2010 2010 2010 2009 2008 2008

Afledte valutainstrumenter 336 116 220 449 253 196

Afledte renteinstrumenter -1.462 436 -1.898 -1.568 82 -1.650

Afledte prissikringsinstrumenter -3 -3 0 -1 -1 0

lalt -1.129 549 -1.678 -1.120 334 -1.454
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14 —fortsat

Veerdiregulering af afledte instrumenter til sikring af fremtidige pengestramme indregnes i anden totalindkomst indtil tidspunktet, hvor den

sikrede pengestrem realiseres.

Afledte renteinstrumenter vedrerer primeert omleegning af variabel rente til fast rente pa lan, og indregnes i resultatopgerelsen i takt med

de sikrede renteomkostninger, og i begraenset omfang omlaegning af fast rente til variabel rente. Ikke indregnet belab forventes realiseret

inden for syv ar (seks ar).

Afledte valutainstrumenter vedrerer sikring af forventede omkaostninger og investeringer og indregnes labende i henhaldsvis resultat-

opgorelsen og kostprisen af sikrede aktiver. Ikke indregnet belab forventes realiseret inden for et ar (et ar).

Afledte prissikringsinstrumenter omfatter:

Dagsveaerdi Hovedstol

Keb/salg (-), netto

2010 2009 2010 2009

Fragtsikringsinstrumenter -3 -1 -20 -7
lalt -3 -1

For oplysninger om valuta, forfald m.v. henvises tilnote 19.

Belob i DKK mio.

15  Aktiekapital

Aktiekapitalen pr. 31. december 2010 bestar af:
A-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.596 stk. a DKK 1.000 og 408 stk. a DKK 500.
B-aktier DKK 2.197,8 mio. fordelt pa 2.197.4390 stk. a DKK 1.000 og 620 stk. a DKK 500.

En A-aktie a DKK 1.000 giver to stemmer. B-aktier har ingen stemmeret.

Aktionzerer omfattet af arsregnskabslovens § 104:

Kapital- Stem-

andel mer

A.P.Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal, Kebenhavn, Danmark 41,22% 50,60%
A.P.Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Familiefond, Kebenhavn, Danmark 9,85% 13,53%
Meaersk Mc-Kinney Maller, Kebenhavn, Danmark 3,72% 6,49%

Den A.P. Mallerske Stettefond, Kebenhavn, Danmark

2,94% 5,86%
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15 —fortsat

Regler for eendring af aktiekapitalen, bestyrelsens bemyndigelse til Selskabets erhvervelse af egne aktier samt Gruppens samlede beholdning af
egne aktier fremgar af note 17 i Gruppens regnskab.

Antal aktier a DKK 1.000 Nominel vaerdi % af aktiekapital
Egne aktier (B-aktier): 2010 2009 2010 2009 2010 2009
1.januar 1.805 240.830 2 241 0,04% 5,48%
Tilgang - 11.315 - 11 - 0,26%
Afgang - 250.340 - 250 - 5,70%
31.december 1.805 1.805 2 2 0,04% 0,04%

Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

16  Aktiebaseret vederleeggelse

A.P.Maller - Meersk Gruppen har etableret et aktieoptionsprogram for deltagere i Firmaet A.P. Maller samt visse medarbejdere. Hver aktie-
option giver ret til at kebe en eksisterende B-aktie a nam. DKK 1.000 i A.P. Maller - Maersk A/S.

Dagsveerdien af optioner tildelt 125 (123) medarbejdere udgjorde pa tildelingstidspunktet DKK 34 mio. (DKK 31 mio.). Samlet er veerdien
af tildelte aktieoptioner indregnet i resultatopgerelsen med DKK 17 mia. (DKK 13 mio.). Herudover kabte fire (seks) deltagere i Firmaet
A.P.Maller optioner med en dagsveaerdi pa DKK 9 mio. (DKK 12 mio.).

Optionerne tildeles med en strikekurs pa 110% af gennemsnittet af baerskurserne de farste fem bersdage efter offentliggerelsen af A.P. Maller -
Meersk A/S' arsrappart. Udnyttelse af aktieoptionerne er betinget af, at optionshaveren er i uopsagt stilling pa udnyttelsestidspunktet. Der
geelder seerlige bestemmelser vedrerende sygdom, ded og fratraedelse i evrigt samt ved eendringer i Selskabets kapitalforhold m.v.

Optionerne kan udnyttes, nar der er forlebet mindst to ar og haejest fem ar fra tildelingstidspunktet og alene inden for de handelsperiader,
som fremgér af de til enhver tid geeldende interne regler for handel med A.P. Maller - Maersk A/S' veerdipapirer.
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Udestaende aktieoptioner Deltagere Med- lalt Gennem- Dagsveerdi
i Firmaet arbejdere’ snitlig ialt’
A.P. Moller' udnyttel-
seskurs
Antal Antal Antal DKK DKK mio.
1.januar 2008 1.120 2.709 3.829 53.500
Tildelt - 4.960 4.960 27.237 31
Solgt 1.8939 - 1.939 27.237 12
Bortfaldet - 67 67 37.429 -
Udestaende 31.december 2009 3.059 7.602 10.661 36.606
Tiludnyttelse 31. december 2009 - - - -
Tildelt - 3.001 3.001 47.089 34
Solgt 765 - 765 47.089 9
Bortfaldet - 137 137 37.204 -
Udestaende 31.december 2010 3.824 10.466 14.290 39.363
Tiludnyttelse 31.december 2010 1.120 2.662 3.782 53.500

' Pa tildelingstidspunktet

Der er ikke udnyttet aktieoptioneri 2010.

Den gennemsnitlige restlebetid pr. 31. december 2010 udger 3,7 ar (3,9 ar) og udnyttelseskursen for udestaende aktieoptioner er i intervallet

DKK?27.237 til DKK 53.500 (DKK 27.237 til DKK 53.500).

Dagsveerdien pr. option er pa tildelingstidspunktet opgjort til DKK 11.451 (DKK 6.155) baseret pa Black & Scholes' formel til veerdianseettelse

af optioner.

Forudseetninger for opgerelse af dagsveerdien pa tildelingstidspunktet er som folger:

2010 2009
Aktiekurs, fem dages gennemsnit, DKK 42.808 24.761
Udnyttelseskurs 47.089 27.237
Forventet volatilitet (baseret pa fire ars historisk volatilitet) 35% 35%
Forventet lebetid 4,5ar 4,5 ar
Forventet udbytte pr. aktie, DKK 650 650
Risikofri rente (baseret pa den femarige swap rentekurve) 1,7% 3.1%
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17  Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v.

Regnskabs- Dags-  Regnskabs- Dags-
maessig vaerdi maessig vaerdi
veerdi veerdi
2010 2010 2009 2009
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 39.052 41.899 40.553 41.722
Finansiel leasinggeeld 1.644 1.645 1.591 1.625
Dattervirksomheder ' 41.546 41.546 27.000 27.207
lalt 82.242 85.090 69.144 70.554
Heraf:
Langfristede farpligtelser 40.592 41.665
Kortfristede farpligtelser 41.650 27.479

" | forrentet geeld til datterselskaber indgar leasinggaeld med DKK 239 mio. (DKK 54 mio.).

Dagsveerdi af obligationslan er baseret pa observerbare markedsveerdier. Dagsveerdi af evrige forpligtelser, opgjort pa baggrund af tilbage-

diskonterede rente- og afdragsbetalinger, er pavirket af det lavere markedsrenteniveau.

For oplysninger om valuta, rentesatser og forfald henvises tilnote 19.

Finansiel leasinggeeld sammenseetter sig saledes:

Minimum Rente Regnskabs- Minimum Rente Regnskabs-

ydelser maessig ydelser maessig

veerdi veerdi

2010 2010 2010 2009 2009 2009

Underetar 231 33 198 193 16 177
Mellem et og fem ar 741 130 611 629 56 573
Efterfemar 805 41 864 926 31 835
lalt 1.877 204 1.673 1.748 103 1.645

Leasingarrangementer er beskrevet i note 8.
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18 Hensatte forpligtelser

Re- Restruk- Rets- Andet lalt
tablering turering tvister m.v.

1.januar 2010 3.809 319 1.423 2.507 8.058
Hensat - 14 760 1.032 1.806
Anvendt - 180 - 177 357
Tilbagefert 268 - 83 551 308
Diskonteringseffekt 186 - - 3 189
Overforsel - -174 3 171 -
Valutakursregulering 311 27 118 88 544
31.december 2010 4.038 6 2.215 3.073 9.332
Klassificeret som langfristede 4,038 2 1.840 927 6.807
Klassificeret som kortfristede - 4 375 2.146 2.525
lalt 4.038 6 2.215 3.073 9.332

Af de langfristede henseettelser forventes retablering pa DKK 4 mia. (DKK 4 mia.) at forfalde efter mere end fem ar.

Hensaettelser til retablering omfatter tilbagediskonteret vaerdi af skannede omkaostninger til retablering af olie- og gasfelter. Under restruktu-

rering indgar hensaettelser til besluttede og offentliggjorte restruktureringer.

I hensaettelser til retstvister m.v., indgar skatte- og afgiftstvister.

Under "Andet” indgér henseettelse til garantiforpligtelser, tabsgivende kontrakter samt risiko under visse selvforsikringsaftaler.

Hensaettelserne er behaeftet med betydelig usikkerhed, jf. note 2.

Tilbagefersler af henseettelser kan primeert henfares til kontraktsuoverensstemmelser m.v. og er indregnet i resultatopgerelsen under drifts-

omkastninger.
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19 Finansielle instrumenter og finansielle risici

For en generel beskrivelse af risici samt mal og politikker for afdeekning heraf henvises tilomtalen i note 23 i regnskab for Gruppen.

Valutarisiko

A.P.Maller - Maersk A/S' indteegter fra skibsfart og olierelaterede aktiviteter er hovedsageligt i USD, og omkostningerne herfra eri bade USD og
en lang razkke andre valutaer, hvoraf de primeere er DKK, EUR, CNY og GBP. Andre aktiviteter, herunder de landbaserede containeraktiviteter

er ofte lokalt baseret, hvarfor indteegter og omkostninger overvejende er i samme valuta. Dette reducerer Selskabets eksponering over for de

pageeldende valutaer. Samlet set har Selskabet dog nettoindtaegt i USD og nettoudgift i de fleste andre valutaer. Pa grund af nettoindtjeningen
i USD, er denne valuta ogsa den primeere finansieringsvaluta. Hovedparten af Selskabets &n er derfor i USD.

Det primaere formal med afdaskning af Selskabets valutakursrisika er at sikre USD veerdien af Selskabets nettopengestram samt mindske
udsving i Selskabets indtjening. Gruppen anvender forskellige afledte finansielle instrumenter, herunder forward- og optionskontrakter, samt
valutaswaps til at afdeekke disse risici. Hovedlinjerne i kurssikringspolitikken er felgende:

¢ Nettopengestramme i andre veesentlige valutaer end USD sikres delvist ved hjeelp af en lagdelt model med en 12-maneders horisont

e Forpligtede fremtidige investeringer af vaesentlig karakter i andre valutaer end USD sikres

e Starstedelen af geeldeniandre valutaer end USD sikres afhaengigt af matchet mellem aktiver og forpligtelser samt pengestremsfrem-
bringende valuta

Valutakurssikring reducerer den ekonomiske eksponering. Fra et regnskabsmaessigt synspunkt kvalificerer visse sikringsinstrumenter regn-
skabsmaessigt som sikring i overensstemmelse med IAS 39 og behandles herefter. Visse sikringsinstrumenter kvalificerer ikke regnskabs-
maessigt som sikring, og resultatopgerelsen kan pavirkes heraf, hvilket vil have regnskabsmaessige konsekvenser, som ikke tidsmaessigt
folger den ekanomiske eksponering.

Som hovedregel og alt andet lige vil en styrkelse af USD-kursen have en positiv indvirkning pa arets resultat og pengestrem fra driften. Des-
uden vilen styrkelse af USD-kursen have en positiv indvirkning pa Selskabets egenkapital vist i DKK, men en negativ pavirkning pa Selskabets
egenkapital vist i USD. P& helt kort sigt kan en styrket USD have en negativ indvirkning pa nettoresultatet grundet kursregulering af tilgodeha-
vender og sikringsinstrumenter, der ikke opfylder kravene til regnskabsmeessig sikring.

Ved en stigning i USD-kursen pa 10% over for alle andre vassentlige valutaer, hvori Selskabet har eksponering, skennes resultatet at blive
pavirket positivt i sterrelsesordenen DKK 1,3 mia. svarende til USD 0,2 mia. eksklusive effekt ved omregning fra USD til DKK og DKK 3,1 mia.
inklusive denne effekt. For egenkapitalen skennes en stigning i USD-kursen pa 10% over for alle andre vaesentlige valutaer, hvori Selskabet
har eksponering, alt andet lige at have en pasitiv effekt pa DKK 12 mia. (DKK 10 mia.) inklusive effekt ved omregning fra USD til DKK.

Valutaposition pa Likvide B@vrige Rente- Netto- Likvide Qvrige Rente- Netto-
netto rentebaerende behold- rente- bee- posi- behold- rente- bee- posi-
geld ninger  barende rende tion ninger  bzrende rende tion
aktiver geeld aktiver geeld

2010 2010 2010 2010 2009 2009 2009 2009
usD 1.475 35.710 57.449 -20.264 761 27.468 49.648 -21.418
EUR 5.471 578 11915 -5.866 193 1.487 6.761 -5.081
DKK 7.829 1.361 5.788 3.402 503 1.803 6.356 -4.050
Andre valutaer 1.070 3.204 7.090 -2.816 150 3.178 6.379 -3.051
lalt 15.845 40.853 82.242 -25.544 1.607 33.937 69.144 -33.600

Renteswaps indgéet til sikring af renterisici pa lan er hovedsagelig indgaet i USD. Dagsvaerdier findes i note 14.
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19 —fortsat

Valutatermins- og optionskontrakter Dagsveaerdi Hovedstol

tilafdeekning af valutarisiko Kab/salg (-), netto
2010 2009 2010 2009

EUR -32 -7 5.221 457

DKK 41 135 664 10.269

CNY 6 -26 517 2.806

GBP -4 256 679 1.589

NOK -1 -34 3.995 3.322

Andre valutaer 326 125 6.883 5.754

lalt 336 449

Kreditrisiko

A.P.Maller - Maersk A/S har ikke seerlig koncentration af kunder eller leveranderer og ingen veesentlig afheengighed af bestemte kunder eller
leveranderer og har heller ikke szerlige kreditrisici. Vedrerende finansielle modparter handler Selskabet generelt med velrenommerede interna-
tionale banker med hej kreditveerdighed.

Forfaldsoversigt for tilgodehavender fra kunder 2010 2009
Ikke forfaldne tilgodehavender 11.524 7.089
Mindre end 90 dage over forfald 3216 3.066
Mere end S0 dage over forfald 1.646 773
Tilgodehavender, brutto 16.386 10.928
Reservation til tab 1.480 976
Regnskabsmaessig veerdi 14.906 9.952

Bevaegelse i reservation til tab

1.januar 976 1.152
Hensat 740 825
Anvendt 307 102
Tilbagefart 7 884
Valutakursregulering 78 -15

31.december 1.480 976
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Renterisiko

A.P.Maller - Meaersk A/S har nettarenteudgifter, primeaert i USD, men ogsa i DKK, EUR, NOK m.v. Nogle lan hjemtages til fast rente, mens en del
lanes til variabel rente.

Selskabet tilstreeber en kombination af fast og variabel forrentet nettogeeld, der afspejler forventninger og risici. Renten pa variabelt forren-
tede lan sikres delvist med renteswaps, der laser renten fast for en periode. En generel stigning i renten pa et procentpoint skannes alt andet
lige at pavirke resultat fer skat negativt med USD 14 mio. (negativt USD 46 mio.) svarende til DKK 76 mio. (negativt DKK 247 mio.). Effekten
pa egenkapitalen eksklusive skatteeffekt af en stigning i renten som ovenfor beskrevet skannes at vaere negativ med USD 17 mio. (positiv
USD 27 mio.) svarende til BKK 94 mio. (positiv DKK 145 mio.).

Lan inklusive renteswaps fordeler sig i renteintervaller saledes: 2010 2009
0-3% 38.087 27.479
3-6% 42.088 40.266
6%- 2.067 1.399
lalt 82.242 69.144
Heraf:
Fastforrentede 47537 58.897
Variabelt forrentede 34.705 10.247
Effektiv rente Gennemsnitlig
varighed/ar
Nogletal for obligationer: 2010 2009 2010 2009

DKK 4,8% 4,7% 2,3 2,7
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Dagsveaerdimaling af finansielle instrumenter
Finansielle instrumenter, der veerdianseettes til dagsveerdii balancen, kan inddeles i tre niveauer:

Niveau 1 — Noterede priser (ikke-justerede) pa aktive markeder for identiske aktiver eller forpligtelser

Niveau 2 — Andre priser end pa niveau 1, som er observerbare for aktivet eller forpligtelsen, enten direkte (som priser)

ellerindirekte (afledt af priser)
Niveau 3 - Veerdien for aktivet eller forpligtelsen er ikke baseret pa observerbare markedsdata

Niveau
Regnskabs- Noterede Andre ob- Andre op-
maessig priser serverbare gorelses-
veerdi priser metoder

2010
Borsnoterede aktier - - - -
Ikke barsnoterede aktier 380 - - 380
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg) i alt 380 - - 380
Obligationer 1.239 1.239 - -
Ikke barsnoterede aktier 6 - - 6
Veerdipapirerialt 1.245 1.239 - 6
Afledte finansielle instrumenter 1.635 - 1.635 -
Finansielle aktiveri alt 1.635 - 1.635 -
Afledte finansielle instrumenter 2.764 - 2.764 -
Finansielle forpligtelseri alt 2.764 - 2.764 -

2009
Bersnoterede aktier - - - -
Ikke barsnoterede aktier 2.022 - - 2.022
Andre aktieinvesteringer (disponible for salg) i alt 2.022 - - 2.022
Obligationer 1.222 1.222 - -
Ikke barsnoterede aktier 221 - - 221
Veerdipapirerialt 1.443 1.222 - 221
Afledte finansielle instrumenter 1.904 - 1.904 -
Finansielle aktiveri alt 1.904 - 1.904 -
Afledte finansielle instrumenter 3.024 - 3.024 -
Finansielle forpligtelseri alt 3.024 - 3.024 -
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Arets bevaegelseriniveau 3 Ikke bars noterede aktier

Disponible Handels- lalt

forsalg  beholdning

Regnskabsmaessig vaerdi 1. januar 2009 2.364 243 2.607
Tilgang 213 31 244
Afgang - 21 21
Gevinster/tab indregnet i resultatopgerelsen - -29 -29
Gevinster/tab indregnet i anden totalindkomst -523 - -523
Valutakursregulering -32 -3 -35
Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2009 2.022 221 2.243
Tilgang - 18 18
Afgang 1.701 259 1.960
Gevinster/tab indregnet i resultatopgerelsen - 7 7
Gevinster/tab indregnet i anden totalindkomst -78 - -78
Valutakursregulering 137 19 156
Regnskabsmassig veerdi 31. december 2010 380 6 386

Dagsveerdier for aktiver i niveau 3 er primaert baseret pa nutidsvaerdien af forventede fremtidige pengestremme ved anvendelse af en
veekstrate pa 0% (3%) og en diskonteringsrente pa 10% (10%), der sammenholdes med observerede handler med lignende aktiver.
/Endringer i forudseetningerne vil hovedsagelig pavirke anden totalindkomst og derigennem egenkapitalen. En andring pa 0,5% (0,5%)
i diskanteringsrenten skennes alt andet lige at pavirke anden totalindkomst og egenkapital med DKK 20 mio. (OKK 70 mio.).

Gevinster/tab i resultatopgerelsen indgar under finansielle indtaegter/omkostninger. Heraf vedrerer DKK 0 mio. (DKK -30 mio. ) vaerdipapirer,
der besiddes pa balancedagen.

Likviditetsrisiko
Det har stor prioritet for Selskabet at opretholde en finansiel reserve, som sikrer bade Selskabets forpligtelser og mulige investeringer samt
den nedvendige kapital til at imadekomme pavirkninger pa Selskabets likviditet som skyldes eendringer i driftsmeessige pengestremme.

Selskabets finansielle reserve bestar udover Selskabets bankindskud og beholdninger af likvide veerdipapirer ogsa af uudnyttede trasknings-
rettigheder pa langsigtede finansieringsaftaler. Fleksibilitet for den finansielle reserve prioriteres og optimeres labende blandt andet ved
hjeelp af fokus pa frigerelse af kapital samt opfelgning pa udviklingen i arbejdskapital
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Forfaldstidspunkter af geeldsforpligtelser og andre
kontraktlige forpligtelser

Regnskabs- Pengestrem inklusive renter
maessig veerdi

0-1ar 1-5ar 5-ar lalt
2010
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 39.052 4412 26.879 15.053 46.344
Datter- og associerede virksomheder 41.546 38.736 1.209 2.275 42220
Finansiel leasinggeeld 1.644 201 741 905 1.847
Leverandergaeld 17.386 17.386 - - 17.386
Anden geeld 1.165 1.165 - - 1.165
Anden geeld til datter- og assaocierede virksomheder 6.276 6.276 - - 6.276
Afledte finansielle instrumenter 2.764 1.429 1.228 107 2.764
laltindregnet pa balancen 109.833 69.605 30.057 18.340 118.002
Operationelle leasingforpligtelser 16.743 43.326 13.543 73812
Kontraktlige forpligtelser vedrerende kab af anleegsaktiver 8.978 7.264 - 16.242
lalt 95.326 80.647 31.883 207.856
2009
Bank, andre kreditinstitutter og obligationslan m.v. 40.553 4.802 31.137 11.820 47.759
Datter- og associerede virksomheder 27.000 24.049 1.306 2.323 27678
Finansiel leasinggeeld 1.591 167 601 926 1.694
Leverandergaeld 14212 14212 - - 14.212
Anden geeld 623 623 - - 623
Anden geeld til datter- og associerede virksomheder 7.059 7.059 - - 7.059
Afledte finansielle instrumenter 3.024 1.471 1.421 132 3.024
laltindregnet pa balancen 94.062 52.383 34.465 15.201 102.049
Operationelle leasingforpligtelser 14914 36.414 16.854 68.182
Kontraktlige forpligtelser vedrerende kab af anleegsaktiver 3.361 14118 - 17.480
lalt 70.658 84.998 32.055 187.711

Markedsrisici
Oliepris

Olie- og gasaktiviteternes indtjening pavirkes af udviklingen i raclieprisen. Effekten pa indtjeningen begreenses dog af skatter.

For skibsfartsaktiviteterne, isaer containerskibsfarterne, er breendstof en betydelig omkostning. Hovedparten af eksponeringen mod aendringer

i breendstaofpris bliver i hej grad kompenseret gennem braendstoftillaeg (BAF). Markedet for containerskibsfart har afgerende betydning for

Maersk Lines mulighed for at fa stigende breendstofpriser kompenseret gennem eget braendstoftilleeg, hvorfor den sakaldte BAF-faktaor pa-

virkes af de generelle underliggende markedsvilkar. Med indfaerelse af flydende BAF er denne afhaengighed dog reduceret.

For olie- og gasaktiviteterne skannes en pasitiv effekt i starrelsesordenen USD 0,1 mia. pa arets resultat, men fer effekt af prissikringsinstru-

menter, af en stigning i raclieprisen pa USD 10 pr. tende med udgangspunkt i nuvasrende oliepriser og under en alt andet lige forudsaetning.



A.P. Moller - Mzrsk A/S Arsrapport 2010 151

Noter til arsregnskabet
|

Belob i DKK mio.

19 —fortsat

For containeraktiviteterne er det som folge af de aktuelle markedsvilkar og ovenstaende beskrevne BAF-faktor vanskeligt at give et prascist
billede af A.P. Maller - Maersk A/S' ekspanering over for andringer i breendstofpriser. Med antagelse om en gennemsnitlig BAF-faktor pa 85%
(85% af braendstofomkastningerne overferes til kunderne) vil en stigning i breendstofpriserne pa USD 10 pr. tende med udgangspunkt i
nuveerende braendstofpriser have en negativ effekt i sterrelsesordenen USD 0,1 mia.

Fragtrater og -mangder

Rederiaktiviteten er meget konjunkturpavirkelig. Fragtrater og transporterede maengder er afthaengige af udviklingen i den internationale
handel, herunder den geografiske fordeling og udbuddet af tonnage. Selskabets resultat er meget felsomt over for eendringer i maengder og
rater. Tilillustration heraf og alt andet lige kan naevnes falgende skennede falsomheder (pavirkning af arets resultat):

e /Endringicontainerfragtrate pa +/- 100 USD/FFE: +/- USD 0,7 mia.
e /Endringicontainerfragtmaengde pa +/- 100.000 FFE: +/- USD 0,2 mia.

Fragtraternes felsomhed beregnes som en eendring pa 100 USD/FFE af fragtraten, eksklusive tilleeg for braendstofomkostninger ganget
med de transporterede maengder, og maengdefelsomheden beregnes som en andring pa 100.000 FFE i de transporterede meengder ganget

med bidraget fra fragtrater, inklusive tillaeg for breendstofomkostninger med fradrag af direkte variable omkostninger.

Indregningstidspunkt
Finansielle aktiver og forpligtelser indregnes pa handelstidspunktet.

Beleb i DKK mio.

20 Specifikationer til pengestramsopgoerelse

2010 2009
Andring i driftskapital
Vare- og driftsbeholdninger -43 -1.219
Tilgodehavender fra kunder -1.315 89
Andre tilgodehavender og periodeafgraensningsposter 471 854
Andre tilgodehavender fra datter- og associerede virksomheder -488 854
Leverandergaeld og anden gaeld m.v. 655 3.228
Anden geeld til datter- og associerede virksomheder 803 1.845
Valutakursregulering af driftskapital -57 -388
lalt 26 5.263
Keb af immaterielle og materielle aktiver
Tilgang -13.053 -11.747
Heraf finansielt leasede aktiver 1.307 -
AEndring i geeld til leveranderer vedraerende kab af aktiver 258 -1.105
AEndring i henseettelse til retablering -268 -176
lalt -11.756 -13.028
Andre finansielle investeringer
Kab af anleegsaktiver disponible for salg - 213
Salg af anlaegsaktiver disponible for salg 1.701 -
Indbetalinger vedrerende langfristede tilgodehavender 1.389 19

lalt 3.090 -194
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21  Andre gkanomiske forpligtelser

Operationelle leasingforpligtelser
Som led i Selskabets virksomhed indgas saedvanlige leje- og operationelle leasingaftaler om skibe, containere, havnefaciliteter m.v.

De fremtidige leje- og leasingsydelser udger:

2010 2009
Underetar 16.743 14.914
Mellem et og to ar 13.960 12.439
Mellem to og tre ar 12.061 10.022
Mellem tre og fire ar 10.027 7.620
Mellem fire og fem ar 7.278 6.333
Efterfemar 13.543 16.854
lalt 73.612 68.182
Nutidsvaerdi’ 59.504 54.602

" Nutidsveerdien er beregnet ud fra en diskonteringsfaktor pa 6% (6%).
Samlede afholdte operationelle leasingomkostninger inklusive betingede ydelser relateret til volumen m.v. fremgér af note 3.

Forpligtelser ved kab af immaterielle og materielle aktiver
Ved udgangen af 2010 er udestaende forpligtelser vedrerende kontraherede skibe og rigge m.v. DKK 16,2 mia. (DKK 17,4 mia.).

Belob i DKK mio. (I parentes tilsvarende tal for 2009)

22 Eventualforpligtelser

Garantiforpligtelser udger DKK 23,9 mia. (DKK 23,1 mia.). Heraf vedraerer DKK 23,3 mia. (OKK 22,7 mia.) dattervirksomheder. Garantifor-
pligtelserne forventes ikke realiseret, men kan forfalde inden for et &r.

Selskabet har ikke indgaet vaesentlige aftaler, som far virkning, eendres eller udlaber, hvis kontrollen med Selskabet eendres, udover seedvan-
ligt forekommende aftaler som led i Selskabets normale virksomhed.

Der er etableret facilitet pa USD 368 mio. (USD 368 mio.) til opfyldelse af kravene for sejlads pa USA i henhold til den amerikanske Oil Pollution
Act af 1990, sakaldt Certificate of Financial Responsibility.

For containerfarterne eksisterer visse aftaler med terminaler m.v. indeholdende maengdemeessige forpligtelser inklusive ekstra betaling
safremt minimumsmaengder ikke nas.

A.P.Maller - Meersk A/S er part i et antal retstvister. Selskabet er herudover i visse lande part i skattesager. Enkelte af disse involverer betyde-
lige belab. Ingen af ovenstaende forhold skennes at fa neevneveerdig resultatmaessig pavirkning i kommmende regnskabsar.

Skat kan udleses ved udtraeden af tonnageskatteordninger og hjemtagning af udbytter.
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Dattervirk- Associerede Feellesledede Ledelse’
somheder virksomheder virksomheder
2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Omsaetning 16.8992 12.932 - - 183 101 - -
Driftsomkostninger 54857  54.897 1.305 1.467 2.841 2.743 992 152
Vederlag til ledelsen - - - - - - 109 111
Andre indtaegter 915 738 - - - 32 11 12
Udbytter® 7.952 9.335 117 42 - - - -
Finansielle indteegter 2.552 1.120 70 791 7 3 - -
Finansielle omkostninger 750 519 468 129 - - - -
Forrentede tilgodehavender, langfristet 32113 25699 - 85 - - - -
Tilgodehavender fra kunder 5.817 2.334 16 - 157 73 10 26
Forrentede tilgodehavender, kortfristet 5.492 4.392 - - 156 342 - -
Afledte finansielle instrumenter 1.181 1.315 63 77 - - - -
Andre tilgodehavender, kortfristede 3.120 7.335 47 51 51 36 - -
Forudbetalinger - 9 - - - - - -
Likvide beholdninger - - 2.299 606 - - - -
Bank og andre kreditinstitutter
m.v., langfristet - - 646 1.075 - - - -
Forrentet geeld, langfristet 3.000 3.028 - - - - - -
Forrentet geeld, kortfristet 38381 23972 165 - - - 22 23
Leverandergeeld 5.419 4.400 40 1 67 33 8 5
Afledte finansielle instrumenter 167 446 219 313 - - - -
Anden geeld, kortfristet 6.230 7.002 46 57 - - - -
Kb af virksomheder og materielle aktiver 9.992 2.627 16 - - - - 244
Salg af virksomheder og materielle aktiver 3.226 5.603 - - - - - 32
Kab af egne aktier, netto - 367 - - - - - -

! Bestyrelse og direktion i A.P. Meller - Maersk A/S, A.P. Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal og disses naertsta-

ende (inklusive virksomheder under disses betydelige indflydelse). | vederlag til ledelsen indgar DKK 0 mio. (DKK 30 mio.) i forbindelse med

fratreeden. Under tilgodehavender indgar seedvanlige forretningsmeessige mellemveerender vedrerende skibsvirksomhed.

2Inkluderer kommission til Maersk Broker K/S ved befragtning, keb og salg af skibe med DKK 83 mio. (DKK 137 mio.) samt time charter hyre til

partrederier.

3 Eksklusive udbytte af egne aktier.

2
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A.P.Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal, Kebenhavn har bestemmende indflydelse. Neertstaende parter er

ogsa de virksomheder, hvor A.P. Maller - Maersk Gruppen har betydelig indflydelse. Neertstaende parter omfatter endvidere den daglige ledelse
(Executive Board), Firmaet A.P. Moller, bestyrelsesmedlemmer, naere familiemedlemmer hertil samt virksomheder under betydelig indflydelse
af disse.

Fire (fire) partnere i Firmaet A.P. Maller samt yderligere et (et) ledelsesmedlem deltager i tre (tre) partrederier med tilsvarende antal skibe, der
drives som en del af A.P. Maller - Meaersk fladen. A.P. Maller - Maersk A/S gjer i alle tilfeelde mindst 50% (50%) af skibene og har den endelige dis-
pasitionsret. Ta (to) af skibene er pa tidscerteparti til A.P. Moller - Maersk Gruppen, mens et (et) drives direkte i markedet. Enhver samhandel
samt mellemvaesrender mellem de neertstaende parter og A.P. Maller - Maersk Gruppen er pa markedsvilkar.

Der eri arets lab betalt husleje DKK 1 mio. (OKK 1 mio.) tilA.P. Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal, som har
bestemmende indflydelse.

| forbindelse med Danske Bank A/S' farmidling af betalingstransaktioner, handel med veerdipapirer m.v,, er alene de derved relaterede
omkastninger medtaget i ovenstaende oversigt. Pa sikringskontrakter indgar den realiserede del.

Fire (seks) deltagere i Firmaet A.P. Maller har i alt kebt 765 (1.939) optioner svarende til en dagsveerdi pa DKK S mio. (DKK 12 mio.). Der henvises
tilnote 16 for neermere omtale.

Udloddet udbytte indgér ikke.

Belob i DKK mio.

24 Efterfolgende begivenheder

Danske Bank A/S planleegger kapitaludvidelse pa DKK 20 mia. ved en fortegningsemission i april2011. A.P. Meller - Maersk A/S agter at deltage i
emissionen med en investering i starrelsesordenen DKK 4 mia. svarende til den nuvasrende ejerandel pa 20%.

Endvidere har Selskabet indgaet aftale om levering af ti containerskibe til en pris pa USD 190 mio. pr. stk. med en option pa levering af yderligere
20 skibe.
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25 Ny regnskabsregulering

Andringer i regnskabspraksis
/ZEndringer i anvendt regnskabspraksis er beskrevet i note 31 for Gruppen. De beskrevne &ndringer i standarder (IAS og IFRS) og fortolkninger
(IFRIC) er ligeledes implementeret for Selskabet.

Praksiseendringerne har ikke pavirket Selskabets resultat, aktiver eller egenkapital.
Andringeri kommende ar

/ZEndringer i standarder og fortolkninger for kommende ar er beskrevet i note 31 for Gruppen. De naevnte aendringer til regnskabspraksis for
Gruppen faringen eller uvaesentlig betydning for Selskabets regnskabspraksis.



Fem af Maersk Supply Services store ankerhandteringsskibe sleeber Statoils produktionsplatform “Gjea”
fra Stord nord for Stavanger til produktionsfeltet Gjea ud for Norges vestkyst.
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| edelseshverv

Bestyrelsen:

Michael Pram Rasmussen, formand (f. 1955).
Indtradtibestyrelseni 1999. Senest genvalgt i 2009. Valgperioden udlaberi 2011.

Tidligere Adm. direkter for Topdanmark A/S.
@vrige ledelseshverv m.v.:
Coloplast A/S (formand); Topdanmark A/S (formand) samt et datterselskab; Semler Holding A/S (formand);

JPMorgan Chase International Council; Louisiana Museum far Moderne Kunst.

Anses som uafhaengig.
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Niels Jacobsen, nastformand (f. 1957)
Indtradtibestyrelseni2007. Senest genvalgti 2009. Valgperioden udleberi2011.

Adm. direkter for William Demant Holding A/S.

@vrige ledelseshverv m.v.:

Seks datterselskaber til William Demant Holding A/S (formand); LEGO A/S (formand); KIRKBI A/S (naestformand);
Sennheiser Communications A/S (formand); William Demant Invest A/S (formand); Ossur hf. (farmand);

HIMPP A/S; HIMSA A/S (formand); HIMSA Il A/S; Thomas B. Thriges Fond (formand).

Anses som uafhaengig.

Ane Marsk Mc-Kinney Uggla, nastformand (f. 1948)
Indtradtibestyrelseni 1991. Senest genvalgti 2010. Valgperioden udleberi2012.

@vrige ledelseshverv m.v.:
A.P.Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mollers Fond til almene Formaal (naestformand); Maersk Broker A/S

(formand); Maersk Broker K/S (formand); Estemco A/S (formand).

Anses som ikke uafheengig.
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Sir John Bond (f. 1941)
Indtradt i bestyrelsen i 2008. Senest genvalgti 2010. Valgperioden udlaberi 2012.

Tidligere Adm. direkter for HSBC Holdings plc.

@vrige ledelseshverv m.v.:

Vodafone Group ple. (formand); Shui On Land Limited; International Advisory Board of Mitsubishi Corporation;
China Development Forum; International Business Leaders' Advisary Council to the Mayor of Shanghai;
Kohlberg Kravis Roberts & Co. Asia Limited (formand); Endowment Board of Qatar Foundation;

Advisory Director, Northern Trust Corporation and The Northern Trust Company.

Anses som uafhangig.

Arne Karlsson (f. 1958)
Indtradti bestyrelseni2010. Valgperioden udleberi 2012.

Adm. direkter for Ratos AB.
@vrige ledelseshverv m.v.:
Bonnier AB; Ratos AB; SNS (Center for Business and Policy Studies) (formand);

Swedish Securities Council.

Anses som uafthaengig.

Jan Leschly (f. 1940)
Indtradti bestyrelseni 2000. Senest genvalgti 2010. Valgperioden udlaberi 2012.

Formand og ledende partner for Care Capital LLC. Tidligere Adm. direkter for SmithKline Pharmaceuticals.

@vrige ledelseshverv m.v.:

American Express Company; CardioKine Pharmaceuticals; Epigenesis Pharmaceuticals; Elevation Pharmaceuticals;

Vaxart Pharmaceuticals; Adjungeret professor ved Handelshejskolen i Kebenhavn.

Anses som uafhaengig.

Leise Marsk Mc-Kinney Meller (f. 1941)
Indtradti bestyrelseni 1993. Senest genvalgti 2009. Valgperioden udlaberi 2011.

@vrige ledelseshverv m.v.:
A.P. Muoller og Hustru Chastine Mc-Kinney Maollers Fond til almene Formaal; Rederiet A.P. Maller A/S;

Bramslekke Landbrug A/S (formand).

Anses som ikke uafhaengig.

Lars Pallesen (f. 1947)
Indtradti bestyrelsen i 2008. Senest genvalgti 2010. Valgperioden udlaberi 2012.

Rektor, Danmarks Tekniske Universitet (DTU).
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@vrige ledelseshverv m.v.:

Det Kongelige Teater (formand); Mogens Balslev's Fond (formand);

Technische Universitdt Minchens Institute for Advanced Study; Korean Advanced Institute of Science and Technology
President’s Advisory Council.

Anses som uafhaengig.

John Axel Poulsen (f. 1946)
Indtradti bestyrelsen i 2008. Senest genvalgti 2010. Valgperioden udlaberi 2012.

Kaptajn.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Rederiet A.P. Maller A/S (medarbejder).

Anses som ikke uafhaengig.

Erik Rasmussen (f. 1955)
Indtradtibestyrelseni2010. Valgperioden udleberi2012.

Teknisk chef.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Rederiet A.P. Maller A/S (medarbejder).

Anses som ikke uafhaengig.

Rob Routs (f. 1946)
Indtradtibestyrelseni2010. Valgperioden udleberi2012.

Tidligere Adm. direkter for Royal Dutch Shell plc.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Aegon N.V. (formand); KPN N.V.; DSM N.V.; Canadian Utilities Group (ATCO Group); UPM Kymmene.

Anses som uafhaengig.

Jan Tepholm (f. 1946)
Indtradti bestyrelseni 2001. Senest genvalgt i 2009. Valgperioden udlaberi 2011.

Adm. direkteri Widex A/S.
@vrige ledelseshverv m.v.:
Syv datterselskaber til Widex A/S; T & W Holding A/S samt et datterselskab (formand); Widex Holding A/S (formand);

AM Denmark A/S (formand); Weibel Scientific A/S; GSA Invest ApS (formand) samt to datterselskaber.

Anses som uafhangig.
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Firmaet A.P. Moller:

Skibsreder Marsk Mc-Kinney Maeller (f. 1913)

@vrige ledelseshverv m.v.:
A.P. Maller og Hustru Chastine Mc-Kinney Mallers Fond til almene Formaal (formand); Maersk Broker A/S;
Aktieselskabet Klema (formand); Maersk Broker K/S.

Skibsreder Nils Smedegaard Andersen (f. 1958)
Partner siden 2007.

@vrige ledelseshverv m.v.:

Rederiet A.P. Meller A/S (formand); F. Salling Holding A/S (formand); F. Salling A/S (formand); F. Salling Invest A/S
(formand); Dansk Supermarked A/S (formand); Industria De Disefio Textil S.A. (Inditex); Danske Banks Radgivende
Repraesentantskab; DI's Erhvervs-paolitiske Udvalg; European Round Table of Industrialists; EU-Russia Industrialist’s
Round Table.

Skibsreder Claus V. Hemmingsen (f. 1962)
Partner siden 2007.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Egyptian Drilling Company; International Assaociation of Drilling Contractors (IADC); Danish Chinese Business Forum;
EU-Hong Kaong Business Co-operation Committee; Denmark Hong Kong Trade Association (formand).

Skibsreder Eivind Kolding (f. 1959)
Partner siden 2006.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Danske Bank A/S (nastformand); World Liner Data Limited (WLD) (formand); The International Council of Containership
Operators (ICCO) (formand).

Skibsreder Seren Skou (f. 1964)
Partner siden 2007.

@vrige ledelseshverv m.v.:
Danisco A/S; DFDS A/S (naestformand); The International Tanker Owners Polution Federation Limited (ITOPF);
Lloyd's Register; Hoegh Autaliners Holdings AS (nastformand).
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Virksomhedsoversigt

Dattervirksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel  Navn Hjemsted Ejerandel
A.P.Moller (Bermuda) Limited Bermuda 100% APM Terminals Panama S.A. Panama 100%
A.P.Moller Finance S.A. Schweiz 100%  APM Terminals Romania SRL Rumaenien 100%
A.P.Moller Singapare Pte. Ltd. Singapore 100%  APM Terminals Rotterdam B\V. Holland 100%
A.P.Moller Terminals & Co. LLC Oman 65%  APM Terminals Shanghai Company Limited Haong Kaong 100%
A.PM. Holding Australia Pty. Ltd. Australien 100%  APM Terminals Taiwan Co,, Ltd. Taiwan 100%
Anchor Storage Limited Bermuda 51%  APM Terminals Tangier S.A. Marokko 90%
APM Global Logistics Argentina S.A. Argentina 100%  APM Terminals Tianjin International Co. Ltd. Kina 100%
APM Global Logistics Bahrain (S.PC.) Bahrain 100% APM Terminals Vado Ligure SPA Italien 38%
APM Global Logistics Bangladesh Ltd. Bangladesh 100%  APM Terminals Virginia. Inc. USA 100%
APM Global Logistics Benin S.A. Benin 100%  APM Terminals Wilhelmshaven Gmbh. Tyskland 100%
APM Global Logistics Brasil Ltda. Brasilien 100%  APM Terminals Xiamen Company Ltd. Hong Kong 100%
APM Global Logistics Peru S.A. Peru 100% APM Terminals Yangshan Co. Limited Hong Kong 100%
APM Global Logistics Uruguay S.A. Uruguay 100%  APM Terminals Zeebriigge N.V. Belgien 75%
APM Global Logistics Venezuela S.A. Venezuela 100%  APM-Saigon Shipping Company Limited Vietnam 75%
APM Pipelines A/S Kabenhavn 100%  Agaba Container Terminal Company Ltd. Jordan 50%
APM Terminals - Cargo Service A/S Danmark 60% Bangkok Marine Company Limited Thailand 100%
APM Terminals (Jamaica) Ltd. Jamaica 80% Barkentine Insurance Company Limited Bermuda 100%
APM Terminals Apapa Ltd. Nigeria 54% Bermutine Transport Corpaoration Limited  Bermuda 100%
APM Terminals Argentina SA Argentina 100% Bridge Terminal Transport Canada Inc. Canada 100%
APM Terminals BV. Holland 100% Bridge Terminal Transport, Inc. USA 100%
APM Terminals Bahrain B.S.C. Bahrain 80% Brigantine Services Limited Hong Kang 100%
APM Terminals Brasil Participacoes Ltda. Brasilien 100% Brostrom AB Sverige 100%
APM Terminals Da Amazonia Corvetine Insurance Company Limited Bermuda 100%
Participacoes Ltda. Brasilien 100% Damco A/S Kebenhavn 100%
APM Terminals Dachan Company Limited Hong Kong 50% Damco (Cambodia) Limited Cambaodia 100%
APM Terminals Dalian Company Limited Hong Kong 100% Damco (China) Co. Ltd. Kina 100%
APM Terminals Itajal S.A. Brasilien 100% Damco (Malaysia) Sdn. Bhd. Malaysia 100%
APM Terminals Japan KK. Japan 100% Damco (UAE) FZE United Arab

APM Terminals Jordan LLC Jordan 100% Emirates 100%
APM Terminals Kaliningrad LLC Rusland 80%  Damco Australia Pty. Ltd. Australien 100%
APM Terminals Liberia Ltd. Liberia 100% Damco Bel. Hviderusland ~ 100%
APM Terminals Masvlakte Il BV. Holland 100% Damco Belgium N.V. Belgien 100%
APM Terminals Management BV. Holland 100% Damco Cameroun SA Cameroun 100%
APM Terminals North America, Inc. USA 100% Damco Canada Inc. Canada 100%
APM Terminals Pacific Ltd. USA 100% Damco Central America, S.A. Panama 100%
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Dattervirksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Damco Chile S.A. Chile 100% Damco Panama S.A. Panama 100%
Damco China Limited Kina 100% Damco Philippines, Inc. Filippinerne 40%
Damco Colombia Ltda. Columbia 100% Damco Poland Sp. Zoo Polen 100%
Damco Costa Rica S.A. Costa Rica 100% Damco Romania S.R.L. Rumeenien 100%
Damco Customs Services Inc. USA 100% Damco RUS LLC Rusland 100%
Damco Czech Republic, S.R.0. Tjekkiet 100% Damco Sea & Air (Ireland) Ltd. Irland 100%
Damco Denmark A/S Kabenhavn 100% Damco Slovakia, S.R.0. Slovakiet 100%
Damco D.0.0. Kroatien 100% Damco Spain, S.L. Spanien 100%
Damco Djibouti SA Djibouti 78% Damco Sweden AB Sverige 100%
Damco Eastern Europe ApS Danmark 100% Damco Switzerland GmbH Schweiz 100%
Damco Ecuador S.A. Ecuador 100% Damco Taiwan Co.,, Ltd. Taiwan 100%
Damco Egypt Ltd. Egypten 100% Damco Tanzania Limited Tanzania 100%
Damco El Salvador S.A. ElSalvador 100% Damco Togo S.A. Togo 100%
Damco Finland QY Finland 100% Damco Transport Co., Ltd. Thailand 49%
Damco France SAS. Frankrig 100% Damco UK Limited UK 100%
Damco Georgia LLC Georgien 100% Damco Ukraine Ltd. Ukraine 100%
Damco Germany GmbH Tyskland 100% Damco Uluslararasi

Damco Hungary KFT Ungarn 100%  Tasimacilik Ve Lojistik AS. Tyrkiet 100%
Damco India Private Limited Indien 100% Damco USAInc. USA 100%
Damco International A/S Kabenhavn 100% Damco Zambia Limited Zambia 100%
Damcao International BV. Holland 100% Danbor Service A/S Esbjerg 100%
Damcao Italy S.R.L. Italien 100% Dania Trucking A/S Arhus 100%
Damco Lagistics (Mauritius) Limited Mauritius 100% Dansk Supermarked A/S Arhus 658%
Damco Lagistics (Pty) Ltd. Sydafrika 100% Egyptian International Container

Damco Logistics (Thailand) Co. Ltd. Thailand 74% Terminal S.A. Schweiz 100%
Damco Logistics Bulgaria EOOD Bulgarien 100%  Ejendomsselskabet Linde A/S Odense 100%
Damcao Logistics Ghana Limited Ghana 100% Em. Z. Svitzer A/S Kaebenhavn 100%
Damco Logistics Ireland Limited Irland 100% ERS Railways BV. Holland 100%
Damco Lagistics Israel Ltd. Israel 100% Esvagt A/S Esbjerg 75%
Damco Logistics Korea Limited Korea 100% F. Salling A/S Arhus 38%
Damco Logistics Limited Nigeria 91% Gateway Terminals India Private Ltd. Indien 74%
Damco Logistics Madagascar S.A. Madagascar 100% Handytankers K/S Kebenhavn 100%
Damco Logistics Malaysia Sdn. Bhd. Malaysia 100% Live Oak Company Limited Bermuda 100%
Damco Logistics Maroc S.A. Marokko 100%  Maersk (Angola) Lda. Angola 100%
Damco Logistics Mexico S.A.de CV. Mexico 100% Maersk (Cambodia) Ltd. Cambodia 100%
Damco Logistics Portugal, LDA. Partugal 100%  Maersk (Malawi) Limited Malawi 100%
Damco Lagistics Services Sdn. Bhd. Malaysia 49% Maersk (Mauritius) Limited Mauritius 100%
Damco Logistics Uganda Ltd. Uganda 100% Maersk A/S Kebenhavn 100%
Damco Laogistika D.O.0. Slovenien 100% Maersk Adria D.O.0. Slovenien 100%
Damco Lagistics Singapore Pte. Ltd. Singapore 100% Maersk Agency Denmark A/S Arhus 100%
Damco Mozambique Lda Mozambique ~ 100% Maersk Algerie SPA Algeriet 100%
Damco Netherlands BV. Holland 100%  Maersk Argentina S.A. Argentina 100%
Damco New Zealand Limited New Zealand  100%  Maersk Australia Pty. Ltd. Australien 100%
Damco Niger S.A. Niger 100% Maersk BV. Holland 100%
Damco Pakistan (Private) Limited Pakistan 100% Maersk Bahrain A/S Kebenhavn 100%
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Dattervirksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Maersk Bangladesh Limited Bangladesh 100% Maersk Fluid Technology Inc. USA 100%
Maersk Benelux B.\. Holland 100% Maersk FPSOs Australia A/S Kabenhavn 100%
Maersk Benin SA Benin 100% Maersk France S.A. Frankrig 100%
Maersk Beograd D.0.0. Serbien 100% Maersk Gambia Limited Gambia 100%
Maersk Brasil (Brasmar) Ltda. Brasilien 100% Maersk Georgia LLC Georgien 100%
Maersk Bulgaria Limited EOOD Bulgarien 100% Maersk Ghana Limited Ghana 100%
Maersk Burkina Faso S.A. Burkina Faso 100% Maersk Global Service Centres (Chengdu) Ltd.  Kina 100%
Maersk Cameroun S.A. Cameroon 90% Maersk Global Service Centre
Maersk Canada Inc. Canada 100% (Shenzhen) Ltd. Kina 100%
Maersk Central America and Caribbean Ltd. Bermuda 100% Maersk Global Service Centres
Maersk Chile S.A. Chile 100% (India) Private Limited Indien 100%
Maersk China Limited Kina 100% Maersk Global Service Centres
Maersk Colombia S.A. Columbia 100% (Philippines) Limited Filippinerne 100%
Maersk Congo RDC SPRL Den Demokratiske Maersk Guatemala S.A. Guatemala 100%
Republik Congo 100% Maersk Guinee S.A. Guinea 100%
Maersk Congo S.A. Congo 100%  Maersk Hellas Shipping S.A. Greekenland 100%
Maersk Container Industri Dongguan Ltd. Kina 100%  Maersk Holding BV. Holland 100%
Maersk Container Industri Qingdao Ltd. Kina 100% Maersk Holdings Limited UK 100%
Maersk Container Industry A/S Tinglev 100%  Maersk Honduras SA. Honduras 100%
Maersk Costa Rica S.A. Costa Rica 100% Maersk Hong Kong Limited Hong Kang 100%
Maersk Cote d'Ivoire SA Elfenbenskysten 100% Maersk Hungary KFT Ungarn 100%
Maersk Croatia D.O.O. Kroatien 100% Maersk Inc. USA 100%
Maersk Cyprus Ltd. Cypern 100% Maersk India Pvt. Limited Indien 100%
Maersk Czech Republic S.R.0. Tjekkiet 100% Maersk International Gas Marketing A/S Danmark 100%
Maersk De Nicaragua S.A. Nicaragua 100% Maersk Israel Ltd. Israel 100%
Maersk del Ecuador C.A. Ecuador 100% Maersk Italia SPA Italien 100%
Maersk Denizcilik A.S. Tyrkiet 100% Maersk Jordan W.L.L. Jordan 50%
Maersk Deutschland A/S & Ca. KG Tyskland 100% Maersk Jupiter Drilling Corporation S.A. Panama 100%
Maersk Distribution Services Canada Inc. Canada 100% Maersk K.K. Japan 100%
Maersk Distribution Services Inc. USA 100% Maersk Kanoo Bahrain W.L.L. Bahrain 49%
Maersk Dominicana S.A. Den Dominikanske Maersk Kenya Ltd. Kenya 100%
Republik 100% Maersk Korea Limited Sydkorea 100%
Maersk Drilling Deepwater A/S Kebenhavn 100% Maersk Kuwait Co. W.L.L. Kuwait 49%
Maersk Drilling Deepwater Singapore Pte.L.td. Singapore 100% Maersk Lanka (Pvt.) Ltd. SriLanka 40%
Maersk Drilling Naorge AS Norge 100% Maersk Latvia SIA Letland 100%
Maersk Drilling Singapore Pte. Ltd. Singapore 100% Maersk Lebanon S AR.L Libanan 49%
Maersk Eastern Europe ApS Kebenhavn 100% Maersk Liberia Limited Liberia 100%
Maersk Eesti AS Estland 100% Maersk Line Agency Holding A/S Kebenhavn 100%
Maersk Egypt for Maritime Transport (S.AE.) Egypten 100% Maersk Line UK Limited UK 100%
Maersk El Salvador S.A. de CV. El Salvador 100% Maersk Line, Limited USA 100%
Maersk Energy UK Ltd. UK 100% Maersk Logistics (Private) Ltd. SriLanka 100%
Maersk Equipment Service Company, Inc.  USA 100% Maersk Logistics Algeria S.p.A. Algeriet 100%
Maersk Espana S.A. Spanien 100% Maersk Logistics Croatia D.0.0. Kroatien 100%
Maersk Ethiopia Private Limited Company  Etiopien 100% Maersk Logistics Dominicana S.A. Den Dominikanske
Maersk Finland OY Finland 100% Republik 100%
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Dattervirksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Maersk Logistics Guatemala, S.A. Guatemala 100% Maersk Product Tankers A/S Kebenhavn 100%
Maersk Logistics Honduras, S.A. Honduras 100% Maersk Qatar Maritime Services W.L.L. Qatar 49%
Maersk Logistics Kuwait Co. W.L.L. Kuwait 54% Maersk Romania SRL Rumeenien 100%
Maersk Logistics Lanka Centre (Pvt.) Ltd. SriLanka 100% Maersk Rwanda Limited Rwanda 100%
Maersk Logistics Nicaragua, S.A. Nicaragua 100% Maersk Senegal SA Senegal 50%
Maersk Laogistics UK Limited UK 100% Maersk Shipping Company Ltd. Sudan 51%
Maersk Macau Ltd. Macau 100% Maersk Shipping Hong Kong Limited Hong Kong 100%
Maersk Madagascar SA Madagascar 100% Maersk Shipping Services & Co. LLC Oman 65%
Maersk Malaysia Sdn. Bhd. Malaysia 100% Maersk Sierra Leone Ltd. Sierra Leone 100%
Maersk Mali S.A. Mali 100% Maersk Singapore Pte. Ltd. Singapore 100%
Maersk Maritime S.A.S. Frankrig 100% Maersk Slovakia S.R.0. Slovakiet 100%
Maersk Maroc S.A. Marokko 100%  Maersk South Africa (Pty) Ltd. Sydafrika 100%
Maersk Mauritanie SA Mauretanien 60% Maersk South America Ltd. Bermuda 100%
Maersk Mexico S.A. de CV. Mexico 100% Maersk Spain, S.L.U. Spanien 100%
Maersk Mozambique Lda. Mozambique  100% Maersk Supply Service A/S Kebenhavn 100%
Maersk Namibia (Pty.) Ltd. Namibia 100% Maersk Supply Service Canada Ltd. Canada 100%
Maersk Nepal Private Ltd. Nepal 95% Maersk Supply Service International A/S Kebenhavn 100%
Maersk New Zealand Limited New Zealand  100% Maersk Supply Service UK Ltd. UK 100%
Maersk Nigeria Limited Nigeria 70%  Maersk Sverige AB Sverige 100%
Maersk Narge AS Norge 100% Maersk Switzerland GmbH Schweiz 100%
Maersk Oil America Inc. USA 100% Maersk Taiwan Ltd. Taiwan 100%
Maersk Gil Angola A/S Kebenhavn 100% Maersk Togo S.A. Togo 100%
Maersk Qil Brasil Ltda. Brasilien 100% Maersk Training A/S Svendborg 100%
Maersk Qil Colombia A/S Colombia 100% Maersk Trinidad Ltd. Trinidad 100%
Maersk Oil GB Limited UK 100% Maersk Tunisie S.A. Tunesien 50%
Maersk Qil Kazakhstan GmbH Kazakhstan 100% Maersk Ukraine Ltd. Ukraine 100%
Maersk Oil North Africa A/S Kebenhavn 100% Maersk Uruguay S.A. Uruguay 100%
Maersk Qil Norway AS Norge 100% Maersk Vietnam Ltd. Vietnam 100%
Maersk OilOman BV. Holland 100% Maersk West and Central Asia Limited Bermuda 100%
Maersk Qil PLO18C Narway AS Norge 100% Maersk Zanzibar Ltd. Zanzibar 100%
Maersk Oil Qatar A/S Kebenhavn 100% Maersk-Filipinas Inc. Filippinerne 100%
Maersk Oil Turkmenistan BV. Holland 100%  MCC Transport Limited UK 100%
Maersk Oil UK Limited UK 100% MCC Transport Singapore Pte. Ltd. Singapore 100%
Maersk Ol und Gas Gmbh Tyskland 100% Membrane Shipping Limited Marshalleerne  100%
Meersk Olie og Gas AS Kabenhavn 100% Mercosul Line Navegacao E Logistica Ltda.  Brasilien 100%
Meersk Qlie, Algeriet AS Kebenhavn 100% Mobile Container Terminal, LLC USA 100%
Maersk Osterreich GmbH Ostrig 100% Nadiro A/S Kebenhavn 80%
Maersk Pakistan (Pvt) Ltd. Pakistan 100% Nedlloyd Container Line Limited UK 100%
Maersk Panama S.A. Panama 100%  Odense Staalskibsveerft A/S Odense 100%
Maersk Peregrina Pte. Ltd. Singapore 100% PT.Maersk Indonesia Indonesien 100%
Maersk Peru S.A. Peru 100% PT. Damco Indonesia Indonesien 100%
Maersk Polska SP Z2.0.0. Palen 100% Pentalver Transport Limited UK 100%
Maersk Portugal — Agentes de Rail & Intermaodal Terminal Holding BV. Holland 100%
Transportes Internacionais, Lda. Partugal 100% Rederiaktieselskabet Kuling Kebenhavn 100%
Maersk Product Tankers AB Sverige 100% Rederiet A.P. Maller A/S Kebenhavn 95%
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Dattervirksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Safmarine (Pty) Limited Sydafrika 100%  Svitzer Marine Ltd. UK 100%
Safmarine Container Lines N.V. Belgien 100% Terminal 4 SA. Argentina 100%
Siam Shoreside Services Ltd. Thailand 100% The Maersk Company (Ireland) Limited Irland 100%
Sogester—Sociedad Gestora de Terminais, S.A. Angola 51%  The Maersk Company Limited UK 100%
Star Air A/S Dragor 100%  Transporte Maritimo Maersk Venezuela S.A. Venezuela 100%
Suez Canal Container Terminal SAE Egypten 55% UAB Maersk Lietuva Litauen 100%
Svitzer A/S Kebenhavn 100% Universal Maritime Service Corporation USA 100%
Svitzer Australasia Holdings Pty. Ltd. Australien 100%  West Africa Container Terminal Nigeria Ltd.  Nigeria 41%
Svitzer Europe Holding BV. Holland 100%  ZAO Maersk Rusland 100%

Associerede virksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Danske Bank A/S Kebenhavn 20% Medcenter Container Terminal SPA Italien 33%
DFDS A/S Danmark 31% Meridian Port Services Limited Ghana 35%
Gujarat Pipavav Port Limited Indien 43%  Salalah Port Services Company S.AO.G. Oman 30%
Hoegh Autoliners Holding AS Norge 39%  Société d'exploration Terminal de Vridi Elfenbenskysten 40%
Inttra Inc. USA 23% South Asia Gateway (Private) Limited SriLanka 33%
K/S Membrane 1 Kebenhavn 26% Tianjin Port Alliance International

K/S Membrane 2 Kebenhavn 26% Container Terminal Co. Ltd. Kina 20%

Feellesledede virksomheder

Navn Hjemsted Ejerandel Navn Hjemsted Ejerandel
Arctic Base Supply A/S Danmark 50% North Sea Production Co. Ltd. UK 50%
Cai Mep International Terminal Co. Ltd. Vietnam 49% North Sea Terminal Bremnerhaven GmbH & Co. Tyskland 50%
Dalian Port Container Terminal Co. Ltd. Kina 20% Pelabuhan Tanjung Pelepas Sdn. Bhd. Malaysia 30%
Douala International Terminal S.A. Cameroun 40%  Qingdao Qianwan Container

Egyptian Drilling Company S.A.E. Egypten 50%  Terminal Co. Ltd. Kina 20%
Europe Terminal Brasil Participacoes S.A. Brasilien 50%  Shanghai East Container Terminal Co,, Ltd.  Kina 49%
Getma Gabon SA. Gabon 37%  Shanghai Tie Yang Multimodal

Laem Chabang Container Terminal 1 Ltd. Thailand 35%  Transportation Co. Ltd. Kina 49%
LR2 Management K/S Kebenhavn 50%  Smart Logistics Company Ltd. Kina 49%
Maersk Djibouti Sarl Djibouti 60%  Terminal Porte Océane S.A. Frankrig 50%
Maersk Gabon S.A. Gabon 53%  Xiamen Songyu Container Terminal Co. Ltd. Kina 50%
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Selskabsmeddelelser
2010

Dato Titel

22.januar A.P.Maller - Maersk A/S - Information vedrerende aftale om keb af Devons aktiver i den
Mexicanske Golf

10. februar Maersk Oil afslutter kab af Jack feltet i den Mexicanske Golf

4. marts Arsrapport 2009

27.april Forleb af ordinaer generalforsamling

27.april Bestyrelsen for A.P. Meller - Maersk A/S konstituerer sig med ny Naestformand
29. april A.P.Maller - Maersk A/S szelger ejerandel i Yantian Terminalen i Kina
12. maj Periodemeddelelse

27.maj A.P.Meller - Maersk A/S Salg af Netto Foodstores Limited

8.juli Opjustering af forventninger til 2010-resultatet

12.juli Gennemfarelse af salg af Norfolk Holdings B.V.

18. august Halvarsrapport 2010

10.november Periodemeddelelse

10.november Finanskalender 2011

19. november A.P.Maller - Maersk A/S udsteder EUR obligationer

17.december A.P.Maller - Maersk A/S - Ledelsesandring

23.december Maersk Oil keber brasilianske aktiver for USD 2,4 mia.
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