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(1. januar til 31. december 2011)

2011 blev et ar med mange alvorlige udfordringer for DSB. De gkonomiske udfordringer har andret den kon-
tekst og selvforstaelse, DSB agereri. 2011 blev ogsa et ar, hvor DSB’s traengte materielsituation skabte ud-
fordringer, bade i form af straekninger med overfyldte tog og straekninger, hvor det var ngdvendigt at indsaet-
te ®ldre materiel.

Som konsekvens af de gkonomiske udfordringer har DSB igangsat arbejdet med at genoprette gkonomien i
form af omfattende effektiviseringer. Genopretningen af DSB’s gkonomi vil sette rammerne for DSB som
virksomhed i de kommende ar, og malet er et DSB med tilfredsstillende overskud ved udgangen af 2014.

Kundetilveksten fortsaetter

Pa trods af den negative omtale af DSB i medierne, de skonomiske problemer og et faldende omdamme,
steg antallet af kunder i togene i 2011. | S-togene steg antallet af kunder med ca. 8 procent og i fjern- og
regionaltogene med ca. 4 procent. | alt blev der gennemfart naesten 175 mio. rejser pa det danske marked. |
oktober passerede antallet af kunder i S-tog pa et ar for ferste gang 100 mio.

Der er grund til at glaede sig over tilgangen af kunder, og serligt for S-tog indikerer kundetilfredshedsunder-
sggelser, at de nye kunder vil kunne fastholdes. Tilfredsheden hanger iseer sammen med, at omfanget af
forsinkelser i 2011 har vaeret pa det laveste niveau i 3 ar og er generelt forbedret med ca. 10 procent i for-
hold til 2010.

DSB's gkonomi skal genoprettes og effektiviseres

DSB’s gkonomi er igennem en arraekke blevet gradvist forringet pa grund af omkostninger, der steg markant
hurtigere end indtaegterne. Korrigeret for poster af ikke tilbagevendende karakter blev de normaliserede
indtagter i den danske forretning i 2011 for forste gang mindre end omkostningerne.

DSB's resultat far skat udgjorde i 2011 et underskud pa 858 mio. kr. Til sammenligning var resultatet fgr skat
i 2010 et underskud pa 551 mio. kr. Dette er ikke tilfredsstillende.

DSB har i efteraret 2011 igangsat en omfattende effektiviseringsindsats med henblik pa at reducere omkost-
ningerne og skabe en robust og baredygtig gkonomi i DSB. Der er gennemfart en effektivisering af DSB’s
indkgbsprocesser og igangsat en raekke vigtige effektiviseringsprojekter. Samtidig er DSB's hoveds=de i
Kgbenhavn sat til salg med henblik pa at samle administrationen ét sted.

| begyndelsen af 2012 blev der opnaet enighed om aftaler med flere af de faglige organisationer i DSB. Afta-
lerne er endnu et vigtigt skridt i arbejdet med effektiviseringen af DSB og medfarer en raekke tiltag, der med-
virker til at skabe et mere fleksibelt DSB med en bedre gkonomi og faerre medarbejdere. Forhandlingerne har
vaeret intensive, men de faglige organisationer har vist forstaelse for DSB's gkonomiske situation og har pa-
taget sig et medansvar for at finde lasninger, der i store traek ikke gar ud over togdriften og kunderne.

En udfordrende materielsituation

DSB’s materielsituation har ogsa i 2011 vaeret pavirket af den forsinkede levering af 1IC4-togsat. | oktober
kom den af Transportministeriet bestilte Atkins-rapport om I1C4 og 1C2, som gav udtryk for, at grundelemen-
terne i IC4 er sunde, og at de tekniske problemer kan lgses, men at det vil krave yderligere tid og arbejde at
fa en driftsstabilitet, der er pa niveau med DSB's gvrige materiel. Det vil ligeledes blive en del dyrere, end det
blev vurderet til i 2009.

Den generelt treengte materielsituation er kommet til udtryk via overfyldte tog pa enkelte straekninger samt
via behovet for omdisponeringer af materiel mellem straekninger. Materielsituationen blev i arets sidste ma-
neder forvaerret, da Banedanmark i oktober opdagede flere revner i Storstrgmsbroen, som medfarte gjeblik-
kelig lukning af broen. Udover at passagererne i en overgang matte lade sig transportere i busser, betad det,
at en raekke tog strandede pa Falster og derfor ikke kunne bruges som planlagt i landsdelstrafikken. Broen
blev ultimo november delvist abnet for let togtrafik, hvilket fortsat pavirkede mulighederne for trafikafviklin-
gen, og forst ultimo januar 2012 blev broen omsider abnet for al slags togtrafik.
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Materielsituationen blev yderligere forvaerret, da DSB i november matte indstille al drift med 1C4, mens Hava-
rikommissionen undersggte to episoder med bremseproblemer pa IC4-togsaet. DSB har desuden bedt Dan-
marks Tekniske Universitet DTU om, som uvildig og uafhangig instans, at radgive om sikkerhedssystemet og
andre tilh@rende sikkerhedsprocesser.

Sidst pa aret blev DSB ramt af en overenskomststridig arbejdsnedlaggelse hos handvaerkerne i DSB Vedlige-
hold. DSB reagerede ved i en periode at halvere trafikken for at sikre jule- og nytarstrafikken. Arbejdsned-
leggelsen blev kortvarig, og effekterne for kunderne i juletrafikken var begraensede.

| samarbejde med Transportministeriet lykkedes det i efteraret at forleenge lejen af en reekke dobbeltdekker-
tog. Det er positivt og lgser de mest akutte materielproblemer.

Internationale aktiviteter

Ved aflaeggelsen af arsregnskabet for 2010 blev det konstateret, at DSBFirst Gresund var i en alvorlig gko-
nomisk situation og fokus blev rettet mod relationerne mellem DSB som modervirksomhed og DSBFirst Ore-
sund, herunder spgrgsmalet om eventuelle statsstatte forhold. DSB er aktivt gaet ind i udredningen, og det
vurderes, at de eventuelle statsstatteproblemstillinger er passende handteret. Den danske stat har i et taet
samarbejde med DSB orienteret EU-kommissionen, der har stillet afklarende spgrgsmal. Sagen er saledes
stadig under behandling. DSB forventer ikke at blive negativt pavirket af problemstillingen.

DSB’s ledelse igangsatte som fglge af situationen en raeekke gkonomiske og juridiske analyser af forhold rela-
teret til DSBFirst @resund. DSBFirst gennemfgarte effektiviseringer af de internationale aktiviteter og pabe-
gyndte i foraret forhandlinger med trafikudbyderne og FirstGroup om en mere holdbar model for trafikken pa
Kystbanen og den svenske del af @resundstrafikken. Som falge heraf indgik DSBFirst Sverige AB den 25. juni
2011 en tillegsaftale med de seks svenske trafikselskaber, repraesenteret ved Oresundstg AB, om en over-
dragelse af DSBFirst’s svenske del af @resundstrafikken til en anden trafikoperatar med virkning fra 11. de-
cember 2011. Oresundstag AB valgte efterfglgende Veolia Transport Sverige som ny operater pa denne del.
DSB @resund (tidligere DSBFirst Danmark) har efterfalgende indgaet en samarbejdsaftale med Veolia for at
sikre en fortsat sammenhangende @resundstrafik, og overdragelsen til Veolia er gdet godt uden store gener
for kunderne.

| den danske del af DSBFirst - Kystbanen og Kastrupbanen - er overgangen til det nye driftsmgnster forlgbet
tilfredsstillende, idet rettidigheden pa Kystbanen er vaesentligt forbedret efter indfarelsen af en ny kareplan i
august 2011. En tilsvarende forbedring pa Kastrupbanen har imidlertid ikke kunnet opnas. Samlet har dette
medfort et fald i den totale kundeoplevede rettidighed.

| de tilbagevaerende svenske operationer - ikke mindst i Vast-trafikken - er resultatet for 2011 ikke tilfreds-
stillende. DSB's ledelse har revurderet forretningsplanerne for selskaberne og vurderer, at der er et betydeligt
potentiale for at gennemfgre driftsmaessige forbedringer. For DSB Vast AB er det dog vurderingen, at trafik-
kontrakten under de nuvarende omstendigheder ikke vil give overskud, hvorfor DSB har ivaerksat yderligere
tiltag for at finde en langsigtet lasning.

Gennemgangen af DSB's tyske operationer gav ikke anledning til revurdering af de galdende forretningspla-
ner.

Som konsekvens af sagen om DSBFirst @resund og DSB’s gkonomiske situation er det besluttet at indstille al
ny aktivitet i udlandet for nu.

Udskiftninger i direktionen

I marts 2011 blev administrerende direktar Sgren Eriksen afskediget, og i stedet blev gkonomidirektar Klaus
Pedersen indsat som konstitueret administrerende direkter. Bestyrelsen besluttede at udvide direktionen til
to medlemmer. Christian Roslev tiltradte som ny administrerende direkter i august, og Jacob Kjeer tiltradte
som gkonomidirektar. Christian Roslev matte desveerre fratrede efter knap 3 maneders ansattelse af hel-
bredsmaessige arsager. | december blev Jesper T. Lok ansat som kommende administrerende direkter, og vi
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ser frem til, at han tiltraeder 1. maj 2012. | perioden frem til Jesper T. Loks tiltraeden fungerer skonomidirek-
tar Jacob Kjaer ogsa som konstitueret administrerende direktor.

Nye tider i DSB

DSB star over for en lang reekke gkonomiske udfordringer, og DSB har pa nuvarende tidspunkt igangsat et
omfattende strategisk og praktisk arbejde med at effektivisere DSB. Markante besparelser er ngdvendige, og
alt er i spil med henblik pa at sikre en fremtidig robust gkonomi, saledes at DSB ogsa i fremtiden kan give
danskerne en gkonomisk baeredygtig og effektiv kollektiv transport. Ved udgangen af 2014 skal DSB have
forbedret resultatet med en milliard kroner . Det er, sammen med en lasning pa materielproblemerne og det
at sikre en starre driftsstabilitet for IC4-togsa®ttene, blandt de helt store udfordringer i det nye ar.



Hoved- og nggletal for DSB-koncernen

Belgb i mio. kr.

Resultatopggrelse i mio. kr.
Passagerindtegter
Indtaegter fra trafikkontrakter
Heraf:
Danske aktiviteter
Internationale aktiviteter *
Salg af kioskvarer m.v.?

Salg af reparation og vedligeholdelse af togmateriel mv.

Udlejning af togmateriel

Nettoomsaetning

<
B
g

2011 2010

Abs. Pct.

o
[CIReN
o N
o

~
B

Hiw
o
K o
[=HRYe)

769

[y
W
~

187

24%
11%

9.972

Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 638 -16%
Andre driftsindtegter > 849 -43%

Indtaegter i alt
Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer

Andre eksterne omkostninger >
Personaleomkostninger

Omkostninger i alt

Resultat for af- og nedskrivninger
Af- og nedskrivninger

Resultat af primaer drift
Finansielle poster netto

Resultat for skat
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Pengestromme - driftsaktivitet [ 1900 2.224 -15%
Pengestromme - investeringsaktivitet . -1755 -2.244 22%
- heraf investering i materielle anlagsaktiver 2143 -2.442 12%
Pengestromme fra drifts- og investeringsaktivitet i alt I 145 -20 -
Pengestrgmme - finansieringsaktivitet . -286 167 -271%
Likvider ultimo  am7 316 -45%

Balance i mio. kr.
Balancesum
Anlagsaktiver
Omsaetningsaktiver
Egenkapital

Minoritetsinteresser 1
Hensatte forpligtelser 2.499
Langfristede geldsforpligtelser 10.342

Kortfristede geldsforpligtelser
Rentebzrende gzld, netto

Nogletal “ ]

Indtjeningsgrad (EBITDA margin) S 153 154 01
Overskudsgrad (EBIT margin) 29 L0 <19
Egenkapitalforrentning (ROE) o -119 82 37
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC efter skat) -6 1,20 04
Gearing 12 78 06
Soliditetsgrad 207 2571 50
Rented=kning 04 00 04
Yderligere oplysninger

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskzftigede | 10.040 9.449 | 591
Antal togrejser (1.000 rejser) ° | 219.032 196.181

Antal togkm (1.000 km)
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) Imodseetning til de danske aktiviteter er de internationale aktiviteter (inklusive DSBFirst @resund) baseret pa bruttokontrakter, hvilket vil sige, at trafikudbyderen modtager
billetindtzegterne o g samtidig afregner en trafikkontraktbetaling for togdriften til togo peratgren.

2) Der eriregnskabet for 2011zendret regnskabspraksis vedrgrende indregning af salg af Tips, Lotto og taletidskort. £ndringen indebaerer, at der alene indregnes provision
ved salg af disse produkter. Sammenligningstallene for 2010 er tilpasset den nye praksis.

3) Modtaget kompensation fra AnsaldoBreda vedrarende leje af erstatningsmateriel er reklassificeret og indregnes under Andre driftsindtaegter. Tidligere blev
kompensationen modregnet i andre eksterne omkostninger under Leje af togmateriel mv.

4) Jf. bilag for nggletalsdefinitioner.

5) Antal togrejser i 2010 er i forhold til tidligere offentliggjorte tal reguleret - primeert som falge af ny model for opgarelsen af antal rejser.



DSBkoncernen

Finansiel beretning

Underskud pa 858 mio. kr.

Koncernens resultat for skat udgar et underskud
pa 858 mio. kr. i 2011 sammenlignet med et un-
derskud pa 551 mio. kr. i 2010.

Resultat far skat er i 2011 i lighed med 2010 pa-
virket af poster af ikke tilbagevendende karakter.
Der er nedenfor prasenteret et korrigeret resultat
til analyseformal. Posterne omfatter for 2011
nedskrivning af IC4-togsat pa 345 mio. kr., hen-

saettelser vedrgrende DSB Vast AB pa 303 mio. kr.

og vaerdireguleringer af balanceposter med 165
mio. kr.

Tabel 1: Korrigeret resultat for skat *

Belob i mio. kr. 2011 2010
Resultat for skat -858 -551
Nedskrivning af 1C4-togsaet 345

Henszettelser vedr. DSB Vést AB 303

Vardiregulering af balanceposter 165

Omkostninger til erstatningsmateriel 103 0
Effekt af sporspaerringer / lukning af Storstremsbroen 39 128
Skalatrinsregulering 28

Indregning af AnsaldoBreda-rabatter mv. -7 -151
Forhgojet tjenestemandspensionsbidrag 65 -65
Avance ved salg af fast ejendom -80 -140
Tilbageforsler og hensattelser mv. vedr. DSBFirst @resund -222 725
Omkostninger til omstruktureringer - 140
Korrigeret resultat for skat -119 86

1) Et minus er udtryk for, at korrektionen har pavirket resultat fgr skat positivt.

Herudover er resultatet pavirket af andre searlige
poster sa som effekten af sporspaerringer og luk-
ning af Storstramsbroen, avance ved salg af fast
ejen-dom mv. og nettoomkostninger til erstat-
ningsmateriel - primart dobbeltdekkervogne.

Resultatet er endvidere pavirket af hensattelse til
ggede pensionsomkostninger vedrarende tjene-
stemand samt regulering af pensionsbidrag for
2010. Resultatet er endvidere pavirket af tilbage-
forsel af hens=ttelse vedrerende DSBFirst Qre-
sund pa 222 mio. kr.

Resultatet for 2010 var pavirket af effekt af spor-
arbejder og avancer ved salg af fast ejendom.
Endelig blev der i 2010 indregnet rabatter mv. pa
151 mio. kr. fra AnsaldoBreda, 140 mio. kr. i om-
kostninger til omstruktureringer samt 725 mio. kr.
i hensaettelser og nedskrivninger vedrgrende
DSBFirst Gresund.

Korrigeret for disse forhold udgar resultat far skat
i 2011 et underskud pa 119 mio. kr. sammenholdt
med et overskud pa 86 mio. kr. i 2010.

Udviklingen i det korrigerede resultat far skat
skyldes blandt andet stigende omkostninger, ek-
sempelvis som fglge af IC4-problemstillingen,
udrulningen af rejsekortet samt udviklingen i de
svenske selskaber, hvilket delvist modvirkes af
igangsatte effektiviseringer og besparelser samt
flere kunder i Fjern- & Regionaltog og S-tog.

Der er i 2011 anvendt 289 mio. kr. af de hensat-
telser pa 511 mio. kr. vedrgrende DSBFirst Qre-
sund, som blev indregnet i arsregnskabet for
2010, Belgbet dakker over driftsunderskud i
DSBFirst Sverige og DSBFirst Danmark indtil re-
konstruktionen. Den resterende regnskabsmaessi-
ge veerdi af hensattelsen er tilbagefart i arsregn-
skabet for 2011 med 222 mio. kr.

Nettoomsatningen er steget med 11 procent

1 2011 var nettoomsztningen i DSB-koncernen
11.066 mio. kr. (9.972 mio. kr.), hvilket svarer til
en stigning pa 11 procent.

Passagerindtagterne udgjorde 4.487 mio. kr.
(4.329 mio. kr.), hvilket er en stigning pa 158 mio.
kr. Udviklingen skyldes kundevaksten i bade S-
tog og Fjern- & Regionaltog.

Indtaegter fra trafikkontrakter er steget med 813
mio. kr. og udgjorde 5.363 mio. kr. (4.550 mio.
kr.). Stigningen skyldes primaert aktivitetsudvidel-
ser i Sydsverige i december 2010 (DSB Vast i Go-
teborgomradet og DSB Smaland i Jonkopingomra-
det) og erhvervelsen af 50 procent af det tyske
operatgrselskab VIAS pr. 1. april 2010.

Salg af kioskvarer mv. er steget med 6 procent i
forhold til 2010 og udgjorde 816 mio. kr. (769
mio. kr.). Vaksten skyldes blandt andet transfor-
meringen af Kort & Godt-butikker til 7-Eleven.

Salg af reparation og vedligeholdelse af togmate-
riel mv. til koncerneksterne kunder udgjorde 169

mio. kr. i 2011 (137 mio. kr.). Vaeksten pa 32 mio.
kr. skyldes storre salg af vedligeholdelsesopgaver,

L Foruden hensttelser pa 511 mio. kr. blev der i arsregnskabet
for 2010 foretaget nedskrivninger pa 214 mio. kr. - i alt 725 mio.
kr.



primart Flytoget i Oslo, og at DSB Vedligehold
udferer arbejder som underleverandeor til Ansal-
doBreda pa leverancen af IC4-togsaettene.

Udlejning af togmateriel udgjorde 231 mio. kr.
(187 mio. kr.). Stigningen pa 44 mio. kr. skyldes
primart udlejning af nyanskaffede @resundstog-
set til Trafikstyrelsen, der som trafikudbyder
stiller dem til radighed for DSB @resund til driften
af Kystbanen og Kastrupbanen.

Arbejde udfert for egen regning og opfert under
aktiver faldt med 104 mio. kr. og udgjorde 534
mio. kr. i 2011. Udviklingen skyldes faerre anlaegs-
projekter.

Andre driftsindtaegter udgjorde 485 mio. kr. i
2011 (849 mio. kr.). Faldet pa 364 mio. kr. skyldes
primaert, at DSB i 2010 indtagtsfarte 151 mio. kr.
i rabatter fra AnsaldoBreda for IC4-forsinkelsen,
faerre avancer fra salg af ejendomme samt et fald i
ovrig kompensation fra AnsaldoBreda.

Stigende omkostninger i forhold til 2010
Omkostninger i alt udgjorde 10.392 mio. kr.
(9.921 mio. kr.).

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer
udgjorde 1.738 mio. kr., hvilket er en stigning pa
107 mio. kr. Udviklingen skyldes hovedsageligt
omkostninger i de nye operationer, vareforbrug af
kioskvarer samt den generelle prisudvikling.

Andre eksterne omkostninger steg med 42 mio.
kr. og udgjorde 3.684 mio. kr. i 2011. 2011 er
pavirket af generelle besparelser og omkostninger
relateret til veerdiregulering af balanceposter samt
udfordringerne med leveringen af IC4-togsattene
og omkostninger til erstatningsmateriel. Hertil
kommer henseettelse til tab vedrgrende DSB Vast,
som ikke har haft et tilfredsstillende resultat i
2011. 2010 var ligeledes pavirket af en raekke
regnskabsmaessige forhold, herunder primeaert
hensattelser og reguleringer vedrgrende DSBFirst
Gresund.

Personaleomkostninger steg i 2011 med 322 mio.
kr. til 4.970 mio. kr. (4.648 mio. kr.). Stigningen
skyldes primart de nye udenlandske operationer
og @ndringer i pensionsbidrag for tjenestemaend,
hvilket dog delvist opvejes af et stabilt lanom-
kostningsniveau i Danmark, afledt af en raekke
initiativer, herunder en restriktiv ansattelsespoli-
tik indfert i 2011 samt generelt faerre stillinger
inden for det administrative omrade. Hertil blev
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der i regnskabet for 2010 indregnet 140 mio. kr. i
omkostninger til omstruktureringer.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger er steget med 371 mio. kr.
og udgjorde 2.010 mio. kr. (1.639 mio. kr.). Stig-
ningen skyldes primart nedskrivninger af 1C4-
togsaxttene ved regnskabsmaessig revurdering af
de aktiverede omkostninger og ggede afskrivnin-
ger som folge af ibrugtagning af rejsekortet og
flere IC4- og @resundstogsaet.

Finansielle omkostninger

I 2011 udgjorde de finansielle poster netto en
omkostning pa 541 mio. kr. (450 mio. kr.). 12011
er der indregnet en rentekompensation pa 36 mio.
kr. fra AnsaldoBreda (62 mio. kr. i 2010).

Udvikling i nogletallene

Resultatudviklingen pavirker nggletallene nega-
tivt. Det generelle niveau af nogletallene er sale-
des ikke tilfredsstillende.

Indtjeningsgraden er faldet fra 15,4 til 15,3. Til-
svarende er overskudsgraden faldet fra -1,0 til
-2,9. Egenkapitalforrentningen er fortsat negativ
som falge af arets resultat.

Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC efter
skat) er -1,6 procent i 2011, hvilket er et fald pa
0,4 sammenlignet med 2010.

Gearing udger 7,2 i 2011, hvilket er et fald pa 0,6 i
forhold til 2010.

Soliditetsgraden var med 20,7 procent pr. 31.
december 2011 lavere end ved udgangen af 2010
(25,7).

Rentedakningen udger -0,4 i 2011 sammenlignet
med 0,0 i 2010.

Balanceposter

Koncernens balancesum udgjorde 24.710 mio. kr.
pr. 31. december 2011 i forhold til 25.776 mio. kr.
ultimo 2010, hvilket svarer til et fald pa 1.066
mio. kr.

DSB hari 2011 investeret 2.437 mio. kr. (2.464
mio. kr.). Udviklingen skyldes, at 2010 udover
indkab af 1IC4-togsaet var pavirket af indkab af nye
@resundstogsat.

Faldet i koncernens aktiver skyldes herudover
primart forggede afskrivninger som falge af



ibrugtagning af rejsekortet samt flere 1C4- og
@resundstogsat, nedskrivninger af IC4-togsaet-
tene samt fald i tilgodehavender vedrgrende salg
af ejendomme og i likvide midler.

Egenkapital og minoritetsinteresser i alt udgjorde
5.113 mio. kr., hvilket er 1.501 mio. kr. mindre
end ultimo 2010. Dette kan primart henfares til
udbyttebetaling pa 300 mio. kr., kapitalnedsettel-
se (kombiterminaler), vaerdiregulering af finansiel-
le instrumenter samt underskuddet i 2011.

Hensatte forpligtelser er faldet fra 2.499 mio. kr.
ultimo 2010 til 2.044 mio. kr. pr. 31. december
2011. Udviklingen skyldes hovedsagelig, at der i
2011 er anvendt 289 mio. kr. vedrerende DSBFirst
@resund. Den resterende bogfarte vardi af hen-
s@ttelsen er herefter tilbagefort i regnskabet for
2011 med 222 mio. kr. Hensattelsen blev indreg-
net i arsregnskabet for 2010 som en del af de 725
mio. kr. i samlede hensattelser og nedskrivninger
vedregrende DSBFirst @resund. Hertil kommer
henszttelser og nedskrivninger vedrgrende DSB
Vst pa 303 mio. kr. og et fald i udskudt skat pa
256 mio. kr.

Den samlede geld er pr. 31. december 2011 pa
17.553 mio. kr., hvilket er 890 mio. kr. mere end
ultimo 2010.

Den rentebaerende geld er steget med 143 mio.
kr., og udgor 12.172 mio. kr. ved udgangen af
2011.

Udbytte til Transportministeriet
Bestyrelsen indstiller, at der ikke udbetales ud-
bytte til Transportministeriet for 2011.

Antal medarbejdere

Det gennemsnitlige antal fuldtidsbeskaftigede var
10.040i 2011, hvilket er en stigning pa 591 med-
arbejdere i forhold til 2010. Stigningen skyldes
primart opstart af nye operationer i Sverige og i
Tyskland. | alt steg antallet af medarbejdere i de
udenlandske operationer med 640 fuldtidsbeskeef-
tigede, mens antallet af medarbejdere i Danmark
faldt med 49 fuldtidsbeskaftigede. Udviklingen i
Danmark kan tilskrives faerre stillinger inden for
det administrative omrade og ansattelsesstoppet
indfart i 2011, delvist moduvirket af flere ansatte
vedrgrende ferdiggorelsen af 1C4.

Vederlag

Bestyrelsen laegger vaesgt pa, at vii DSB har en
vederlagsstruktur, der kan tiltrekke og fastholde
de ngdvendige kompetencer.

Vederlag til direktionen i DSB udgjorde i alt 17,4
mio. kr. i 2011, heraf udger vederlag til fratradte
direktgrer i alt 16,2 mio. kr. Herudover har to
administrerende direktgrer i to tilknyttede virk-
somheder i forbindelse med deres fratreeden i
2011 i alt faet tildelt henholdsvis 3,5 mio. kr. og
3,8 mio. kr. | de angivne vederlag indgar lgn, lgn i
opsigelsesperioden, biltilskud, pension, bonus og
sarlige vederlag (eksempelvis fratreedelsesgodt-
gorelse).

Det gennemsnitlige arsvederlag for medlemmer af
koncernledelsen udgjorde i 2011 2,8 mio. kr. In-
gen medarbejdere har i 2011 faet udbetalt mere
end gennemsnitslgnnen for medlemmerne af kon-
cernledelsen. Ingen specialister uden ledelses-
maessige opgaver har oppebaret en aflgnning over
1,2 mio. kr. arligt.

Aftaler om fratraeedelsesgodtggrelser for under- og
vicedirektgrer og direktarer ligger i et spaend mel-
lem 6 og 12 maneder. Aftalen med den kommen-
de administrerende direktgr, der tiltraeder 1. maj
2012, indeholder ikke aftale om fratreedelses-
godtgarelse, mens opsigelsesvarslet er aftalt til 24
maneder (dog 30 maneder i det farste ar). Under 5
ansatte er fastholdt ved "stay-on” bonus. Ingen
"stay-on” bonus udger mere end 3 maneders lan.

Forventninger til 2012

Forventningen til resultatet for 2012 er pavirket af
et stigende antal kunder i Danmark, bade i S-tog
og i Fjern- & Regionaltog samt effekten af plan-
lagte effektiviseringer og besparelser. Disse for-
hold modsvares dog af afledte driftsomkostnin-
ger, stigende energiomkostninger, forggede pen-
sionsomkostninger samt omkostninger som kon-
sekvens af indferelsen af rejsekortet.

DSB er saledes i 2012 pa vej mod en bedre gko-
nomisk balance, men vil dog vare pavirket af de
afledte konsekvenser af genopretningsplanen
herunder omkostninger til restruktureringer og
afskedigelsesomkostninger. Saledes forventes
resultat for skat i 2012 ogsa at udgare et under-
skud.



Produktivitet

Antal togkilometer pr. medarbejder er steget med
12 procent til 8.802, og antal togrejser pr. medar-
bejder er steget med 5 procent til 21.816. Om-
kostninger pr. togkilometer er faldet med 12 pro-
cent fra 134 kr. til 118 kr. i 2011. Udviklingen skal
ses i lyset af den ggede kilometerproduktion som
folge af overtagelsen af DSB Smaland, DSB Vast
og DSB Uppland, som har lange togstraekninger.
Dertil kommer henszttelsen vedrarende DSBFirst
@resund og omkostninger til omstruktureringer i
2010.

Tabel 2: Produktivitet i DSB-koncernen

Vaekst
2011 2010

Abs. Pct.
Antal toghkm. pr. 8.802 7.846 956 12%
medarbejder
Antal togrejser pr. 21.816 20.762 1.054 5%
medarbejder ) ) )
Omkostninger pr. 118 134 16 -12%

togkilometer

Pa de danske strekninger har der varet en positiv
udvikling i antallet af togkilometer pr. medarbej-
der pa 4 procent og i antallet af togrejser pr. med-
arbejder pa 8 procent. Omkostninger pr. togkilo-
meter er faldet med 3 procent i forhold til 2010.

Tabel 3: Produktivitet i de danske aktiviteter i DSB-koncernen

2011 2010 Vaekst
Abs. Pct.
Antal togkm. pr. 6.991 6.707 284 4%
medarbejder
Antal togrejser pr. 21.015 19.448 1567 8%
medarbejder : ) .
Omkostninger pr. 158 163 5 39,
- - '0

togkilometer




Udvikling i antal kunder

Tabel 4: Antal kunder

2011 2010¢ Vaekst

1.000 kunder Abs. Pct.
Fjern- & Regionaltog, heraf: 49.638 47.842 1.796 4%

Ost 24974 24.168 806 3%

Vest 15.207 14.425 782 5%

@st/Vest over Storebaelt 8.652 8.370 282 3%

Qvrige 805 879 -74 -8%
DSBFirst i Danmark 24.632 25.285 -653 -3%
S-tog (korrigeret) ! 85.632 81.047 4.585 6%
Kunder i Danmark i alt (korrigeret)* 159.902 154.174 5.728 4%
Korrektion sporsparring 14.922 11.948 2974 25%
Kunder i Danmark i alt 174.824 166.122 8.702 5%
Kunder i Sverige i alt 2 50.268 38.888 11.380 29%
Kunder i Tyskland i alt 3 4.000 1.600 2.400 150%
Eliminering 2 10.060 10.429 -369 -4%
Antal kunder i alt 219.032 196.181 22.851 12%
Antal kunder i alt (korrigeret)* 204.110 184.233 19.877 11%
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1) Eksklusive kunder i de perioder og p& de straekninger, hvor der har vaeret sporspaerringer. Ved sporspaerringer forstas her, at
mindst et spor er lukket, og at der i endel af perioden har vaeret totalspaerret. Inklusive kunder p& de straekninger, der har vaeret

bergrt af de omfattende sporarbejder udger kundevaeksteni S-tog 8 procent.

2) Kunder, somkerer pa tvaers af landegraenser, indgér i antal kunder i hvert land. | den samlede opgerelse for DSB-koncernen

elimineres for det antal kunder, somingen p&- og afstigning har under rejsen.

3) Rejser med det tyske operaterselskab VIAS indgér fra 1 april 2010 med 100 procent i antal kunder for DSB-koncernen. |

koncernregnskabet indgar VIAS pro ratamed 50 procent.

4) Iforhold til tidligere offentliggjorte tal er antal kunder i 2010 reguleret - primeert som fglge af en ny model for opgerelsen af

antal rejser.

Antal kunder i DSB-koncernen

Der eri 2011 blevet foretaget naesten 175 mio.
rejser med DSB pa det danske marked. | forhold til
2010 svarer det til en vakst pa 5 procent, svaren-
de til 8,7 mio. rejser. Det er historisk gode rejse-
tal. | hele DSB-koncernen er antallet af kunder
steget med 22,9 mio., hvilket svarer til en stigning
pa 12 procent.

Den danske kundevakst kan henfares til en vaekst
pa 4 procent i Fjern- & Regionaltog og 8 procent i
S-tog, delvist modvirket af et fald pa 3 procent pa
de danske DSBFirst @resundsstrakninger. Disse
tal er inklusive kunder pa de straekninger, der har
vaeret bergrt af de omfattende sporarbejder pa S-
togs-nettet i primaert 2010.

Korrigeres kundetallene for de strakninger, hvor
der har vaeret vaesentlige sporarbejder, er kunde-
vaeksten 6 procent i S-tog. Det samlede antal
internationale kunder steg i 2011 med 13,8 mio.
til 54,3 mio. svarende til en fremgang pa 34 pro-
cent. Udviklingen kan henfgres til opstarten af
operationerne DSB Vast, DSB Smaland og DSB
Upptaget samt overtagelsen af de 50 procent af
VIAS, der fra 1. december 2010 ogsa driver Rhein-
gau-straekningen.

Udvikling i persontrafikken i Danmark

| 2011 steg det samlede antal rejser over Store-
beelt (tog, fly, bil og bus) med ca. 1 procent sam-
menlignet med 2010. Stigningen kan primaert
henfares til bil- og togtrafik, mens flytrafikken er
stagneret.

DSB’'s markedsandel over Storebzlt er pa i alt 26
procent i 2011, hvilket er uendret i forhold til
2010.

Ifolge Vejdirektoratets seneste statistik fra 3.
kvartal gik den landsd®kkende biltrafik i 3. kvartal
2011 tilbage med 1 procent i forhold til samme
periode i 2010. | de farste 9 maneder af 2011
havde biltrafikken en stigning pa 1 procent i for-
hold til samme periode i 2010.

Fjern- & Regionaltog

Fjern- & Regionaltog havde 49,6 mio. kunder i
2011, hvilket er en stigning pa 1,8 mio. eller 4
procent i forhold til 2010. | 2011 var der en kun-
devaekst pa 3 procent for Sjzlland og over Store-
baelt og 5 procent for Fyn og Jylland.

Udviklingen skyldes et fokuseret arbejde med
prisparametre i forhold til bade erhvervs-, fritids-
og pendlermarkedet, understattet af malrettede
kampagner iser gennem loyalitetsprogrammerne
+More og Work Plus. Hertil kommer szrlige Ud-
dannelseskort og Ungdomstilbud som for eksem-
pel HyperCard, understgttet af fordelsprogrammet



Wild Card. Udviklingen gar mod en starre vakst i
antal rejser foretaget med periode- og klippekort
end med enkeltbilletter.

S-tog

Pa de straekninger, der ikke har veaeret bergrt af
sporarbejder, har S-tog haft en kundevekst pa 6
procent svarende til 4,6 mio. kunder sammenlig-
net med 2010. Aldrig tidligere har sa mange kun-
der rejst med S-toget, hvilket blandt andet kan
henfares til en robust produktion med en generel
hgj regularitet, samt en raekke initiativer knyttet
til den kombinerede brug af cykel og S-tog. Initia-
tiverne omfatter billettyper som eksempelvis
Mobilbillet og Mobilklippekort samt samarbejde
med eksterne partnere om transport i forbindelse
med szrlige begivenheder, herunder blandt andet
VM i cykling i september, der i sig selv bidrog med
ca. 0,5 mio. rejsende.

DSBFirst i Danmark

| 2011 havde DSBFirst Danmark en nedgang i
antal kunder pa 3 procent sammenlignet med
2010, jevnfar opgarelse fra Trafikstyrelsen.

Udviklingen kan blandt andet henfgres til et fald i
den kundeoplevede rettidighed. DSB har imgde-
kommet kundernes rettighedskrav med en @&ndret
kgreplan i august 2011. Dette har resulteret i en
vaesentlig bedre rettidighed pa Kystbanen. En
tilsvarende forbedring pa Kastrupbanen har imid-
lertid ikke kunnet opnas, hvilket er en del af for-
klaringen pa den kundeoplevede rettidighed.

Sverige

DSB'’s aktiviteter i Sverige bestar af operationer i
den svenske del af DSBFirst @resund, Roslagsba-
nan i Stockholmsomradet, DSB Smaland omkring
Jonkoping og DSB Vast dekkende regional- og
pendlertrafikken i Goteborgomradet. | juni 2011
overtog DSB togtrafikken i Uppsalaomradet.

DSB overdrog den 11. december 2011 den sven-
ske del af @resundstrafikken til Veolia Transport
Sverige. Det skete som en del af aftalen omkring
DSBFirst med de svenske trafikmyndigheder fra
Oresundstag AB.

De nye operationer har vaeret medvirkende til, at
DSB i Sverige havde 50,3 mio. kunder i 2011,
hvilket svarer til en vaekst pa 29 procent. Udvik-
lingen er til en vis grad reduceret pa grund af
overdragelsen af den svenske del af @resundstra-
fikken.
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Tyskland
DSB's aktiviteter i Tyskland bestar af rejser med
det tyske operatgrselskab VIAS. Siden 2005 har
VIAS drevet Odenwaldbahn i Frankfurt am Main-
omradet.

Fra december 2010 driver VIAS ogsa Rheingau-
straekningen fra Frankfurt am Main til Koblenz.
VIAS havde i 2011 i alt 4,0 mio. kunder.



Segmenter

Fjern- & Regionaltog
Tabel 5: Fjern- & Regionaltog
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Vaekst

Belob i mio. kr. 2011 2010*
Abs. Pct.
Nettoomsatning 4.854 4.694 160 3%
Passagerindtegter 3.280 3.232 48 1%
Indtagter fra trafikkontrakt 1.215 1.115 100 9%
Salg af kioskvarer mv. 43 47 -4 -9%
Salg af reparation og vedligeholdelse af togmateriel mv. 85 113 -28 -25%
Udlejning af togmateriel 231 187 44 24%,
Andre driftsindtegter og arbejde udfert for egen regning 240 333 -93 -28%
Indtegter i alt 5.094 5.027 67 1%
Omkostninger i alt 4668 4350 [ -318  -7%
Resultat for af- og nedskrivninger 426 677 -251 -37%
Af- og nedskrivninger 965 504 | 461  -91%
Resultat af primaer drift -539 173 -712 412%
Indtjeningsgrad 8,8 14,4 © -5,6 -39%
Antal togkm (1.000 km) 38.194 37.925 269 1%

1Tallene for 2010 er tilpasset i forbindelse med etableringen af DSB Vedligehold.

Nettoomsztningen i Fjern- & Regionaltog er ste-
get med 160 mio. kr. i forhold til 2010.

Passagerindtegter udgjorde i alt 3.280 mio. kr.
(3.232 mio. kr.), hvilket er en stigning pa 48 mio.
kr. Vaeksten skyldes stigningen i antallet af passa-
gerer.

Indtaegter fra den med staten indgaede trafikkon-
trakt er steget med 100 mio. kr. eller 9 procent i
forhold til 2010 (1.115 mio. kr.). Udviklingen er
pavirket af stigende indtagter fra trafikkontrakt
som folge af ibrugtagning af nye IC4-togsat, del-
vist modvirket af de forudseetninger om effektivi-
seringer i virksomheden, som er indarbejdet i
trafikkontrakten, og som medferer en reduktion i
indtegterne over kontraktperioden.

Indtaegter fra togservice udgjorde 43 mio. kr. (47
mio. kr.).

Salg af reparation og vedligeholdelse af togmate-
riel mv. (salg af energi) udgjorde 85 mio. kr. (113
mio. kr.).

Udlejning af togmateriel er steget med 44 mio. kr.
og udgjorde 231 mio. kr. (187 mio. kr.). Udviklin-
gen skyldes udlejning af nyanskaffede @resunds-
togseet til Trafikstyrelsen, der som trafikudbyder
stiller dem til radighed for DSB @resund til driften
af Kystbanen og Kastrupbanen.

Resultat faor af- og nedskrivninger faldt med 251
mio. kr. og udgjorde 426 mio. kr. (677 mio. kr.).
Udviklingen skyldes, dels at der i 2010 blev ind-
regnet 151 mio. kr. i rabatter fra AnsaldoBreda,
dels at omkostningerne i 2011 er pavirket af ud-
fordringerne omkring IC4-leverancen, dobbelt-
dxkkerhavariet ved Qsterport, lukningen af Stor-
stremsbroen, vardireguleringer af balanceposter
og hensattelser vedragrende pension og skalatrin
til tjenestemaend.

Resultat af primaer drift udgjorde et underskud pa
539 mio. kr. sammenlignet med et overskud pa
173 mio. kr. i 2010. Udviklingen kan udover det
ovenfor anfarte henfares til nedskrivninger vedrg-
rende IC4-togsattene samt ibrugtagning af nyt
togmateriel, der medforer stigende afskrivninger.

Den samlede produktion udgjorde 38,2 mio. tog-
kilometer i 2011, hvilket er 1 procent mere end i
2010.
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S-tog
Tabel 6: S-tog
Vakst
Belob i mio. kr. 2011 20101 ®
Abs. Pct.
Nettoomsatning 2.453 2.377 76 3%
Passagerindtegter 1.205 1.096 109 10%
Indtegter fra trafikkontrakt 1.248 1.281 -33 -3%
Andre driftsindtegter og arbejde udfert for egen regning 103 104 -1 -1%
Indtaegter i alt 2.556 2.481 75 3%
Omkostninger i alt 1.513 1.503 [ -10" -1%
Resultat for af- og nedskrivninger 1.043 978 65 7%
Af- og nedskrivninger 634 576 © 58" -10%
Resultat af primaer drift 409 402 7 2%
Indtjeningsgrad 42,5 41,1 F 1,4 3%
Antal togkm (1.000 km) 15.180 14.661 519 4%
1Tallene for 2010 er tilpasset i forbindelse med etableringen af DSB Vedligehold.
Nettoomsatningen i S-tog steg med 76 mio. kr. Resultat for af- og nedskrivninger udgjorde 1.043
svarende til 3 procent i forhold til 2010. mio. kr. (978 mio. kr.). Stigningen pa 65 mio. kr.
skyldes blandt andet den positive udvikling i antal
Passagerindtaegterne udgjorde 1.205 mio. kr. kunder samt effekten af feerre sporarbejder.
(1.096 mio. kr.) i 2011, hvilket svarer til en stig-
ning pa 109 mio. kr. eller 10 procent. Stigningen Resultat af primaer drift er ligeledes steget. Den
skyldes en betydelig vaekst i antallet af kunder positive udvikling opvejes dog delvist af nedskriv-
samt en hgjere gennemsnitspris. ninger af materielle anlaegsaktiver.
Indtgter fra den med staten indgaede trafikkon- Produktionen, opgjort som antal togkilometer, er
trakt er redt{ceret med 3.3 rmo. kr. t|l.1.248 mio. steget med 4 procent i forhold til 2010, hvor pro-
kr. (1.281 mio. kr.). Udviklingen er primzrt en duktionen var reduceret som fglge af omfattende
Konselfvgns af de forudsaetnlnger om ('affek.twlsg- sporarbejder.
ringer i virksomheden, som er indarbejdet i trafik-
kontrakten, og som medfarer en reduktion i ind-
tegterne over kontraktperioden.
DSB Vedligehold
Tabel 7: DSB Vedligehold
Vaekst
Belob i mio. kr. 2011 20101
Abs. Pct.
Nettpomsatning: Salg af reparation og 1.736 1.564 172 11%
vedligeholdelse af togmateriel mv.
Andre driftsindtegter og arbejde udfert for egen regning 16 69 -53 -77%
Indtegter i alt 1.752 1.633 119 7%
Omkostninger i alt 1.705 1518 ©  -1877 -12%
Resultat for af- og nedskrivninger 47 115 -68 -59%
Af- og nedskrivninger 44 39 [ 57 -13%
Resultat af primaer drift 3 76 -73 -96%
Indtjeningsgrad 2,7 7.4 -4,7 -71%

1Tallene for 2010 er opgjort p& baggrund af vedligeholdelsesaktiviteterne i Fjern- & Regionaltog, S-tog og DSBFirst @resund.

Aktiviteten er etableret som en selvstandig til-
knyttet virksomhed fra primo 2011. Salg af repa-
ration og vedligeholdelse af togmateriel mv. ud-
gjorde 1.736 mio. kr. (1.564 mio. kr.) i 2011, hvil-
ket svarer til en stigning pa 172 mio. kr. eller 11
procent. Vaksten skyldes starre salg af vedlige-
holdelsesopgaver, primart Flytoget i Oslo, og at
DSB Vedligehold udfarer arbejder som underleve-
rander til AnsaldoBreda pa leverancen af 1C4-
togsaettene.

Resultat far af- og nedskrivninger udgjorde 47
mio. kr. (115 mio. kr.). Faldet pa 68 mio. kr. skyl-
des blandt andet nedskrivninger af varelagre og
stgrre omkostninger til garantireparationer.

Resultat af primaer drift faldt med 73 mio. kr. og
udgjorde et overskud pa 3 mio. kr. i 2011 (76 mio.
kr.).
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Kort & Godt
Tabel 8: Kort & Godt
L Vakst
Belob i mio. kr. 2011 2010
Abs. Pct.

Nettoomsatning 944 888 56 6%

Salg af kioskvarer mv. 775 721 54 7%

Provisionsindtegter 169 167 2 1%
Andre driftsindtegter og arbejde udfert for egen regning 10 18 -8 -44%,
Indtegter i alt 954 906 48 5%
Omkostninger i alt 972 885 [ 87" -10%
Resultat for af- og nedskrivninger -18 21 -39 -186%
Af- og nedskrivninger 10 14 4 29%
Resultat af primaer drift -28 7 -35 -
Indtjeningsgrad -1,9 2,4 -4,3

Salg af kioskvarer mv. udgjorde 775 mio. kr. (721
mio. kr.), hvilket er en stigning pa 54 mio. kr. i
forhold til 2010. Udviklingen kan primeert henfa-
res til oget salg som falge af overgangen til 7-
Eleven-konceptet. Provisionsindtagterne er ste-
get med 2 mio. kr. til 169 mio. kr. (167 mio. kr.).

Resultat far af- og nedskrivninger er faldet med
39 mio. kr. Udviklingen skyldes primzert etable-
ringsomkostninger som falge af konverteringen af
Kort & Godt-butikker til 7-Eleven. Omkring 80
butikker i Kort & Godt er overgaet til 7-Eleven
konceptet.

Resultatet er endvidere pavirket af @gede pensi-
onsomkostninger og vaerdireguleringer af balan-
ceposteri 2011.

Resultat af primeer drift udgjorde et underskud pa
28 mio. kr. mod et overskud pa 7 mio. kr. i 2010.

Kort & Godt A/S indgar i en moms- og lgnsumsaf-
giftsmaessig faellesregistrering med andre selska-
ber i koncernen. Denne fzllesregistrering pavirker
resultatet i Kort & Godt negativt.

DSBFirst Oresund
Tabel 9: DSBFirst @resund !
Vaekst
Belob i mio. kr. 2011 2010°
Abs. Pct.

Nettoomsatning 982 891 91 10%

Passagerindtegter 2 1 1 100%

Indtagter fra trafikkontrakter 883 757 126 17%

Salg af reparation og vedligeholdelse af togmateriel mv. 97 133 -36 -27%
Andre driftsindtaegter og arbejde udfert for egen regning 143 184 -41 -22%
Indtagter i alt 1.125 1.075 50 5%
Omkostninger i alt 1126 1182 © 56 5%
Resultat for af- og nedskrivninger -1 -107 106 -
Af- og nedskrivninger 0 158 158
Resultat af primeaer drift -1 -265 265
Indtjeningsgrad -0,1 -12,0 12,0

1 Aktiviteterne i DSBFirst @resund er i feellesskab ejet af DSB og FirstGroup. FirstGroup ejer 30 procent, mens DSB ejer 70 procent.

2Tallene for 2010 er tilpasset i forbindelse med etableringen af DSB Vedligehold.

Ved afleeggelsen af arsregnskabet for 2010 blev
det konstateret, at DSBFirst Gresund var i en al-
vorlig gkonomisk situation, idet forretningsomra-
dets udvikling i 2010 ikke levede op til det forven-
tede med driftsunderskud til falge.

| forleengelse heraf, sammenholdt med DSB's for-
ventning om et betydeligt driftsunderskud i
DSBFirst Gresund i 2011, foretog DSB i 2010 en
revurdering af vaerdiansattelsen af de enkelte
selskaber i DSBFirst Gresund. Dette resulterede i
nedskrivninger af materielle anlaegsaktiver og
tilgodehavender mv. samt forpligtelser til estime-
rede fremtidige tab pa trafikkontrakter mv., og
tilbagebetalingskrav i forbindelse med eventuel
statsstotte.

Den samlede resultatpavirkning i DSB-koncernen
relateret til DSBFirst @resund af disse forhold
udgjorde i arsregnskabet for 2010 en omkostning
paialt 725 mio. kr. far skat, hvoraf 194 mio. kr.
pavirkede resultatet i DSBFirst @resund.

For at kunne opretholde en stabil drift af Ore-
sundstrafikken blev DSBFirst rekonstrueret pr. 1.
august 2011. Aktiviteterne i DSBFirst Sverige blev
afviklet med kereplansskiftet den 11. december
2011, hvor Veolia Transport Sverige overtog den
svenske del af Oresundstrafikken. DSB opererer
herefter, under det nye navn DSB Gresund A/S,
den danske del af @resundstrafikkken pa Kystba-
nen og Kastrupbanen.



| 2011 udgjorde nettoomsatningen i DSBFirst
Oresund 982 mio. kr. (891 mio. kr.), hvilket svarer
til en stigning pa 91 mio. kr.

Indtaegter fra trafikkontrakter udgjorde 883 mio.
kr. (757 mio. kr.), hvilket er en stigning pa 126
mio. kr. i forhold til 2010. Udviklingen skyldes
produktionsudvidelser, primzrt pa de svenske
strekninger, samt - som en del af rekonstruktio-
nen af DSBFirst Sverige - ekstra betalinger fra de
svenske udbudsmyndigheder (Skanetrafikken).

Resultat far af- og nedskrivninger i DSBFirst Qre-
sund udger et underskud pa 1 mio. kr. Heri indgar
anvendelse af hensattelser.
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Resultatet i DSBFirst @resund er i 2011 pavirket af
flere engangsforhold, herunder anvendelse af
hens=ttelser, ophar med aktivering af vedligehol-
delsesomkostninger samt omkostninger vedrg-
rende kab af energi i regnskabsaret 2010.

Resultat af primaer drift udger ligeledes et under-
skud pa 1 mio. kr. i 2011 (-265 mio. kr.). Udviklin-
gen i forhold til 2010 kan henfares til anvendelse
af hensattelser i 2011 samt det forhold, at alle
anlaegsaktiver i forbindelse med hensattelsen mv.
ultimo 2010 blev nedskrevet til nul. Der er derfor
ingen afskrivninger i 2011.

DSB Sverige
Tabel 10: DSB Sverige®
Vaekst

Belob i mio. kr. 2011 2010

Abs. Pct.
Nettoomsatning: Indtegter fra trafikkontrakter 609 198 411 208%
Andre driftsindteegter og arbejde udfert for egen regning 56 10 46 -
Indtegter i alt 665 208 457 220%
Omkostninger i alt 772 2010 © 571  -284%
Resultat for af- og nedskrivninger -107 7 -114 -
Af- og nedskrivninger 13 10 -12
Resultat af primeer drift -120 6 -126
Indtjeningsgrad -17,6 3,5 -21,1

1) Ekskl. DSB First @resund.

DSB Sverige bestar af folgende operationer:
Roslagsbanan i Stockholmsomradet, DSB Vast
med regional- og pendlertrafikken i Géteborgom-
radet og de nye aktiviteter DSB Smaland i Jonko-
pingomradet samt DSB Uppland uden for Stock-
holm.

I 2011 udgjorde indtaegter fra trafikkontrakter 609
mio. kr., hvilket er en stigning pa 411 mio. kr. i
forhold til 2010. Stigningen kan henfares til de
nye operationer.

Resultat af primaer drift udger et underskud pa
120 mio. kr., hvilket primert kan henfares til for
store omkostninger i de nye operationer blandt
andet lenomkostninger, som er meget hgjere end
forst antaget. Hertil kommer omkostninger til
erstatningskarsel i forbindelse med vintervejret i
starten af 2011 og omkostninger i forbindelse
med afskedigelser af medarbejdere i DSB Sverige.
Roslagsbanan lever resultatmaessigt op til for-
ventningerne, mens resultaterne i DSB Vast, DSB
Smaland og DSB Uppland er negativt pavirket af
starre omkostninger end forventet.

DSB's ledelse har revurderet forretningsplanerne
for selskaberne og vurderer, at der er et betyde-
ligt potentiale for at gennemfare driftsmassige
forbedringer. For DSB Vast AB er det dog vurde-
ringen, at trafikkontrakten under de nuvaerende
omstandigheder ikke vil give overskud, hvorfor
DSB har ivaerksat yderligere tiltag for at kunne
udarbejde planer for en langsigtet lasning. | kon-
sekvens heraf er der i moder- og koncernregnska-
bet for 2011 foretaget hensattelser og nedskriv-
ninger pa i alt 303 mio. kr. baseret pa en vurde-
ring af risici og DSB’s gkonomiske involvering.



DSB Tyskland
Tabel 11: DSB Tyskland
Vaekst

Belob i mio. kr. 2011 2010

Abs. Pct.
Nettoomsaetning: Indtegter fra trafikkontrakter 211 83 128 154%
Andre driftsindtegter og arbejde udfert for egen regning 16 11 5 45%
Indtegter i alt 227 94 133 141%
Omkostninger i alt 221 91 -130"  -143%
Resultat for af- og nedskrivninger 6 3 3 100%
Af- og nedskrivninger 7 4 -3 -75%
Resultat af primaer drift -1 -1 - -
Indtjeningsgrad 2,8 3,6 -0,8 -22%

DSB kabte 50 procent af det tyske operatarsel-
skab VIAS GmbH i 2010. Selskabet er regnskabs-
maessigt indregnet fra 1. april 2010. Udviklingen i
forhold til 2010 skyldes VIAS' overtagelse af
Rheingaustrakningen fra Frankfurt am Main til
Koblenz.

Indtegter fra trafikkontrakter udgjorde 211 mio.
kr.i2011. Resultat for af- og nedskrivninger ud-
gjorde 6 mio. kr. (3 mio. kr.), mens resultat af
primaer drift udgjorde et mindre underskud pa 1
mio. kr. (-1 mio. kr.), som folge af omkostninger i
forbindelse med lukningen af budkontoret i Diis-
seldorf.
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Tog til tiden

Pa trods af den megen uro omkring DSB har 2011
dog ogsa vaeret praeget af en raekke positive ten-
denser. Omfanget af forsinkelser er i 2011 sale-
des pa det laveste niveau i tre ar. De seneste ars
tiltag for at fa flest mulige tog til at kare til tiden
har virket, og samtidig er antallet af forsinkelser
indenfor de mal, der er aftalt med Transportmini-
steriet.

For savel Fjern- & Regionaltog som for S-tog er
omfanget af forsinkelser? forbedret med cirka 10
procent i forhold til 2010.

| Fjern- & Regionaltog udgjorde antallet af forsin-
kelser 9,4 procent i 2011 i forhold til 10,3 procent
i 2010. Den positive udvikling er sket pa trods af
IC4-kareforbuddet og lukningen af Storstreams-
broen og skyldes en kombination af en fortsat
fokuseret indsats pa at forbedre den generelle
rettidighed, feerre materielfejl og det ekstraordi-
neert harde vintervejr i 2010, der pavirkede antal-
let af forsinkelser negativt.

Forsinkelser

Pet. Fjern- & Regionaltog

25,0
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15,0

10,0 = Ft
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o g / Vs [s”iée,obﬁ’r s’%@,%ber

== 2010 = 2011 —mmmmmne ML tafikkontrakt

2 Definitioner vedr. forsinkelser:

Rettidigheden er defineret som det relative antal tog, der er ankommet til
perron inden for de fastsatte krav. Antal forsinkelser beregnes som 100
fratrukket den opgjorte rettidighed. Operatarrettidigheden beregnes alene
pa baggrund af forhold, som operateren er ansvarlig for. Den rettidighed
som passagererne oplever (den kundeoplevede rettidighed) bliver malt ud

fra, hvor forsinkede togene er, uanset arsag og ansvar.

Pct.
20,0

15,0 4

10,0

5,0

0,0 +
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I S-tog var antallet af forsinkelser 5,2 procent i
2011 sammenlignet med 6,0 procent i 2010. Ud-
viklingen skyldes farre materielfejl og ferre spor-
arbejder, og er sket pa trods af de kraftige sky-
brud.

DSBFirst Danmark havde i 2011 en operatarretti-
dighed pa 98,7 procent. Den svenske operatgarret-
tidighed var 99,9 procent (beregnet i perioden
indtil den 11. december 2011, hvor Veolia overtog
den svenske del af @resundstrafikken). Operator-
rettidigheden i bade Danmark og Sverige opfyldte
kravene i trafikkontrakterne. Den kundeoplevede
rettidished i 2011 var 75,4 procent i DSBFirst
Sverige. | DSBFirst Danmark var den kundeople-
vede rettidighed 83,1 procent.

Forsinkelser
S-tog

AT
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Wy P, s o T T 0[8’776:[%&%8’776::8’776@
2

= 2010 = 2011 mmmmmmmee MAL| tafikkOntrakt



Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for den selvstaendige offentlige virk-
somhed DSB er aflagt i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for klasse D
virksomheder og lov om den selvst@ndige offent-
lige virksomhed DSB og om DSB S-tog A/S.

DSB er fra 2011 ophert med at afleegge sin ars-
rapport efter de danske regnskabsvejledninger,
idet disse ikke lengere ajourfares labende. Dette
har ikke medfart nogen sndringer i regnskabs-
praksis.

Arsrapporten er bortset fra nedenstdende forhold
aflagt efter samme regnskabspraksis som arsrap-
porten for 2010.

Prasentation af omsatning fra Tips, Lotto og
taletidskort er &ndret. Tidligere skete indregnin-
gen brutto i resultatopggrelsen under henholdsvis
Nettoomsatning og Omkostninger til ravarer og
hjelpematerialer. Fra og med 2011 indregnes
indtegten netto i resultatopgerelsen som provisi-
on under Nettoomsatning.

Modtaget kompensation fra AnsaldoBreda vedrg-
rende leje af erstatningsmateriel er reklassificeret
og indregnes under Andre driftsindtaegter. Tidlige-
re blev kompensationen modregnet i Andre eks-

terne omkostninger under Leje af togmateriel mv.

Ovenstaende &ndring i praesentation og reklassi-
fikation har ingen effekt pa Aktiver i alt, Galds-
forpligtelser i alt, Egenkapital, Arets resultat eller
Pengestramsopggarelse. Der er foretaget tilpasning
af sammenligningstal og 5 ars-oversigten for ho-
ved- og nggletal.

Begivenheder indtruffet efter
31. december 2011

DSB har i januar og februar 2012 gennemfart for-
handlinger med de faglige organisationer for at
finde lgsninger, der kan medvirke til at forbedre
virksomhedens gkonomi og fremtidssikre udvik-
lingen i DSB. Droftelserne betyder, at DSB vil re-
ducere medarbejderstaben i niveauet 1.000 per-
soner.

DSB har pa grundlag af de gennemforte forhand-
linger besluttet at tilbyde frivillige fratreedelses-
ordninger til udvalgte medarbejdergrupper. De
frivillige ordninger vil udgare et vaesentligt ele-
ment i de nedskaeringer, som skal foretages for at
genoprette DSB's gkonomi.
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DSB har i bestrabelserne for at finde besparel-
sesmuligheder besluttet at lukke DSB Rejsebu-
reau. Togrejser til Europa vil, uanset lukningen,
fortsat veere en del af kerneforretningen.

Den 1. februar 2012 besluttede bestyrelsen i DSB,
at DSB IT Service og Drift fra den 1. april 2012
outsources til NNIT.

Der er ikke i gvrigt indtruffet begivenheder efter
31. december 2011, som efter ledelsens vurdering
har vaesentlig indvirkning pa vurderingen af ars-
rapporten for 2011.

Finanskalender 2012

Forventet offentliggarelse af:

Arsrapport 2011 3. april 2012
Forventet offentliggarelse af delarsrapporter:

1. kvartal 2012 23. maj 2012
Halvarsrapport 2012 23. august 2012

3. kvartal 2012 14. november 2012

Arsregnskabsmeddelelsen for 2011 findes pa
www.dsb.dk.



19 -

Ledelsespategning i drsrapport 2011
Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2011 for DSB.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven og lov om den selvstandige offentlige
virksomhed DSB og om DSB S-tog A/S. Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at
arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modervirksomhedens aktiver, passiver og finansiel-
le stilling pr. 31. december 2011 samt af resultatet af koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2011.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsesberetningen indeholder en retvisende redeggarelse for udviklin-
gen i koncernens og modervirksomhedens aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og koncernens
og modervirksomhedens finansielle stilling som helhed og en beskrivelse af de vasentligste risici og usikker-
hedsfaktorer, som koncernen og modervirksomheden star over for.

Kabenhavn, den 22. marts 2012

I direktionen

Jacob Kjeer
Konstitueret administrerende direktar og gkonomidirektar

I bestyrelsen

Peter Schiitze Annette Sadolin Lars Andersen
Formand Naestformand
Lotte Littau Kjeergaard Lilian Merete Mogensen Jens lwer Petersen

Andreas Hasle Hans Christian Kirketerp-Mgaller Preben Steenholdt Petersen



Resultatopgorelse 1. januar - 31. december

Belgb i mio. kr.

-20-

Indtaegter
Nettoomsatning

Arbejde udfaert for egen regning og opfert under aktiver

Andre driftsindteegter
Indtegter i alt

Omkostninger

Omkostninger til ravarer og hjelpematerialer
Andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Omkostninger i alt

Resultat for af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger af immaterielle og
materielle anlegsaktiver

Resultat af primaer drift

Finansielle poster

Resultat efter skat i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Finansielle poster i alt

Resultat for skat

Skat

Skat af arets resultat *)

Regulering af skat vedrarende tidligere ar *)
Skat i alt

Arets resultat

Arets resultat fordeles saledes:
DSB
Minoritetsinteresser

Arets resultat

2011 2010 /ndring
Abs. Rel.
I I
. 11066 9972 | 109  11%
. 534 638 | -104  -16%
. 485 849 | 364  -43%
| 12085 11459 | 626 5%
I I
I I
. 1738 1631 | -107 -7%
| 3684 3642 | 42 -1%
| 4970 4648 | 3R -7%
. 10392 9921 | 471 -5%
1.538 10%
mn -
-101 -214%
I I
36 40 3 -
63 93 | 30  -32%
- 568 539 | -9 -5%
| 541 -450 | 91  -20%
-551 -56%
I I
. 150 21 [ 171 -
) 2 16 -
. 164 -23 | 187 -
I
. 703 573
-1
574

*) Skatteindteegti 2011



Balance - Aktiver

Belgb i mio. kr.

31.12. 31.12.
2011 2010

Immaterielle anlaegsaktiver

Erhvervede rettigheder

Strategiske udviklingsprojekter

@vrige udviklingsprojekter

Immaterielle anlaegsaktiver under udfarelse

|

54

231
100

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

385

Materielle anlagsaktiver

Grunde og bygninger
Transportmateriel

Driftsmateriel, inventar og andet udstyr

Materielle anlagsaktiver under udfgrelse og
forudbetalinger

5.577
11.018
1.389

3.802

Materielle anlaegsaktiver i alt

21.786

Finansielle anlaegsaktiver

Kapitalandele i associerede virksomheder
Ansvarlig lanekapital i associerede virksomheder
Andre kapitalandele

Andre tilgodehavender

80
231
171
499

Finansielle anlaegsaktiver i alt

981

Anlzegsaktiver i alt

23.152

Varebeholdninger

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre tilgodehavender
Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender i alt

Likvide beholdninger

404

460
39
1.192
238
1.929

291

Omsatningsaktiver i alt

2.624

Aktiver i alt

25.776
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Balance - Passiver

Belgb i mio. kr.

31.12. 31.12.
2011 2010

Egenkapital

Ansvarlig kapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte
Egenkapital i alt

Minoritetsinteresser

|

4.761
1.552
300
6.613

Egenkapital og minoritetsinteresser i alt

Hensatte forpligtelser
Andre hensatte forpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser

1.076
1.423

Hensatte forpligtelser i alt

Langfristede galdsforpligtelser
Langfristede lan

Ansvarlig lanekapital

Qvrige langfristede gaxldsforpligtelser
Langfristede gxldsforpligtelser i alt

Kortfristede gaeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede galdsforpligtelser
Kortfristede lan

Kreditinstitutter

Leverandergeld

Anden gld

Periodeafgransningsposter

Kortfristede galdsforpligtelser i alt

10.057

279
10.342

1.163
650
607
865

2.371
665

6.321

Galdsforpligtelser i alt

Passiver i alt

25.776
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Pengestremsopggrelse

Belgb i mio. kr.

2011 2010

Resultat af primaer drift

-101

Regulering for ikke-likvide driftsposter

Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver
Andring i andre hensatte forpligtelser, netto

Andre reguleringer

Gevinst og tab ved salg og skrotning af immaterielle og materielle
anlegsaktiver

Finansielle poster, betalt

Selskabsskat, betalt

1.639

Pengestremme fra driftsaktivitet for s®ndring i driftskapital

Andring i driftskapitalen:

/ndring i tilgodehavender

/ndring i varebeholdninger

/ndring i leverandgrgaeld og anden gald mv.

K
i
[e)]

Andring i driftskapital i alt

Pengestremme fra driftsaktivitet i alt

2.224

Kob af immaterielle og materielle anlaegsaktiver, ekskl. aktiverede renter
Salg af immaterielle og materielle anlaegsaktiver mv.

Kab af finansielle anlagsaktiver

Salg af finansielle anlagsaktiver

Indskud af ansvarlig lanekapital i associeret virksomhed

Indskud af hybridkapital

-2.457

Pengestremme fra investeringsaktivitet i alt

Pengestremme fra drifts- og investeringsaktivitet i alt

Provenu ved optagelse af langfristede lan
Provenu ved optagelse af kortfristede lan
Indfrielse og afdrag pa langfristede lan
Indfrielse og afdrag pa kortfristede lan
Modtaget udbytte

Betalt udbytte

3.085
250
-2.476
-536

-161

Pengestremme fra finansieringsaktivitet i alt

167

Andring i likvider i alt

Likvider pr. 1. januar

-463

Likvider pr. 31. december

-316

Likvider kan specificeres saledes:
Likvide beholdninger
Kreditinstitutter

291
-607

- 7%
- %00
- -L176
- -500
- 5
Ll 147
.
- 316
I
Bl
- 48

Pengestramsopggarelsen kan ikke direkte udledes af resultatopgerelse og balance.
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Andring

Abs. Rel.

23%
147%

129%
-4%

-22%

-65%
83%

r

-3%

-714%
260%
-53%

7%

89%
-271%

-196%

32%

-45%

-92%
21%



Egenkapitalopgerelse
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Ansvarlig Overfort Foreslaet Egenkapital
Belab i mio. kr. kapital resultat udbytte ialt
Egenkapital pr. 1. januar 2010 4.761 2.429 158 7.348
Betalt udbytte - - -158 -158
Arets resultat - -874 300 -574
Valutakursregulering vedr. tilknyttede virksomheder - 21 - 21
Veardiregulering af sikringsinstrumenter, primo - 363 - 363
Veardiregulering af sikringsinstrumenter, ultimo - -387 - -387
Egenkapital pr. 31. december 2010 4.761 1.552 300 6.613
Betalt udbytte - - -300 -300
Kapitalnedszttelse -1 -166 - -167
Arets resultat - -694 - -694
Valutakursregulering vedr. tilknyttede virksomheder - 11 - 11
Veardiregulering af sikringsinstrumenter, primo - 387 - 387
Vardiregulering af sikringsinstrumenter, ultimo - -731 - -731
Egenkapital pr. 31. december 2011 4.760 359 - 5.119
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Hovedetal for resultatopggrelsen

2011 2010
Belgb i mio. kr. 1. kvt. 2. kvt. 1. kvt. 2. kvt.
Passagerindtaegter 1.025 1.183 1.005 1.156
Indteegter fra trafikkontrakter 1.298 1.306 1.116 1.170
Salg af kioskvarer mv. * 185 212 183 202
Salg af reparation og vedligeholdelse af togmateriel 39 28 26 26
Udlejning af togmateriel 57 58 42 45
Nettoomsatning 2.604 2.787 2.372 2.599
Arbejde udfert for egen regning og opfert under aktiver 154 133 151 167
Andre driftsindtaegter * 108 84 155 242
Indtaegter i alt 2.866 3.004 2.678 3.008
Omkostninger i alt * 2.394 2.504 2.199 2.384
Resultat for af- og nedskrivninger 472 500 479 624
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlagsaktiver * 380 417 348 350
Resultat af primaer drift 92 83 131 274
Finansielle poster netto -110 -132 -109 -113
Resultat for skat -18 -49 22 161
Periodens resultat -15 -34 17 120
Egenkapital i alt 6.542 6.413 7.239 7.072
Indtjeningsgrad (EBITDA margin) 18,1% 17,9% 20,2% 24,0%
Egenkapitalforrentning (ROE) p.a. -0,9% -2,1% 0,9% 6,7%
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC efter skat) p.a. 1,5% 1,4% 2,1% 4,4%

1 Der er foretaget tilpasning af sammenligningstal, jf. anvendt regnskabspraksis.



Nogletalsdefinitioner

Nggletal og beneevnelser er udarbejdet i overensstemmelse med 'Anbefalinger & Nagletal 2010'

fra Den Danske Finansanalytikerforening.
Indtjeningsgrad (EBITDA margin) =resultat far af- og nedskrivninger x 100 / nettoomsaetning
Overskudsgrad (EBIT margin) = resultat af primaer drift x 100 / nettoomsaetning

Egenkapitalforrentning (ROE) = (arets resultat x 100 / gennemsnitlig egenkapital)

Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC efter skat) = (resultat af primeer drift efter skat
(NOPLAT) x 100/ (gennemsnitlig egenkapital +gennemsnitlig netto rentebaerende geeld))

Gearing = netto rentebaerende geeld / resultat fgr af- og nedskrivninger
Soliditetsgrad = egenkapital x 100 / balancesum

Rentedeaekning = (resultat af primaer drift +finansielle indtaegter) / finansielle omko stninger
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