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At fylde 160 ar er ikke enhver virksomhed beskaret. Det
gjorde Tivoli den 15. august 2003, og det blev fejret

bade pa dagen og gennem hele seesonen. Men at blive
s& gammel er ikke i sig selv en bedrift. Det, der er en bedrift, er at
fylde 160 ar — og stadig veere attraktiv og relevant for moderne men-
nesker. Det ger sig geeldende for Tivoli, og Carstensens ord om, at
Haven aldrig bliver feerdig, er en levende realitet.

Tivoli er i dag mange ting. Danmarks mest besegte turistattraktion er
pé én og samme tid bade en institution, en traditionsbeerer, et natio-
nalsymbol og en virksomhed. Nagternt set er Tivoli en forlystelses-
have pa 82.717 m? i centrum af Kebenhavn. Det seerlige ved dette
areal er, at alle danskere kender det, og nzesten alle har 'folelses-
maessige aktier' i det. Det betyder ogsa, at Tivoli har et seerligt
ansvar, ikke blot over for sine geester, men ogsa over for det sam-

fund, Haven er en del af.

| jubileeumsaret tog Tivoli fat pa et nyt indsatsomrade: tilgeengelighed
for mennesker med handicap. Et samarbejde med Sahva Fonden,
Fonden Realdania og Vanferefonden beted, at der i alt investeres et
tocifret millionbeleb i forbedret tilgaengelighed i perioden 2003-
2005. Projektet skal give gaester med forskellige former for handi-
cap en oplevelse af Tivoli pa linje med resten af Havens gaester, og
det er en udfordrende opgave. Iszer fordi nye lesninger skal ske
med respekt for det historiske landskab, Havens helt unikke rum og

Formandens beretning

atmosfaere samt den traditionsrige bygningsmasse. En af ambitio-
nerne med projektet var derfor, at Tivoli skulle udvikle nye og innova-

tive lasninger.

Og dét blev der sat pris pa. Ikke kun blandt Tivolis geester med han-
dicap, men ogsé blandt diverse organisationer verden over. Tivoli
modtog seerlig anerkendelse fra Nordisk Handikappolitisk Rad og
Kulturministeriet, Scleroseforeningens nyindstiftede tilgeengeligheds-
pris og sidst, men ikke mindst, vandt Haven ‘Excellence in Universal
Design — Great Places Fit for People’ — en vigtig amerikansk
designpris, indstiftet af den amerikanske arkitektforening.

Jubileeumsaret blev ikke alene nydt af Tivoli og Havens medarbejde-
re. Tivolis stamgaester — arskortholderne — voksede kraftigt i antal,
og ved arets slutning havde Tivoli Klubben mere end 230.000 med-
lemmer. Det var medvirkende til, at arets besegstal endte med et flot
resultat: 4,1 mio. gange gik en geest gennem portene. Og det var
ogsé medvirkende til, at resultatet for regnskabséret 2003/2004
overstiger de forventninger, der blev udtrykt ved halvarsregnskabet,
udsendt den 17. november 2003.

Niels Eilschou Holm
Kabinetssekreteer, dr. jur.
Bestyrelsesformand



Hoved- og nogletal for regnskabsaret 2003/04 for Tivoli-koncernen

Tivoli blev besagt af 3.266.000 gaester i sommer-

saesonen 2003 og af 833.000 geester under Jul i

Tivoli, svarende til en fremgang pa henholdsvis
10 % og 4 %. En fremgang, der kan tilskrives en betydelig
satsning pa Tivolis arskort i forbindelse med 160-ars-jubileeet.
Antallet af arskort steg saledes med 134 % til 232.000 stk.

Koncernens omszetning blev 404,2 mio.kr. mod 367,8 mio.kr. for

den tilsvarende periode éaret fer.

Resultat fer skat blev et overskud pa 22,8 mio.kr., hvilket er en
forbedring pa 5,9 mio.kr. i forhold til samme periode aret for.
Tivolis ledelse anser resultatet som tilfredsstillende samt som en
bekreeftelse pé, at de mange tiltag, der er iveerksat for at for-

bedre Tivolis ekonomi, nu beerer frugt.

Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der i lighed med
2002/03 udloddes et udbytte for regnskabsaret pa 10 % af den

nominelle aktiekapital.

Begivenheder efter regnskabsarets udleb
Tivoli har &bnet en stor ny rutschebane, Deemonen, som Tivoli

har store forventninger til i forhold til barnefamilier og unge.

Forventninger til 2004/05
Selskabets forventninger til 2004/05 er et resultat for skat pa
15-25 mio.kr.



Hoved-

og nogletal for regnskabsaret 2003/04 for Tivoli-koncernen

Fem ars hovedtal 1999/00%) 2000/01*)  2001/02*) 2002/03 2003/04
Tivoli Koncernen (12 mdr.) (12 mdr.) (6 mdr.) (12 mdr.) (12 mdr.)
mio.kr.

Omszetning inkl. forpagtere og lejere 704,7 707,6 145,8 722,5 769,6
Omszetning 361,8 365,1 69,5 367,8 404,2
Omkostninger fer af- og nedskrivninger 302,7 301,3 108,3 2941 320,8
Resultat for af- og nedskrivninger 59,1 63,8 -38,8 73,7 83,4
Af- og nedskrivninger 44.4 46,8 23,7 52,0 57,6
Resultat af ordinzer drift 14,7 17,0 -62,5 21,7 25,8
Finansielle poster, netto -14,0 -7,8 -3,7 -4,8 -3,0
Resultat for skat 0,7 9,2 -66,2 16,9 22,8
Arets resultat 3,7 9,4 -46,8 11,4 16,1
Balancesum 565,4 674,8 613,8 577,1 600,0
Investeringer i materielle anleegsaktiver 62,4 53,0 221 49,7 87,1
Egenkapital 291,5 469,3 416,8 428,2 438,7
Pengestromme fra driftsaktivitet 26,1 45,9 -43,3 60,7 88,3
Pengestremme til investeringsaktivitet -62,4 -53,0 -22,1 -49,7 -87,1
Antal medarbejdere ***) 523 505 306 510 472
Fem ars nogletal 1999/00%) 2000/01*)  2001/02**) 2002/03 2003/04
Tivoli Koncernen (12 mdr.) (12 mdr.) (6 mdr.) (12 mdr.) (12 mdr.)
Egenkapitalens forrentning i procent p.a. 1,3 2,5 -10,6 2,7 3,7
Egenkapital i procent af balancesum 52 70 68 74 73
Tivoli (moderselskab)

Resultat i kr. pr. 100 kr. aktie 8 16 -82 20 28
Udbytte i kr. pr. 100 kr. aktie - 10 - 10 10
Berskurs ved regnskabsarets slutning 1.520 1.308 1.350 1.250 1.925

*) Sammenligningstallene er tilpasset den i 2002/03 aendrede regnskabspraksis vedrerende behandling af hensatte forpligtigelser samt den regnskabsmaessige behandling af foreslaet udbytte.

**) Omlaegningsar (perioden 1. oktober 2001 - 31. marts 2002)

)

Beregning af antal medarbejdere foretages fra 2003/04 efter ATP-metoden. Beregningen er tidligere foretaget med udgangspunkt i antal arsveerk. Sammenligningstal er ikke tilrettet.



160-ars-jubileet

Tivoli fejrede sin 160-ars-fedselsdag gennem hele see-

sonen med alt fra stor kunst til gode tilbud. Da Tivolis

grundleegger, Georg Carstensen, i 1842 fik kongeligt
privilegium til at opfere en forlystelsespark pa feestningsterreenet
ved Vesterport, led privilegiet kun pa fem ar. | 2003 var der géet
160 ar, siden Tivoli ferste gang slog derene op. | den farste
korte saeson besagte 175.000 geester Haven. | 2003 — 160 ar
efter — besegtes Tivoli af 4,1 mio. geester.

Et af de store treekplastre var jubileeumstilbuddet pa arskort. Fra
det ene ar til det andet blev prisen sat ned fra 245 kr. til 160 kr.
— en krone for hvert ar, Haven havde eksisteret. Og det var en
populzer beslutning hos kebenhavnerne. 232.000 personer
regnede sig frem til, at dette var en god idé og sikrede sig fri
adgang til de efterfelgende Tivoli-ture. Det var nzesten en tre-
dobling af salget i forhold til &ret fer — og det var ikke kun ars-
kortet, der rag over disken til en favorabel pris — ogsa ydersseso-
nerne bed pa attraktive tilbud. En 'jubillet’, der indeholdt entré og
tur-pas, kunne erhverves for, ja selvfelgelig ... 160 kr.

Selve 160-ars-dagen, 15. august, bed pa premiere pa Fata-

morgana pa Nimb. Den spektakuleere lysinstallation blev skabt af

den franske fotograf og lyskunstner Stef Grivelet specielt til
Nimbs facade, der aften pa aften skiftede karakter — fra syd-
amerikansk jungle til persisk palads. Fatamorgana blev godt
modtaget i pressen, og Politikens kunstanmelder Peter Michael
Hornung kvitterede med seks af seks stjerner. Installationen

kunne opleves hver aften resten af seesonen.

Fedselsdagen bed ogsa pa billedkunstneren Peter Brandes’
krukker. Natten mellem den 14. og den 15. august blev alléen
fra Hovedindgangen udsmykket med 14 smukke krukker, og
som kronen pa fedselsdagsveerket blev der oven i kebet opstillet
en tre meter hej krukke i bedet ved Promenadepavillonen —

alle dekoreret med commedia del arte-inspirerede masker.
Krukkerne, der blev til med stette fra Ny Carlsbergfondet,
kommer til at sta permanent i Tivoli.

Derudover kunne de over 30.000 fedselsdagsgeester opleve
Pointer Sisters fyre den af pa Pleenen, og Koncertsalen bed
pa et overfladighedshorn af populeere melodier af Emmerich
Kalman, bl.a. uddrag af Grevinde Maritza og Czardas-
fyrstinden.

Dagen sluttede i segte Tivoli-stil med et sandt festfyrveerkeri med
bl.a. store, hejtflyvende bomber og 'Tivoli 160 ar’ i ildskrift.



Ved Tivolis bning i 1843 var der to forlystelser at

veelge imellem: en hestetrukken karrusel og en

rutschebane — i 2003 var der 25. Den zeldste, Bjerg-
rutschebanen fra 1914, har gennem mange ar veeret Tivolis
mest populzere forlystelse, og den position blev fastholdt i som-
meren 2003, hvor 1,3 mio. geester tog turen i de gamle vogne,
der har bugtet sig gennem den 625 meter lange bane tusindvis
af gange til hvin og skrig pa alverdens sprog. Banen er en af

verdens eeldste treerutschebaner.

Tivoli har ikke mulighed for at vokse i areal, og derfor ma gamle
forlystelser lade livet, nar der skal skabes plads til nye oplevelser.
Af samme grund métte Baliebanen vige pladsen, da et nyt 'folk’
flyttede ind i bjerget under Rutschebanen i april maned. Det var
Groterne, man kunne made i Tivolis nye forlystelse Minen, den
tidligere Baljebane. Groterne er muldvarpelignende vaesener,
som arbejder hardt for at skaffe guld og diamanter til den store
drage — Freken Perlemor — der ogsa bor i Minen. Indgangen til
forlystelsen blev scenograferet som indgangen til en mine, hvor
Tivolis geester sejler igennem. Forlystelsen forblev séledes en
vandbane, men banen fik — ud over den indledende bakke — ogsa

en rutschetur undervejs. Sejlturen foregar i minevogns-joller, som

25 forlystelser

Groterne har flikket sammen af rustne metalplader. Minen blev
designet og udviklet af Tivolis udviklingsafdeling — og musikken,
der ledsager geesterne pa turen, af Bo Holten.

Musikken og Groterne gik igen pa berneteatret Valmuen, hvor
en helt ny forestilling blev til over temaet Minen. Her blev 'Lille
Nok i Groternes mine’ til bernenes begejstring opfert 176 gange
i lobet af seesonen. Ogsa Tivolis butikker dyrkede Minens univers.
En seerlig Freken Perlemor-bamse blev fremstillet, sa Tivoli-

geester kunne tage oplevelsen med hjem.

Pa Tivolis 160-ars-fedselsdag kunne Haven lafte sleret for
endnu en nyhed pa forlystelsesomradet. Hér blev planerne for
byggeriet af Tivolis sterste investering i nyere tid preesenteret:
Danmarks sterste og hurtigste rutschebane. Derfor méatte
endnu en forlystelse ga pa pension for at give plads til det store
byggeri. 22. september, dagen efter Tivoli lukkede for seesonen,
gik handveerkerne i gang med at nedtage Slangen, der havde
boet i Kina-omradet siden 1989. Byggeriet af Deemonen, som
banen siden hen kom til at hedde, fortsatte under Jul i Tivoli og
helt frem til 26. marts, hvor Prins Henrik var blandt de forste

vovehalse, der prevede rutschebanen, som nar op pa en fart af

77 km/t.



Kulturinstitutionen Tivoli

Tivoli er — ud over at veere Danmarks sterste attraktion

— ogsa en kulturinstitution og storakter i den danske

underholdningsbranche. Med ikke mindre end tre
udenders- og to indendarsscener samt to teatre spiller Tivoli en
vaesentlig rolle i dansk kulturliv. Tivolis ferste musikdirekter,
‘Nordens Strauss’, H.C. Lumbye, grundlagde en steerk musiktra-
dition i Tivoli, og Haven er en af Danmarks sterste arbejdspladser
for musikere. Mere end hundrede musikere er ansat i de tre
orkestre: Tivoli Big Band, Promenadeorkestret og Tivolis Symfo-
niorkester. Tilsammen giver de op imod 400 koncerter om aret.
Havens mest kendte 'orkester’ er nok Tivoli-Garden med over
100 bern, hvoraf de 50 spiller i Musikkorpset. Garderne bliver
tilbudt en af de bedste musikuddannelser i Danmark, og mange
af Danmarks kendte musikere, som f.eks. Chris Minh Doky og
Safri Duo, er i vokset op i Tivoli-Garden.
Dette rige kulturliv er et af de elementer, der adskiller Tivoli vee-
sentligt fra resten af forlystelsesbranchen. At have eget bigband,
promenadeorkester, musikskole og vel iseer symfoniorkester er et

seersyn i savel forlystelsesparker som pa fondsberser verden over.

| efteraret 2003 offentliggjorde Haven, at en omfattende reno-
vering af Tivolis Koncertsal er pa vej og vil finde sted i 2005.
Dermed kan Kebenhavn gleede sig til hele tre nye sale:
operahuset pa Holmen, DR’s nye koncertsal i restaden og

Tivolis Koncertsal. Tivoli ansker at fastholde sit udbud af

klassiske koncerter samt sit unikke symfoniorkester i sommer-

méanederne og vil med den nyrenoverede sal dels kunne tilbyde
publikumsfaciliteter, der er af langt hejere standard end i dag,
dels kunne bevare en klassisk musikfestival af den velkendte
heje kvalitet. | 2003 bed Koncertsalen pa over 100 koncerter og
dermed Nordeuropas lzengste musikfestival med bl.a. Det
Russiske Nationalorkester, Kronos Quartet, Nikolaj Znaider og
festivalen Mozart M.M. 48 af sommerkoncerterne var gratis.

Ligesom Koncertsalen er Pantomimeteatret en kulturbeerer. Pa
det fredede teater fra 1874 opferes de gamle casortiske pan-
tomimer, der kom til landet i 1800-tallet med familien Casorti og
familien Price. 2003 bed pa ikke feerre end 14 vidt forskellige
pantomime- og danseforestillinger pa 'pafugleteatrets’ scene.
Den mest markante nyhed var abningsdagens premiere: Harle-
kins Triumf. Bade Tivolis geester og avisernes anmeldere elskede
forestillingen, hvor hip-hop-koreografen Steen Koerner havde sat
electric boogie, locking, capoeira, klassisk ballet og pantomime
sammen til en ny og spektakuleer keerlighedspantomime med ny
musik og scenografi omkring de gamle figurer. Arets anden
nyhed var urpremieren pa en ny H.C. Andersen-ballet, Prinsessen
pa Arten, med musik af Fuzzy og scenografi af Bjern Wiinblad.
Og sa fik Pantomimeteatret en sponsor. Danisco og Tivoli indgik
en samarbejdsaftale, der betyder, at Pantomimeteatret praesen-

teres af Danisco fra og med 20083 til 2005. Det gav og giver



LS T

Tivoli mulighed for at fortseette den positive udvikling, Panto-
mimeteatret og pantomimen har gennemgaet de sidste par ar.

| Glassalen kom Dr. Dante pa beseg med Dr. Dantes Tivoli Revy.
Revyen var instrueret af Nikolaj Cederholm, og musikken blev
leveret af det cubanske orkester, Canela.

Pa scenen sas Anders Matthesen, Trine Dyrholm, Thomas Bo
Larsen, Jimmy Jergensen, Lotte Andersen og Nicolas Bro.

Dr. Dantes Tivoli Revy spillede 80 gange sommeren over for
mere end 30.000 besegende, og gode skuespilpraestationer
beted bl.a., at Trine Dyrholm modtog Stig Lommer Prisen for sit

komiske talent.

Et af seesonens andre store geestevisitter foregik ved seesonens
slutning, hvor New York City Ballet, et af verdens absolut bedste
balletkompagnier, kom pa beseg i anledning af Tivolis 160-ars-
jubilzeumsszeson. Syv gange sveevede ballettens 90 dansere
over scenen i 14 forskellige balletter — mange opfert for ferste
gang i Danmark. Tivolis Symfoniorkester stod for musikken,
ledet af New York City Ballets egne dirigenter. Gaestespillet blev
muliggjort med stette fra Lundbeck.

For syvende ar i treek inviterede Tivoli til en solid gang pop og
rock pa Pleenen. Som seedvanlig dominerede de danske bands,

men med et par store udenlandske navne som ekstra krydderi

Kulturinstitutionen Tivoli

T

pa programmet. Kim Wilde, INXS og Bonnie Raitt var blandt de
internationale navne, men det var to unge danske navne, der leb
med publikumsrekorderne: Tim Christensen og Julie trak hver

iszer over 50.000 geester.

Hvor Fredagsrocken efterhanden er en gammel kending, kunne
Tivoli preesentere en helt ny og alligevel gammel koncertraekke:
Hit House-koncerter med Jergen de Mylius som konferencier.
De fire Hit House-koncerter var en hyldest til det legendariske
spillested Hit House, og koncertraekken blev indledt af Peter
Belli med Rock Nalle, Sir Henry og Jergen Krabbenheft pa side-
linjen. De resterende koncerter bed pa f.eks. Rocking Ghosts,

Red Squares og The Walkers.

Traditionen tro bed Tivoli ogsa geesterne pa store jazzoplevelser
med bade internationale og danske stjerner under Copenhagen
Jazz Festival. Gennem de sidste tre ar har Tivoli givet en yngre
dansk jazzmusiker mulighed for at abne festivalen ved selv at
sammenseette en koncert. | 2003 fik Chris Minh Doky buddet,
og han valgte Sanne Salomonsen, Randy Brecker, Bill Evans
og DR Radiopigekoret som geestestjerner. Pa Plaenen kunne
geesterne i lebet af de naeste otte dage ogsa opleve f.eks. Tony
Bennett, cubanske Canela og svenske Lisa Nilsson.



38 spisesteder

2003 blev pa flere mader et gastronomisk ar for

Tivoli: Nye spisesteder sa dagens lys, og det var ogsa

aret, der for ferste gang gav Tivoli en af de eftertragt-
ede Michelin-stjerner. Den gik til Paul Cunningham, som stod og
stér i spidsen for Havens nye gastronomiske tempel, The Paul.
Cunningham, der er fedt i England, var i forvejen kendt i gastro-
nomiske kredse og havde blandt andet vist sine talenter som
kekkenchef pa Sellered Kro og Formel B. Men i en alder af 33
ar kunne han nu for ferste gang kalde sig restaurater, og Tivoli
fik en restaurant, hvor de danske anmeldere flokkedes om at
uddele topkarakterer. Madtemplet blev indrettet i Glassalens
smukke lokaler, der siden Belle Terrasse-tiden havde levet en lidt
omtumlet tilveerelse. Med The Paul kom de tilbage pa gastrono-
mi-sporet, og da Michelin-stjernen kom skydende i marts 2004,
kunne ingen veere i tvivl om, at Tivoli havde sat et meerke pa

gastronomiens verdenskort.

Pa ltalia valgte restaurater Poul Eriksen at sige 'arrivederci’
for at koncentrere sig om sin anden restaurant i Tivoli,
Groften. Det betad et indtog for de beremte pizzaer fra La
Vecchia Signora, og det hyggelige Tivoli-trattoria kom derefter
til at baere navnet 'ltalia — La Vecchia Signora i Tivoli". Indtil da
blev 'byens-bedste-pizzaer’ (ifelge aok.dk) kun serveret i
Gronnegade ved Kgs. Nytorv, men da Tivoli slog derene op,

kunne Havens gaester opleve det omhyggelige italienske

kekken med pizzaer bagt i original stenovn fyret med sav-
smuld og begebrzende, som giver skorpen den rigtige let-

regede smag og duft.

| Koncertsalen kom der nye toner i Dansetten, det beremte dan-
sested fra 1948, hvor geesterne igen blev budt pa livemusik og
en svingom pé dansegulvet. Iseer neetterne mellem fredage og
lerdage blev store treekplastre, og mange Fredagsrock-gaester
valgte at ga fra Pleenen og videre til koncert i Koncertsalens

arkade.

Og der var ikke bare nyt at opleve pa de nye spisesteder.
Paafuglen gennemgik en grundig renovering, og det gav et over-
raskende resultat. | alt 17 mandshgje spejle med Tivoli-motiver,
herunder bl.a. Pjerrot, Tivoli-Gardist, Tivoli-kontroller (dengang
Tivolibetjent) og Georg Carstensen dukkede til alles forbleffelse
frem bag tapeterne i restaurantens store spisesal. Motiverne er
formentlig hentet fra en Tivoli-serie af samlemzerker, som Rich'’s
(kaffetilseetningsprodukt) lod fremstille i 1925. Seren Meller, res-
taureringstekniker ved Nationalmuseet i Brede, vurderede, at de
bemalede spejle kan dateres til 1925-30. Restaurator Erik
Darsberg var naturligvis begejstret for fundet af spejlene, som
blev en del af udsmykningen i den nyrenoverede restaurant.
Paafuglen blev oprindeligt opfert i 1883 og hed fer 1957 Tarn-
pavillonen.



Jul'i Tivoli sa dagens lys i 1994, hvor Grennegards

Teatret opferte Dickens ‘Store Forventninger’ i Glas-

salen. | den forbindelse stillede Tivoli boder op langs
alléen fra Hovedindgangen til Glassalen. Det var den beskedne
start, der dannede grundlag for den nye tradition. Der var fri entré
til julemarkedet indtil 1997, hvor 341.000 mennesker lagde vejen
forbi Tivoli i julemanederne. Siden da er besegstallet steget vold-
somt, og i julen 2003 gik 833.000 geester igennem teelleappara-

terne — en fremgang pa lidt mere end 4 % i forhold til aret fer.

Transformationen fra sommer- til vinterkleeder tog knap to mane-
der, men sa var 450.000 julelys, 1.100 juletreeer, 4,5 ton flis, 60
boder, 136 nisser og en skejtebane ogsa klar til det store jule-
rykind. | de 60 specialdesignede juleboder blev der solgt glegg,
juleknas, pynt og julegaver — og sa kunne Tivolis geester opleve
Japans svar pa den danske pelsevogn i en julebod, hvor den
dansk-japanske kok Jens Rahbek tilbed original japansk fastfood
i form af f.eks. gyusara-okseked i sukiyaki-marinade eller kyllinge-

boller i teriyaki-sauce.

Den 12. december var en eventyrlig dag, da Haven dannede
ramme om Danmarks vel nok sterste filmevent nogensinde: galla-
premieren pa Ringenes Herre — Kongen vender tilbage.
Koncertsalen blev forvandlet til biograf og Haven til en spektaku-

leer foyer. En 310 meter lang red leber snoede sig gennem

Jul i Tivoli

Haven hele vejen fra Hovedindgangen, og undervejs kunne gaes-
terne opleve et eventyrligt Ringenes Herre-univers med figurer fra
alle Midgards riger. Gallapremieren havde et imponerende frem-
mede af geester: Kongefamilien, statsministeren og filmens
instrukter Peter Jackson samt skuespillerne Viggo Mortensen
(Aragon), Andy Serkis (Gollum) og Bernard Hill (Kong Théoden)
deltog i festlighederne sammen med 1.200 andre geester.

At julen er bernenes fest, meerker man ogsa i Tivoli. 19 af Havens
25 sommerforlystelser jule-dbnede, og der kom oven i kebet tre
ekstra forlystelser til: Nissetoget, en ny svingkarrusel og en ny
dobbeltdeekkerkarrusel — alle tre indkebt specielt til Jul i Tivoli. Det
var det sterste antal abne forlystelser under Jul i Tivoli nogensinde,
og som noget helt nyt kunne man kebe tur-pas til forlystelserne
under julen. Det betad en stor fremgang i antallet af kerte ture, og

Tivoli vil ogsa fremover satse pa et forlystelsespublikum ved juletid.

Underholdning var der ogsa et rigt udbud af pa Tivolis to inden-
dersscener. | Koncertsalen opferte Det kongelige Teater i samar-
bejde med Tivoli for tredje gang juleballetten over alle juleballetter
— ‘Neddeknaekkeren'. | Glassalen underholdt Eventyrteatret med
en julemusical for bern — spillet af bern. Om aftenen underholdt
London Toast Theatre det mere voksne publikum med arets
Crazy Christmas Cabaret — som altid pa engelsk — og traditionen
tro kerte forestillingen for fulde huse frem til arsskiftet.
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Tivoli er mangfoldighedens have. Fra april til september

og igen fra november til 23. december beseges Haven

af unge, gamle, barnefamilier, forretningsfolk og turister,
der alle kommer for at more sig og fejre begivenheder, som
f.eks. fedselsdage, bryllupsdage, sidste skoledag, fyraften, bla
mandag, jubileeer, sankthans, jul m.m. Men det er meget forskel-
ligt, hvad gaesterne kommer for at opleve i Tivoli. Nogle kommer
for at forlyste sig i de nye og gamle forlystelser. Andre kommer
for at spise pa en af Havens mange restauranter. En anden
gruppe kommer for at nyde blomsterne og den helt specielle
stemning, som Tivoli er verdensberemt for. Og andre igen kom-
mer for at benytte sig af Tivolis mange underholdningstilbud pa

Havens scener.

| 2008 gennemfarte Tivoli den mest omfattende analyse af
Havens geester nogensinde. 1.200 interviews med tilfaeldigt
udvalgte voksne danskere og sydsvenskere blev foretaget af et
analyseinstitut — bl.a. for at leere mere omkring bevaeggrundene

for et Tivoli-beseg, herunder ogsé geesternes adfeerdsmenstre.

Analysen viste, at Tivolis gaester groft set kan dels op i 7 mal-
grupper. Geesterne i hver malgruppe har feelles karakteristika,
for eksempel med hensyn til hvor ofte de beseger Tivoli pa en
saeson, hvilke underholdningstilbud de benytter under deres

besag, og hvor lang tid i forvejen Tivoli-beseget planlaegges.

Af de 7 malgrupper kunne tre defineres som de vigtigste, dvs.
de grupper, der beseger Tivoli mest eller bruger flest penge

under besgget:

- Barnefamilier
- De kulturelle
- Fredagsrockerne

‘Bernefamilier’ er karakteriseret ved at bo spredt omkring i
landet og ved at have tradition for et arligt Tivoli-beseg. For
bernefamilier, bosat i Kabenhavn, er de arlige beseg dog lidt
flere. Bernefamilierne bestar primeert af to gifte foreeldre og 2-3
barn. Det er iszer familiehygge og tradition, der traekker familier-
ne til Tivoli. Bernefamilierne mener i hojere grad end de andre

malgrupper, at Tivoli skal prioritere forlystelserne.

‘De kulturelle’ er bosat i Kebenhavn og Nordsjeelland. Det er
oftest par, hvis barn er flyttet hjemmefra, og som benytter sig
af de kulturelle tilbud, storbyen har at byde pa. Denne mal-
gruppe er delt i to mindre grupper, hvor den ene gruppe er
aktive midaldrende, og den anden kan karakteriseres som
‘abonninerne’ (eeldre over 70 ar). For begge malgrupper geel-
der det, at Tivoli-beseget er en del af hverdagen, og da de
typisk ikke er bundet af hjemlige forpligtelser, beseges Tivoli
ofte og impulsivt. 'De kulturelle’ er vokset op med Tivoli og har



Tivoli i hjertet, og for dem haenger Tivoli-besag ofte sammen

med arrangementer pa Havens restauranter og caféer.
Stemningen i Tivoli er en afgerende faktor i deres beslutning

om at besege Haven.

‘Fredagsrockerne’ er, som navnet antyder, den gruppe af unge
mennesker — mellem 20 og 40 ar, som bor teet pa Tivoli og ofte
kommer her for at here musik. Ud over Fredagsrocken er det
hyggen og atmosfeeren, som tilireekker mélgruppen, og de fleste
besag er impulsive, hvilket haenger naturligt sammen med resten
af malgruppens livsstil. Fredagsrockerne er flittige Tivoli-geengere
og har formentlig veeret det gennem hele deres barndom, hvorfor
kendskabet til Tivolis tilbud er stort.

For alle malgrupper geelder det, at Tivoli forbindes med hygge,
en unik stemning og atmosfeere. Andre veerdier, der naevnes i
forhold til Tivoli, er tradition og familieoplevelser. Det er disse
veerdier, der adskiller Tivoli positivt fra andre forlystelsesparker,
og det er en af de primeere arsager til malgruppernes beseg i
Tivoli. Ca. 90 % i hver malgruppe mener séledes, at Tivoli skal
prioritere stemningen heijt. Nar der sperges til, om Tivoli i dag
lever op til geesternes forventning om en god stemning, er svaret

et entydigt 'ja’ fra samtlige malgrupper.

De tre beskrevne malgrupper udger en stor del af de danske

Tivolis gaster

besogende i Danmarks sterste turistattraktion. Antallet af danske
besegende udger i alt ca. 70 % af Tivolis geester, og den reste-
rende tredjedel af geesterne rejser over Danmarks greense, for
de kan treede gennem Havens porte.

Den sterste gruppe er svenskere, og den nzeststerste gruppe er
nordmaend. Det betyder, at naesten 90 % af Tivolis besegende
kommer fra omrader og lande teet pa Kebenhavn. Derfor satser
Haven ogsa meget pa de teette markeder, bl.a. via etableringen

af Tivoli Tours.

Tivoli Tours arrangerer ture og rejser til Tivoli i samarbejde med
rejsearrangerer, flyselskaber, busoperaterer osv. i bade
Danmark, Sverige og Norge. Saledes bliver Tivoli ikke bare et
tilfeeldigt element, men et centralt led i forbindelse med at arran-
gere overnatning, bespisning og hvad der ellers herer til pa en
rejse. Dette er en del af arbejdet med at gere Tivoli til en
destinationspark.

10 % af Tivolis geester kommer dermed fra lande, der ikke er
umiddelbare naboer. Det er en udfordring i den forholdsvis
ustabile verden, der er fulgt i kelvandet pa begivenhederne om-
kring 11. september 2001. | 2008 viste overnatningstallene for
hoteller i hovedstadsregionen status quo i forhold til det relativt
darlige ar 2002 — noget, der naturligvis ogsa har indflydelse pa
Tivolis situation.
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Det samme har antallet af de krydstogtskibe, der anleber Keben-
havn. Og her var nyhederne lidt bedre. 2003 var rekordsaeson
for krydstogtanleb i Kebenhavns Havn med hele 246 anlgb.

Det beted, at amerikanerne sidste ar igen blev en del af det
kebenhavnske turistbillede. Japanerne lod dog vente pa sig, og

det ligger ikke i kortene, at de er pa vej tilbage forelebigt.

Men uanset om det er oversaiske turister eller barnefamilien fra

Nerrebro, der veelger Tivoli-turen, fastholdt Tivoli sin position
som Danmarks mest besegte attraktion pa Danmarks Turistrads
arlige liste over de 25 mest besegte danske attraktioner. Og det
vil naturligvis ogsa fremover veere ambitionen at fastholde den
fine placering.






De gronne sider

Selvom Tivoli er en af de eldste forlystelseshaver i verden,

drives Haven som en moderne virksomhed. Som den ferste

forlystelsespark i verden blev Tivoli i august 1999 miljgcertifi-

ceret efter den internationale ISO 14001-standard og har
siden investeret et millionbeleb i miljgforbedringer. Det er dog ikke altid
lige let at handle miljerigtigt i en virksomhed, der beseges af ca. 4 millio-
ner geester pa lidt under 7 maneder om aret.

| 2003/04 havde Tivoli besegsmaessigt et godt ar, og samtidig gennem-
fertes et af de sterste byggerier i nyere tid. Det fik naturligvis konsekven-
ser pa miljpomradet, og det afspejler sig i arets miljetal, hvor f.eks. vand-
forbruget steg med 11 % og varmeforbruget med 13 %. Pa den positi-
ve side skal det fremhzaeves, at meaengden af affald forblev uforandret,
hvilket er tilfredsstillende i forhold til det egede antal geester.

El

Forbruget steg for bade el og varme, trods Tivolis udvidede styring og
store &rvagenhed pa energiomradet. Det samlede elforbrug til drift af
Haven steg med 5 % — fra 4 millioner kWh til 4,2 millioner kWh. Det var
der flere medvirkende arsager til: Det muntre Hjerne blev for ferste gang
abnet i forbindelse med Jul i Tivoli, men ogsa en stigning i antallet af
kerte ture i forlystelserne, den udvidede abningstid i Tivoli Spillehaller og
andre elementer spillede en rolle.

Varme

Pa varmeomradet voksede forbruget til neesten 4 millioner kWh fra et
forbrug pa 3,5 millioner kWh sidste ar — en stigning pa 13 %. Hoved-
arsagen til stigningen i varmeforbruget var et eget forbrug pa 24 % i
Koncertsalen. En anderledes anvendelse af salen — kombineret med et
slidt varme- og keleanleeg i bygningen — beted, at det energirigtige for-

brug ikke kunne opretholdes, da det var vigtigt at sikre en optimal varme-

komfort for geesterne under arrangementer i Koncertsalen og i restau-
ranten Dansetten. Dette er et omrade, Tivoli vil fokusere pa i forbindelse
med den planlagte renovering af Koncertsalen i 2005.

Vand

Det samlede vandforbrug steg med 11 % til 134.000 kubikmeter. Mens
havevandingen var pa niveau med tidligere ar, steg forbruget til offentlige
toiletter, rengering/madlavning og springvand/forlystelser. Sidstnaevnte
skyldtes en hurtigt udbedret leek i bunden af Minen, mens de ovrige stig-
ninger i et vist omfang skal ses i relation til stigningen i besegstallet.
Vandforbruget er malt, bade for Tivoli svel som Tivolis lejere.

Affald

Affald er et omrade, hvor meengderne normalt haenger teet sammen med
antallet af geester. Alligevel lykkedes det Tivoli at holde den samlede af-
faldsmeengde pa samme niveau som 2002, hvor meengden var pa 2.062
ton. | 2003/2004 endte den pa 2.074 ton. Meengderne af madaffald, pap,
flasker, papir, glas og porceleen er alle steget en smule, mens dagreno-
vation er faldet. Genanvendelsesprocenten er da ogsa gaet op fra 16 til
19 %, og det set i lyset af, at madaffald ikke leengere medregnes som
genanvendeligt affald, idet det forbraendes. Den forbedrede affaldssorte-
ring skyldes dels en vedholdende information og overvagning af korrekt
adfzerd, dels at restauratererne er blevet bedre til at kreeve, at leverande-
rerne tager deres emballage med retur.

En anden éarsag er, at Tivoli nu har overtaget hele styringen og hand-
teringen af de genbrugsbzegre, der anvendes ved Fredagsrock-koncer-
terne. Haven har i den forbindelse udbredt systemet til ogsa at omfatte
de lejere, der har barer ved Pleenen. | praksis betyder det en betragtelig
reduktion i antallet af engangsbaegre i dagrenovationen.

Rengering og anden kemi

| 2003/04 erfaredes det, at de Svanemaerkede rengeringsmidler, der var
valgt til de offentlige toiletter, ikke leengere kunne leve op til vores kvali-
tetskrav pa omradet. Disse maerker blev skiftet ud til fordel for lidt skrap-
pere midler uden Svanemezerke. Det betyder, at antallet af Svane-
maerkede midler i rengeringsafdelingen er faldet fra 54 % til 49 %.

| arets leb gennemgik alle afdelinger omhyggeligt samtlige kemikalier. Det
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medferte ikke kun en reduktion i antallet af midler og udskiftning af en lang reekke
midler til mere skdnsomme produkter — hvor det var muligt — men ogsa et eget
kemikendskab i bl.a. arbejdsmiljgssammenhzenge. Trods denne gennemgang blev
der stadig anvendt op mod 400 forskellige kemikalier i Tivolis mange forskellige af-
delinger — alt fra pudsemidler til Tivoli-Gardens instrumenter, arkitekternes maling
og miniaturemodeller til elektromekanikernes kontaktrens og sceneteknikernes
teaterreg.

Trafik

Trafikken blev registreret efter en ny model, hvor der registreres i fire forskellige
aktivitetsperioder. Alt i alt ser det ud til, at den harde styring af trafikken i Tivoli
virker i praksis. | 1997 var der f.eks. 100 biler pr. dag i Haven, mens antallet nu
ligger pa 70-80. Der er tilsyneladende fundet et stabilt leje, som er vanskeligt at
reducere med de nuveerende adgangsforhold og med den aktivitet, der er i
Haven. Ogsa antallet af biler i perioden op til julemarkedet ligger pa et nogenlunde
stabilt niveau. Derimod faldt antallet af biler i foraret, der er den periode, hvor

om- og tilbygninger foretages. Her mindskedes antallet af biler pr. dag fra ca.

100 til 60.

Det observerede fald i antallet af biler i perioden er dog formentlig for stort i for-
hold til det reelle tal, dels fordi malingerne foretages i samme uge hvert ar, og der
derfor kan veere stor forskel i aktivitetsniveau, dels fordi byggeriet i forbindelse
med Dzemonen har haft separat indkersel for biler, ud over at det i perioder har
veeret nedvendigt at lukke biler ind og ud af Hovedindgangen pa grund af byg-
geriets blokering af kerevejen. Sidstnzevnte betyder derfor, at biler kan vaere smut-
tet uden om den registrering, der er foretaget i Kereporten.

Tivoli Seen

| 2003/04 lykkedes det stadig ikke at ege sigtedybden i Seen vaesentligt. De ud-
satte planter, der skulle ege sigtedybden, fik godt fat, men gror meget langsomt.
Tivoli udsatte derfor i starten af september maned 5.000 dammuslinger, der skulle
veere med til at rense vandet. Den sene udszetning betyder dog, at resultatet
endnu ikke er kendt. Men da hver musling er i stand til at filtrere én kubikmeter
vand i degnet, forventes der synlige resultater i lobet af sommeren 2004.

De gronne sider
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Mission, vision og malsatning

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli

Siden Tivoli lukkede portene op den 15. august

1843, har Haven veeret en af Danmarks ferende
turistattraktioner og en af Europas mest besagte forlystelses-
parker.

Tivoli har igennem tiden gennemgaet en konstant udvikling
med stor respekt for Carstensens oprindelige vision og keer-
lighed til eventyr. Og derfor kan Tivolis geester stadig den dag
i dag fole sig hensat til en anden tid og fornemme, at de ikke
blot er tilskuere til et eventyr, men tillige deltagere i det.

Tivolis mission og vision

Tivolis overordnede mission er at drive en forlystelseshave
med bredde, tradition og kvalitet. Dette skal ske ud fra et his-
torisk udgangspunkt, hvor nostalgi, feellesskab og romantik er
centrale begreber. Visionen er at udvikle og sikre Tivolis ster-
ste attraktion — nemlig Havens sjeel, charme og and — men
samtidig at skabe rammer og tilbud, der giver Tivoli ny til-
treekningskraft.

Tivoli er et haveanlaeg med forlystelser, kulturelle oplevelser
og restauranter. Tivoli skal bevares som et venligt sted med

afslappet, god atmosfeere — et sted, hvor man befinder sig
godt, og hvor der er trygt at veere. Tivoli skal veere et attraktivt
samlingssted for alle — bern, unge, voksne, familier og turister.

Alle skal kunne f& en god oplevelse ved et besag i Tivoli.

Tivolis malsaetning

Det er malsaetningen, at forandringer skal ske med respekt for
Tivolis idégrundlag. Der skal veere en passende balance
mellem tradition og fornyelse, saledes at Tivoli bade kan beva-
re sin karakter og sit trofaste publikum og vaere i stand til at
tiltreekke et nyt.

Det er Tivolis malseetning at skabe en kontinuerlig veekst i
savel omszetning som indtjening. Der vil blive fokuseret pa at
tiltreekke flere geester i yderseesonerne samt at skabe tilbud,

der vil forege omsaetningen pr. geest.

Tivoli vil i &rene fremover i stigende omfang satse pa at blive
opfattet som en destinationspark. Tivoli vil i den forbindelse
fortseette satsningen pa at ege besegstallet fra specielt om-
raderne vest for Storebeelt og Sydsverige. | neeromréadet, hvor
Tivoli har en betydelig markedsandel, vil indsatsen primzert
veere at forsvare denne.



| arene fremover vil der fortsat blive fokuseret pa eget vedlige-

holdelse og renovering. Denne fokusering vil medfere egede
omkostninger, der ikke pa kort sigt vil medfere en eget ind-

tjening.

P& baggrund af de senere ars stabile fremgang i resultatud-
viklingen er det ledelsens forventning, at denne vil fastholdes,
og at et resultat for skat i niveauet 35 mio.kr. er opnaeligt.

Fremtidige investeringer i kerneforretningen skal kunne finan-
sieres gennem driftens cashflow. Karakteren af investeringer
ger imidlertid, at der i nogle ar vil blive investeret mindre end
cashflowet, og i andre ar, hvor store anleegsinvesteringer fore-
tages, vil investeringerne overstige cashflowet. Investeringer i

randbebyggelsen m.v. skal veere cashflow-neutrale.

| tilleg til Tivolis skonomiske malseetninger skal Selskabet
bevare sin position som ét af Danmarks stzerkeste brands.
Dette skal ikke mindst ske gennem fortsat at tilbyde et op-
levelsesprodukt af hej kvalitet, der tilgodeser alle Tivolis
interessenter. Herudover skal Tivolis varemaerkeveerdi sikres
gennem en ambities kommunikations- og markedsfarings-

profil. Tivolis varemzerke skal ligeledes veere indteegtskabende

Mission, vision og malsatning

for virksomheden gennem licens- og royalty-aftaler og spon-
soraftaler.

Endelig skal Tivoli fortsat veere sig sit samfundsmaessige
ansvar bevidst med initiativer, der streekker sig fra miljgledelse
over beskeeftigelse af marginaliserede grupper til forbedret
tilgeengelighed for handicappede geester samt et alment turist-
politisk engagement.
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Tivoli International A/S

Tivoli International blev stiftet den 27. april 1988 med det

formal at seelge knowhow og udvikle Tivoli-parker i udlan-

det, hvor Tivolis brand og koncept nyder stor positiv op-
maerksomhed. | 1997 blev den ferste Tivoli-park uden for Kebenhavn
etableret i Kurashiki, Japan.

| 2002 blev strategien for Tivoli International zendret mod en mere
fleksibel tilgang til udviklingen af internationale projekter. Saledes skal

Tivoli International i fremtiden bade kunne udvikle Tivoli-brandede par-

ker, men ogsa mindre projekter med kortere udviklingshorisont.

Tivoli Internationals forretningsmodel omfatter bade egen projektudvik-

ling, salg af konsulentydelser og systemeksport. Konsulentydelserne
vedrerer udvikling og drift af nye og eksisterende forlystelsesparker,
hvorimod projektudvikling primzert retter sig mod design og udvikling
af nye forlystelsesparker. Endelig omfatter systemeksporten ‘Jul i
Tivoli', hvor Tivolis succesfulde julekoncept eksporteres til udvalgte
byer i Europa.

Tivoli International har i regnskabsaret solgt en raekke forskellige
konsulentydelser til projekter i Egypten, ltalien, Korea og Spanien.
Parallelt hermed er der pabegyndt udviklingsprojekter i Polen og
Tyskland. Det vurderes, at der i regnskabsaret er skabt et godt fun-
dament for videre udvikling og veekst i de kommende ar.

De ogede aktiviteter har betydet en fremgang i omsaetningen fra 0,7
mio.kr. sidste ar til 2,1 mio.kr. i 2003/04. Resultat for skat blev et
overskud pa 0,6 mio.kr. mod 0,3 mio.kr. aret for.

Tivoli Artists Management A/S

Tivoli Artists Management blev stiftet den 15. december 1964. Det
overordnede formél for Selskabet er at repreesentere danske og inter-
nationale kunstnere. Tivoli Artists Management organiserer endvidere
turnéer og geestespil for ensembler og orkestre i ind- og udland.

Som repraesentant for en lang raekke danske kunstnere medvirker

Tivoli Artists Management til udbredelsen af dansk musik og kunstne-
re i udlandet. Arets resultat for skat blev 0,6 mio.kr., svarende til aret
fer. Et resultatniveau, der vil blive forsegt fastholdt i de kommende ér.

Tivoli Museet A/S
Tivoli Museet har veeret uden aktivitet siden 1999 og seges likvideret
pr. 31. marts 2004.

Eatertainment A/S

Eatertainment blev stiftet den 1. marts 2001, som et selskab ejet

50 % af Tivoli og 50 % af Select Service Partner Denmark A/S, der
er en del af Compass Group PLC - verdens sterste catering- og
vendingselskab.

Formalet med Selskabet er at drive og udvikle Tivolis egne cafeterier,
fast food-forretninger og slik- og iskiosker.

Stigningen i Tivolis besegstal og en mélrettet indsats for optimering af
Eatertainments forretninger har betydet en flot fremgang i omsaetning-
en. Arets resultat blev et overskud for skat pa 1,9 mio.kr., sammen-
holdt med et underskud pé 1,9 mio.kr. aret for. Ledelsen forventer et
tilsvarende resultat det kommende ér.



Corporate Governance

Ledelsen af Tivoli-koncernen sker med udgangspunkt i
dansk lovgivning og ledelsespraksis.

Overordnet er det Tivolis ledelses opfattelse, at god virk-
somhedsledelse lebende ber dreftes af bestyrelse og direktion i for-
hold til Selskabets konkrete situation og strategiske udvikling.

Bestyrelsen bestar p.t. af 6 medlemmer, hvoraf de 2 medlemmer er
medarbejdervalgte i henhold til den danske aktieselskabslovgivning.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer vzelges for en 4-
arig periode med mulighed for genvalg. Medlemmet skal fratreede, nar
dette fylder 70 ar. Bestyrelsen konstituerer sig ved valg blandt sine
medlemmer af en formand og en naestformand.

Bestyrelsens forretningsorden, der med mellemrum gennemgas og
revurderes af bestyrelsen, indeholder nzermere retningslinjer for be-
styrelsens arbejde, herunder formandens og formandskabets opgaver.

Bestyrelsen afholder meder efter behov, men normalt mindst 4 besty-

relsesmeder om aret.

Bestyrelsen udnzevner direktionen, der udger den everste daglige
ledelse. Formandskabet fastleegger direktionens gage og incitaments-
programmer. Incitamentsprogrammet bestar p.t. af en resultatbaseret
bonus.

Direktionens ansvarsfordeling er fastlagt i direktionens forretningsor-
den. Forretningsordenen regulerer tillige direktionens befejelser og
samspillet mellem bestyrelse og direktion, herunder direktionens pligt
til at foreleegge konkrete sager for bestyrelsen i en raekke forhold.

Det er bestyrelsens opgave at godkende koncernens overordnede

strategier og drefte spergsmal af veesentlig eller principiel karakter
med den everste daglige ledelse. Herudover behandler bestyrelsen
forhold vedrerende Selskabets kapitalstruktur, budgetter, regnskaber,
forretningsudvikling, investeringer, risikostyring m.m.

Bestyrelsen modtager lebende rapporter fra direktionen, der indehol-
der de regnskabsmeessige oplysninger, der ma anses for nedvendige
for at kunne felge udviklingen i Selskabet. Formandskabet modtager
manedlige rapporter om Selskabets gkonomiske udvikling. Selskabets
administrerende direkter og formandskabet kommunikerer lebende
mellem bestyrelsesmaderne.

Selskabets generalforsamlingsvalgte revisorer rapporterer mindst én
gang érligt til den samlede bestyrelse i forbindelse med Selskabets
afleeggelse af arsrapport.

Tivolis ledelse fokuserer pa at skabe de ekonomiske rammer for
Selskabet, séledes at Selskabet kan veere tro mod sit idégrundlag.
Ledelsen lzegger endvidere veegt pé en langsigtet veerdiskabelse,
baseret pa en moderat, men kontinuerlig veekst i indtjeningen.

Direktion og bestyrelse leegger veegt pa en bred og aben dialog med
de forskellige grupper af interessenter, bl.a. aktioneerer, medarbejde-
re, lejere og forpagtere, myndigheder, journalister m.m., og ensker en
fortsat udbygning af informationsniveauet over for disse, bl.a. ved
brug af internettet.

Bestyrelsen vurderer lebende, om den information, der tilgar

Selskabets aktionzerer, er tilstraekkelig og i overensstemmelse med
god praksis pa omradet.
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Aktionarinformation

Generelt

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli er noteret pa Kebenhavns

Fondsbers. Pr. 31. marts 2004 udgjorde aktiekapitalen 57,2

mio.kr. fordelt pa 571.666 aktier & 100 kr. Aktien handles i
pulier pa 10 stk. & 10 kr., hvortil der er 10 stemmer. Pr. 31. marts 2004
var kursen 1.925, svarende til en markedsveerdi pa 1,1 mia.kr.

Aktionaerer med en navnenoteret aktiepost af palydende mindst

1.000 kr. modtager et adgangskort til Tivoli. Kortet giver fri entré til Tivoli
med én ledsager i sommerszesonen og under Jul i Tivoli. Retten til ad-
gangskort besluttes af bestyrelsen for ét ar ad gangen.

Kursudvikling

Kursen pr. 31. marts 2004 var 1.925 kr. Kursudviklingen i perioden 31.
marts 1999 - 31. marts 2004, sammenlignet med KFX, kan preesenteres
séledes:

2.400 400
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2.200 - 350

-300
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- 250
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- 200
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- 150
1.400

- 100

1.200
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Udbytte

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivolis resultat efter skat for 2003/04 blev et
overskud pa 16,1 mio.kr. Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at
der udloddes et udbytte for regnskabsaret pa 10 % af den nominelle
aktiekapital, svarende til 5,7 mio.kr. Den resterende del af overskuddet
tilgar Selskabets frie reserver.

Aktionaerer
Pr. 31. marts 2004 var der 16.737 aktioneerer i Tivoli. Jaevnfer Selska-
bets aktiebog fordeler aktiebesiddelser over 5 % sig séledes:

Skandinavisk Tobakskompagni A/S 31,8 %
Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab 25,4 %
Danske Bank A/S 51 %

Generalforsamling
Der afholdes ordineer generalforsamling i A/S Kjebenhavns Sommer-
Tivoli den 15. juni 2004 kl. 16.00 i Tivolis Koncertsal.

Forslag til generalforsamlingen

Bestyrelsen stiller forslag om, at bestyrelsen i tiden indtil neeste ars
generalforsamling bemyndiges til inden for 10 % af aktiekapitalen at
lade Selskabet erhverve egne aktier til den pa erhvervelsestidspunktet
geeldende berskurs med en afvigelse pa op 10 %.

Pa valg er kabinetssekretzer, dr. jur. Niels Eilschou Holm, adm. direkter
Jergen Tandrup og adm. direkter Tommy Pedersen, der alle foreslas
genvalgt.



Pa valg som revisorer er KPMG C. Jespersen og Pricewaterhouse-

Coopers. Begge foreslas genvalgt.

Fondsbersmeddelelser i 2003/04

Felgende fondsbersmeddelelser er udsendt i regnskabsaret:

Besagstal, april 2003
Arsregnskabsmeddelelse 2002/03
Besogstal, maj 2003

Finanskalender 2003/04

Forleb af ordinzer generalforsamling
Besagstal, juni 2003

Kvartalsvis opgerelse af aktiebesiddelser
Besogstal, juli 2003

Besagstal, august 2003

Besogstal, sommersaesonen 2003
Kvartalsvis opgerelse af aktiebesiddelser
Halvarsmeddelelse 2003/04

Besagstal, november 2003

Besagstal for Jul i Tivoli 2003
Kvartalsvis opgerelse af aktiebesiddelser

Finanskalender
Arsregnskabsmeddelelse 2003/04
Ordinzer generalforsamling
Halvarsmeddelelse 2004/05
Arsregnskabsmeddelelse 2004/05
Ordinzer generalforsamling

30. april 2003

21. maj 2003

2. juni 2003

17. juni 2003

18. juni 2003

1. juli 2003

4. juli 2003

1. august 2003

1. september 2003
21. september 2003
8. oktober 2003

17. november 2003
1. december 2003
23. december 2003
2. januar 2004

19. maj 2004
15. juni 2004
22. november 2004
26. maj 2005
16. juni 2005

Aktionarinformation

Kvartalsregnskaber

Pa grund af de store seesonbetonede udsving i Selskabets drift er det
besluttet ikke at offentliggere kvartalsregnskaber, idet dette ikke anses
for meningsfyldt.

IFRS

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli vil senest i forbindelse med regnskabs-
aflaeeggelsen for regnskabsaret 2005/06 overga til de internationale regn-
skabsstandarder (IFRS). Der er foretaget en indledende analyse af kon-
sekvenserne ved implementering af IFRS. Overgangen til IFRS forventes
primeert at medfere aendringer af preesentationsmaessig karakter.
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Tivolis bestyrelse og direktion

Fra venstre ses: Tommy Pedersen, Jergen Tandrup, Hans Skov Christensen, Niels Eilschou Holm, Jens Mortensen, Claus Texel Schmidt, Hans Henrik Gram, Michael Blend og Lars Liebst.
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Bestyrelse og direktion — vaesentlige ledelseshverv i danske aktieselskaber

| henhold til arsregnskabslovens § 107, stk. 1, skal ledelsesberetningen i bersnoterede selskaber indeholde oplysninger om de ledel-

seshvery, som selskabets bestyrelses- og direktionsmedlemmer bekleeder i andre danske aktieselskaber, bortset fra 100 %-ejede

dattervirksomheder.

Bestyrelse

Kabinetssekretzer, dr. jur. Niels Eilschou Holm

(formand)
Bestyrelsesmedlem i:
Danske Bank A/S

Adm. direkter Jergen Tandrup,
Skandinavisk Tobakskompagni A/S
(neestformand)

Bestyrelsesformand i:

Orlik Tobacco Company A/S
Dagrofa a/s

Bestyrelsesmedlem i:
Danisco A/S
DONG A/S

Adm. direkter Tommy Pedersen,
Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab
Bestyrelsesmedlem i:
Bryggerigruppen A/S (nzestformand)
Brock & Michelsen Holding A/S

Brock & Michelsen A/S

Brock & Michelsen Invest A/S

Ejendomsselskabet Jeudan A/S

Flensted Holding A/S
Flensted A/S

Mahe Freight A/S

Pharmacosmos Holding A/S
Pharmacosmos A/S
Pharmacosmos International A/S
Pharmacosmos Pharmaceuticals A/S
Nebo A/S
Univet A/S

Refshalegens Ejendomsselskab A/S
Reda A/S

Skandinavisk Holding A/S

Skandinavisk Tobakskompagni A/S

Adm. direkter Hans Skov Christensen,
Dansk Industri

Bestyrelsesformand i:

Kristeligt Dagblad A/S

Banedanmark

Bestyrelsesmedlem i:
Industripension Holding A/S (nzestformand)

Byggeleder Claus Texel Schmidt
(valgt af selskabets medarbejdere)
Ingen

Tillidsrepraesentant Jens Mortensen
(valgt af selskabets medarbejdere)
Ingen

Direktion

Adm. direktor Lars Liebst
Bestyrelsesmedlem i:

A/S Th. Wessel & Vett, Magasin du Nord
Kilroy Travel A/S

Eatertainment A/S

Direktor Hans Henrik Gram
Bestyrelsesmedlem i:
Sol og Strand Holding A/S
Sol og Strand Sundhed og Turisme |
Sol og Strand Sundhed og Turisme I

@konomidirekter Michael Blend
Ingen



Ledelsesberetning

Regnskabsaret i sammendrag
Tivoli havde i regnskabsaret 2003/04 en fremgang i savel

omseetning som indtjening i forhold til tidligere ar. Denne

fremgang skal ses som resultatet af flere ars malrettet
udvikling af underholdningstilbud, forlystelser og service over for
Tivolis gaester i samspil med en effektiv markedsfering.

Efter en moderat stigning i omsaetningen de seneste ar var der i
2003/04 en vaekst pa 10 % i forhold til 2002/03. Veeksten kan
primzert henfores til flere geester fra Tivolis neeromrade og kun en
beskeden stigning i forbruget pr. geest.

Besogstallet i sommersaesonen 2003, der var 7 dage leengere end
saeson 2002, blev 3.266.000 gaester, hvilket er en stigning pa ca.
10 % i forhold til aret for. Stigningen er et resultat af en kraftig sats-
ning pa Tivolis arskort, hvor antallet steg fra 99.000 stk. i 2002/03 til
232.000 stk. i 2003/04.

Jul'i Tivoli blev besagt af 833.000 gaester, hvilket var en stigning pa
ca. 4 % i forhold til aret for.

Tivolis resultat for skat blev 22,8 mio.kr., svarende til en forbedring pa
35 % eller 5,9 mio.kr.

Arets cashflow fra driften realiseres med 88,3 mio.kr., hvilket er en
forbedring pa 27,6 mio.kr. i forhold til &ret for.

Pengestremme til investeringsaktivitet steg med 37,4 mio.kr. til 87,1
mio.kr. veesentligst som felge af investering i den nye rutschebane.

Tivolis ledelse anser udviklingen som tilfredsstillende samt som en
bekreeftelse pa, at de mange tiltag, der er iveerksat for at forbedre
Tivolis gkonomi, nu beerer frugt.

Koncernens resultat og balance

Koncernens omszetning blev 404,2 mio.kr., hvilket er en forbedring pa
36,4 mio.kr. i forhold til &ret fer. Stigningen kan henferes til, at flere gees-
ter besegte Tivoli under sével sommersaesonen som under Jul i Tivoli,
samt at bestreebelserne pa at tiltreekke flere sponsorer er lykkedes.

Omkostningerne realiseredes med 378,4 mio.kr., svarende til en stig-
ning pa 32,3 mio.kr. i forhold til &ret fer. Stigningen skal ses i
sammenhaeng med en leengere sommerszeson samt en raekke aktivi-
teter i forbindelse med Tivolis 160-ars-jubileeum.

Dattervirksomhederne Tivoli International A/S, Tivoli Artists Manage-
ment A/S og Tivoli Museet A/S samt det associerede selskab
Eatertainment A/S indgar i arsregnskabet med et overskud fer skat pa
2,2 mio.kr. mod 0,1 mio.kr. aret for.

Resultat af ordinzer drift blev 25,8 mio.kr. mod 21,7 mio.kr. aret for.
Renteudgifterne, netto 3,0 mio.kr., er reduceret med 1,8 mio.kr. i
forhold til sidste ar. Resultat for skat udviser herefter et overskud pa
22,8 mio.kr., hvilket er en forbedring pa 5,9 mio.kr. i forhold til &ret for
og samtidig lidt bedre end de senest udtrykte forventninger i halvars-
meddelelsen for 2003/04 samt regnskabsmeddelelsen for 2002/03
om et overskud fer skat pa 10-20 mio.kr. Koncernens resultat efter
skat blev 16,1 mio.kr.

Arets investeringer udger 87,1 mio.kr. mod 49,7 mio.kr. aret for. Den
sterste investering er den nye rutschebane, Deemonen, som Tivoli har
store forventninger til, i forhold til bernefamilier og ungdomsmalgrup-
pen. Endvidere er der investeret i en raekke andre projekter som et
led i en leengerevarende strategi om hejnelse af Havens kvalitetsmaes-
sige udtryk.

Tivolis malszetning, om at driftens cashflow skal kunne finansiere érets
investeringsaktiviteter, er opfyldt.
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Koncernens aktiver steg til 600,0 mio.kr. pr. 31. marts 2004 fra
577,1 mio.kr. pr. 31. marts 2003 — primzert som folge af investeringer
i den nye rutschebane. Egenkapitalens andel af balancesummen
udger 73 %.

Resultatfordeling

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivolis resultat efter skat for 2003/04 blev
et overskud pa 16,1 mio.kr. Bestyrelsen foreslar, at der udloddes et
udbytte for regnskabsaret pa 10 % af den nominelle aktiekapital,
svarende til 5,7 mio.kr. Den resterende del af overskuddet tilgar
Selskabets frie reserver.

Planer for Havens fremtid
Ledelsen vil i den kommende &rreekke fortsat sege at udvikle Tivoli og

fastholde Havens tiltraekningskraft ved en generel styrkelse af de unik-

ke veerdier — bredde, tradition og kvalitet — som geesterne forbinder
Tivoli med.

Tivoli er en del af et oplevelsesmarked, der er preeget af sével hard,
kommerciel konkurrence som mange offentligt subsidierede oplevel-
sestilbud. Virksomheden bevaeger sig i et spaendingsfelt mellem
underholdning og kultur og skal som sédan kunne agere i forhold til
en bred vifte af konkurrenter, der spzender fra indkebscentre, sports-
events til udenlandske temaparker.

Det er ikke forventningen, at konkurrencesituationen vil blive mindre hard
i de kommende ar — snarere tveertimod. Det er dog ledelsens vurdering,
at Tivoli — med store investeringer i nye forlystelser, en omfattende reno-
vering af Koncertsalen, nyskabende underholdningstilbud, m.v. — vil sta
steerkt i forhold til denne skaerpede konkurrencesituation.

De seneste ars faldende tendens i den internationale turisme og et
generelt presset naermarked har vist, at Tivolis oplevelsesprodukt er
relativt konjunkturfelsomt. Det har derfor veeret nedvendigt med en

fleksibel markedsfering — et beredskab, der ogsa vil veere uundveerligt

i de kommende ar. Det er vanskeligt at spa om savel markedsudvik-
lingen i den internationale turisme som de hjemlige konjunkturer — i
stedet fokuserer Tivoli pa en fleksibel planleegning og et bredt indtje-
ningsgrundlag.

Tivolis mange malgrupper er bade en styrke og en svaghed. En styr-
ke, fordi udsving inden for de enkelte malgrupper kan udligne hinan-
den, og en svaghed, fordi bredden kan medfere manglende fokus.
‘Hvo alle tjene far tak af ingen’ star der pa en tavle i foyeren i H.C.
Andersen Slottet. Tivoli har overlevet dette paradoks i 161 &r, og den
brede appel er fortsat en af Tivolis grundsten.

Tivoli har gennem de senere ar opnaet en vaekst inden for ungdoms-
malgruppen — ikke mindst i kraft af et steerkt Fredagsrock-koncept
samt loyalitetsprogrammet — Tivoli Klubben. Der vil fortsat veere fokus
pa udvikling af Fredagsrock-konceptet i samspil med tilbud, der kan
forleenge beseget og forheje forbruget pr. geest. Satsningen pa Tivoli
Klubben vil ogsa blive styrket, idet det rekordstore antal medlemmer i
2003 — 232.000 - felges op af malrettet markedsfering, nye tilbud
samt en prissaetning, der sikrer et fornuftigt price-/value forhold.

Yderligere vil der fortsat veere fokus pa familieméalgruppen, der har
det sterste indtjeningsmaessige potentiale blandt Tivolis mange mal-
grupper. Veeksten i denne seges fastholdt ved en fortsat malrettet
produktudvikling og markedsfering i Kebenhavn og det ovrige
Danmark. | april 2004 er der abnet en ny rutschebane, Deemonen,
der — sammen med introduktion af nye familie- og oplevelses-
orienterede spisetilbud — skal veere med til at fastholde Havens
attraktion over for denne malgruppe.

Det voksne publikum vil ogsa fremover blive tilgodeset med en mere
markant profil pa underholdnings- og musikomradet — en tradition, der
streekker sig tilbage til grundleeggelsen af Tivoli i 1843. Det kunstne-
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riske udtryk skal styrkes, idet Tivoli bade skal satse pa kvalitet og

bredde i musik- og underholdningstilbudene. | Tivoli skal man finde
oplevelser, man ikke finder andre steder. Tivoli skal med andre ord
fortsat positioneres og differentieres fra andre tilbud pa et konkurren-
cepraeget oplevelsesmarked — ikke mindst fordi konkurrencen i de
kommende ar vil skeerpes betydeligt med det nye operahus, DR’s
koncertsal, m.v.

Endelig vil Tivoli fortsat fokusere pa forretningsmalgruppen ved udvik-
ling af nye koncepter pa restaurationsomradet suppleret med eget
markedsfering og opsegende salg, herunder ikke mindst i forhold til
konference- og medemarkedet. Selvom der er hard konkurrence pa
dette marked, og selvom det er forventningen, at virksomhedernes
repreesentationsudgifter ogsa i de kommende ar vil veere under pres,
er det vurderingen, at Tivoli — med sin brede portefolje af spisesteder
— star steerkt pa dette marked.

Generelt er det ledelsens vurdering, at de seneste ars heje investe-
ringsniveau nu baerer frugt, idet Haven i dag fremstar som bedre
vedligeholdt og mere attraktiv, end den har gjort i mange ar. Med reno-
veringen af Tivolis Koncertsal i 2005 og en planlagt opdatering af Det
muntre Hjerne (hjernet Tietgensgade/Bernstorffsgade) vil hele Haven
have gennemgaet et markant kvalitetsleft over en relativ kort arrsekke.

Tivoli vil i de kommende &r sege at mindske pavirkningen af seeson-
udsving. Derfor fortseettes udviklingen af Tivolis randomréade, her-
under undersegelse af mulighederne for etablering af et hotel i det
nuveerende H.C. Andersen Slot ved Radhuspladsen. Ledelsen vurde-
rer, at projektet fortsat er realistisk — ikke mindst i lyset af generelt
egede forventninger til veekst i den internationale turisme.

Tivoli vil fortsat arbejde for en mere effektiv udnyttelse af Selskabets
varemeerker, blandt andet gennem eksterne samarbejdspartnere, der
ved licensaftaler kan opna ret til brugen af Tivoli-navnet. Der anvendes

store ressourcer pa beskyttelsen af varemaerket mod enhver brug,
der kan skade meerkets seerpraeg og renommeé. Tivoli er saledes
blevet anerkendt som et sakaldt ‘Kodak-meerke' — en position, der
skal fastholdes og udnyttes — savel internt i Haven i forhold til mer-
chandise og sponsorer som eksternt i forhold til licenshavere.

Tivolis ledelse ser fortsat udviklingsmuligheder i Tivoli International,
der gennem de seneste ar har skiftet fokus — fra udvikling af egentlige
Tivoli-parker til mindre projekter med en kortere udviklingshorisont.
Som et resultat af dette strategiske skifte er Tivoli International i dag
pa konsulentbasis involveret i en raekke park- og byudviklingsprojekter
i blandt andet Egypten, Italien og Syd Korea.

Samlet er det ledelsens opfattelse, at Tivoli med et bredt indtjenings-
grundlag, et dynamisk koncept, et steerkt brand og opdaterede fysis-
ke rammer star godt rustet til en konkurrence pa oplevelsesmarkedet,
der til stadighed skeerpes.

Forventninger til regnskabsaret 2004/05

Som Danmarks sterste turistattraktion er Tivolis regnskabsresultat
steerkt afheengigt af savel den nationale som den internationale
konjunkturudvikling og deraf felgende udvikling i turisme og forbrug.
En vaekst i den disponible indkomst og positive tendenser i den inter-
nationale turisme peger pa en begreenset, men positiv udvikling for
den kebenhavnske turisme.

Tivoli vil stadig fastholde sit markedsferingsmeessige fokus pa naer-
omréadet og Sydskandinavien, mens den internationale markedsfering
fortsat ikke har hej prioritet.

Tivoli vil fokusere pa at fastholde besegstallet fra Tivolis neermarked og
via markedsfering forsege at oge besogstallet fra Fyn og Sverige.

Arskortsatsningen fra 2008 fortszettes i 2004, og forventningen er at op-
na et samlet salg af arskort pa niveau med 2003. Arets nye rutschebane,
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Dzemonen, er en spektakuleer forlystelse i familie- og ungdomsmalgrup-
pen, og den forventes at tiltreekke mange nye geester til Tivoli.

Selskabets forventninger for regnskabsaret 2004/05 er en stigning i
omszetningen til 410-420 mio.kr. Omsaetningsforventningen skal ses i
lyset af en sommerszeson, der er 7 dage kortere og et Jul i Tivoli, der
vil veere 2 dage kortere end de tilsvarende szesoner i 2003. Resultatet
for skat forventes at blive mellem 15 og 25 mio.kr. Investeringerne i
det kommende regnskabsér forventes at blive i niveauet 60 mio.kr.

Forventninger til de efterfelgende ar

Der vil i de kommende é&r blive straebt efter at fastholde og udvikle
besegstallet, saledes at Tivolis skonomiske resultater kontinuerligt for-
bedres.
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Tivoli vil i 2005 renovere Tivolis Koncertsal, saledes at den vil fremsta
som en veerdig konkurrent til byens evrige kulturelle tilbud inden for
den serigse musikgenre og balletgeestespil.

Tivoli har et solidt finansielt beredskab og fastholder den kurs, der er
sat. Geesteanalyser viser en meget hgj tilfredshed med Tivoli, og
Selskabet har fortsat et unikt koncept, et steerkt varemeerke og der-
med et godt udviklingspotentiale.




Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og god-
kendt arsrapporten for 2003/04 for A/S Kjebenhavns
Sommer-Tivoli.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven, dan-
ske regnskabsvejledninger samt de krav, Kebenhavns Fondsbers i evrigt
stiller til regnskabsafleeggelse for bersnoterede selskaber. Vi anser den
valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, saledes at arsrapporten
giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver og passi-
ver, finansielle stilling pr. 31. marts 2004 samt af resultatet af koncernens
og selskabets aktiviteter og koncernens pengestremme for regnskabs-
aret 1. april 2008 - 31. marts 2004.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.
Kebenhavn, den 19. maj 2004

Direktion:

Lars Liebst Hans Henrik Gram Michael Blend

Adm. direktor Direktor @konomidirekter
Bestyrelse:

Niels Eilschou Holm Jorgen Tandrup

Formand Neestformand

Hans Skov Christensen
Claus Texel Schmidt

Tommy Pedersen
Jens Mortensen

Revisionspéategning

Til aktionaererne i A/S Kjgbenhavns Sommer-Tivoli

Vi har revideret arsrapporten for A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli for
regnskabsaret 1. april 2003 - 31. marts 2004, side 4-5 samt 25-45.
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Pategninger

Selskabets ledelse har ansvaret for arsrapporten. Vort ansvar er pa
grundlag af vor revision at udtrykke en konklusion om &rsrapporten,
siderne 4-5 samt 25-45.

Den udferte revision

Vi har udfert vor revision i overensstemmelse med danske revisionsstan-
darder. Disse standarder kraever, at vi tilretteleegger og udferer revisio-
nen med henblik pa at opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten
ikke indeholder vaesentlig fejlinformation. Revisionen omfatter stikpreve-
vis undersegelse af information, der understetter de i arsrapporten anfer-
te beleb og oplysninger. Revisionen omfatter endvidere stillingtagen il
den af ledelsen anvendte regnskabspraksis og til de veesentlige sken,
som ledelsen har udevet, samt en vurdering af den samlede przesenta-
tion af arsrapporten. Det er vor opfattelse, at den udferte revision giver
et tilstreekkeligt grundlag for vor konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af kon-
cernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31.
marts 2004 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og
koncernens pengestremme for regnskabsaret 1. april 2003 - 31. marts
2004 i overensstemmelse med arsregnskabsloven og danske regn-
skabsvejledninger.

Kebenhavn, den 19. maj 2004

KPMG C. Jespersen
Statsautoriseret
Revisionsinteressentskab

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret
Revisionsinteressentskab

Carsten Ehlers
Statsautoriseret revisor

Seren Thorup Serensen
Statsautoriseret revisor

Torben Bender
Statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli for 2003/04 er

aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens bestem-

melser for klasse D-virksomheder, geeldende danske regnskabs-
vejledninger samt de krav, Kebenhavns Fondsbers i evrigt stiller til regn-
skabsafleeggelse for bersnoterede selskaber.

Resultatopgerelsens opstilling er tilpasset for bedre at vise resultat-
dannelsen.

Enkelte poster i resultatopgerelse og balance er reklassificeret.
Dette vedrerer primeert driftsomkostninger og vedligeholdelse.
Tilpasningen er sket for bedre at afspejle Havens aktiviteter og faktiske
forhold. Sammenligningstallene for 2002/03 er tilpasset i overens-
stemmelse hermed.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste &r.

Generelt om indregning og maling

Aktiver indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige skono-
miske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets veerdi kan males palideligt.
Forpligtelser indregnes i balancen, nér de er sandsynlige og kan males
palideligt. Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende méles aktiver og forpligtelser som beskrevet for hver enkelt
regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser méles til amortiseret kostpris,
hvorved der indregnes en konstant effektiv rente over lebetiden.
Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med fradrag af even-
tuelle afdrag samt tilleeg/fradrag af den akkumulerede amortisering af for-
skellen mellem kostpris og nominelt belab.

Ved indregning og méling tages hensyn til gevinster, tab og risici, der
fremkommer, inden arsrapporten afleegges, og som be- eller afkraefter for-
hold, der eksisterede pa balancedagen.

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes.
Omkostninger, der er afholdt for at opna arets indtjening, herunder afskrivning-
er, nedskrivninger og hensatte forpligtelser, indregnes i resultatopgerelsen.

Tilbagefersler, som felge af eendrede regnskabsmeessige skon af
beleb, der tidligere har veeret indregnet i resultatopgerelsen, indregnes tilli-
ge i resultatopgerelsen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden A/S Kjebenhavns
Sommer-Tivoli samt dattervirksomheder, hvori A/S Kjebenhavns Sommer-
Tivoli direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettigheder-
ne eller pa anden made har bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori
koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne — og
udever betydelig, men ikke bestemmende indflydelse — betragtes som
associerede virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indteegter
og omkostninger, aktiebesiddelser, interne mellemvaerender og udbytter
samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner
mellem de konsoliderede virksomheder.

Tivolis ejerandel (50 %) i den associerede virksomhed Eatertainment
A/S, der er en feelles ledet virksomhed, indregnes i koncernregnskabet ved
linje for linje at indregne Tivolis forholdsmaessige andel (prorata) af aktiver,
passiver samt resultatopgerelse. Interne avancer samt andre koncerninter-
ne transaktioner med feelles ledet virksomhed elimineres forholdsmaessigt.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transak-
tionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsda-
gens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre moneteere poster i fremmed valuta
omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens
kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstaen
eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle indteegter og omkostninger.

RESULTATOPGORELSEN
Omseetning
Omsaetning omfatter driftsindteegter fra entré til Haven, drift af forlystelser

m.v., udlejning af bygninger, lokaler m.v., salgsindteegter og udfakturerede
tienesteydelser samt indtjente projekteringshonorarer. Omszetningen fra
kontantspil preesenteres efter fradrag af gevinstudbetaling samt spilleafgift
til staten.



Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindteegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af
sekundeer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter, herunder fortje-
neste og tab ved salg af immaterielle og materielle anleegsaktiver.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder
| modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige
andel af de enkelte dattervirksomheders resultat fer skat efter fuld elimine-
ring af intern avance/tab. Andel i dattervirksomhedernes skat indregnes
under skat af ordinzert resultat.

| bade modervirksomhedens og koncernens resultatopgerelse indreg-
nes den forholdsmaessige andel af de associerede virksomheders resultat
for skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab.
Andel i de associerede virksomheders skat indregnes under skat af ordi-
neert resultat.

Finansielle indteegter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -
tab vedrerende veerdipapirer, geeld og transaktioner i fremmed valuta,
amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og godtge-
relser under acontoskatteordningen m.v.

Skat af arets resultat

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli er sambeskattet med de helejede datter-
virksomheder. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskatte-
de selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling
med refusion vedrerende skattemaessige underskud). De sambeskattede
selskaber indgar i acontoskatteordningen.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt
skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan henferes til arets
resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henferes til poste-
ringer direkte i egenkapitalen.

BALANCEN

Materielle anleegsaktiver
Grunde og bygninger samt andre anleeg, driftsmateriel og inventar males til
kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte til-
knyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For
egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkost-
ninger til materialer, komponenter, underleveranderer og len. Tilskud fragar
i kostprisen.

Der foretages linezere afskrivninger over den forventede brugstid,
baseret pa felgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Bygninger 10-30 ar
Butikker, boder m.v. 5ar
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 6 ar

Materielle anleegsaktiver nedskrives til genindvindingsveerdien, safremt
denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi. Der foretages restned-
skrivning, nar der er indikationer pa veerdiforringelse.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anleegsaktiver opge-
res som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsomkostninger
og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab
indregnes i resultatopgerelsen under andre driftsindtaegter eller andre
driftsomkostninger.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder méles
efter den indre veerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
maéles i balancen til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre
veerdi opgjort efter modervirksomhedens regnskabspraksis med fradrag
eller tillzeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder overferes under egenkapitalen til reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode, i det omfang den regnskabsmzessige veerdi
overstiger kostprisen.
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Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris, opgjort efter gennemsnitsmetoden. Er
nettorealisationsveerdien lavere end kostprisen nedskrives til denne lavere
veerdi.

Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tillaeg af hjem-
tagelsesomkostninger.

Nettorealisationsveerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum,
med fradrag af omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fast-
seettes under hensyntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forven-
tet salgspris.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imedega-
else af forventede tab.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte
omkostninger vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Udbytte

Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedta-
gelse pa den ordinzere generalforsamling (deklareringstidspunktet).
Udbytte, som forventes udbetalt for aret, vises som en szerskilt post under
egenkapitalen.

Overkurs ved emission
Overkurs ved emission omfatter belab, der er indbetalt som overkurs i hen-
hold til tegning af aktier.

Nettoopskrivning efter indre vaerdis metode

Nettoopskrivning efter den indre veerdis metode omfatter moder-
virksomhedens andel i opsparede overskud (nettooverskud, fratrukket
udbytte) i dattervirksomheder og associerede virksomheder, som males
efter den indre veerdis metode med fradrag af eventuelle underskud i
disse virksomheder.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balan-
cen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for skat
af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af
alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemaessig
veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af
poster, hvor midlertidige forskelle — bortset fra virksomhedsovertagelser
- er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat
eller skattepligtig indkomst. | de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdi-
en kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat
pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremferselsberetti-
gede skattemaessige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de for-
ventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening
eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Der foretages regulering af udskudt skat vedrerende foretagne elimi-
neringer af urealiserede koncerninterne avancer og tab.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser,
der med balancedagens lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte
skat forventes udlest som aktuel skat. ZA£ndring i udskudt skat som felge af
eendringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til pensioner.
Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen, som felge af en tidligere
begivenhed, har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at
indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af Selskabets skonomiske
ressourcer.

Finansielle geaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelse
til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostning-
er. | efterfelgende perioder méales de finansielle forpligtelser til amortiseret



kostpris, svarende til den kapitaliserede veerdi ved anvendelse af den effek-
tive rente, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi
indregnes i resultatopgerelsen over laneperioden.

Qvrige geeldsforpligtelser males til nettorealisationsvaerdi.
Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtag-

ne betalinger vedrerende indteegter i de efterfelgende ar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen er opgjort efter den indirekte metode og tager
udgangspunkt i koncernens og moderselskabets omszetning og omkost-
ninger. Opgerelsen viser koncernens pengestremme, fordelt pa drifts-,
investerings- og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider
samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrom fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres som koncernens andel af resulta-
tet, reguleret for ikke-kontante driftsposter, zendring i driftskapital samt
betalt selskabsskat.

Pengestrem til investeringsaktivitet
Pengestremme til investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med
keb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrem fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i storrelse eller
sammenseetning af koncernens aktiekapital og omkostninger forbundet
hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebasrende geeld samt betaling
af udbytte til selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.

Anvendt regnskabspraksis
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SEGMENTOPLYSNINGER
Tivoli vurderes ikke at have flere veesentlige segmenter, hverken aktivitets-

maessigt eller geografisk, hvorfor der ikke preesenteres szerskilte segment-
oplysninger.

NOGLETAL
Nogletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske

Finansanalytikerforenings ‘Anbefalinger og Negletal 1997'.
De i hoved- og negletalsoversigten anferte negletal er beregnet saledes:

Egenkapitalandel
Egenkapital ekskl. minoritetsint. ult. x 100

Passiver i alt, ultimo

Egenkapitalforrentning
Resultat til analyseformal*) x 100

Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoritetsint.

Udbytte pr. aktie
Udbytteprocent x aktiens péalydende
100

*) Arets resultat efter skat
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Resultatopgorelse 1. april - 31. marts

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
Note
Omseetning
1 Entréindteegter 105,1 115,5 105,1 115,5
2 Forlystelser m.v. 159,3 172,0 176,0 1911
3 Lejeindteegter 61,8 65,9 60,3 63,5
4 Andre driftsindteegter 23,5 29,8 26,4 34,1
349,7 383,2 367,8 404,2

Omkostninger

5 Driftsomkostninger 31,9 32,8 37,1 38,6
6 Vedligeholdelse 21,6 23,5 22,5 24,3
7 Kunstneriske arrangementer 27,0 29,4 27,0 29,4
8 Ejendomsskatter og forsikringer 13,2 15,4 18,2 15,4
9 Annoncer og reklamer 15,8 23,2 16,0 23,3
10 Andre driftsomkostninger 30,9 31,7 32,8 34,0
11 Personaleomkostninger 136,2 146,5 145,5 155,8
12 Af- og nedskrivninger 50,7 56,3 52,0 57,6
327,3 358,8 346,1 378,4
Resultat af ordinaer drift 22,4 24,4 21,7 25,8

13 Ordineert resultat for skat i dattervirksomheder 1,0 1,2 -

13 Ordineert resultat for skat i associerede virksomheder -0,9 1,0

14 Finansielle indteegter 1,6 0,6 1,6 0,6
15 Finansielle omkostninger 7,2 4.4 6,4 3,6
Ordinzert resultat fer skat 16,9 22,8 16,9 22,8
16 Skat af ordinzert resultat -5,5 -6,7 -5,5 -6,7
Arets resultat 11,4 16,1 11,4 16,1

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte til aktionaererne *) 5,7 5,7

Henlaeggelse til reserve for nettoopskrivning

efter den indre veerdis metode -0,2 2,3

Overfert resultat 59 8,1
11,4 16,1

*) Det foreslaede udbytte udger 10 kr. pr. aktie



Pengestromsopgorelse 1. april - 31. marts

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
Note
Omseetning i alt 349,7 383,2 367,8 404,2
Omkostninger i alt -327,3 -358,8 -346,1 -378,4
Af- og nedskrivninger 50,7 56,3 52,0 57,6
Pengestrem fra ordineer drift fer eendring i driftskapital 73,1 80,7 73,7 83,4
17 AEndring i driftskapital -8,2 10,5 -7,9 8,0
Forbrug af hensatte forpligtelser -0,3 -0,1 -0,3 -0,1
Pengestremme fra ordinzer drift fer finansielle poster 64,6 91,1 65,5 91,3
Finansielle indteegter 1,6 0,6 1,6 0,6
Finansielle omkostninger -7,2 -4.4 -6,4 -3,6
Pengestremme fra ordinzer drift 59,0 87,3 60,7 88,3

Betalt selskabsskat - -

Pengestremme fra driftsaktivitet 59,0 87,3 60,7 88,3
Keb af materielle anleegsaktiver -49,0 -87,1 -49,7 -87,1
Pengestremme til investeringsaktivitet -49,0 -87,1 -49,7 -87,1

Fremmedfinansiering:

Afdrag pa langfristede geeldsforpligtelser -111,8 -1,8 -111,8 -1,8
Foregelse af geeld til kreditinstitutter 62,7 9,8 62,3 9,8
Aktionzererne:

Udbetalt udbytte - -5,7 - -5,7
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -491 2,3 -49,5 2,3
Arets pengestrom -39,1 2,5 -38,5 &
Likvider, primo 44.6 S5 447 6,2

Likvider, ultimo 55 8,0 6,2 9,7
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Balance 31. marts

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
Note
Aktiver
Anlaegsaktiver
18 Materielle anlaegsaktiver:
Grunde og bygninger 414,5 418,4 4145 418,4
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 64,7 58,2 68,3 61,0
Materielle anleegsaktiver under udferelse og
forudbetalinger for materielle anleegsaktiver 32,7 65,6 32,7 65,6
511,9 542,2 515,5 545,0
Finansielle anlaegsaktiver:
19 Kapitalandele i dattervirksomheder 19,4 20,2 -
19 Kapitalandele i associerede virksomheder 2,7 4,2 -
221 24,4 R
Anlaegsaktiver i alt 534,0 566,6 515,5 545,0
Omsaetningsaktiver
Varebeholdninger
Handelsvarer 4,9 41 5,0 4,2
Tilgodehavender
20 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 23,0 19,7 24,5 22,6
Tilgodehavende hos associerede virksomheder 4,3 - -
21 Udskudte skatteaktiver 15,2 8,5 15,2 8,5
22 Periodeafgreensningsposter 10,6 9,8 10,7 10,0
53,1 38,0 50,4 411
Likvide beholdninger 5,5 8,0 6,2 9,7
Omszetningsaktiver i alt 63,5 50,1 61,6 55,0
Aktiver i alt 597,56 616,7 5771 600,0




Balance 31. marts

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
Note
Passiver
Egenkapital
23 Aktiekapital 57,2 57,2 57,2 57,2
Overkurs ved emission 158,6 158,6 158,6 158,6
Nettoopskrivning efter indre veerdis metode 12,4 14,7 12,4 14,7
Overfert resultat 194,3 202,5 194,3 202,5
Foreslaet udbytte 5,7 5,7 5,7 5,7
428,2 438,7 428,2 438,7
24 Hensatte forpligtelser 0,7 0,6 0,7 0,6

Geeldsforpligtelser
Langfristede geeldsforpligtelser
25 Kreditinstitutter 40,5 38,6 40,5 38,6

Kortfristede geeldsforpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser 1,8 1,9 1,8 1,9

Kreditinstitutter 62,7 72,5 62,7 72,5

Leverandergeeld 13,4 11,6 11,5 11,7
Geeld til dattervirksomheder 18,7 17,1 -

26 Anden geeld 20,1 16,7 20,3 17,0

27 Periodeafgreensningsposter 11,4 19,0 11,4 19,0

128,1 138,8 107,7 129,1

Geeldsforpligtelser i alt 168,6 177,4 148,2 160,7

Passiver i alt 597,5 616,7 577,1 600,0

28 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelse m.v.
29 Neertstaende parter

30 Finansielle risici



Egenkapital 31. marts

Netto-
opskrivning
Overkurs efter indre
ved veerdis Overfort Foreslaet
mio.kr. emission metode resultat udbytte
Koncern
Egenkapital 1. april 2002 57,2 158,6 12,6 188,4 416,8
Arets resultat -0,2 5,9 5,7
Foreslaet udbytte 5,7 5,7
Egenkapital 1. april 2003 57,2 158,6 12,4 194,3 5,7 428,2
Udloddet udbytte -5,7 -5,7
Uudnyttede tegningsretter 0,1 0,1
Arets resultat 2,3 8,1 10,4
Foreslaet udbytte 5,7 5,7
Egenkapital 31. marts 2004 57,2 158,6 14,7 202,5 5,7 438,7
Moderselskab
Egenkapital 1. april 2002 57,2 158,6 12,6 188,4 416,8
Arets resultat -0,2 5,9 5,7
Foreslaet udbytte 5,7 5,7
Egenkapital 1. april 2003 57,2 158,6 12,4 194,3 5,7 428,2
Udloddet udbytte -5,7 -5,7
Uudnyttede tegningsretter 0,1 0,1
Arets resultat 2,3 8,1 10,4
Foreslaet udbytte 5,7 5,7

Egenkapital 31. marts 2004 57,2 158,6 14,7 202,5 5,7 438,7




Noter til resultatopgorelse

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04

1 Entréindtaegter

Billetsalg 90,0 87,8 90,0 87,8
Tivoli Klubben 15,1 27,7 15,1 27,7
105,1 115,5 105,1 115,5

2 Forlystelser m.v.

Kerende forlystelser 103,2 110,0 103,2 110,0
Underholdningsspil * 29,1 33,0 29,1 33,0
Forretninger 14,5 13,0 31,2 32,1
Koncertsal m.v. 12,5 16,0 12,5 16,0

159,3 172,0 176,0 191,1

* | underholdningsspil indgar felgende:

Afgiftspligtig nettoomseetning efter gevinstudbetaling 33,8 38,2 33,8 38,2
Spilleafgift -10,3 -12,5 -10,3 -12,5
Varespil m.v. 5,6 7,3 5,6 7,3
Underholdningsspil i alt 29,1 33,0 29,1 33,0

3 Lejeindteegter

Restauranter, selvbetjening og fast food 47 1 49,0 45,6 46,6
Kiosker, forlystelser m.v. 12,5 13,7 12,5 13,7
Udstillinger, serviceaktiviteter m.v. 2,2 3,2 2,2 3,2

61,8 65,9 60,3 63,5

4 Andre driftsindtaegter

Projekteringshonorarer og arbejde for fremmede 6,9 6,0 7,3 7,9
Sponsorater 8,2 13,2 8,2 13,2
Andet 8,4 10,6 10,9 13,0

23,5 29,8 26,4 34,1

5 Driftsomkostninger

Vareforbrug 9,0 8,0 13,8 13,4
El og varme m.v. 7,0 7,8 7,0 7,8
Diverse driftsomkostninger 15,9 17,0 16,3 17,4

31,9 32,8 37,1 38,6

6 Vedligeholdelse

Terreen 2,4 2,2 2,4 2,2
Bygninger 14,5 16,6 14,5 16,6
Forlystelser 2,3 2,9 2,3 2,9
Andet 2,4 1,8 3,3 2,6

21,6 23,5 22,5 24,3




Noter til resultatopgorelse

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04

7 Kunstneriske arrangementer

Tivolis Symfoniorkester 7,2 7,6 7,2 7,6
Honorarer m.v. til kunstnere 10,5 141 10,5 141
Andet 9,3 7,7 9,3 7,7

27,0 29,4 27,0 29,4

8 Ejendomsskatter og forsikringer

Ejendomsskatter 9,5 9,3 9,5 9,3
Forsikringer m.v. 3,7 6,1 3,7 6,1
13,2 15,4 13,2 15,4

9 Annoncer og reklamer

Annoncer og reklamer 14,8 20,8 15,0 20,9
PR, fotos og plakater 1,0 2,4 1,0 2,4
15,8 23,2 16,0 23,3

10 Andre driftsomkostninger
Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer:
Revisionshonorar:

KPMG 0,4 0,4 0,4 0,4
Grant Thornton 0,2 - 0,2
PricewaterhouseCoopers - 0,2 - 0,2

Honorar for andre ydelser end revision:

KPMG 0,7 0,4 0,7 0,4
1,3 1,0 1,3 1,0

Andre driftsomkostninger 29,6 30,7 31,5 33,0
30,9 31,7 32,8 34,0

11 Personaleomkostninger

Gager og lenninger 127,2 136,3 136,2 145,2

Pensioner 6,3 6,7 6,3 6,7

Andre omkostninger til social sikring 2,7 3.5 3,0 3,9
136,2 146,5 145,5 155,8

Heraf

Vederlag til bestyrelse 0,8 0,8 0,8 0,8

Vederlag til direktion 5,8 6,2 5,8 6,2

Ud over resultatbaserede bonusprogrammer for direktionen har
Selskabet ingen andre incitamentsprogrammer, eksempelvis
aktieoptionsprogrammer eller lignende.

| gager og lenninger er fragaet veerdi af eget arbejde pa
investeringer m.v. med i alt 8,3 7,6 8,3 7,6

| pensioner er indeholdt understettelse til tidligere ansatte og
tidligere ansattes enker med 0,1 mio.kr. Den kapitaliserede veerdi
af ikke-forsikringsafdeekkede pensionsforpligtelser udger

0,6 mio.kr., hvilket er hensat jf. note 24.

Der har i regnskabséret i gennemsnit veeret 472 medarbejdere
mod 510 i 2002/03



Noter til resultatopgorelse

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04

12 Af- og nedskrivninger

Bygninger 28,1 29,7 28,1 29,7
Driftsmidler 22,6 25,0 23,9 26,3
Anleegsaktiver under udferelse - 1,6 - 1,6

50,7 56,3 52,0 57,6

13 Resultat fer skat i datter- og associerede virksomheder

Dattervirksomheder

Ordinzert resultat for skat 1,0 1,2
Skat af ordineert resultat -0,3 -0,4
Arets resultat 0,7 0,8

Associerede virksomheder
Ordineert resultat for skat -0,9 1,0
Skat af ordinzert resultat - -

Arets resultat -0,9 1,0

14 Finansielle indteegter

Renteindteegter 1,3 0,3 1,3 0,3
Kursavance 0,3 0,3 0,3 0,3
1,6 0,6 1,6 0,6

15 Finansielle omkostninger

Renteomkostninger 1,7 0,9 1,7 0,9

Renteomkostninger, dattervirksomheder 0,8 0,8

Renteomkostninger, prioritetsgeeld 4,7 2,5 4,7 2,5

Kurstab - 0,2 - 0,2
7,2 4,4 6,4 3,6

16 Skat af ordinzert resultat
Skat af arets skattepligtige indkomst - - - -
Regulering af udskudt skat 55 6,7 55 6,7

5,5 6,7 5,5 6,7

Skatteafstemning
Skat af ordineert resultat kan forklares saledes:
Beregnet 30 % skat af ordineert resultat for skat 4,9 6,8 4,9 6,8

Skatteeffekt af:

Ikke-fradragsberettigede omkostninger 0,5 0,2 0,5 0,2
Andre reguleringer, herunder associerede virksomheder 0,1 -0,3 0,1 -0,3
5,5 6,7 5,5 6,7

Effektiv skatteprocent 33 % 29 % 33 % 29 %




Noter til pengestromme og balance

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04

17 /AEndring i driftskapital

/ZEndring i tilgodehavender m.v. -11,9 8,5 -8,3 2,6
/AEndring i varebeholdninger 0,2 0,9 0,2 0,9
/Endring i leveranderer, anden geeld m.v. 3,5 1,1 0,2 4,5

-8,2 10,5 -7,9 8,0

Grunde og Driftsmidler og Anlaegsaktiver
mio.kr. bygninger inventar under udferelse

18 Materielle anlaegsaktiver

Koncern

Anskaffelsessum ved arets begyndelse 702,6 297,7 32,7
Overfort fra anleegsaktiver under udferelse 18,1 10,2 -28,3
Tilgang 15,4 8,3 57,0
Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,1 0,5 5,8
Afgang - -3,6

Anskaffelsessum ved arets slutning 736,2 313,1 67,2
Samlede af- og nedskrivninger ved arets begyndelse 288,1 229,4

Arets afskrivninger 29,7 26,3

Arets nedskrivninger - - 1,6
Akkumulerede afskrivninger vedrerende afgang - -3,6

Samlede af- og nedskrivninger ved arets slutning 317,8 252,1 1,6
Regnskabsmaessig veerdi ved arets slutning 418,4 61,0 65,6
Moderselskab

Anskaffelsessum ved arets begyndelse 702,6 290,9 32,7
Regulering vedrarende tidligere ar - -0,5

Overfort fra anleegsaktiver under udferelse 18,1 10,2 -28,3
Tilgang 15,4 8,3 57,0
Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,1 0,5 5,8
Afgang - -3,6

Anskaffelsessum ved arets slutning 736,2 305,8 67,2
Samlede af- og nedskrivninger ved arets begyndelse 288,1 226,2

Arets afskrivninger 29,7 25,0

Arets nedskrivninger - - 1,6
Akkumulerede afskrivninger vedrerende afgang - -3,6

Samlede af- og nedskrivninger ved arets slutning 317,8 247.6 1,6
Regnskabsmaessig veerdi ved arets slutning 418,4 58,2 65,6

Selskabet har i regnskabsaret udgiftsfert smaaktiver for 3,5 mio.kr.
mod 4,2 mio.kr. i 2002/03.

Kontantveerdi af vurderede ejendomme pr. 1. januar 2004 udger
534,9 mio.kr. mod 545,5 mio.kr. pr. 1. januar 2003.



Noter til balancen

Moderselskab

mio.kr. 2002/03 2003/04

19 Kapitalandele i datter- og associerede virksomheder

Dattervirksomheder

Anskaffelsessum:

Samlet anskaffelsessum ved érets begyndelse 3,9 3,9
Samlet anskaffelsessum ved érets slutning 3,9 3,9

Veerdiregulering:

Samlet veerdiregulering ved arets begyndelse 14,8 15,5
Arets resultat 0,7 0,8
Samlet veerdiregulering ved arets slutning 15,56 16,3
Regnskabsmaessig veerdi ved arets slutning 19,4 20,2

Associerede virksomheder

Anskaffelsessum:

Samlet anskaffelsessum ved érets begyndelse 58 5,8
Samlet anskaffelsessum ved érets slutning 5,8 5,8
Veerdiregulering:

Samlet veerdiregulering ved arets begyndelse -2,2 -3,1
Regulering vedrerende tidligere ars eliminering - 0,5
Arets resultat -0,9 1,0
Samlet veerdiregulering ved arets slutning -3,1 -1,6
Regnskabsmaessig veerdi ved arets slutning 2,7 4,2

Arets
mio.kr. Egenkapital resultat Ejerandel

Den regnskabsmeessige veerdi fordeler sig saledes:

Tivoli International (Kebenhavn)

Tivoli Artists Management (Kebenhavn)
Tivoli Museet (Kebenhavn)
Eatertainment (Kebenhavn)

14,5
4,0
1,7
8,4

0,4
0,4
0,0
1,9

100 %
100 %
100 %
50 %

mio.kr.

20 Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Lejedebitorer
Diverse debitorer

2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
9,1 8,8 9,1 8,8
13,9 10,9 15,4 13,8
23,0 19,7 24,5 22,6
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Noter til balancen

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
21 Udskudte skatteaktiver
Udskudt skat indregnes med 30 % og omfatter:
Bygninger 1,0 0,3 1,0 0,3
Andre anleeg, driftsmateriel m.v. 2,4 54 2,4 5,4
Varebeholdninger og tilgodehavender 1,8 2,0 1,8 2,0
Regnskabsmeessige reservationer 0,2 0,2 0,2 0,2
Veerdi af skattemaessige underskud 9,8 0,6 9,8 0,6
Skattemeessige aktiver, der indregnes i regnskabet 15,2 8,5 15,2 8,5
22 Periodeafgreensningsposter
Forudbetalte omkostninger vedrerende:
Sommersaeson m.v. 4,7 4,0 4,7 4,0
Ejendomsskatter 3,5 2.7/ 3,5 2,7
Koncertsalen m.v. 2,4 3,1 2,5 3,3
10,6 9,8 10,7 10,0

mio.kr.

23

1999/00 2000/01 2001/02 2002/03 2003/04
Aktiekapital
Aktiekapital, primo 45,7 45,7 57,2 57,2 57,2
Kapitaludvidelse - 11,5 - - -
Aktiekapital, ultimo 45,7 57,2 57,2 57,2 57,2

Aktiekapitalen bestar af 571.666 A-aktier & 100 kr.

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04
24 Hensatte forpligtelser
Henseettelser primo 1,0 0,7 1,0 0,7
Anvendt i aret -0,3 -0,1 -0,3 -0,1
Henseettelser ultimo 0,7 0,6 0,7 0,6

mio.kr.

Resthenseettelse deekker pensionsforpligtelse jf. note 11 og
forventes afviklet over mere end 5 ar.

1999/00 2000/01 2001/02 2002/03 2003/04

Udvikling i hensaettelser

Henszettelser, primo 13,1 1,9 1,1 1,0 0,7
Avrets forbrug -11,2 0,8 -0,1 0,3 -0,1
Henseettelser, ultimo 1,9 1,1 1,0 0,7 0,6




Noter til balancen

mio.kr. 2002/03 2003/04 2002/03 2003/04

25 Langfristede geeldsforpligtelser

Forfald mellem 1 og 5 ar 8,5 8,9 8,5 8,9
Forfald efter 5 ar 32,0 29,7 32,0 29,7
40,5 38,6 40,5 38,6

26 Anden geeld

Feriepenge 11,5 12,7 11,5 12,7
Andet 8,6 4,0 8,8 4,3
20,1 16,7 20,3 17,0

27 Periodeafgraensningsposter
Forudbetalte indteegter vedrerende:

Sponsorater m.v. 5,7 5,2 5,7 5,2
Tivoli Klubben 3,6 11,8 3,6 11,8
Koncertsal m.v. 21 2,0 2.1 2,0

11,4 19,0 11,4 19,0

28 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelse m.v.
| grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pa 418,4 mio.kr. er tinglyst skadeslosbreve pa 160 mio.kr. som sikkerhed for kredit-
institutter.

29 Neertstaende parter
Neertstaende parter omfatter aktionsererne Skandinavisk Tobakskompagni A/S og Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab, dattervirksomheder og
associerede virksomheder samt bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere.

Transaktioner med naertstdende parter sker pa markedsbaserede vilkar eller omkostningsdeekkende basis.

Skandinavisk Tobakskompagni A/S og Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab har i arets leb indgaet sponsoraftaler med Tivoli.

Der er indgéet en lejeaftale mellem Tivoli og den associerede virksomhed, Eatertainment A/S. Lejeaftalen er indgéet pa markedsbaserede vilkar.
Der har ikke i 2003/04 veeret gennemfert transaktioner med bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere, bortset fra vederlag.

Der har i evrigt ikke i 2003/04 veeret gennemfert veaesentlige transaktioner med naertstdende parter.

30 Finansielle risici
Den finansielle position ved regnskabsérets afslutning pr. 31. marts udtrykker positionen pa et tidspunkt, hvor der er maksimal belastning pa det likvi-
de beredskab. Den betydelige variation over aret medferer, at der er veesentlige udsving i Selskabets likvide beholdninger/kassekredit.
Renteindteegter/-omkostninger i de enkelte ar vil derfor afheenge af udviklingen i den korte rente. Selskabet foretager ikke afdeekning af denne
renterisiko.

Om koncernens finansielle aktiver og forpligtelser pr. 31. marts 2004 kan angives felgende aftalemeessige revurderings- og forfaldstidspunkter
afhaengigt af, hvilken dato der er forst:

Revurdering-/forfaldstidspunkt Heraf fast Effektiv
mio.kr. 0-1 ar 1-5 ar >5ar forrentet rente %

Tilgodehavender 22,6
Likvider 9,7 2,6
Kreditinstitutter 1,9 8,9 29,7 40,5 58
Kortfristet geeld, i evrigt 120,2

Alle veesentlige poster i balancen er indregnet til vurderede handelsvzerdier, bortset fra geeld til kreditinstitutter, hvor geeld indregnet til en nominel veerdi pa
i alt 40,5 mio.kr., har en estimeret kursveerdi pa ca. 42,2 mio.kr.

Selskabet og koncernen har kun begreensede valutapositioner pa eksisterende eller forventede fremtidige finansielle aktiver eller forpligtelser. Der er der-
for ikke foretaget aktiv valutasikring.

Koncernen har ingen vaesentlige koncentrationer af kreditrisici.
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Ledende medarbejdere og jubilaer

Tivolis ledende medarbejdere i 2003/04:

Lars Liebst Administrerende direkter
Hans Henrik Gram Direkter

Michael Blend @Dkonomidirekter

Torben Holme Nielsen  Salg & Marketingdirektor
Stine Lolk Kommunikationschef
Seren Robert Lund Udviklingschef

Peter Rose Underholdningschef
Lars Grunth Musikchef

Mads Vaczy Kragh International projektchef, Tivoli International

Finn Sture Madsen Afdelingschef, Tivoli Ejendom

Felgende medarbejdere har afholdt jubilzeer i 2003/04:

10-ars-jubilzeum

Seren Filtenborg Scenetekniker Underholdning
Mette Merup Sekreteer Underholdning
Ellen Dahl Webmaster Salg & Marketing

25-ars-jubileeum
John Boye Halbestyrer Tivolis Spillehaller & Retail
Driftsleder Maskinveerkstedet
Kapelmester/TBB Underholdning

Overgartner Haveanleeg og Renholdelse

Jack Elsberg
Peder Kragerup
Uwe Bodentien

18-04-2003
01-06-2003
01-03-2004

25-04-2003
01-05-2003
01-05-2003
01-11-2003

Fotografer:
Forside: New York City Ballet ved fotograf Paul Kolnik

Henrik Petit, Ekko Foto - Stefan Kai Nielsen, Ekko Foto
Lars Bech, Das Blro - Ulrik Jantzen, Das Biro

Henrik Stenberg - Ireneusz Cyranek - Paul Kolnik
Martin Dam Kristensen - Tivoli

Tekst: Tivoli

Design: Tivoli

Grafisk produktion og korrektur: InterText | Mus & Pen
Tryk: PE offset & reklame A/S

Adresse:

A/S Kjebenhavns Sommer-Tivoli
Vesterbrogade 3

Postboks 233

1630 Kebenhavn V

TIf. 33 15 10 01
Fax 33 75 03 81

www.tivoli.dk

www.tivoligardens.com

A/S reg. nr. 585
CVR-nr. 10 40 49 16
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