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Formanden har ordet

Tivoli ndede i 2017 en raekke milepele i sin lange historie,
og stér glimrende rustet til at markere sit 175 ars
jubileeum i 2018. Strategien om at gé fra saesonvirksom-
hed til helarsvirksomhed néede et skridt videre med
abningen af Tivoli Hjernet, der virkelig skaber den
onskede forbindelse mellem Tivoli og byen. Hvad der
begyndte som en udvidelse af Havens oprindelige
saeson med forst Jul, siden Halloween og senest Vinter

i Tivoli, er suppleret med Nimb, wagamama og forestil-
linger i Salene og nu Tivoli Hjernet, sa Tivolis gode
beliggenhed udnyttes til fulde. Hertil kommer en raekke
partnerskaber om at bruge Tivolis brand, hvilket ogsa
bidrager til at virkeliggere strategien.

Vejrmeessigt vil 2017 ga over i historien som et af de
vadeste r i nyere tid, et 4r uden megen sol og med lave
gennemsnitlige temperaturer, ikke ideelt for en attraktion
med mange udendgrsaktiviteter. Besggstallet for
sommerszasonen blev da ogsa under det forventede.
Derimod var Halloween og Jul i Tivoli velbesogte.

I november 2017 dbnede Tivoli Hjgrnet, 14 ar efter,

at ideen om et byggeri pa hjgrnet af Vesterbrogade og
Bernstoffsgade blev fadt. Tivoli Hjernet indeholder
Tivoli Food Hall med 16 forskellige spisesteder, en
udvidelse af Nimb hotel med 21 nye veerelser med
udsigt over Tivoli, Espresso House, en Sticks'n'Sushi
restaurant pa toppen samt endelig den italienske
restaurant Vapiano. Tivoli Hjernet er tegnet af Pei Cobb
Freed & Partners og arkitekturen har allerede hgstet
stor anerkendelse, ogsa internationalt. Begejstringen vil
formodentlig stige yderligere, nar solen og varmen
kommer, og de store terrasser for alvor kan tages i brug.
De mange nye aktiviteter konsoliderer Tivoli som
helarsvirksomhed.

Desuden vokser portefeljen af aktiviteter, der er
uafhangige af matriklen pa Vesterbrogade, men som
tager afsaet i Tivolis styrker som oplevelsesvirksomhed
og brand. Der blev saledes indledt samarbejde med
Normann Copenhagen om en Tivoli designkollektion,
der lanceres i efterdret 2018, og arbejdet pa Tivolis egen
gavebutik med unikke produkter, Little Tivoli, blev
iveerksat. Butikken skal eksistere som online-butik, og
abner ogsé i Tivoli ved sommersasonens start. Endnu

et eksempel pa heldrsaktivitet er Tivoliakademiet, der
tilbyder kurser i Customer Experience Management
(den gode geaesteoplevelse).

Tivoli A/S har i 2017 haft en omsatning pa 947,4 mio kr.
mod 945,2 mio. kr. i 2016 og skabt et resultat for skat
for aret pa 100,5 mio. kr. mod 96,3 mio. kr. i 2016.
Resultatet er over de oprindeligt udmeldte forventninger,
og ma betragtes som tilfredsstillende, sarligt strategien
om at veere en helarsvirksomhed synes at lykkes, da Tivoli
i et vejrmeessigt meget udfordrende ar, rapporterer det
bedste resultat nogensinde.

Pé de indre linjer har mange i Tivoli hele aret haft
blikket rettet mod 2018 og Tivolis 175 ars jubileeum.
Det er en imponerende alder for en oplevelsesvirk-
somhed, og alle tiders mulighed for at fejre, gore status,
teenke innovativt og skabe opmerksomhed. Tivolis
jubileeumsfejring bestar af store og sma begivenheder
og tiltag pa tveers af forretningsomréder og sasoner,
samt introduktionen af en ny saeson med navnet
Vinter i Tivoli. Alle gaester skal maerke, at det er en
serlig seeson, om de besgger Haven for forste gang,
eller er hyppige arskortgeaster. Vi kigger 175 ar tilbage,
men forhabentlig ogsa 175 ar frem!

2018 er ogsa aret, hvor jeg som bestyrelsesformand
overlader pladsen til den naste i rekken. Det gor jeg

i tryg forvisning om, at Tivoli er en sund og livskraftig
virksomhed, og med en tak til Tivolis ledelse og
medarbejdere for en dedikeret indsats, der bade skaber
gode oplevelser og gode resultater. Jeg ansker ledelsen
og medarbejdere held og lykke med fejringen af
175-arige Tivoli, og arbejdet med Havens fortsatte
udvikling.

Jorgen Tandrup
Bestyrelsesformand



mio. kr.

FEM ARS HOVEDTAL*

Omsatning inkl. forpagtere og lejere

Omsatning

Nettoomsatning

Ombkostninger for af- og nedskrivninger
Resultat for af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger

Resultat af primeer drift (EBIT)
Finansielle poster, netto

Resultat for skat

Arets resultat

Arets totalindkomst

Langfristede aktiver

Kortfristede aktiver

Aktiveri alt

Aktiekapital

Egenkapital

Langfristede forpligtelser
Kortfristede forpligtelser

Investeret kapital

Investering i materielle anlaegsaktiver

Pengestrom fra driftsaktivitet
Pengestrom til investeringsaktivitet
Heraf til investering i materielle aktiver
Pengestrom fra finansieringsaktivitet
Pengestrom i alt

FEM ARS NOGLETAL

Overskudsgrad (EBIT-margin)
Soliditetsgrad
Egenkapitalens forrentning

Resultat pr. 10 kr. aktie (EPS), kr.**
Udbytte pr. 10 kr. aktie, kr.**

Borskurs, ultimo, kr.**

Antal medarbejdere
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2017 2016 2015 2014 2013
1.292,7 1.300,2 1.339,0 1.245,6 1.102,4
947,4 945,2 955,2 861,9 735,9
942,7 9393 950,5 857,5 733,5
-758,1 -758,0 -792,2 -715,9 -610,6
189,3 187,2 163,0 146,0 125,3
-84,6 -87,2 -94,0 -84,4 -80,9
104,7 100,0 69,0 61,6 44,4
4,2 -3,7 4,9 -5,2 208
100,5 96,3 64,1 56,4 42,6
78,5 7553 43,8 44,4 37,0
79,59 69,2 45,9 40,0 41,9
1.335,6 1.096,7 904,8 910,1 901,0
212,6 93,3 139,3 121,6 115,8
1.548,2 1.190,0 1.044,1 1.031,7 1.016,8
57,2 57,2 57,2 57,2 57,2
846,7 785,6 727,4 692,6 661,8
412,5 80,3 89,3 94,5 96,9
289,0 324,1 227,4 244,6 258,1
1.192,4 997,6 751,2 769,0 798,0
309,8 279,1 92,1 84,6 105,2
188,8 160,1 148,2 167,2 162,1
-323,5 -279,1 -92,1 -90,2 -107,5
-300,8 -279,1 -92,1 -84,2 -102,5
243,8 69,0 -27,2 -70,1 -44,4
109,1 -50,0 28,9 6,9 10,2
11% 11% 7% 7% 6%
55% 66% 70% 67% 65%
10% 10% 6% 6% 6%
13,7 13,2 77 7,8 6,5
3,4 3,3 1,9 2,0 1,6
590 441 382 304 208
885 868 886 810 716

* Tal for 2014-2017 er for Koncernen, mens tallene for 2013 er for Selskabet.

** Nagletal for 2013-2015 er tilrettet i forhold til det gennemforte aktiesplit.

2

+ FAKTA OM TIVOLI

2
S

Fakta om Tivoli

MISSION: VI VIL BETAGE VORES GASTER
VISION: VI VIL VARE ET FORENDE, INTERNATIONALT OPLEVELSESBRAND

1914
Rutschebanen &bner

1992
Tivoli keber Tivoli-grunden af
Kebenhavns Kommune

1997
Forste Fredagsrock

2012
Tivoli Casino.dk dbner

2017
Tivoli Hjernet &dbner

Med adresse pé Vesterbrogade 3 i hjertet af Kebenhavn
beskeftiger Tivoli A/S sig med oplevelsesvirksomhed.
Kernen i virksomheden er forlystelseshaven Tivoli, der
abnede i 1843. Allerede dengang var hensigten at skabe
en forretning ud af at levere en bred palet af forngjelser
for et stort og mangfoldigt publikum.

Med udgangspunkt i den oprindelige konceptbeskrivel-
se star Tivoli A/S derfor pé fire sgljer: Haveanlaeg &
arkitektur, forlystelser & spil, kultur & underholdning
samt mad & drikke. Tivoli A/S ejer og driver de fleste
enheder i Haven, de resterende drives af forpagtere.

1843
15. august slog Haven portene
op for forste gang

1978
Tivoli keber H.C. Andersen slottet

1994
Jul i Tivoli for forste gang

2000

Tivoli til salg. Carlsberg A/S salger sine aktier
til Skandinavisk Tobakskompagni A/S og

Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab

2013
Tivoli vokser da 600 m? kontor- og lagerareal
bliver inddraget i Det muntre Hjorne

2018
175 ars jubileeum og Vinter i Tivoli
for forste gang

Tivoli-haven er i dag aben i fire seesoner med hver sin
profil. Udover sesonerne har Tivoli A/S en lang rackke
andre aktiviteter, sésom Nimb (herunder Nimb Hotel),
wagamama, Salene (som er helarsdrift), Tivolis online
casino samt Tivoli Hjernet som bl.a. indeholder Tivoli
Food Hall. Desuden har Tivoli stigende indtaegter fra
licensaftaler og royalties, der anvender Tivoli-brandets
steerke identitet.

Tivolis arlige besggstal pa omkring 4,5 mio. gester
bringer Haven ind pa verdens Top 25 over mest besggte
forlystelsesparker og pa den europziske Top 5.
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Regnskabsberetning

Tivoli blev i 2017 besagt af 2.698.000 gaester i sommer-
saesonen, af 523.000 gaster i halloweensasonen, af
1.078.000 gester i julesasonen og 78.000 gaester uden
for seesonerne.

Det samlede besagstal var siledes 4.377.000, hvilket var
6 % lavere end i 2016, hvor besogstallet var 4.638.000.
Det lavere besggstal for 2017 skyldes primeert feerre
gaester i sommersasonen.

Koncernens omsatning for 2017 udgjorde 947,4 mio. kr.
mod 945,2 mio. kr. i 2016 (+0 %), og resultatet for af- og
nedskrivninger udgjorde 189,3 mio. kr. i 2017 mod
187,2 mio. kr. 1 2016 (+1 %).

Omsetningen og resultatet var sdledes pa niveau med
sidste ar, pa trods af feerre geester. Denne udvikling var
drevet af et hgjere forbrug pr. geest, samt hgjere
indtjening fra de aktiviteter, som ikke er direkte
afheengig af geestetallet i Haven, herunder &bningen af
Tivoli Hjernet i november 2017.

Af- og nedskrivninger udgjorde 84,6 mio. kr. mod
87,2 mio. kr. 1 2016 (-3 %). Faldet i af- og nedskrivninger
skyldes, at 2016 indeholdt sarlige omkostninger ved-
reorende nedskrivninger af inventar i Det Japanske Tarn.

De finansielle poster udgjorde samlet en omkostning
pé 4,2 mio. kr. mod 3,7 mio. kr. i 2016. Udviklingen i
de finansielle poster skyldes primeert faerre finansielle
indtaegter.

Rapporteret resultat for skat for 2017 udger 100,5 mio. kr.
mod 96,3 mio. kr. Justeret resultat udger for 2017
ligeledes 100,5 mio. kr. mod 103,6 mio. kr. i 2016 og er
saledes lavere (3 %) end sidste &r.

Skat af &rets resultat udger 22,0 mio. kr. mod 21,0 mio. kr.
i2016. Den effektive skatteprocent udger 21,9 % i 2017
mod 21,8 % i 2016, og er siledes pa niveau med sidste ar.

Resultat efter skat for 2017 udger 78,5 mio. kr. mod
75,3 mio. kr. i 2016.

Arets resultat for skat svarer til den udmeldte
opjustering i fondsbersmeddelelse af 16. januar 2018,
hvori Tivoli opjusterede forventningerne til et resultat
for skat i niveauet 100 mio. kr.

Arets investeringer i immaterielle- og materielle anlaegs-
aktiver udger 323,5 mio. kr. i 2017 mod 279,1 mio. kr.
i2016. Det hgje investeringsniveau, i forhold til Tivolis
normale investeringsniveau, som historisk set har
vaeret i underkanten af 100 mio. kr., skyldes primaert
opferelsen af Tivoli Hjernet, som stod faerdigt i
november 2017. Herudover er der investeret i en raekke
storre og mindre projekter, hvis sigte fortsat er at
tilfere nye tilbud til Havens gaester samt at lofte den
generelle kvalitet.

Koncernens aktiver udger 1.548,2 mio. kr. pr. 31.
december 2017 mod 1.190,0 mio. kr. pr. 31. december 2016.
Stigningen skyldes primeert investering og finansiering
af materielle anlaegsaktiver jf. ovenstdende beskrivelse
af arets investeringer. Egenkapitalens andel af balance-
summen (soliditetsgrad) udger 55 %, hvilket er lavere
end pr. 31. december 2016 (66 %). Den lavere soliditets-
grad skyldes primeert finansieringen af Tivoli Hjornet.

Bestyrelsen foreslar, at der udloddes et udbytte for
regnskabsaret pa 25 % af arets resultat efter skat,
svarende til 19,6 mio. kr. mod et udbytte i 2016 pa
18,8 mio. kr. Den resterende del af overskuddet tilgéar
de frie reserver.

Forventninger til 2018

Vejret og andre udefra kommende begivenheder kan
have stor indflydelse pa Tivolis forretning og dermed
udvikling i arets resultat. For 2018 forventes en
omsetning, der er hgjere end 2017, i hgj grad drevet af
Tivoli Hjernet, forestillinger i Salene samt flere gaester
i Haven. Det forventes, at Tivoli vil opna et resultat for
skat i niveauet 100 - 110 mio. kr.

Begivenheder efter regnskabséarets udleb
Der er ikke indtruffet begivenheder af vaesentlig
karakter efter regnskabsarets udleb.

REGNSKABSBERETNING
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3




RS
3
S

TIVOLI ARSRAPPORT 2017 =

Tivolis afdelinger

"Salg" omfatter alle entré-, forlystelses- og arskortindtaegter samt sponsorindtegter
og indtaegter fra Tivoli Erhvervsklub.

Food & Beverage driver Tivolis egne spisesteder, med undtagelse af syv steder, der drives
af High End (under Nimb). Spisestederne omfatter Mazzolis, wagamama, fastfood-outlets
og barer til Fredagsrock.

High End driver et eksklusivt, 5-stjernet boutiquehotel (Nimb Hotel) med 38 vaerelser,
hvoraf 21 er veerelser beliggende i Tivoli Hjornet, som &bnede i november 2017. I 2017
abnede High End to nye steder i Haven, konditoriet Cakenhagen og restaurant Gemyse
som har fokus pa det grenne og gkologiske. High End driver syv spisesteder, hvoraf fem
er helarsspisesteder.

Spil & Casino driver alle Tivolis egne spil i Haven samt Tivolis online casino
TivoliCasino.dk.

Erhvervsudlejning omfatter Tivolis lejere og forpagtere af boder, butikker og restauranter,
det vaere sig saeson- eller helarsforretninger, sésom Hereford Beefstouw, Vapiano,
Sticks'n'Sushi, Build-A-Bear og Tivoli Food Hall. Da Tivoli Hjernet &bnede i november
2017 blev der tilfgjet 20 nye forpagterer og lejere, hvoraf 16 er stadeholdere i Tivoli Food
Hall resten udger Espresso House, Sticks'n'Sushi, Vapiano og Illums Bolighus.

Kultur varetager koncerter og forestillinger, aktiviteter i Salene, (bade egneproducerede
og udlejninger), Pantomimeteatret, Tivoli-Garden, Fredagsrock og SommerKlassisk.
Talentudvikling pa Tivoli Ballet Skole og Tivoli-Gardens musikskole herer ogsa

under Kultur. I 2017 er der investeret i at udvikle et ambitigst kulturelt program for
jubileeumséaret 2018.

Ikke-allokeret omfatter bl.a. royaltyindtaegter samt udfakturering af arkitekter,
renggring og renovation.

mio. kr. %
443,4 47%
144,8  15%
120,6 14 %
89,0 9%
66,0 7%
532 6%
21,4 2%

947,4 100 %
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Planer for Tivolis fremtid

Tivolis strategi tager udgangspunkt i Haven og har
fire overordnede mélsatninger, som er:

- Tivoli vil udvikle og udvide forretningen
med afset i Haven

- Tivoli vil levere kvalitet og service pé
hgjt internationalt niveau

- Tivoli vil veere en attraktiv og professionel
arbejdsplads

- Tivoli vil levere sa stort et overskud, at Tivoli
fortsat kan udvikle nye attraktive oplevelser

Ovenstaende vil veere med til at konsolidere Tivoli som
heldrsvirksomhed og som mindre afhangig af vejret.

I Tivolis naere fremtid venter jubileeumsarets mange
aktiviteter under den samlende overskrift "Hele verden
medes i Tivoli. Blandt flagskibene er den helt nye
seeson Vinter i Tivoli, der allerede er afviklet, nar dette
lzeses, og en ambitigs jubileeumsparade for hele
familien, der afvikles i sommersasonen. Desuden kan
vi glaede os over det nye haveanlag, den nye forlystelse
Tik Tak og en meengde kulturelle tilbud foruden
spandende spiseoplevelser med mad fra hele kloden.

Der arbejdes lgbende pa nye strategiske partnerskaber
bade inden for retail-omradet og i regi af Nimb. I lgbet
af jubileeumsaret lancerer Normann CPH en Tivoli-
kollektion, der betyder Tivoli-produkter pé en lang
reekke internationale markeder.

Efter abningen af Tivoli Hjernet er det tid til at kigge
frem mod opferelsen af Tivoli Huset, der nu er god-
kendt af Kgbenhavns Kommune og som skal indeholde
Tivoli Ballet Skole, Tivoli-Garden samt Tivolis admini-
stration. Tivoli Huset forventes faerdigt i lebet af 2020.

For at opna ovenstdende malsatninger planlegger
Tivoli fremadrettet veesentlige investeringer i IT og
digitalisering. Investeringerne skal blandt andet veere
med til at sikre en bedre gaesteoplevelse, for Tivoli
besoget, under besgget samt efter besgget i Haven.
Tivoli vil derved fortsatte rackken af digitale tiltag, som
i de sidste ar blandt andet har bestéet af introduktion
af VR (virtual reality) i Deemonen, brug af augmented
reality (en teknologi som kombinerer data fra den
fysiske verden med virtuelle data) i Tivolis Zombie Spil
samt digitale foto og videolgsninger. Digitaliseringen,
som bl.a. inkluderer en yderligere digitalisering af
arskortet, vil give Tivoli et endnu bedre kendskab til
gasterejsen og derved sikre at Tivolis univers lobende
er aktuelt for gaesterne.
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JORGEN TANDRUP
Fodti1947.
Cand. merc.

Formand for bestyrelsen i 2008, indtradt i
bestyrelsen i 2000, afhangig.

Genvalgt til bestyrelsen i 2017, valgperiode
udlgber i 2018.

MADS LEBECH
Fodti1967.
Cand. jur.

Nastformand for bestyrelsen i 2010, indtradt i
bestyrelsen 2010, uafhangig.

Genvalgt til bestyrelsen i 2017, valgperiode
udlgber i 2018.

TOM KNUTZEN
Fodtii1g962
Cand. merc.

Indtradt i bestyrelsen i 2017, afheengig.
Valgperiode udleber i 2018.

lEU[lSESHVERV
Formand for bestyrelsen i Skandinavisk
Holding A/S, Kurhotel Skodsborg A/S,
Skodsborg Sundhedscenter A/S,
Chr. Augustinus Fabrikker A/S og
CAF Invest A/S.

« Medlem af bestyrelsen i Augustinus
Fonden, Skodsborg Sundpark A/S og

lE[IElSESHVERV
Adm. direktor for Industriens Fond.
« Formand for Ordrupgaardsamlingens
Advisory Board.
» Formand for Copenhagen Malmo Port AB.
» Neastformand for Udviklingsselskabet
By & Havn I/S
» Bestyrelsesmedlem i bl.a. Nordea Invest

Rungsted Sundpark A/S. Foreningerne, FrederiksbergFonden og
Claus Meyers Melting Pot Foundation.
TILLIDSHVERV TILLIDSHVERV

« Sagkyndigt medlem af Erhvervsankenavnet.

« Formand for Turismens Vakstrad.

lEﬂElSESHVERV
Adm. direkter for Jungbunzlauer Suisse
AG, Schweiz

e Bestyrelsesmedlem i Chr. Augustinus
Fabrikker A/S, FLSmidth & Co. A/S og
CAF Invest A/S.

SERHGE KOMPETENCER
» Ledelseserfaring fra en lang rackke
danske samt internationale selskaber.

« Erfaring inden for Business-to-Consumer
med produktion, salg samt branding som
tidl. adm. direkter for Skandinavisk
Tobakskompagni A/S.

« Erhvervspolitisk erfaring som tidligere
formand for Erhvervspolitisk Udvalg i
Dansk Industri.

SIER[IE[ KOMPETENCER
» Bestyrelseserfaring fra sével private,
offentlige og offentlig/private virksomheder
bl.a. Kommunernes Landsforenings
formandskab, Wonderful Copenhagen,
Copenhagen Capacity samt en lang reekke
bestyrelser inden for bl.a. energi, affalds-
handtering og transport.

« Politisk erfaring bl.a. som borgmester,
formand for Hovedstadens Udviklingsrad,
KL’ lgn- og personaleudvalg og nzstfor-
mand for Det Konservative Folkeparti.

- Strategiudvikling, organisationsopbygning
og gkonomistyring.

« Turismefremme og Hovedstadens udvikling.

 Forsikringsforhold.

SER[IEE KOMPETENCER
« Bestyrelseserfaring fra private
virksomheder.

o Ledelseserfaring fra bide danske og
internationale selskaber — herunder som
adm. direktor i Danisco A/S og henholdsvis
adm. direktor og finansdirektor i NKT
Holding A/S. Erfaring indenfor teknologi-
intensive, globale Business-to-Business
produktionsvirksomheder og den
finansielle sektor.

« Strategiudvikling, organisationsudvikling,
okonomistyring og veerdiskabelse gennem

omstrukturering af virksomhedsportefoljer.

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 200

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsiret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 10

Salg af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 0

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 250

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 250

KONTAKTDETALJER
Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab,
Amaliegade 47, 1256 Kebenhavn K.

KONTAKTDETALJER
Industriens Fond, Esplanaden 344, 1263
Kgbenhavn K.

KONTAKTDETALJER
Jungbunzlauer Suisse AG, St. Alban-Vorstadt 9o,
P.O. Box, CH-4002 Basel

ULLA BROCKENHUUS-SCHACK
Fodti1g961
MBA, Columbia Business School N.Y.

Indtradt i bestyrelsen i 2009,
uafheengig. Genvalgt til bestyrelsen i 2017,
valgperiode udlgber i 2018.
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JOHN HOEGH BERTHELSEN
Fodti1969
Senior Koordinator.

Indtradt i bestyrelsen i 2008. Valgt af
Selskabets medarbejdere. Genvalgti2014,
valgperiode udlgber i 2018, athaengig.

TUE KROGH-LUND
Fodtiigy1
Afdelingsleder.

Indtradt i bestyrelsen i 2015.
Valgt af Selskabets medarbejdere.
valgperiode udleber i 2018, afhangig.

lE[IElSESHVERV
« Managing partner i SEED Capital
Denmark I/S.

« Bestyrelsesmedlem i Expanite A/S,

Orderyoyo A/S, WDI Invest, Oticon Fonden,

DVCA, Mary Fonden, Tonnsser Aps og
Sportcaster Aps.

TILLIDSHVERV
» Medlem af Olympisk Idraetsforum

SERIIEE KOMPETENCER
» Oplevelsesgkonomien som medstifter af
Media Invest, tidligere bestyrelsesformand
for IO Interactive A/S samt ledende
medarbejder i Egmont-gruppen.

« Forretningsstrategi, forretningsudvikling
samt innovation som managing partner
i SEED Capital Denmark K/S samt
tidligere managementkonsulent hos
McKinsey & Co Inc.

« @konomistyring, regnskabsveesen samt
revision som managing partner i SEED
Capital Denmark

SARLIGE KOMPETENCER

« Koordinering af storre moder, selskaber og
events i Tivoli og pd Nimb.

« Gasteservice samt salg i forhold til
forretningssegmentet.

SERLIGE KOMPETENCER

» Forhold vedrerende drift og
vedligehold, herunder vedrerende genbrug
og genanvendelse.

» Gasteservice.

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 100

Salg af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 0

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 0

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: o

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 0

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsiret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabséret 2017: 0

KONTAKTDETALJER
SEED Capital Denmark, Diplomvej 381,
2800 Kgs. Lyngby.

KONTAKTDETALJER
Tivoli A/S, Vesterbrogade 3,
1630 Kgbenhavn V.

KONTAKTDETALJER
Tivoli A/S, Vesterbrogade 3,
1630 Kgbenhavn V.



Direktion

LARS LIEBST

Adm. Direktor

Fodti 1956

Tiltradt som adm. direktor i 1996.
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ANDREAS MORTHORST

Finansdirektor

Fodt i 1980

Tiltradt som finansdirektor i 2015.

LEDELSESHVERV

« Bestyrelsesformand for TV2IDANMARK A/S

« Bestyrelsesformand Arena CPHX P/S

« Bestyrelsesformand Arena CPHX Komplementar A/S
* Bestyrelsesmedlem Schackenborg Fonden

« Bestyrelsesmedlem Dr. Ingrids Fond

TILLIDSHVERV

+ Formand for Dansk Industris Udvalg for Turisme
+ Medlem af Det Nationale Turismeforum

* Medlem af Olympisk Idreetsforum

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 150

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0

Underdirekteorer

UNDERDIREKTOR, BRAND & KOMMUNIKATION
Dorthe W. Barsoe

Fodt 1966

Udnavnt 2006

UNDERDIREKTOR, JURA, ERHVERVSUDLEJNING 06 INDKOB
Annette Juhl

Fodt 1973

Udnaevnt 2017

UNDERDIREKTOR, KULTUR
Nikolaj Koppel

Fodt 1969

Udneevnt 2015

AKTIEBEHOLDNING

Beholdning af Tivoli-aktier

pr. 31. december 2017: 50

Salg af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 0
Kob af Tivoli-aktier i regnskabsaret 2017: 50

UNDERDIREKTOR, DRIFT, SIKKERHED & SERVICE
Mogens C. Ramslov

Fodt 1963

Udnaevnt 2010

UNDERDIREKTOR, SALG & MARKETING
Michala Svane

Fodt 1975

Udnevnt 2017
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Bestyrelsesarbejdet

Bestyrelsen péser, at direktionen overholder de af
bestyrelsen besluttede mélsatninger, strategier,
politikker mv. Orientering fra direktionen til bestyrel-
sen sker systematisk ved meader samt ved skriftlig og
mundtlig rapportering. Rapporteringen omfatter bl.a.
forhold vedrerende den gkonomiske stilling, lonsom-
hed, udvikling og forhold af relevans for omverdenen.

Bestyrelsen mgdes mindst fire gange om éret og efter
behov. I 2017 blev der afholdt fem bestyrelsesmader,
ligesom der er planlagt 5 bestyrelsesmoder i 2018.

Bestyrelsen modtager lobende skriftlig orientering om
Koncernens drift og stilling samt risici pé vaesentlige
omréder. Bestyrelsen traeffer ud over beslutninger
vedrgrende betydende driftsforhold blandt andet
beslutninger om kapitalgrundlagets storrelse og
sammens&tning, langsigtede forpligtelser, vaesentlige
politikker og revisionsforhold.

Bestyrelsen gennemgér, tilpasser og godkender arligt
forretningsordenen for direktionen og fastlaegger her-
under krav til den rapportering, der tilgar bestyrelsen
og til kommunikationen i gvrigt mellem de to
ledelsesorganer.

Bestyrelsens formand og naestformand udger formand-
skabet, der sasmmen med direktionen blandet andet
tilrettelaegger bestyrelsens mgder. Formandens og i
dennes fraveer naestformandens specifikke opgaver er
fastlagt i forretningsordenen.

Bestyrelsen evaluerer arligt bestyrelsens og direktionens
arbejde, resultater og sammensztning. Samtidig
evalueres samarbejdet mellem bestyrelsen og direk-
tionen. Bestyrelsen vurderer arligt, hvorvidt der er
anledning til at ajourfere eller styrke medlemmernes
kompetencer i forhold til opgaverne. Desuden fast-
legger bestyrelsen arligt sine vaesentligste opgaver i
relation til den lgbende vurdering af direktionens
arbejde og den finansielle og ledelsesmassige kontrol
af Koncernen.

Der er nedsat et revisionsudvalg, som udgeres af den
samlede bestyrelse. Formanden for revisionsudvalget er
identisk med naestformanden for selskabets bestyrelse,
som er et uafhengigt bestyrelsesmedlem, og som rader
over sagkundskab og erfaring med finansielle forhold
samt regnskabs- og revisionsforhold i selskaber, der har
aktier optaget til handel pa et reguleret marked.

> BESTYRELSESARBEJDET
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Bestyrelsen bestar i gjeblikket af fire medlemmer, som
er valgt af aktionaererne pé generalforsamlingen, samt
to medlemmer valgt af medarbejderne i henhold til

de danske regler om medarbejdernes reprasentation
ibestyrelsen. De aktionaervalgte medlemmer veelges
for et &r ad gangen, og aldersgransen er 70 ar. De
medarbejdervalgte medlemmer velges i henhold til
lovgivningen for fire ar ad gangen.

Tivoli gnsker at fremme mangfoldigheden og skabe lige
muligheder for alle, uanset kon, alder, etnicitet samt
politisk og religigs overbevisning. Tivoli tilstraeber i den
forbindelse en afbalanceret kensfordeling i medarbejder-
staben. Tivoli ser det som en styrke, at have begge kon
steerkt repraesenteret pa ledelsesniveau, og mener at det
bibringer mervardi for Koncernens forretning og
udvikling af denne.

Tivoli har i den forbindelse i 2017 godkendt en revideret
politik for det underrepraesenterede kon med henblik
pa, at sikre balance i antallet af maend og kvinder pa
alle ledelsesniveauer, hvilket er i overensstemmelse
med Arsregnskabsloven § 9gb. Der arbejdedes saledes
med en mélsaetning om, at hverken maend eller kvinder
12020 ma vaere reprasenteret med mindre end 33 % i
de overste ledelseslag, det vil sige bestyrelse, direktion
og underdirektgrer. Denne malsatning revideres pa et
bestyrelsesmade i 2020.

Ved opgorelse af antallet af medlemmer af det ene
henholdsvis det andet ken afrundes ned til naermeste
hele tal. Det samme gelder for maltallet, det vil sige,

at et maltal pa 33 % for en bestyrelse med fire general-
forsamlingsvalgte medlemmer betyder, at der skal vaere
mindst én af det ene og henholdsvis tre af det andet
kon for, at méltallet er opfyldt.

Bestyrelse

I bestyrelsen sidder fire generalforsamlingsvalgte
medlemmer, hvoraf en er kvinde. Dermed er méltallet
opfyldt.

Direktion
I direktionen sidder pr. 1. januar 2018 to medlemmer,
der begge er mand. Dermed er maltallet ikke opfyldt.

Underdirektorer

I dette ledelseslag var der i 2017 fem underdirekterer,
hvoraf tre var kvinder, hvormed maltallet gennem hele
perioden er opfyldt.

Tivolis fuldsteendige politik for det underrepraesenterede
kon kan findes pa https://www.tivoli.dk/da/om/
virksomheden/aktionaerinformation
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Lovpligtig redegorelse om

virksomhedsledelse
| HENHOLD TIL ARSREGNSKABSLOVENS § 1078

Tivolis ledelse laegger vaegt pa, at der udeves god selskabs-
ledelse, og at draftelserne til sikring af god selskabs-
ledelse er en vedvarende proces i Tivolis bestyrelse.

Komitéen for god Selskabsledelse har i 2014 offentlig-
gjort ajourforte anbefalinger for god selskabsledelse.

I lighed med tidligere baseres anbefalingerne pé et
“folg eller forklar”-princip, hvilket gor det legitimt for
et selskab enten at folge anbefalingerne eller forklare,
hvorfor en anbefaling ikke folges. EU-Kommissionen
udsendte i april 2014 en henstilling om kvaliteten af
redegorelser for virksomhedsledelse. Pa den baggrund
opfordrer Komitéen for god Selskabsledelse selskaber
til at give supplerende oplysninger for de anbefalinger,
som vurderes serlige vigtige for selskabets aktionzrer.

I forhold til at Tivoli felger alle anbefalinger fra
Komitéen bortset fra anbefaling 3.4.2, er der nedenfor
angivet folgende supplerende oplysninger.

Anbefaling 3.4.2 papeger, at flertallet af et ledelses-
udvalgs medlemmer bgr vaere uafhangige. I Tivolis
bestyrelse bestéar flere udvalg af den samlede bestyrelse.
Samtidig bestar den samlede bestyrelse inklusive
medarbejderrepraesentanter af seks medlemmer, hvoraf
to af fire generalforsamlingsvalgte medlemmer er
afheengige, og de to medarbejderreprasentanter
ligeledes betragtes som afhengige, jeevnfor deres
ansettelse i Tivoli. Dermed folger Tivoli séledes ikke
anbefaling 3.4.2.

En detaljeret beskrivelse af Tivolis holdning til alle
anbefalingerne for god selskabsledelse findes pa
https://www.tivoli.dk/da/om/virksomheden/
aktionaerinformation

Interne kontroller og risikostyring i
forbindelse med regnskabsaflaeggelsen
Bestyrelsen og direktionen har det overordnede ansvar
for Selskabets risikostyring og interne kontroller i
forbindelse med regnskabsafleeggelsesprocessen.

Kontrolmiljo

Bestyrelsen og direktionen fastleegger og godkender
overordnede politikker, procedurer og kontroller

pa veesentlige omrader i forbindelse med regnskabs-
afleggelsesprocessen. Dette tager udgangspunkt i en
klar organisationsstruktur, klare rapporteringslinjer,
autorisations- og attestationsprocedurer samt
funktionsadskillelse.

Der er saledes nedskrevne retningslinjer for bogfering,

budgettering og manedsafslutningsprocesser, herunder
afstemninger og udarbejdelse af den labende finansielle
rapportering.

Endvidere er der politikker for godkendelse af fakturaer
og ovrige udgiftsbilag, sdledes at behgrig attestation
sikres.

Risikovurdering

Bestyrelsen og direktionen foretager arligt en overordnet
risikovurdering af regnskabsaflaeggelsesprocessen med
henblik pa at identificere de vaesentlige og mest
risikofyldte omréder.

Opgorelsen af visse regnskabsposter er forbundet med
ledelsens sken og vurderinger. Disse regnskabsposter
har serligt fokus i forbindelse med risikovurderingen
og fremgar af note 2 i drsrapporten.

RS

Kontrolaktiviteter

Selskabets interne kontroller fokuserer pa de identifice-
rede vaesentlige og risikofyldte omrader.

Der er etableret en rakke kontrolaktiviteter med det
formaél at forhindre, opdage og korrigere eventuelle fejl
og uregelmaessigheder og dermed sikre, at regnskabs-
aflaeggelsen er korrekt og fuldsteendig.

Direktionen har udarbejdet minimumskrav til kontroller,
som afdaekker de vaesentlige og mest risikofyldte
regnskabsposter. Disse kontroller er samlet i et
kontrolkatalog, som er forelagt bestyrelsen. Formélet
med kontrolkataloget er at gore kontrolmiljoet mere
effektivt samt sikre et tilstreekkeligt grundlag for
bestyrelsens overvagning af Selskabets interne kontrol-
og risikostyringssystemer.

Adgang til bogfaerings- og regnskabssystemer er
begraenset til relevante funktioner, ligesom der er sikret
behgrig funktionsadskillelse i regnskabsafdelingen og
andre afdelinger, der leverer data til regnskabet.
Kontroller vedrerende IT-applikationer og de generelle
IT-kontroller sikrer, at regnskabsdata ikke gér tabt.

Direktionens ménedlige budgetopfelgningsmeder med
alle hovedomradechefer gor det muligt at opdage og
korrigere eventuelle fejl og uregelmassigheder i
regnskabsafleeggelsen pa et tidligt tidspunkt.

> LOVPLIGTIG REDEGORELSE OM VIRKSOMHEDSLEDELSE

Information og kommunikation

Selskabets retningslinjer, som har relevans for regn-
skabsaflaeggelsesprocessen, er tilgaengelige pa intranettet,
hvor alle medarbejdere har adgang til dem. Ved storre
endringer i ovenstaende orienteres alle gkonomi-
ansvarlige direkte.

Overvagning

Alle kontrolansvarlige medarbejdere rapporterer
lobende til direktionen om kontrollernes udferelse
og dokumentation. Eventuelle kontrolsvigt eller
overskridelser af udstukne retningslinjer rapporteres
lgbende til direktionen, som folger op herpa.

Ovenstaende rapportering bliver i oversigtsform
forelagt bestyrelsen mindst én gang om aret.
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Fakta om Tivoli

og fyrvarkerishows

over 1000 gratis koncerter og forestillinger

har marcheret 98 km i sommersasonen 1 Tivoli

er placeret i Tivoli under Halloween saesonen

beskaeftiger Tivoli i alt ca. 2.000 medarbejdere

abningsdage steget fra ca. 140 til planlagte 256 dage i 2018
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1 midten af Kebenhavn

a 82.000 m?

over et areal p

er 1 2018 navnt pa Forbes liste over de 25 mest

bemaerkelsesvzerdige hoteller i verden
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Samfundsansvar

Den lovpligtige redegorelse om samfundsansvar i
henhold til Arsregnskabslovens § 99a kan lzses i sin
helhed pa tivoli.dk http://www.tivoli.dk/~/media/
files/pdf/aarsrapporter/csr2017.pdf?la=da

En af CSR-rapport 2017s vigtige historier handler om
bearedygtighed og fodevarekvalitet.

Tivoli tror pa ravarer, som er produceret med storst
mulig hensyntagen til miljo og baeredygtighed for at
give en bedre smagsoplevelse til gaesterne. Vi bestraber
os derfor pa at tilbyde produkter af hgj kvalitet og
leegger vaegt pa at veere sa teet pa leverandgrerne

som muligt.

I 2017 har Tivoli F&B arbejdet videre med at imple-
mentere velfeerdsked og gkologisk bred, og den nye
grontsagsrestaurant, Gemyse, er ligeledes baseret pa
okologi med Aarstiderne som primeer leverandeor.

I 2017 blev velfaerdsgris introduceret, sé der er omlagt
fra konventionel til velfeerdsgris i Flaeskestegen pa
Pleenen. Velferdsoksekad benyttes fortsat i Tivoli
F&Bs burgere, og i 2017 har Tivoli F&B samlet omlagt
knap 50 % fra konventionelt kad til velfeerdskad

I 2017 har Flaeskestegen ogsa omlagt fra konventionelt
til gkologisk bred. Malsztningen er fremadrettet
fortsat at oge okologien inden for bred pa tvers af
Havens spisesteder.

Tivoli har pabegyndt omlaegning fra konventionel til
gkologisk melk pa kaffebarer og i kekkenproduktion.
Med udgangen af 2017 er knap 75 % omlagt til gko-
logisk meelk.

Fish 'n’ Chips er sglvmerket i Den Jkologiske
Spisemerkning, og i 2017 er Hot Dog Corner blevet
gkologi-certificeret med bronzemaerkning. Tivolis
Kaffebar har ligeledes bronze, hvilket betyder,

at 30-60 % af fode-og drikkevarerne i forretningen

er gkologiske. For at opna sglvmerkning skal 60-90 %
af forretningens indkeb af fade-og drikkevarer vaere
gkologiske.

Fremadrettet fortsattes arbejdet med at udvelge
producenter, som laegger veegt pa hgj kvalitet, dyre-
velfeerd og en baeredygtig produktion.

2

> AKTIONARINFORMATION

2
S

Aktiongerinformation

Tivoli A/S er noteret pa Nasdag OMX Kgbenhavn. Pr. 31.
december 2017 udgjorde aktiekapitalen 57,2 mio. kr.
fordelt pé 5.716.660 aktier & 10 kr. Hvert aktiebelgb pa

10 kr. giver en stemme. Pr. 31. december 2017 var kursen
590,0 svarende til en markedsvaerdi pa 3,4 mia. kr. Pr. 31.
december 2016 var kursen 441,0 svarende til en markeds-
veerdi pa 2,5 mia. kr.

Kursudvikling

Nedenstaende graf viser kursudviklingen i perioden
31. december 2012 til 31. december 2017 sammenlignet
med OMXC20.

— Tivoli OMXC20
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Aktionaerer med en navnenoteret aktiepost pa mindst
100 aktier, der er samlet i et dansk depot, modtager et
adgangskort til Tivoli. Kortet giver fri entré til Tivoli med
én ledsager i alle Tivolis saesoner. Retten til adgangskort
besluttes af bestyrelsen for ét ar ad gangen. Bestyrelsen
vurderer lgbende Tivolis kapital- og aktiestruktur.
Aktiestrukturen bestar udelukkende af A-aktier, hvilket
ikke patenkes andret. Den nuveerende kapitalstruktur
anses ogsa for passende til det nuveerende
forretningsgrundlag.

Udbyttepolitik og udbytte

Bestyrelsen har fastlagt en generel politik for udbetaling af
udbytte. Det er hensigten, at der i normale investeringsar
udbetales et udbytte, svarende til 25 % af arets resultat
efter skat. I de &r, hvor investeringerne vil veere sarligt
store, kan bestyrelsen traffe beslutning om, at udbyttet
afviger fra politikken.

Tivoli A/S’ resultat efter skat for 2017 blev et overskud pa
78,5 mio. kr. mod 75,3 mio. kr. i 2016. Bestyrelsen indstiller
til generalforsamlingen, at der udloddes et udbytte for
regnskabsaret pa 25 % af arets resultat efter skat, svarende
til 19,6 mio. kr. mod 18,8 mio. kr. sidste ar. Den resterende
del af overskuddet tilgar Selskabets reserver, idet der ogsa
i de kommende ar forventes et hgjt investeringsniveau.

Aktionzgerer

Pr. 31. december 2017 var der 20.241 noterede aktionarer i
Tivoli. Jevnfer Selskabets aktiebog fordeler aktiebesiddel-
ser over 5 % sig saledes:

Skandinavisk Holding A/S, Seborg 31,8%
Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab, Kbh. 25,4%

Udsendte fondsborsmeddelelser

Opjustering af forventninger
til arets resultat for 2016 12. januar 2017
Generalforsamling 2016. Frist for frem-

seettelse af emner til behandling 23. februar 2017

Arsrapportmeddelelse 2016 16. marts 2017
Indkaldelse til generalforsamling 20. marts 2017
Indberetning af ledende medarbejderes

og disses nertstidende transaktioner 21. marts 2017
Delarsrapport for perioden

1. januar — 31. marts 2017 21. april 2017
Forlgb af generalforsamling 2017 21. april 2017
Delarsrapport for perioden

1. januar — 30. juni 2017 15. august 2017

Opdateret finanskalender 23. oktober 2017
Delarsrapport for perioden

1. januar — 30. september 2017
Finanskalender 2018
Opjustering af forventninger
til rets resultat for 2017 16. januar 2018
Generalforsamling 2017. Frist for

fremseettelse af emner til behandling 23. februar 2018

30. oktober 2017
20. december 2017
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Finanskalender

Arsrapport 2017 16. marts 2018
Delérsrapport for perioden

1. januar — 31. marts 2018 23. april 2018

Generalforsamlingen 23. april 2018
Delérsrapport
1. januar — 30. juni 2018 15. august 2018
Delarsrapport

1. januar — 30. september 2018 30. oktober 2018

» TIVOLI ARSRAPPORT 2017 ¢
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Bestyrelsens mulighed for at udstede

eller tilbagekebe aktier

Bestyrelsen bliver hvert &r pa generalforsamlingen
bemyndiget til at kebe egne aktier inden for 10 % af
aktiekapitalen til den pé erhvervelsestidspunktet
geldende berskurs med en afvigelse pa indtil 10 %.

”Change of control ” - klausuler
Der er ikke aftaler, rettigheder m.v., som andres i
tilfeelde af et overtagelsestilbud. Hvis medlemmer af

Kvartalsresultater

2

KVARTALSRESULTATER  «

S

Investor relations (IR) direktionen fratraeder i forbindelse med en overtagelse, X 4-kvt 3.kvt 2.kvt 1.kvt 3. k‘g 2. k‘ét

Tivoli felger Fondsbersens regler omkring oplysnings- betales intet ud over saedvanlig gage i en opsigelsesperi- mio. k. 2017 2017 2017 2017 201 201

forpligtelser. Fondsbersmeddelelser indsendes derfor ode pa op til 1,5 ar for den adm. direkter og 1 ar for Omsztning inkl. forpagtere og lejere 4510 4108 3358 95,1 4239 3410

korrekt og rettidigt til Fondsbersen og offentliggores finansdirektoren.

samtidig pa www.tivoli.dk/da/om/virksomheden. Omsetning 302,2 3108  250,3 841 20919 3172 2497 86,4

Her findes yderligere virksomhedsinformationer og Generalforsamlingen Nettoomsztning 3008  309,4 2490 83,5 2890 3159 2485 859

alle offentliggjorte selskabsmeddelelser. Selskabets ordinare generalforsamling vil blive aftholdt Omkostninger for af- og nedskrivninger "209,8 -206,7 -205,00 -136,6 QI

mandag den 23. april 2018 kl. 13.00 i Tivolis Resultat for af- og nedskrivninger (EBITDA) 92,4  104,1 45,3  -52,5 85,5 105,6 46,6  -50,5

Forespgrgsler vedrerende relationer til investorer og Koncertsal. Af- og nedskrivninger 21,8  -206  -21,0 -21,2 N22,0 21,4 -21.3 "21,6

aktiemarkedet, kan endvidere rettes til IR-ansvarlig: Resultat af primeer drift (EBIT) 70,6 83,5 243 737 62,6 84,2 253 721

Dorthe Weinkouff Barsge e-mail: dwb@tivoli.dk Forslag til generalforsamlingen Finansielle poster, netto 11 11 11 ~09 0.4 1,2

Bestyrelsen foreslar, at bestyrelsen i tiden indtil naeste Resultat for skat 69,5 2 232 74,6 83,8 24,1

ZAndring af vedtaegter ars generalforsamling bemyndiges til inden for 10 % af

Selskabets vedtaegter kan @ndres ved simpel majoritet aktiekapitalen at lade Selskabet erhverve egne aktier til Periodens/arets resultat 54,3 64,3 181 -58,2 653 18,5

pé en generalforsamling, hvis forslag om @&ndring er den pa erhvervelsestidspunktet geeldende barskurs med Arets totalindkomst 51,7 = 20,8 -55,2 EiLE 35

meddelt aktionzrerne senest 14 dage for aftholdelsen af en afvigelse pa indtil 10 %.

den ordinare eller en ekstraordiner generalforsamling, Langfristede aktiver 1.3350 1.204,0 1.244,9 11950 10967 1.006,2 976,3 938,0

og hvis 66,7 % af de udstedte aktier er reprasenteret pa Pé valg som revisor er PricewaterhouseCoopers, der Kortfristede aktiver 212,6 744 1096 83,2 93,3 768 1249 1047

generalforsamlingen. indstilles til genvalg. Aktiveri alt 1.548,2 1.368,4 1.354,5 1.278,2 1.190,0 1.083,0 1.101,2 1.042,7
Aktiekapital (Tivoli A/S) 57,2 57,2 57,2 57,2 57,2 57,2 57,2 57,2
Egenkapital 846,7 795,00 732,4 730,4 785,6 7227 661,1 668,6
Langfristede forpligtelser 412,5 76,4 T 79,0 80,3 79,8 82,2 88,0
Kortfristede forpligtelser 289,0 497,0 544,4 468,8 324,10 280,5 357,9 286,0
Investeret kapital 1.192,4 1.177,4 1.131,9 1.059,9 9976 852,0 780,6 8317
Pengestrom fra driftsaktivitet 142,9 86,8 19,7 -60,6 84,8 103,3 57,0  -85,0
Pengestrom fra investeringsaktivitet -63,4 -69,7 -70,9 -119,5 -104,8 -51,3 -68,2  -54,8
Heraf til investering i materielle aktiver -49,7 -69,7 -70,9 -119,5 -104,8 -51,3 -68,2  -54,8

mio. kr. 2017 2016 2015 2014 2013 Pengestrom fra finansieringsaktivitet 48,8  -40,9 65,0  170,9 377  -83,6 19,2 95,7
Pengestrom i alt 128,3 -23,8 13,8 -9,2 17,7 -31,6 8,0 44,

Aktie- og udbyttenggletal*

Gennemsnitligt antal aktier (1.000 stk.) 5.716,7 5.716,7 5.716,7 5.716,7 5.716,7

Resultat pr. 10 kr. aktie (EPS), kr. 13,7 13,2 7 7,8 6,5

Cash flow fra driftsaktivitet pr. aktie (CFPS), kr. 33,1 28,0 25,9 20,3 28,4

Indre vaerdi, ultimo pr. aktie, kr. 148 137 127 121 116

Borskurs, ultimo, kr. 590 441 382 304 208

Udbytte pr. 10 kr. aktie, kr. 3,4 3,3 1,9 2,0 1,6

Payout ratio i % 25% 25% 25% 25% 25%

Price Earnings-kvote (PE) 32 33 50 39 46

Price Cash Flow (PCF) 18 16 17 10 10

Kurs-/indre veerdi (KI) 4,0 BB 3,5 2,5 2,6

* Nogletal for 2013-2015 er tilrettet i forhold til det gennemforte aktiesplit.



Resultatopgerelse
KONCERN MODER SELSKAB
mio. kr. 2017 2016 2017 2016
Note Omsaetning
3.4 Nettoomsatning 942,7 939,3 942,7 937,1
5 Andre driftsindtegter 4,7 5,9 4,7 5,9
947,4 945,2 947,4 943,0
Omkostninger
6 Andre eksterne omkostninger -339,1 -337,2 -339,1 -336,9
7 Personaleomkostninger -419,0 -420,8 -419,0 -419,3
-758,1 -758,0 -758,1 -756,2
Resultat for af- og nedskrivninger 189,3 187,2 189,3 186,8
13,14 Af- og nedskrivninger -84,6 -87,2 -84,6 -86,8
Resultat af primzer drift 104,7 100,0 104,7 100,0
8 Finansielle indtaegter 0,5 0,9 0,5 0,9
8 Finansielle omkostninger -4,7 -4,6 -4,7 -4,6
Resultat for skat 100,5 96,3 100,5 96,3
o Skat af arets resultat -22,0 -21,0 -22,0 -21,0
Arets resultat 78,5 7553 78,5 75,3
10 Resultat pr. aktie
Resultat pr. 10 kr. aktie (EPS), kr.* 13,7 13,2
*Tivoli A/S vedtog pé generalforsamlingen mandag den 18. april 2016 et aktiesplit, hvor hver aktie med en nominel
veerdi pa 100 kr. deles i 10 aktier med en nominel vaerdi pa hver 10 kr. EPS er tilrettet med tilbagevirkende kraft.
(]
Totalindkomstopgerelse KONCERN MODER SELSKAB
2017 2016 2017 2016
mio. kr.
Arets resultat 78,5 75,3 78,5 75,3
Poster, der efterfolgende recirkuleres til resultatopgerelsen
Verdireguleringer: Verdiregulering sikringsinstrumenter 1,8 -7,9 1,8 -7,9
Ovrige reguleringer: Skat af veerdiregulering sikringsinstrumenter -0,4 1,8 -0,4 1,8
Totalindkomst i alt 79,9 69,2 79,9 69,2
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Pengestromsopgorelse
1. JANUAR - 31. DECEMBER

mio. kr.

Resultat for skat

Af- og nedskrivninger
Finansielle indteegter
Finansielle omkostninger

Pengestrom fra primeer drift for &2ndring i driftskapital

/ZEndring i driftskapital
Pengestrom fra primeer drift for finansielle poster

Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger

Pengestrom fra primeer drift for skat
Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet

Kob af materielle aktiver

Pengestrom til investeringsaktivitet
Afdrag pé prioritetsgeld

Optagelse af realkreditlan

Optagelse /afdrag pé kassekredit

Optagelse /indfrielse af 1an fra tilknyttet virksomhed

Aktionarerne:
Udbetalt udbytte

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Arets pengestrom
Likvider, primo

Likvider, ultimo
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KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016
100,5 96,3 100,5 96,3
84,6 87,2 84,6 86,8
-0,5 -0,9 -0,5 -0,9
4,7 4,6 4,7 4,6
189,3 187,2 189,3 186,8
24,6 9,1 24,6 11,4
213,9 196,3 213,9 198,2
0,5 0,9 0,5 0,9
4,7 _4’6 4,7 _476
209,7 192,6 209,7 194,5
-20,9 -32,5 -20,9 -32,5
188,8 160,1 188,8 162,0
-323,5 -279,1 -323,5 -279,2
-323,5 -279,1 -323,5 -279,2
_573 _5’1 _573 _571
350,0 0,0 350,0 0,0
3,0 0,0 3,0 0,0
_85r1 85a1 _85:1 85,1
-18,8 -11,0 -18,8 -11,0
243,8 69,0 243,8 69,0
109,1 -50,0 109,1 -48,2
21,2 71,2 21,2 69,4
130,3 21,2 130,3 21,2
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Balanee 31. december
AKTIVER

mio. kr.

Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
Rettigheder

Software

Igangveerende projekter

Materielle aktiver

Grunde og bygninger

Andre anleg, driftsmateriel og inventar

Aktiver under opfarelse og forudbetalinger for materielle aktiver

Andre langfristede aktiver
Kapitalandele i datterselskaber

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver

Faerdigvarer

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Tilgodehavende selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter

Deposita

Likvide beholdninger

Kortfristede aktiveri alt

Aktiver i alt
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KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016
5,6 7,4 5,6 7.4
1,9 0,0 1,9 0,0
10,3 0,0 10,3 0,0
17,8 74 17,8 74
1.020,1 633,6 1.020,1 633,6
212,3 200,9 212,3 200,9
85,4 254,8 85,4 254,8
1.317,8 1.089,3 1.317,8 1.089,3
- - 0,0 0,0
1.335,6 1.096,7 1.335,6 1.096,7
8,7 8,8 8,7 8,8
37,7 30,2 377 30,2
0,3 0,0 0,3 0,0
25,8 25,3 25,8 25,3
8,1 6,3 8,1 6,3
1’7 1’5 177 1’5
130,3 21,2 130,3 21,2
212,6 93,3 212,6 93,3
1.548,2 1.190,0 1.548,2 1.190,0
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Balanece 31. december

PASSIVER

mio. kr.

Egenkapital
Aktiekapital
Reserver

Foresldet udbytte
Egenkapital i alt
Forpligtelser

Langfristede forpligtelser
Langfristede gaeldsforpligtelser
Udskudte skatteforpligtelser
Langfristede forpligtelseri alt
Kortfristede forpligtelser
Kortfristede geldsforpligtelser
Lan fra tilknyttet virksomhed
Leverandorgaeld

Skyldig selskabsskat

Anden gald

Periodeafgraensningsposter

Kortfristede forpligtelser i alt

Passiveri alt

KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016
57,2 57,2 57,2 57,2
769,9 709,6 769,9 709,6
827,1 766,8 827,1 766,8
19,6 18,8 19,6 18,8
846,7 785,6 846,7 785,6
384,4 55,0 384,4 55,0
28,1 25,3 28,1 25,3
412,5 80,3 412,5 80,3
23,6 5,2 23,6 5,2
0,0 85,1 0,0 85,1
44,6 34,4 44,6 34,4
0,0 1,0 0,0 1,0
128,8 130,0 128,8 130,0
92,0 68,4 92,0 68,4
289,0 3241 289,0 324,1
1.548,2 1.190,0 1.548,2 1.190,0

Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelse mv.

Finansielle risici

Sikring af fremtidige pengestromme
Sikringstransaktioner
Kapitalberedskab

Transaktioner med nartstaende parter
Begivenheder efter regnskabsérets udleb.
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Reserver
Sikrings-
KONCERN Aktie- trans- Overfort Foreslaet
i Thm, kapital aktioner? resultat udbytte Ialt
Egenkapital 1. januar 2016 57,2 -14,6 673,8 11,0 727,4 Not eP
Egenkapitalbevaegelser i 2016
Aeots reoultat 00 00 6.5 . s NOTE 1 - ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
Veerdiregulering sikringsinstrumenter 0,0 -7,9 0,0 0,0 -7,9
Skat af vaerdiregulering sikringsinstrumenter 0,0 1,8 0,0 0,0 1,8
Totalindkomst 0,0 -6,1 56,5 18,8 69,2
Tivoli A/S er et aktieselskab hjemmehgrende i Danmark. nar tilgodehavendet opstar, indregne hele det forventede
Udloddet udbytte O OL o0 =lil© UL Arsrapporten for Tivoli A/S for 2017 omfatter bade tab. Baseret pa det historisk lave realiserede tab p&
koncernregnskab for Tivoli A/S og dets datterselskaber tilgodehavender fra salg vil den nye metode ikke f&
Egenkapital 31. december 2016 97,2 ~20,7 730,3 18,8 785,6 (Koncernen) samt separat arsregnskab for moderselskabet. vasentlig indvirkning p4 koncernregnskabet.
Koncernregnskabet og drsregnskabet for Tivoli A/S for Standarden traeder i kraft for regnskabsar, der
Egenkapital 1. januar 2017 57,2 20,7 730,3 18,8 785,6 2017 aflegges i overensstemmelse med International begynder 1. januar 2018 eller senere. Tivoli har vurderet,
Financial Reporting Standards som udstedt af IASB og at alle eksisterende sikringsforhold, som kvalificerer til
Egenkapitalbevzegelser i 2017 godkendt af EU samt yderligere danske oplysningskrav behandling som effektiv regnskabsmeessig sikring,
Arets resultat 00 Q0 58,9 19,6 78,5 til Arsrapporter for bgrsnoterede selskaber. fortsat vil opfylde betingelserne for regnskabsmaessig
Veerdiregulering sikringsinstrumenter 0,0 1,8 0,0 0,0 1,8 sikring i henhold til IFRS 9.
Skat af veerdiregulering sikringsinstrumenter 0,0 -0,4 0,0 0,0 -0,4 Zndring i regnskabspraksis, herunder prasen-
Totalindkomst 90 L4 58,9 19,6 799 tation og implementering af regnskabsstandarder « IFRS 15: “Indregning af omsatning fra kontrakter med
Den anvendte regnskabspraksis for Tivoli A/S, herunder kunder”. Ny standard om indregning af omsztning.
Udloddet udbytte O 0 O -18,8 18,8 prasentation, er uendret i forhold til sidste ar. Standarden kan potentielt pavirke indregning af
indtaegter pa en raekke omrader afthengigt af,
Egenkapital 31. december 2017 57,2 -19,3 789,2 19,6 846,7 Tivoli har i 2017 foretaget reklassificering af andre hvilken branche virksomheden opererer i, herunder:
driftsindtaegter til nettoomsaetning. Der er ligeledes o Den tidsmaessige placering af indregningen af omsaetning
Reserver lavet reklassificering af sammenligningstal. o Indregning af variabelt vederlag
. Sikrings- . X o Allokering af indtaegter fra sammensatte kontrakter
ri?_ll)(ERSELSKAB 1@,‘;‘;& aﬁfﬁ,‘;s;rn Ul;lrv(:jk;f:tleg: - ?Zﬁ;ff;'tt Fﬁﬁ;{iﬁt I alt Implementering af nye regnskabsstandarder (kontrakter med flere ydelser)
Tivoli A/S har implementeret de af IASB og EU o Indregning af indtaegter fra licensrettigheder
Egenkapital 1. januar 2016 5752 14,6 oL 673,8 = 7274 godkendte regnskabsstandarder samt mindre zendringer o Omkostninger ved indgielse af kontrakter
hertil og de fortolkningsbidrag, der er tradt i kraft i o Yderligere oplysningskrav.
Egenkapitalbevzegelser i 2016 regnskabsaret 2017. Der er i regnskabsaret 2017 kun Standarden traeder i kraft for regnskabsér, der begynder
Arets resultat 0,0 0,0 0,0 56,5 18,8 75,3 i krafttradt mindre eendringer. 1. januar 2018 eller senere. Tivoli A/S har i 2017
Verdiregulering sikringsinstrumenter 0 79 0L 0 oL 79 vurderet effekten af IFRS 15. Det forventes ikke, at
Skat af veerdiregulering sikringsinstrumenter 0 18 0 e 0 1,8 Vedtagne regnskabsstandarder samt for- denne vil have vasentlig betydning.
Totalindkomst 0 6,1 0 56,5 18,8 69,2 tolkningsbidrag, der ikke er tradt i kraft
Folgende andrede regnskabsstandarder og fortolknings- « IFRS 16: “Leasing”. Ny standard om regnskabsmaessig
Udloddet udbytte .0 0 o oL o 0 bidrag, der kan have relevans for Tivoli A/S koncernen, behandling af leasing. For leasingtager skal alle
er vedtaget af IASB og godkendt af EU. Standarderne leasingaftaler fremadrettet indregnes i balancen med
Egenkapital 31. december 2016 57,2 -20,7 0,0 730,3 18,8 7856 traeder i kraft senere, hvorfor de forst vil blive imple- en leasingforpligtelse og et leasingaktiv. Standarden
menteret i rsrapporterne, nar de traeder i kraft. treeder i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar
Egenkapital 1. januar 2017 57,2 20,7 e 7303 18,8 785,6 2019 eller senere. Tivoli A/S har p& baggrund af en
« IFRS 9: "Finansielle instrumenter". Den nye standard analyse, fastlagt at den nye behandling af leasingaftaler,
Egenkapitalbevzegelser i 2017 endrer p4 klassifikation og maling af finansielle aktiver i overensstemmelse med IFRS 16, ikke vil fi en
Arets resultat T o o 58,9 19,6 78,5 og forpligtelser samt nedskrivning af finansielle aktiver, vaesentlig betydning for Koncernens aktiver, forplig-
Aktiverede udviklingsomkostninger L o 557 57 e oL og introducerer nye regler for regnskabsmassig sikring. telser, resultatopgerelse eller fremtidige
Veerdiregulering sikringsinstrumenter o 1,8 e 20 oL 1,8 Tivoli vil implementere den nye standard fra 1. januar pengestrgmme.
Skat af vaerdiregulering sikringsinstrumenter 0,0 -0,4 0,0 0,0 0,0 -0,4 2018 uden at foretage tilpasning af sammenligningstal.
Totalindkomst 00 L4 5,7 53,2 19,6 200 P4 baggrund af de nuvaerende finansielle aktiver og Grundlag for udarbejdelse
forpligtelser vil der ikke ske nogen vaesentlige eendringer Koncern- og arsregnskabet prasenteres i DKK afrundet
Udloddet udbytte 00 00 00 00 -18,8 -18,8 til klassifikation og maling af finansielle aktiver. til 1 mio. DKK med én decimal.
IFRS 9 kraver, at Tivoli registrerer forventede kredittab
Egenkapital 31. december 2017 57,2 19,3 557 783,5 19,6 8467 Grundlzggende anvendt regnskabspraksis

Y I note 27 er udviklingen i "Sikringstransaktioner fort direkte pé egenkapitalen" vist.

pa alle tilgodehavender fra salg, enten pa basis af 12
maneders forventet tab eller det samlede forventede tab.

Koncernens regnskabspraksis er beskrevet i forbindelse

Udbytte

Der foreslas et udbytte pa 19,6 mio. kr. (2016: 18,8 mio. kr.), svarende til et udbytte pr. aktie pa 3,43 kr. (2016: 3,29 kr.)
Der er i regnskabsaret udloddet udbytte pa 18,8 mio. kr. (2016: 11,0 mio. kr.).

Udlodning af udbytte til Tivoli A/S' aktionzrer har ingen skattemassige konsekvenser for Tivoli A/S.

Tivoli vil anvende den forsimplede model og allerede med de relevante noter i koncernregnskabet.
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De i arsrapporten anforte negletal
er beregnet saledes:

Noter
NOTE 2 - REGNSKABSM/SSIGE SKON 06 VURDERINGER

OVERSKUDSGRAD Resultat af primeer drift x 100
(EBIT-MARGIN) Nettoomsatning
SOLIDITETSGRAD Egenkapital ultimo x 100 Skeonsmazessig usikkerhed . . ' Anvend.t regnskabspraksis .
St - Opgorelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse Som led i anvendelsen af Koncernens regnskabspraksis
Aktiver { alt ultimo aktiver og forpligtelser kraever vurderinger, skon og foretager ledelsen vurderinger, ud over skonsmaessige
forudsatninger om fremtidige begivenheder. vurderinger, som kan have vasentlig indvirkning pa de
i drsrapporten indregnede belgb.
EGENKAPITAL- Resultat x 100 De foretagne skon og forudsatninger er baseret pa
FORRENTNING Gennemsnitlig egenkapital historiske erfaringer og andre faktorer, som ledelsen I 2017 har ledelsen foretaget szrlige vurderinger

RESULTAT PR AKTIE (EPS)

Resultat
Gennemsnitligt antal aktier i omleb

vurderer forsvarlige efter omsteendighederne, men som
i sagens natur er usikre og uforudsigelige.

Forudsatningerne kan vere ufuldstendige eller
ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstandig-
heder kan opsta. Endvidere er virksomheden underlagt

omkring nedenstaende forhold:

Scrapvaerdier
Scrapverdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet ud
fra en konkret vurdering.

CASH FLOW Pengestrgm fra drift risici og usikkerheder, som kan fore til, at de faktiske For lette konstruktioner eller bygninger, der er konkre-

PR AKTIE (CFPS) Gennemsnitligt antal aktier i omlgb udfald afviger fra disse sken. Szerlige risici for te planer om at foretage vaesentlige forandringer ved,
Koncernen er omtalt i ledelsesberetningen, og note 25 fastleegges scrapvaerdien til kr. 0. For gvrige bygninger
til arsregnskabet. fastsattes scrapverdien ud fra individuel vurdering.

INDRE VZAERDI Egenkapital

Antal aktier Det kan vaere ngdvendigt at &ndre pa tidligere foretag- Ledelsen har vurderet, at der i lighed med tidligere ar,
ne skon som folge af &endringer i de forhold, der 14 til ikke skal anvendes scrapveerdier pa arets nye forlystel-
grund for de tidligere skon eller pa grund af ny viden ser, da storstedelen af den enkelte forlystelse ikke kan
. o eller efterfolgende begivenheder. genetableres uden vesentlige udskiftninger af aktivets
UDBYTTE PR. AKTIE Udbytteprocent x aktiens pdlydende bestanddele, hvis den enkelte forlystelse demonteres.
100 Sken, der er vaesentlige for regnskabsafleeggelsen,

foretages bl.a. ved opgorelse af af- og nedskrivninger, Brugstider
scrapverdier, hensatte forpligtelser samt eventualfor- Ledelsen vurderer, at den fysiske levetid for Tivolis

PAYOUT RATIO Udbyttebetaling pligtelser og —aktiver. forlystelser kan vaere vaesentlig leengere end den

Resultat til analyseformal underholdningsmeessige levetid. Tivoli har valgt at
afskrive forlystelserne over den underholdningsmaessi-
ge levetid som folge af, at forlystelserne kun vil kunne
PRICE EARNINGS-KVOTE (PE) Berskurs generere positive nettopengestremme i den underhold-
EPS ningsmaessige levetid.
PRICE CASH FLOW (PCF) Borskurs
CFPS
KURS-/INDRE VARDI (KI) Borskurs

Indre veerdi



TIVOLI ARSRAPPORT 2017 =

RS
3
S
2
S

NOTER

2
23

4 NETTOOMSZATNING

Noter til resultatopgerelse

Omsetning bestar af nettoomsetning samt andre driftsindteaegter jf. nedenstéende definitioner.

3 SEGMENTOPLYSNINGER Nettoomsatning omfatter driftsindtegter, herunder entré til Haven, indtaegter ved salg af rskort, indtegter fra
forlystelser, udlejning af bygninger, lokaler m.v., samt indtaegter ved salg af tjenesteydelser. Nettoomsetning
omfatter endvidere modtaget royalty samt modtagne tilskud og sponsorater. Indtaegter indregnes i resultatopgerelsen,

1 Tivoli er ledelsesansvaret opdelt i 11 hovedomrader. Seks af hovedomréderne genererer omsztning, mens de reste- sdfremt levering og risikoovergang har fundet sted inden arets udgang, og safremt indteegten kan opgeres palideligt
rende fem hovedomrader stér for administrative funktioner inden for IT, @konomi, Marketing, HR samt drift og og forventes modtaget.
vedligeholdelse af Haven. Det er kun de seks forste hovedomrader, som anses for rapporteringspligtige ift. IFRS 8.

! : - Der foretages periodisering af indtaegter ved salg af arskort m.v., hvor ydelsen leveres over flere regnskabsperioder.
Se side 9 for nermere beskrivelse af hovedomréader.

Nettoomsatningen males til dagsveerdi ekskl. moms og afgifter opkraevet pa vegne af tredjepart.

Omkostninger til administrative funktioner samt drift og vedligeholdelse af Haven fordeles ikke ud til de Alle former fo}" afgivne rapatter indrggnes i.netjtoomsaetningen. Omszetningen fra kontantspil praesenteres efter
ovrige hovedomrader. fradrag af gevinstudbetaling samt spilleafgift til staten.
Afskrivninger og finansielle omkostninger fordeles ikke ud pé hovedomréderne. Derfor er "Resultat for af- og
nedskrivninger” valgt som resultatmal i segmentrapporteringen. Tilsvarende er balancen ikke opdelt pa . KONCERN MODERSELSKAB
hovedomrader, hvorfor aktivsum pr. hovedomréde ikke vises. mio. kr. 201 2016 201 2016
Nettoomsatning fordelt pa grupper 7 7
Varesalg 247,8 249,9 247,8 249,9
Serviceydelser 652,9 647,7 652,9 645,5
Projekteringshonorarer og arbejde for fremmede 3,2 4,1 3,2 4,1
Segmentrapportering 2017 | KONCERN Sponsorater og tilskud 19,6 19,6 19,6 19,6
Royalty 13,1 11,9 13,1 11,9
Spil & Food & High- Erhvervs- Ikke ; :
et T Casino Beverage End udlejning  Salg Kultur Ialt allokeret Total G G T & el Bl !
942,7 939,3 942,7 937,1
Nettoomsetning 88,9 140,2 129,6 66,0 443,4 53,2 921,3 21,4 942,7
Andre driftsindteegter 0,1 4,6 0,0 0,0 0,0 0,0 4,7 0,0 4,7
Nettoomszetning fordelt pa geografiske omrader
Omsatning i alt 89,0  144,8 129,6 66,0  443,4 53,2  926,0 21,4 9474 Danmark 942,7 937,1 942,7 937,1
Malta 0,0 8D 0,0 0,0
Resultat for af- 942,7 939,3 942,7 9371
og nedskrivninger 25,9 24,0 13,3 62,8 366,6 -57,5 435,1 -245,8 189,3
AL Gy wedclont oz e SR 5 ANDRE DRIFTSINDT/EGTER
Finansielle poster (netto) -4,2 -4,2
Resultat for skat 100,5

Andre driftsindteegter indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedernes aktiviteter,
Ikke-allokeret bestir af administrative funktioner samt drift og vedligeholdelse af Haven. herunder fortjeneste ved salg af materielle og immaterielle aktiver.
Disse funktioner har ingen forretningsmeessige aktiviteter og genererer kun en beskeden omsaetning.
Under "Ikke-allokeret” indgar der bl.a. royaltyindteegter samt udfakturering af arkitekter, rengering og renovation.

S E L DO (s 2O | UL 6 ANDRE EKSTERNE OMKOSTNINGER
mio. kr. g:sl:r‘lg:) Bl:\)rz;ia%g{e }Erglfll Eltilll;f](;l;‘:g Salg Kultur ILalt allI(:(kIZiet Total KONCERN MODERSELSKAB
Nettoomsaetning 94,5 1453 1284 67,3 4383 49,5  923,3 16,0 939,3 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor: 2017 2016 S 2016
Andre driftsindtegter 0,0 4,2 0,1 1,0 0,0 0,0 513 0,6 5,9 PricewaterhouseCoopers 0,8 1,7 0,8 1,6
0,8 1,7 0,8 1,6
Omsztning i alt 94,5 149,5 128,5 68,3  438,3 49,5  928,6 16,6  945,2 Der kan specificeres siledes:
Revision 0,6 0,8 0,6 0,7
Resultat for af- Skatteradgivning 0,1 0,1 0,1 0,1
og nedskrivninger 31,6 26,5 15,6 62,4  363,5 -54,1 445,5 -258,3 187,2 Andre ydelser 0,1 0,8 0,1 0,8
0,8 1,7 0,8 1,6
Af- og nedskrivninger -87,2 -87,2
Finansielle poster (netto) -3,7 -3,7
Resultat for skat 96,3 Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af PricewaterhouseCoopers Statsautoriseret Revisionspartnerselskab til

koncernen udger 0,2 mio. kr. og bestar af skatterddgivning om moms og afgifter samt anden generel regnskabsradgivning.
Ikke-allokeret bestér af administrative funktioner samt drift og vedligeholdelse af Haven.
Disse funktioner har ingen forretningsmeessige aktiviteter og genererer kun en beskeden omsztning.
Under "Tkke-allokeret” indgar der bl.a. royaltyindtaegter samt udfakturering af arkitekter, rengering og renovation.
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7 PERSONALEOMKOSTNINGER 8 FINANSIELLE INDTAGTER OG OMKOSTNINGER

KONCERN MODERSELSKAB
Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, geld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering

. 2017 = 2017 = af finansielle aktiver og forpligtelser, afregninger pa rente swaps samt tillaeg og godtgerelser under acontoskatte-
Lol Lo ordningen m.v.
Gager og lenninger 373,5 377,9 373,5 376,5
Bidragsbaserede pensionsordninger 27,3 26,5 27,3 26,5
Andre omkostninger til social sikring 6,3 6,6 6,3 6,6 KONCERN MODERSELSKAB
@vrige personaleomkostninger 11,9 9,8 11,9 9,7 mio. kr. 2017 2016 2017 2016
419,0 420,8 419,0 419,3 Finansielle indtaegter
I gager og lenninger er fragiet vaerdi af eget arbejde Renter, likvide beholdninger m.v. 0,0 0,2 0,0 0,2
pa investeringer m.v. med i alt 4,6 2,8 4,6 2,8 Renter, lan til datterselskab 0,0 0,0 0,0 0,2
Gennemsnitligt antal medarbejdere 885 868 885 868 Valutakursgevinster 0,5 0,7 0,5 0,5
0,5 0,9 0,5 0,9
Aflgnning af bestyrelse og direktion: Finansielle omkostninger
Bestyrelse, vederlag 1,5 1,5 1,5 1,5 Renter kreditinstitutter m.v. 4,0 4,3 4,0 4,3
1,5 1,5 1,5 1,5 Valutakurstab 0,7 0,3 0,7 0,3
Lars Liebst, Adm. direktor 4,7 4,6 4,7 4,6
Gage inkl. veerdi af bil 4,1 4,0 4,1 4,0
Pension 0,6 0,6 0,6 0,6
Bonus 4,4 4,5 4,4 4,5
9,1 9,1 9,1 9,1 9 SKAT AF ARETS RESULTAT
Andreas Morthorst, Finansdirekter
Gage inkl. vaerdi af bil 19 17 19 17 Tivoli A/ S'indgé’l.r i san_lbeskatningen med ovrige selskabe.r uqderlagt Chr. _Augustinus Fabrikker Aktiese.lskab,_ Kgbenhavn.
. Faellesregistreringen indebeerer, at selskaber hafter solidarisk for betaling af skatter under fzellesregistreringen.
Pension 0,2 0,2 0,2 0,2
Bonus 2,0 1,9 2,0 1,9 Arets skat, der bestér af drets aktuelle skat og ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerelsen med den del, der kan
Al 3.8 a1 38 henfores til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til posteringer direkte i egenkapitalen.
Elisabeth Milton Hemmingsen, Kommerciel direktor
(fratradt 30. september 2016) KONCERN MODERSELSKAB
Gage inkl. veerdi af bil 0,0 1,3 0,0 1,3 mio. kr. 2017 2016 2017 2016
Pension 0,0 0,1 0,0 0,1 Skat af arets resultat fremkommer siledes:
Bonus 0,0 1,4 0,0 1,4 Aktuel skat 19,6 22,9 19,6 22,9
Fratreedelsesgodtgarelse 0,0 3,5 0,0 3,5 Arets eendring i udskudt skat 2,8 -3,7 2,8 -3,7
0,0 6,3 0,0 6,3 Arets skat i alt 22,4 19,2 22,4 19,2
Heraf indregnet pa egenkapitalen -0,4 1,8 -0,4 1,8
Direktion, i alt Skat indregnet i resultatopgerelsen 22,0 21,0 22,0 21,0
Gager 6,0 7,0 6,0 7,0
Pension 0,8 0,9 0,8 0,9 Skat af drets resultat kan forklares siledes:
Bonus 6,4 7,8 6,4 7,8 Beregnet 22 % skat af resultat for skat 22,1 21,2 22,0 21,2
Fratreedelsesgodtgarelse 0,0 3,5 0,0 3,5
13,2 19,2 13,2 19,2 Skatteeffekt af:
Ikke-fradragsberettigede omkostninger 0,1 0,1 0,1 0,1
Bestyrelse og Direktion Andre reguleringer -0,2 -0,3 -0,2 -0,3
Vederlag, gager & lgnninger inkl. veerdi af bil 7,5 8,5 7,5 8,5 22,0 21,0 21,9 21,0
Pension 0,8 0,9 0,8 0,9 Effektiv skatteprocent 21,9 % 21,8 % 21,9 % 21,8 %
Bonus 6,4 7,8 6,4 7,8
Fratreedelsesgodtgarelse 0,0 3,5 0,0 3,5 10 RESULTAT PR. AKTIE
14,7 20,7 14,7 20,7
Arets resultat 78,5 75,3 78,5 75,3
Ud over resultatbaserede bonusprogrammer for direktionen og andre ledende medarbejdere, har Tivoli A/S ingen Gennemsn}tl}gt antal aktier (1(.)00 stk.) 57167 57167 57167 57167
andre incitamentsprogrammer, eksempelvis aktieoptionsprogrammer eller lignende. Der er aftalt fratraedelsesordninger Conssmantlizi ool ezre sl 0 0 0 0
for direktionen pa henholdsvis 1,5 ar og 1,0 4r, og der er ikke nogen fastholdelsesordninger. Basisvederlag til hvert Gennemsnitligt antal aktier i omlgb 5.716,7 5.716,7 5.716,7 5.716,7

bestyrelsesmedlem udger 175.000 kr. Formanden for Tivolis bestyrelse honoreres med 3 gange basisvederlag, Resultat pr. 10 kr. aktie (EPS), kr. 13,7 13,2 - -
ialt 525.000 kr., og naestformanden honoreres med 1,75 gange basisvederlaget, i alt 306.250 kr.
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Noter til pengestm)msopgﬂrelse 13 IMMATERIELLE AKTIVER (fortsat) .
gang-
io. k varende
mio. kr. Rettigheder Software projekter
Pengestromsopgerelsen viser pengestromme, fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, Koncern
arets forskydning i likvider samt likvider ved arets begyndelse og slutning. Kostpris 1. januar 2017 28,4 0,0 0,0
Pengestromme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode som resultat for skat reguleret for ikke Tilgang 0,0 0,0 11,7
kontante driftsposter, ndring i driftskapital, betalte renter samt betalt selskabsskat. Afgang 0,0 0,0 0,0
. . .. .. . . Overfort fra igangvaerende projekte 1, 2,2 -3,
Pengestromme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder V POt 1g ngveeren .pr ! ' . £
o - . . . . Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,3
og aktiviteter, kab og salg af immaterielle, materielle og andre langfristede aktiver. :
Kostpris 31. december 2017 29,9 2,2 10,3
Pengestromme fra finansieringsaktivitet omfatter &endringer i storrelse eller sammensetning af aktiekapital
og omkostninger forbupdgt hermed samt op_tagelse af 1é’1_n, afdrag pa rentebaerende gaeld samt betaling af udbytte Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 21,0 0,0 0,0
til selskabsdeltagere. Likvider omfatter likvide beholdninger. .
Afskrivninger 3,3 0,3 0,0
Afgang 0,0 0,0 0,0
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 24,3 0,3 0,0
11 ZENDRING I DRIFTSKAPITAL KONCERN MODERSELSKAB Regnskabsmessig vaerdi 31. december 2017 5,6 1,0 10,3
2017 2016 2017 2016
mio. kr. Kostpris 1. januar 2016 28,4 0,0 0,0
Andring i tilgodehavender m.v. -10,0 -4,1 -10,0 2.7 Tilgang 0,0 0,0 0,0
ZEndring i varebeholdninger 0,1 0,1 0,1 0,1 Afgang 0,0 0,0 0,0
Aindring i leverandgrer, anden geld m.v. 34,5 13,1 34,5 14,0 Kostpris 31. december 2016 28,4 0,0 0,0
24,6 9,1 24,6 11,4
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 17,8 0,0 0,0
Afskrivninger 3,2 0,0 0,0
12 FREMMEDFINANSIERING Tkke penge- Sl . 0,0 0,0 0,0
Balance stremsfrem- Balance pr. Af- og nedskrivninger 31. december 2016 21,0 0,0 0,0
pr. 1. januar Arets bringende 31.december
io. kr. dri
o & 2017 pengestrom  zndringer 2017 Regnskabsmassig veerdi 31. december 2016 7,4 0,0 0,0
Koncern
Langfristede forpligtelser 55,0 327,1 2,3 384,4
Kortfristede forpligtelser 90,3 -66,7 0,0 23,6 Igang-
145,3 260,4 2,3 408,0 mio. kr VST
’ > ’ ’ c Rettigheder Software projekter
Moderselskab
Kostpris 1. januar 2017 28,4 0,0 0,0
Tilgang 0,0 0,0 11,7
Afgang 0,0 0,0 0,0
(] . .
N()tel’ tll balance Overfort fra igangvaerende projekter 1,5 2,2 -3,7
Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,3
Kostpris 31. december 2017 29,9 DD 10,3
13 IMMATERIELLE AKTIVER
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 21,0 0,0 0,0
Afskrivninger 3,3 0,3 0,0
IT-Software maéles til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelses- Afgang L 0,0 0,0 0,0
prisen samt omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Af- og nedskrivninger 31. december 2017 24,3 0,3 0,0
For egenudviklet IT-software omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til lon og konsulenter. Kostprisen . .
pa et samlet aktiv dekomponeres i separate bestanddele, der afskrives hver for sig, safremt brugstiden pa de enkelte sl bt i g, Glaeaier Aty 5.6 19 10,3
bestanddele er forskellig. Efterfolgende omkostninger, for eksempel ved udskiftning af bestanddele af et immaterielt aktiv, o
indregnes i den regnskabsmaessige veerdi af det padgeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at aftholdelsen vil medfere Kostpris 1. januar 2016 28,4 0,0 0,0
fremtidige okonomiske fordele for Koncernen. Den regnskabsmaessige veerdi af de udskiftede bestanddele ophgrer med Tilgang 0,0 0,0 0,0
indregning i balancen og overfares til resultatopgerelsen. Omkostninger til almindelig opdatering og vedligeholdelse Afgang 0,0 0,0 0,0
indregnes i resultatopgerelsen ved atholdelsen. IT-Software afskrives linezert over den forventede brugstid (op til 5 ar). Kostpris 31. december 2016 28,4 0,0 0,0
Immaterielle rettigheder erhvervet i forbindelse med virksomhedssammenslutninger males til kostpris med fradrag af
akkumulerede af- og nedskrivninger. Immaterielle rettigheder afskrives linezrt over den forventede brugstid (op til 10 ar). Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 17,8 0,0 0,0
Afskrivninger 3,2 0,0 0,0
Afgang 0,0 0,0 0,0
Af- og nedskrivninger 31. december 2016 21,0 0,0 0,0
Regnskabsmessig vaerdi 31. december 2016 7,4 0,0 0,0

Under igangvaerende projekter indgér udviklingsprojekter for samlet 7,3 mio. kr. Dette omhandler primeert
udvikling af en forbedret digital personaliseringsmulighed og opsamling af data fra vores kunder,
som skal mulliggere en mere malrettet kommunikation og marketing, hvilket skal age omsatningen i Tivoli.
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14 MATERIELLE AKTIVER 14 MATERIELLE AKTIVER (fortsat)

Andre anlaeg, Aktiver

i T, Grunde og driftsmateriel under
bygninger oginventar opforelse
Grunde og bygninger samt andre anleg, driftsmateriel og inventar mailes til kostpris med fradrag af akkumulerede Konce.rn .
af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet til anskaffelsen Kostpris 1. januar 2016 1.140,7 589,4 61,9
indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. Tilgang 0,0 0,0 276,3
For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materialer, komponenter, Afgang . 349 351 0,0
underleverandgrer og lon. Kostprisen pa et samlet aktiv dekomponeres i separate bestanddele, der afskrives hver Overfort fra aktiver under opforelse 64,2 22,0 -86,2
for sig, safremt brugstiden pé de enkelte bestanddele er forskellig. Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,8
Efterfolgende omkostninger, for eksempel ved udskiftning af bestanddele af et materielt aktiv, indregnes i den Iestpitls Sl dleunlbe: A0 1.170,0 576,3 2548
regnskabsmaessige veerdi af det pagaeldende aktiv, nar det er sandsynligt, at atholdelsen vil medfere fremtidige o )
ogkonomiske fordele for Koncernen. Den regnskabsmessige verdi af de udskiftede bestanddele opherer med Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 536,4 361,4 0,0
indregning i balancen og overfores til resultatopgerelsen. Omkostninger til almindelig reparation og vedligeholdelse Afskrivninger 32,7 49,1 0,0
indregnes i resultatopggrelsen ved afholdelsen. Nedskrivninger 2,2 0,0 0,0
Materielle aktiver afskrives linezrt over aktivernes forventede brugstid, der udger: Afgang 34,9 35,1 00
. . Af- og nedskrivninger 31. december 2016 536,4 375,4 0,0
» Bygninger 20-50 ar
. ing af i -15 & . .
. g;:‘tl)i}égeligls%;ll;}i]gggfzrélf 154r Regnskabsmaessig veerdi 31. december 2016 633,6 200,9 254,8
» Forlystelser, stationare 15-25 ar )
« TForlystelser, mobile 10 &r Afskrives over 10-50 ar 3-25ar N/A
» Haveanlag 5-10 ar
o Butikker, boder mv. 6-10 ar
« Driftsmateriel, inventar og IT-Hardware 3-6 ar Der henvises til note 24 for sikkerhedsstillelse for materielle anlegsaktiver.
Grunde afskrives ikke.
Afskrivningsgrundlaget opgeres under hensyn til aktivets scrapveerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger. . Grund f’-‘;-itre anleg,  Aktiver
¢ 4 X t o mio. kr, runde og driftsmateriel under
Scrapveerdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet ud fra en konkret vurdering og revurderes arligt. bygninger oginventar opferelse
Overstiger scrapveardien aktivets regnskabsmeessige veerdi, opherer afskrivning. Moderselskab
L. L . L L L Kostpris 1. januar 2017 1.170,0 576,3 254,8
Ved endring i afskrivningsperioden eller scrapveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet som g ]
.S . o 1 . . o . Reklassifikation 5,0 -5,0 0,0
en &ndring i regnskabsmaessige skon. Der laves arligt en revurdering af levetiderne pa aktiverne. . — .
Regulering vedr. tidligere ar 0,0 -0,3 0,0
Specielt kal} anfﬂre§, at flen.fysiske levetid for .Tivolis forlystelser kan veere sz:sentlig.laengere e.nd den gnderhold- Tilgang 0,0 0,0 307,5
ningsmaessige levetid. Tivoli har valgt at afskrive forlystelserne over den underholdningsmeessige levetid. Afgang 31,1 15,2 0,0
Tivoli anvender ikke scrapveerdier pa forlystelser, da sterstedelen af den enkelte forlystelse ikke kan genetableres Overfort fra aktiver under opforelse 415,9 63,3 -479,2
uden vaesentlige udskiftninger af aktivets bestanddele, hvis den enkelte forlystelse demonteres. Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,3
Fortjeneste og tab ved afhandelse af materielle aktiver opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag Kostpris 31. december 2017 1.559,8 619,1 85,4
af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller tab indregnes i
resultatopggerelsen under andre driftsindtegter eller andre driftsomkostninger. Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 536,4 375,4 0,0
Regulering vedr. tidligere ar 0,0 -0,3 0,0
Afskrivninger 34,4 46,9 0,0
Afgang -31,1 -15,2 0,0
GG :?;;ggf;::lﬁge’l il;t&\;ir Af- og nedskrivninger 31. december 2017 539,7 406,8 0,0
mio. kr. bygninger oginventar opferelse
Koncern Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2017 1.020,1 212,3 85,4
Kostpris 1. januar 2017 1.170,0 576,3 254,8
Reklassifikation 5,0 -5,0 0,0 Kostpris 1. januar 2016 1.140,7 588,4 61,9
Regulering vedr. tidligere ar 0,0 -0,3 0,0 Tilgang 0,0 0,0 276,3
Tilgang 0,0 0,0 307,5 Afgang -34,9 -34,1 0,0
Afgang -31,1 -15,2 0,0 Overfort fra aktiver under opforelse 64,2 22,0 -86,2
Overfort fra aktiver under opforelse 415,9 63,3 -479,2 Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,8
Tilgang, veerdi af eget arbejde 0,0 0,0 2,3 Kostpris 31. december 2016 1.170,0 576,3 254,8
Kostpris 31. december 2017 1.559,8 619,1 85,4
Af- og nedskrivninger 1. januar 2016 536,4 360,9 0,0
Af- og nedskrivninger 1. januar 2017 536,4 375,4 0,0 Afskrivninger 32,7 48,7 0,0
Regulering vedr. tidligere ar 0,0 0,3 0,0 Nedskrivninger 2,2 0,0 0,0
Afskrivninger 34,4 46,3 0,0 Afgang -34,9 -34,2 0,0
Afgang -31,1 -15,2 0,0 Af- og nedskrivninger 31. december 2016 536,4 375,4 0,0
Af- og nedskrivninger 31. december 2017 539,7 406,8 0,0
Regnskabsmeessig vaerdi 31. december 2016 633,6 200,9 254,8
Regnskabsmassig veerdi 31. december 2017 1.020,1 212,3 85,4
Afskrives over 10-50 ar 3-25 ar N/A

Der henvises til note 24 for sikkerhedsstillelse for materielle anleegsaktiver.
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I 2017 har Tivoli taget Tivoli Hjornet i brug. I kostprisen indgar kapitaliserede 1dne omkostninger. Den anvendte 16 UDSKUDT SKAT
kapitaliseringssats er 0,375%. Den afskrivningsberettigede del af bygningen afskrives primeert over 50 ar og andre anlag,

driftsmateriel og inventar afskrives mellem 5 og 20 ar.
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige

indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster.

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmeessig og
skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af poster, hvor midlertidige forskelle er
opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller skattepligtig indkomst. I de tilfaelde, hvor opggarelse
af skatteveerdien kan foretages efter forskellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen

15 KAPITALANDELE I DATTERSELSKABER

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris i moderselskabets drsregnskab. Séfremt der er indikation for veerdi-

forringelse, foretages veerdiforringelsestest. Overstiger kostprisen genindvindingsvaerdien, nedskrives til denne lavere verdi.

Den regnskabsmaessige veerdi af langfristede aktiver vurderes érligt for at afgere, om der er indikation af vaerdi-
forringelse. Nar en sddan indikation er til stede, beregnes aktivets genindvindingsveerdi. Genindvindingsvaerdien
er det hgjeste af aktivets dagsveerdi med fradrag af forventede afhendelsesomkostninger eller kapitalvardi.
Kapitalvaerdien beregnes som nutidsveerdien af forventede fremtidige pengestrgmme fra aktivet eller den penge-
stromsgenererende enhed, som aktivet er en del af.

planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen. Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af
fremforselsberettigede, skattemaessige underskud, indregnes med den verdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten
ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske
skatteenhed og jurisdiktion.

Udskudt skat méles pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil veere gaeldende,
nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat. ZEndring i udskudt skat som folge af endringer i skattesatser
indregnes i resultatopgerelsen.

Et tab ved vaerdiforringelse indregnes, nar den regnskabsmeessige vaerdi af et aktiv henholdsvis en pengestroms-
frembringende enhed overstiger aktivets eller den pengestremsfrembringende enheds genindvindingsveerdi.

Tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen. Det er Tivolis vurdering, at Koncernen kun har to mélbare KONCERN MODERSELSKAB
pengestromsfrembringende enheder nemlig den juridiske enhed Tivoli A/S og aktiviteterne pa Malta.

2017 2016 2017 2016
Nedskrivninger pé langfristede aktiver tilbagefores i det omfang, der er sket a&endringer i de forudsetninger og sken,
der forte til nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefores kun i det omfang, aktivets nye regnskabsmaessige veerdi Udskudt skat 1. januar 25,3 20,0 25,3 20,0
ikke overstiger den regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter afskrivninger, séfremt aktivet ikke havde Arets udskudte skat indregnet i &rets resultat 2.8 -3,7 2.8 -3,7
veret nedskrevet. Udskudt skat 31. december 28,1 25,3 28,1 25,3
Udskudt skat omfatter:
Langfristede immaterielle aktiver -0,1 0,0 -0,1 0,0
MODERSELSKAB Langfristede materielle aktiver 29,5 26,8 29,5 26,8
2017 2016 Kortfristede aktiver -0,1 0,6 -0,1 0,6
Kostpris 1. januar 0,0 0,0 Kortfristede forpligtelser -1,2 -2,1 -1,2 -2,1
Tilgang 0,0 0,0 28,1 25,3 28,1 25,3
Afgang 0,0 0,0
Kostpris 31. december 0,0 0,0 Der forventes anvendt/afviklet saledes:
Verdiregulering 1. januar 0,0 0,0 Inden for 12 méneder efter balancedagen 2,5 1,7 2,5 1,7
Arets vaerdiregulering 0,0 0,0 Senere end 12 méaneder efter balancedagen 25,6 23,6 25,6 23,6
Verdiregulering 31. december 0,0 0,0 28,1 25,3 28,1 25,3
Er klassificeret i balancen séledes
Regnskabsmessig veerdi 31. december 0,0 0,0 Udskudt skat vedr. moderselskabet 28,1 25,3 28,1 25,3
Udskudt skat vedr. datterselskab 0,0 0,0 0,0 0,0
Navn Hjemsted Ejerandel Ejerandel Udskudt skat i alt 28,1 25,3 28,1 25,3
TivoliCasino Holding Limited (under afvikling) Malta 100% 100%
TivoliCasino.com Limited (under afvikling) Malta 100% 100% Pr. 31. december er der ikke indregnet udskudte skatteaktiver pa 5,4 mio. kr. (2016: 5,4 mio. kr.)

Tivoli koncernen bestar i 2017 og 2016 af Tivoli A/S samt ovennzvnte 2 selskaber.

Alle selskaber er 100 % ejet. Pr. 31. december 2017 var der ingen aktivitet i de 2 selskaber. 7 AL HH ST DONTIN eI S

Varebeholdninger maéles til kostpris opgjort efter gennemsnitsmetoden. Er nettorealisationsvaerdien lavere end
kostprisen nedskrives til denne lavere vaerdi. Kostpris for handelsvarer omfatter anskaffelsespris med tilleeg af
hjemtagelsesomkostninger.

Nettorealisationsverdien for varebeholdninger opgares som salgssum, med fradrag af omkostninger, der afholdes for
at effektuere salget, og fastsaettes under hensyntagen til omsettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016
Feerdigvarer
Retail 0,9 1,1 0,9 1,1
Food & Beverage 6,8 6,6 6,8 6,6
@vrige beholdninger 1,0 1,1 1,0 1,1

8,7 8,8 8,7 8,8
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18 TILGODEHAVENDER

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der foretages nedskrivning til imgdegaelse af tab.

KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Lejedebitorer 11,9 11,5 11,9 11,5
Diverse debitorer 25,8 18,7 25,8 18,7

37,7 30,2 B 30,2
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
har felgende forfaldsprofil:
Ej forfalden 27,2 227 27,2 22,7
Forfalden mindre end 60 dage 6,9 6,0 6,9 6,0
Forfalden mellem 61 og 120 dage 1,3 0,7 1,3 0,7
Forfalden mellem 121 og 180 dage 0,9 0,2 0,9 0,2
Forfalden mere end 180 dage 3,4 2,1 3,4 2,1
Regnskabsmassig vaerdi pr. 31. december (for nedskrivning) 39,7 31,7 39,7 31,7
Nedskrivninger har udviklet sig som folger:
Nedskrivninger pr. 1. januar 1,5 2,0 1,5 2,0
Arets nedskrivninger 0,8 0,1 0,8 0,1
Realiserede tab pa tilgodehavender -0,3 -0,6 -0,3 -0,6
Nedskrivninger pr. 31. december 2,0 1,5 2,0 1,5

Tilgodehavender fra lejedebitorer er daekket af bankgaranti pa 26,5 mio. kr. (2016: 17,8 mio. kr.).

19 PERIODEAFGRZAENSNINGSPOSTER

Periodeafgraensningsposter, indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrerende efterfolgende
regnskabsar og males til amortiseret kostpris.

20 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalen bestar af 5.716.660 aktier a 10 kr. Tivoli A/S gennemforte d. 25. april 2016 et aktiesplit, hvor hver aktie
med en nominel vaerdi pa 100 kr. blev delt i 10 aktier med en nominel veerdi pa hver 10 kr. Der har ikke veeret andre
endringer i lobet af de seneste 5 ar. Aktiekapitalen er fuldt indbetalt. Ingen aktier har serlige rettigheder. Selskabet har
ikke kabt eller solgt egne aktier i labet af dret. Ved érets udgang har Selskabet ingen beholdning af egne aktier.

FINANSIELLE FORPLIGTELSER

Geld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter indregnes ved lanoptagelse til det modtagne provenu efter fradrag af
afholdte transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males de finansielle forpligtelser til amortiseret kostpris ved
anvendelse af "den effektive rentes metode”, saledes at forskellen mellem provenuet og den nominelle veerdi indregnes i
resultatopgarelsen under finansielle omkostninger over laneperioden.

Laneomkostninger som er direkte henforbare til etablering af et aktiv, males til kostpris og indregnes i resultatopgerelsen
over aktivets brugstid.

@vrige forpligtelser males til amortiseret kostpris.
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21 FINANSIELLE FORPLIGTELSER (fortsat)

KONCERN MODERSELSKAB
mio. kr. 2017 2016 2017 2016
Langfristede gaeldsforpligtelser:
Prioritetsgeeld 384,4 55,0 384,4 55,0
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 384,4 55,0 384,4 55,0
Kortfristede gaeldsforpligtelser
Prioritetsgeeld 23,6 5,2 23,6 5,2
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 23,6 5,2 23,6 5,2
Lang- og kortfristede geeldsforpligtelser i alt 408,0 60,2 408,0 60,2

Langfristede gaeldsforpligtelser forfalder inden for faolgende perioder fra balancedagen:

1-2 ar

2-3 ar 3-4 ar 4-5 &

r

> 5 ar

Talt

Prioritetsgaeld 2017 22,6

22.6 22.6 22.6

315,0

405,4

Prioritetsgeld bestar af to prioritetslan, hvoraf det ene er optaget i 2017, dette er et 20 arigt 1an med udleb i 2037,
l&net er variabelt forrentet. Der er indgéet en renteswap med fast rente pé 1,47% i hele lanets lgbetid. Det andet lan
er ligeledes 20 arigt men med udleb 2028. Lanet er variabelt forrentede, men der er indgéet en renteswaps med fast
rente pa 5% i hele lanets lgbetid. Dagsvardien (niveau 2) for lanene er lig med den regnskabsmaessige veerdi,

da ldnene er variabelt forrentet.

Regnskabs- Betalings-
meessig veerdi forpligtelse 2018 2019 2020 Efter 2020

Obligationslan 408,0 427,9 25,7 24,5 24,5 353,2
Renteswap 71,3 8,1 7,8 7,2 48,2
499,2 33,8 32,3 31,7 401,4

Langfristede gaeldsforpligtelser forfalder inden for fglgende perioder fra balancedagen:
1-2 ar 2-3 ar 3-4 ar 4-5 ar > 5ar Talt
Prioritetsgaeld 2016 5,2 5,3 5,3 5,3 39,5 60,6

Prioritetslanet er 20-arigt med udleb 2028. Lanet er variabelt forrentet, men der er indgéet en renteswap med fast
rente pa 5% i hele lanets lobetid. Dagsvaerdien (niveau 2) for lanet er lig med den regnskabsmaessige veerdi, da ldnet er

variabelt forrentet.

Regnskabs- Betalings-

maessig vaerdi forpligtelse 2017 2018 2019 Efter 2019
Obligationslan 60,2 62,2 5,5 5,5 5,5 45,7
Renteswap 22,0 3,3 3,1 2,9 12,7
84,2 8,8 8,6 8,4 58,4

.o ANDEN GZLD KONCERN MODERSELSKAB
2017 2016 2017 2016

mio. kr.

Skyldige personaleomkostninger 46,3 52,9 46,3 52,9
Markedsverdi af sikringsinstrumenter 25,4 27,3 25,4 27,3
Skyldig moms 32,9 23,9 32,9 23,9
Andre 24,2 25,9 24,2 25,9
128,8 130,0 128,8 130,0
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23 PERIODEAFGR/ZAENSNINGSPOSTER

Periodeafgreensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne betalinger vedrgrende indteegter i de
efterfolgende &r, malt til amortiseret kostpris

mio. kr. KONCERN MODERSELSKAB

Kortfristede forpligtelser 2017 2016 2017 2016

Forudbetalte indtegter vedrorer:

Arskort 49,8 47,4 49,8 47,4

Koncertsal m.v. 42,2 21,0 42,2 21,0
92,0 68,4 92,0 68,4

24 EVENTUALFORPLIGTELSER OG SIKKERHEDSSTILLELSE M. V.

Sikkerhedsstillelser
I grunde og bygninger med en regnskabsmaessig veerdi pd 1.020,1 mio. kr. (2016: 633,6 mio. kr.) er tinglyst skadeslgs-
breve pa 210,0 mio. kr. (2016: 210,0 mio. kr.) og ejerpantebrev pa 350,0 mio. kr. (2016: 0,0 mio. kr.).

Pa balancedagen har Tivoli garantiforpligtelser pa 45,5 mio. kr. Disse vedrgrer byggeriet Tivoli Hjgrnet pd 44,9 mio. kr.
(2016: 44,9 mio. kr), og et lejemal 0,6 mio. kr. (2016: 0,6 mio. kr.)

mio. kr. KONCERN MODERSELSKAB
Fremtidige omkostninger i forbindelse med leasingaftaler 2017 2016 2017 2016
Forfalder inden for 1 ar 0,4 0,6 0,4 0,6
Forfalder inden for 1 til 5 ar 0,0 0,4 0,0 0,4
0,4 1,0 0,4 1,0

Omkostninger til operationel leasing indregnet i
resultatopgerelsen udger 0,6 0,7 0,6 0,7

Alle leasingforpligtelser er uopsigelige i leasingperioden.

Lejeforpligtelser
Tivoli lejer lager- og kontorlokaler samt parkeringsareal til arbejdsmaskiner.

Fremtidige omkostninger i forbindelse med lejeaftaler

Forfalder inden for 1 ar 3,3 3,3 3,3 3,3
Forfalder inden for 1 til 5 &r 4,4 4,3 4,4 4,3
Forfalder udover 5 ar 1,6 2,6 1,6 2,6

9,3 10,2 9,3 10,2
Ombkostninger til leje indregnet i resultatopgerelsen udger 5,6 5,6 5,6 5,6

25 FINANSIELLE RISICI

Koncernen er som folge af sin drift, investeringer og finansiering eksponeret over for eendringer i valutakurser og
renteniveau. Det er Koncernens politik ikke at foretage spekulation i finansielle risici. Koncernens finansielle styring
retter sig alene mod styring af finansielle risici vedrgrende drift og finansiering

Valutarisiko
Tivoli A/S har kun begransede valutapositioner pa eksisterende eller forventede fremtidige finansielle aktiver eller forpligtelser.

Likviditetsrisiko

Der er vaesentlige udsving i Tivoli A/S' likvide beholdninger hen over aret som folge af seesonudsving.
Likviditetstraekket til den daglige drift kan fuldt ud deekkes af det lobende driftsoverskud samt muligheden for treek pa
driftskredit hos Chr. Augustinus Fabrikker Akts. Driftskreditten udger 150 mio. kr.

Renterisiko

Det er Tivolis politik, at det i forbindelse med hjemtagelse af vaesentlige, langsigtede 1an sikres, at renterisikoen
begraenses. Det gores ved at hjemtage et fastforrentet lan eller afdaekke renterisikoen pé et variabelt forrentet 1an ved
en vaesentlig afdeekning med en renteswap, der konverterer den variable rente til en fast rente.

I 2017 har Tivoli A/S optaget et 20 arigt prioritetslan pa 350 mio. kr. med variabel rente til finansiering af Tivoli Hjornet.

Tivoli indgik i 2016 en renteswap med fast rente pa 1,47 %. Renteswappen lgber i hele lanets lobetid.
Zndringer i markedsverdi af renteswappen indregnes direkte pa anden totalindkomst.
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25 FINANSIELLE RISICI (fortsat)

12008 har Tivoli optaget et 20-arigt prioritetslan pa 100 mio.kr. med variabel rente til finansiering af ombygningen af
Nimb bygningen. Samtidig er der indgéet en renteswap med en fast rente pa 5%. Renteswappen lgber i hele ldnets lobetid.
Zndringer i markedsverdi af renteswappen indregnes direkte pa anden totalindkomst.

En @ndring i renteniveauet vil ikke fa vaesentlig indflydelse pa Tivolis resultat. Tivolis Egenkapital kan midlertidigt
blive pavirket af en udvikling i renteniveauet. En &ndring i renteniveauet mellem -1/+ 1% vil betyde en &ndring i
Koncernens egenkapital pa mellem -45 mio. kr. og + 35 mio. kr.

Kreditrisici
Som en konsekvens af virksomhedens aktiviteter opstar der kun i mindre omfang tilgodehavender. Endvidere anvendes
likvider i vidt omfang til at nedbringe traek pa driftkreditten. Selskabet er derfor ikke i veesentlig omfang udsat for kreditrisici.

26 SIKRING AF FREMTIDIGE PENGESTROMME

Afledte finansielle instrumenter indregnes pa handelsdagen i balancen til kostpris og méales efterfelgende til
markedsveerdi.

Markedsveerdi af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehavender eller anden geeld. Modregning af
positive og negative vaerdier foretages alene, nar virksomheden har ret til og intentionen at afregne flere finansielle
instrumenter netto. Markedsverdier for afledte finansielle instrumenter opgeres pa grundlag af aktuelle markedsdata
samt anerkendte vaerdiansattelsesmetoder.

ZEndringer i markedsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne for
sikring af markedsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopgerelsen sammen
med @ndringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse for s vidt angér den del, der er sikret.

Zndringer i den del af markedsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder
betingelserne for sikring af fremtidige pengestremme, og som effektivt sikrer eendringer i veerdien af det sikrede,
indregnes i anden totalindkomst. Nér den sikrede transaktion realiseres, overfores gevinst eller tab vedrerende
sadanne sikringstransaktioner fra anden totalindkomst og indregnes i samme regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes @ndringer i markedsveerdi labende i resultatopgerelsen under finansielle poster.

2017 2016

Kontrakt- Dagsveerdi Kontrakt- Dagsveerdi
belab pr. 31/12 beleb pr. 31/12

mio. kr.
Finansielle instrumenter i alt (renteswaps) 414,5 -25,5 419,1 -27,3

Kontraktbelgb er angivet som restgelden pr. 31. december 2017
Dagsverdien er indregnet under egenkapitalen med fradrag for skat.

Finansielle instrumenter, der sikrer forventede transaktioner, men ikke kvalificerer
til regnskabsmaessig sikring iht. IAS 39:

Metoder og forudsztninger for opgoerelsen af dagsvardier
Renteswaps og valutaterminsforretninger vaerdiansattes efter almindeligt anerkendte

vardiansattelsesmetoder baseret pa relevante observerbare swap-kurver og valutakurser.

Dagsverdihieraki for finansielle instrumenter,

der males til dagsveerdi i balancen 2017
Ikke
X . X Noterede Observer- observer-
Finansielle forpligtelser priser bare input bare input
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring af (niveau 1) (niveau 2) (niveau 3) T alt
fremtidige pengestremme 0,0 25,5 0,0 25,5
2016
Ikke
X . X Noterede Observer- observer-
Finansielle forpligtelser priser bare input bare input
Afledte finansielle instrumenter indg3et til sikring af (niveau 1) (niveau2) (niveau 3) Lalt
fremtidige pengestremme 0,0 27,3 0,0 27,3
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27 SIKRINGSTRANSAKTIONER FORT DIREKTE
PA ANDEN TOTALINDKOMST

mio. kr.

Saldo 1. januar 2017
Arets bevaegelser

Saldo 31. decemer 2017

Saldo 1. januar 2016
Arets bevaegelser
Saldo 31. decemer 2016

28 KAPITALBEREDSKAB

Ledelsen vurderer lobende, om Tivolis kapitalstruktur er i overensstemmelse med Tivolis og aktionarernes interesser.

TIVOLI ARSRAPPORT 2017
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Sikrings- Sikrings-
trans- trans-
aktioner Skat aktioner
brutto heraf netto

-27,3 6,6 -20,7

1, 8 -0,4 1,4
-25,5 6 »2 -19,3
-19,4 4, 8 -14, 6
-7,9 1>8 _671
-27,3 6,6 -20,7

Det overordnede mal er at sikre en kapital struktur, som understotter en langsigtet skonomisk vaekst og samtidig

maksimerer afkastet til Tivolis interessenter ved optimering af forholdet mellem egenkapital og geeld. Tivolis overordnede

strategi er uendret i forhold til sidste ar.

Tivolis kapitalstruktur bestér af geeld, der omfatter finansielle forpligtelser i form af prioritetsgeld, bankgeld, likvide

beholdninger og egenkapital.

29 TRANSAKTIONER MED NARTSTAENDE PARTER

30

Tivoli A/S er underlagt bestemmende indflydelse af Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab (registreret som aktie-
selskab i Danmark), som direkte ejer 25,4% af aktierne i Tivoli A/S og indirekte ejer 31,8% via ejerskab pa 65,0% af
Skandinavisk Holding A/S. Skandinavisk Holding A/S er pr. 31. december 2017 33,1% ejer af Scandinavian Tobacco
Group A/S. De resterende aktier i Tivoli A/S ejes af en bredt sammensat aktionerkreds. Det gverste moderselskab er

Augustinus Fonden (registreret i Danmark).

Tivoli A/S indgér i koncernregnskabet for Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab, Kabenhavn.

Som nertstdende parter anses Augustinus Fonden, Tivolis bestyrelse, direktion og ledende medarbejdere, samt
disse personers relaterede familiemedlemmer. Nertstaende parter omfatter endvidere selskaber, hvori forstnavnte

personkreds har vaesentlige interesser.

Der har ikke veret transaktioner med ledelserne i Chr. Augustinus Fabrikker Aktieselskab og Skandinavisk Holding
A/S. For informationer vedrerende vederlag til Tivolis ledelse se note 7.

Tivoli har haft felgende transaktioner med neertstéende parter:

Augustinus Fonden koncernen
Balance 31. december
Trekningsfacilitet fra Chr. Augustinus Fabrikker Akts.

Resultatopgoerelse 31. december

Sponsorat vedr. kunstneriske arrangementer fra Augustinus Fonden
Sponsorat fra Scandinavian Tobacco Group A/S

Renter til Chr. Augustinus Fabrikker Akts.

Omsatning fra Augustinus Fonden

Keb af inventar hos Fritz Hansen A/S

BEGIVENHEDER EFTER REGNSKABSARETS UDLOB

KONCERN
2017 2016
0,0 85,1
3,3 3,7
0,5 0,5
-1,0 -0,1
1,4 0,0
0,1 0,0

Der er ikke indtruffet begivenheder af veesentlig karakter efter regnskabsarets udleb.

MODERSELSKAB
2017 2016
0,0 85,1

3,3 3,7

0,5 0,5
-1,0 -0,1

1,4 0,0

0,1 0,0

Ry
*

» LEDELSESPATEGNING

Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet
og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar
- 31. december 2017 for Tivoli A/S.

Arsrapporten er udarbejdet i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som

godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores
opfattelse et retvisende billede af Koncernens og
Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling

pr. 31. december 2017 samt af resultatet af Koncernens
og Selskabets aktiviteter og pengestremme for 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse
en retvisende redeggrelse for udviklingen i Koncernens
og Selskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets
resultat og af Koncernens og Selskabets finansielle
stilling samt en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som Koncernen og Selskabet star
overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens
godkendelse.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse

Kebenhavn, den 16. marts 2018

Direktion

Lars Liebst Andreas Morthorst

Adm. direktor Finansdirektor

Bestyrelse

Jorgen Tandrup Mads Lebech Ulla Brockenhuus-Schack
Formand Naestformand

Tom Knutzen John Hgegh Berthelsen Tue Krogh-Lund
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Den uathsengige
revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Tivoli A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og
arsregnskabet giver et retvisende billede af koncer-
nens og selskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af
koncernens og selskabets aktiviteter og pengestromme
for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017

i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og
yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisions-
protokollat til revisionsudvalget og bestyrelsen.

Hvad har vi revideret

Tivoli A/S’ koncernregnskab og arsregnskab for
regnskabsaret 1. januar - 31. december 2017 omfatter
resultatopgerelse og totalindkomstopgerelse, balance,
egenkapitalopgerelse, pengestromsopgerelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis ("regnskabet”).

Grundlag for konklusion

Vi udferte vores revision i overensstemmelse med
internationale standarder om revision (ISA) og de
yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores
ansvar ifelge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors
ansvar for revisionen af regnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis
er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores
konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafthaengige af koncernen i overensstemmelse
med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er
gaeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores
ovrige etiske forpligtelser i overensstemmelse med
IESBA’s Etiske regler.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfert
forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i
artikel 5, stk. 1, i forordning (EU) nr. 537/2014.

Valg

Vi blev forste gang valgt som revisor for Tivoli A/S
den 16. juni 2003 for regnskabsaret 2003/04. Vi er
genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i
en samlet ssmmenhangende opgaveperiode pa 15 ar
frem til og med regnskabsaret 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der
efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved
vores revision af regnskabet for 2017. Disse forhold
blev behandlet som led i vores revision af regnskabet
som helhed og udformningen af vores konklusion
herom. Vi afgiver ikke nogen serskilt konklusion om
disse forhold.
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Hvordan vi har behandlet
det centrale forhold ved revisionen

Indregning af omsaetning

Tivolis omszatning kommer fra en raekke forskellige
aktiviteter: Spil & Casino, Food & Beverage, High-End,
Erhvervsudlejning, Salg og Kultur.

Omsatningsregistreringerne sker i forskellige
IT-systemer, og omsatningen opgeres gennem en
rackke forskellige forretningsgange. Vi fokuserede
pa omsatning, fordi de forskelligartede omsatnings-
stremme samt de individuelle IT-systemer gger
risikoen for fejl i indregning af omsatning. Selvom
enkelttransaktioner er af lav veerdi, og individuelle
fejl derfor er vanskelige at opdage og sandsynligvis
uveesentlige, gor den store transaktionsmengde,

at systematiske fejl kan medfere en vaesentlig fejl i
omsatningen. Vi henviser til omsetningsoplysnin-
gerne i note 3 (segmentoplysninger).

Vores revision af indregning af omsztning omfattede
en opdatering af vores forstéelse for de forretnings-
gange og interne kontroller, der sikrer korrekt
indregning af indtaegterne fra de forskellige aktiviteter.
Vi vurderede design af de interne kontroller, og
testede implementering og effektivitet af de interne
kontroller, som er relevante for vores revision.

Vi supplerede den kontrolbaserede revision med en
rakke substanshandlinger tilpasset de enkelte
omsatningsstremme.

Vi foretog derudover substantive analyser for relevante
omsatningsstromme samt foretog stikprover til
underliggende kontrakter, erkleeringer, rapporter

og bilag.

Materielle anlaegsaktiver

Tivoli har vaesentlige anlaegsaktiver, og foretager
lebende storre nyinvesteringer, herunder Tivoli
Hjornet.

Vi fokuserede pa anlagsaktiver, fordi risikoen
forbundet hermed omfatter ledelsens sken i forbin-
delse med vurdering af brugstider og scrapverdier.

Som anfert i note 2 "regnskabsmaessige skon og
vurdering” foretager ledelsen arligt vaesentlige skon
i forbindelse med fastsattelse af sével brugstider
som scrapverdier ud fra en konkret vurdering for
det enkelte aktiv. Ledelsen fastsatter brugstiden for
forlystelser ud fra den underholdningsmaessige
levetid, som er den periode, hvor det enkelte aktiv
vil generere en positiv nettopengestrem, hvilket kan
vaere en kortere periode end den fysiske levetid.

Vi henviser til note 2 og 14.

Vores revision af anleegsaktiver inkluderede en
opdatering af vores forstaelse af forretningsgange
og interne kontroller i relation til materielle aktiver
samt vurdering af design, og test af implementering
og effektivitet af de interne kontroller, som er
relevante for vores revision.

Vi supplerede kontroltest med substantive handlinger,
hvor vi foretog stikpravevis gennemgang af brugs-
tider og scrapveerdier.

Vores revision omfattede en vurdering og gennem-
gang af ledelsens skan og opgerelser i forbindelse
med fastsattelse af brugstider og scrapvaerdier pa
nyanskaffelser og den arlige vurdering af brugstider
og scrapvaerdier pa eksisterende materielle aktiver.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.
Vores konklusion om regnskabet omfatter ikke
ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af regnskabet er det
vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er
vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller vores
viden opnéet ved revisionen eller pd anden méade
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelses-
beretningen indeholder kraevede oplysninger i
henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse,
at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
koncernregnskabet og arsregnskabet og er udarbejdet
i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav.
Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et
koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et
retvisende billede i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabs-
loven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den
interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig
for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser
eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen
ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets
evne til at fortseette driften; at oplyse om forhold
vedregrende fortsat drift, hvor dette er relevant;
samt at udarbejde regnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre
ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet
realistisk alternativ end at gore dette.

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om

regnskabet som helhed er uden vasentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller

fejl, og at afgive en revisionspategning med en
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konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt niveau
af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en
revision, der udferes i overensstemmelse med ISA
og de yderligere krav, der er geldende i Danmark,
altid vil afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar
sddan findes. Fejlinformationer kan opsta som folge
af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes,
at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de
gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer pa
grundlag af regnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstem-
melse med ISA og de yderligere krav, der er gelden-
de i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen.
Herudover:

» Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig
fejlinformation i regnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer
revisionshandlinger som reaktion pa disse risici
samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og
egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinfor-
mation forarsaget af besvigelser er hgjere end
ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl,
idet besvigelser kan omfatte sammensvergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning
eller tilsidesattelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med
relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter
omstandighederne, men ikke for at kunne
udtrykke en konklusion om effektiviteten af
koncernens og selskabets interne kontrol.

« Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis,
som er anvendt af ledelsen, er passende, samt
om de regnskabsmessige skan og tilknyttede
oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af
regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa
grundlag af det opnaede revisionsbevis er
vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder
eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om
koncernens og selskabets evne til at fortsaette
driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesent-
lig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gore opmerksom pé oplysninger herom i regn-
skabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er
tilstrackkelige, modificere vores konklusion.
Vores konklusioner er baseret pa det revisions-
bevis, der er opnaet frem til datoen for vores
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revisionspategning. Fremtidige begivenheder
eller forhold kan dog medfere, at koncernen og
selskabet ikke leengere kan fortsaette driften.

 Tager vi stilling til den samlede prasentation,
struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler
de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan méde, at der gives et retvisende
billede heraf.

« Opnar vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis
for de finansielle oplysninger for virksomhederne
eller forretningsaktiviteterne i koncernen til brug
for at udtrykke en konklusion om koncernregn-
skabet. Vi er ansvarlige for at lede, fore tilsyn med
og udfere koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige
for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt
andet det planlagte omfang og den tidsmaessige
placering af revisionen samt betydelige revisions-
maessige observationer, herunder eventuelle betyde-
lige mangler i intern kontrol, som vi identificerer
under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse
om, at vi har opfyldt relevante etiske krav vedrerende
uafhaengighed, og oplyser den om alle relationer og
andre forhold, der med rimelighed kan taenkes at
pavirke vores uafhangighed og, hvor dette er
relevant, tilhorende sikkerhedsforanstaltninger.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret
til den gverste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der
var mest betydelige ved revisionen af regnskabet for
den aktuelle periode og dermed er centrale forhold
ved revisionen. Vi beskriver disse forhold i vores
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revisionspategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet offentliggores,
eller i de yderst sjeldne tilfzelde, hvor vi fastslar, at
forholdet ikke skal kommunikeres i vores revisions-
pategning, fordi de negative konsekvenser heraf med
rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end
de fordele, den offentlige interesse har af sadan
kommunikation.

Hellerup, 16. marts 2018

PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 1231

Torben Jensen Steffen Kaj Pedersen
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
mne18651 mne34357
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Tivoli A/S Fotografer
Vesterbrogade 3 Agnete Schlichtkrull
1630 Kgbenhavn V Christoffer Sandager

Lina Ahnoff
TIf.: 33 15 10 01 Anders Boggild
E-mail: info@tivoli.dk Tivoli:

Lasse Salling,
CVR-nr. 10 40 49 16 Christoffer Sandager
www.tivoli.dk Forsidefoto
www.tivoligardens.com Lasse Salling
= Tekst

Tivoli
Oplysninger om Tivoli-aktien og Selskabet kan findes pa
www.tivoli.dk/virksomheden Design

Tivoli Little Sun Light Swarm
Oplysninger om Corporate Governance i Tivoli kan findes pé
http://www.tivoli.dk/~/media/files/pdf/aarsrapporter/ Tryk
corpgov2017.pdf?la=da Innographic A/S

Tivolis fulde CSR-rapport for 2017 kan findes pa
http://www.tivoli.dk/~/media/files/pdf/aarsrapporter/
csr2017.pdf?la=da

Tivolis sponsorer i 2017
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