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Tivoli Friheden A/S

Selskabsoplysninger m.v.

Selskabet

Tivoli Friheden A/S
Skovbrynet 1

8000 Aarhus C

Telefon: 86 14 73 00
E-mail: tivoli@friheden.dk
Hjemsted: Aarhus
CVR-nr.: 12 50 39 97
Regnskabsar: 01.01 - 31.12

Direktion

Henrik Ragborg Olesen

Bestyrelse

Niels Peder Opstrup
Kim Elgaard Jensen
Peer Bach

Hans Nissen Hansen
Karin Salling

Revision

Beierholm

Godkendt Revisionspartnerselskab
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsespategning

Vi har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 01.01.24 - 31.12.24 for Tivoli Friheden
A/S.

Arsrapporten afleegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.24 og resultatet af selskabets aktiviteter og penge-
stromme for regnskabsaret 01.01.24 - 31.12.24.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de for-

hold, beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus C, den b. februar 2025

Direktionen

Henrik Ragborg Olesen

Bestyrelsen

Niels Peder Opstrup Kim Elgaard Jensen Peer Bach

Formand

Hans Nissen Hansen Karin Salling
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Tivoli Friheden A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Til kapitalejeren i Tivoli Friheden A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Tivoli Friheden A/S for regnskabsaret 01.01.24 - 31.12.24,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestremsopgerelse og
noter, herunder oplysning om anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter
arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31.12.24 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pen-
gestremme for regnskabsaret 01.01.24 - 31.12.24 i overensstemmelse med arsregnskabs-

loven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision
og de yderligere krav, der er gaeldende i Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og
krav er nasermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafheengige af selskabet i overensstemmelse med International Ethics
Standards Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers etiske adfeerd
(IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt
vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores opfattel-
se, at det opndede revisionsbevis er tilstreekkeligt og egnet som grundlag for vores konklu-

sion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortseette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre le-
delsen enten har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet rea-
listisk alternativ end at gere dette.
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Tivoli Friheden A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opna hegj grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden veesent-
lig fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspa-
tegning med en 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 internationale standarder
om revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke vaesentlig
fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan opsté 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 regnskabsbrugerne treeffer

pa grundlag af arsregnskabet.

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om

revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og
opretholder professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for veesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reak-
tion pé disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne
grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation forar-
saget af besvigelser er hgjere end ved vassentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet be-
svigelser kan omfatte sammensveergelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildled-
ning eller tilsidesasttelse af intern kontrol.

e Opnar vi forstdelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne ud-
forme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende,
samt om de regnskabsmaessige skgn og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udar-
bejdet, er rimelige.

o Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprin-
cippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opndede revisions-
bevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe
betydelig tvivl om selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en
vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gere opmeerksom pé oplysninger
herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere
vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet frem
til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog
medfere, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.
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Tivoli Friheden A/S

Den uafhsengige revisors revisionspategning

e Tager vi stilling til den samlede preesentation, struktur og indhold af arsregnskabet, her-
under noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktio-
ner og begivenheder pé en sddan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den overste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den
tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige revisionsmaeessige observationer, her-
under eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen
form for konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetnin-
gen og i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med

arsregnskabet eller vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at
indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplys-
ninger i henhold til lovgivningen.

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overens-
stemmelse med arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabs-
lovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Aarhus, den b. februar 2025

Beierholm

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 32 89 54 68

Jesper Resdal Thomsen

Statsaut. revisor
MNE-nr. mne34536
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsesberetning

HOVED- OG NOGLETAL

Hovedtal
Belgb i t.DKK 2024 2023 2022 2021 2020
Resultat
Bruttofortjeneste 81.25b 69525  58.593 58.310  38.661
Resultat fer af- og nedskrivninger 27.054  20.502 14.023  20.788 5.710
Af- og nedskrivninger af anleegsaktiver 12.186 11.688  21.163 13.242 12.590
Resultat af primeer drift 14.868 8.815 -7.140 7.546 -6.880
Finansielle poster i alt -8.020 -5.347 -2.969 -1.874 -2.044
Arets resultat 6.256 2.732 -7.821 4.423 -6.960
Balance
Samlede aktiver 275.660 234.768 212.892 184.009 152.867
Investeringer i materielle anlsegsaktiver 50.798 30.294 55636  69.406 8.938
Egenkapital 66.407 60.150 57419 65240 49.981
Anlsegsaktiver 258.998 220.371 201.765 167.279 144.579
Nogletal

2024 2023 2022 2021 2020
Rentabilitet
Egenkapitalens forrentning 10% 5% -13% 8% -13%
Soliditet
Soliditetsgrad 24% 26% 27% 35% 33%
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsesberetning

Nogletal - fortsat -

2024 2023 2022 2021 2020

Qvrige

Antal medarbejdere (gns.) 98 99 94 84 75

Definitioner af nogletal

Arets resultat x 100
Gennemsnitlig egenkapital

Egenkapitalens forrentning:

Egenkapital ultimo x 100
Samlede aktiver

Soliditetsgrad:
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsesberetning

Veaesentligste aktiviteter

Selskabets aktiviteter bestar i at drive event- og oplevelsespark i Tivoli Friheden, Aarhus.

Udvikling i aktiviteter og skonomiske forhold

Resultatopgerelsen for tiden 01.01.24 - 31.12.24 udviser et resultat pa DKK 6.256.221 mod
DKK 2.731.594 for tiden 01.01.23 - 31.12.23. Balancen viser en egenkapital pa DKK
66.406.712.

Udviklingen i arets lgb - og det opndede resultat - betegnes af direktion og bestyrelse som
tilfredsstillende.

2024 vil g& over i historien som det ar der slog alle rekorder i parkens mere end 120-arige
historie. For det ferste satte besggstallet ny rekord med i alt 697.081 gaester, men ogsa arets
omsaetning og arets resultat blev det bedste nogensinde. Med den flotte udvikling
manifesterer Tivoli sin position som den mest besggte attraktion i Aarhus, og rykker op i den
eksklusive elite blandt landets sterste attraktioner. Og det skal i den forbindelse neevnes, at
parkens aktivitet er begreenset af en Miljggodkendelse der kun tillader samlet set 148 arlige
abningsdage.

Fremgangen i gaestetallet i forhold til den hidtidige rekord (636.000 i 2019) er pa knap 10% og
omseetningen er gget med godt 15% ligesom arets resultat for skat er mere end fordoblet i
forhold til 2023. Og vigtigst af alt, s& er der fortsat en positiv udvikling i geesternes tilfredshed
med oplevelsen i Tivoli, dokumenteret ved geesternes villighed til at anbefale besaget til
andre (Sdkaldt NPS - net promoter score)

De gode resultater er opndet i en saeson hvor vejrliget i den meget vigtige sommersseson var
virkelig udfordrende (mange husker méaske saetningen: "den darligste sommer nogensinde”),
men til gengeeld har vejret i andre vigtige perioder, vist sig fra sin paene side.

En neermere analyse viser, at alle betydende forretningsomrader har udvist positiv udvikling
1 2024. Parkens antal af "forlystelsesgaester” er saledes steget i antal for 4. ar i treek, hvilket pa
det seneste kan tilskrives investeringer i Klatreparken i 2023 og den nye rutchebane
"Vindfald” der havde premiere i maj 2024.

Ogsa Food & Beverage har udvist betydelig veekst i salg pr gaest samt forbedrede marginer
pa vareforbrug og lgnninger. Og Det samme ger sig geeldende for B2B- afdelingen der
beskaeftiger sig med salg og afvikling af firma-arrangementer samt messer, konferencer,
fester og meder m.m.

P& toppen af den positive udvikling, har parkens koncertaktiviteter oplevet det forventede
boom som kan tilskrives steerke musikprogrammer, der igen er muliggjort af parkens massive
investeringer i nye scene og forbedrede publikumsfaciliteter. Ud over succes med Fed
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsesberetning

Fredag® (og nu ogsa Fed Lerdag) er samarbejdet med verdens ferende koncert-virksomhed
— Live Nation — for alvor begyndt at tage form med flere store internationale koncerter.

Faktisk har succesen i relation til koncertafvikling veeret sa stor, at det i enkelte tilfeelde har
veeret nodvendigt at indfere forskellige restriktioner for at reducere - og styre publikums
adgang - hvilket har fert til negative tilkendegivelser fra primeert de gaester som har kebt
Saesonkort. Vi har lyttet til kritikken og bruger derfor vinter-lukkeperioden pa at udvide
kapaciteten pa Koncert-gen sdledes at ca. 2.000 ekstra geester far bedre indkig til scenen.
Desuden sikres fremover bedre muligheder for at opleve koncerten for dem, som ankommer
lige op til koncertstart pa de helt store dage. Til dem bliver der opsat en ekstra storskeerm,
ligesom oplevelsen af den optimale koncertlyd styrkes ved at permanent brug af flere
decentrale lydstationer teettere pa publikum. Vi har en tro pd, at vi ved ovennsevnte har last
de udfordringer der har veeret, og derved sikres fremragende oplevelser til sdvel nationale
som internationale koncerter — for sdvel kunstnere som geester.

Tivoli Friheden er omfattet af regelsaettet om miljggodkendelser og har derfor kortlagt
selskabets miljgbelastning.

Selskabet fornyer arligt certificeringen i henhold til "Green Attraction" som er en soster-
godkendelse til den certificering der kendes som Green-Key inden for hotelbranchen. Green
Attraction tildeles attraktioner som opfylder en rasekke fundamentale krav indenfor
beeredygtighed og "gren" virksomhedsdrift. Certificeringen stiller stadig sterre krav til de
certificerede attraktioner over tid, men det er vigtigt at pointere, at man selv med
certificeringen, ikke er 100% "gren" - der er tale om en lang proces hvor lgbende forbedringer
er i fokus.

Hvor Green Attraction primeert omfatter miljget - det som benzvnes "E" i en mere
overordnet ESG-sammenhaeng (hvor "S" star for Social og "G" for Governance, s& har Tivoli
gang i initiativer der skal sikre, at parken pd sigt har en samlet steerk ESG-strategi,
handleplan og profil.

Egenkapitalen pr. 31. december 2023 er justeret med t.DKK -14.949 som folge af konstateret
fejlagtig regnskabsmaessig behandling af modtaget tilskud. Der henvises til yderligere omtale
i anvendt regnskabspraksis. Egenkapitalen er pr. 31. december 2024 reduceret med t.DKK
14.500 set i forhold til 31. december 2023. Andringen relaterer sig til en fondsdonation som
selskabet modtog i 2021/2022 som stette til etableringen af den nye scenebygning og
koncert-gen. Oprindelig blev selskabet rddgivet til at bogfere donationen — efter fradrag af
skat — i resultatopgerelsen, og dermed med direkte effekt pa egenkapitalen. Den radgivning
har efterfolgende vist sig at veere fejlagtig, og derfor er donationen nu opfert som et passiv i
balancen hvorfra den indtegtsferes over en arraekke med t.DKK. 556 pr ar. Der er tale om en
donation/gave, som ikke skal tilbagebetales. Selskabets egenkapital var i regnskabet for 2023
opfert til t.DKK 75.099. Safremt den oprindelige behandling havde veeret korrekt, og denne
var fortsat i 2024, ville egenkapitalen pr. 31. december 2024 have andraget t.DKK 80.907.
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Tivoli Friheden A/S

Ledelsesberetning

I arsrapporten fra 2023 blev det oplyst, at ledelsen "i 2024 forventer, at selskabet vil veere
tilbage ved fuld styrke og i en situation, hvor de seneste ars betydelige investeringer vil
resultere i en forbedret og tilfredsstillende skonomisk udvikling". Med det aktuelle regnskab

for 2024 har vi til fulde levet op til egne forventninger.

Forventet udvikling

Selskabet forventer et positivt resultat for skat i niveauet t.DKK 7.000-8.000 for det kommen-
de &ar. Selskabet forventer at 2025 bliver et ar med fortsat positiv udvikling. Vi forventer
omsaetning og aktivitet pa nogenlunde usendret niveau og en lidt bedre indtjening bl.a. som
folge af forventning om faldende rentesatser/udgifter.

Finansielle risici

Prisrisici

Den vasentligste risiko for Tivoli Frihedens drift er - i lighed med alle branchens gvrige
udenders underholdningstilbud - afheengigheden af vejrliget. Denne risiko er — indenfor
rammerne af "normale ar" - indregnet i budgetter og kalkulationer, men i mere ekstreme
tilfeelde med vedvarende darligt vejr (regn og kulde) over lange perioder, eller i tilfselde hvor
uvejr rammer pad serligt felsomme tidspunkter, kan vejret f& afgerende betydning for
arsresultatet.

Renterisici

Sammensatningen af selskabets geeld overvages lebende med henblik pa optimering, ikke
mindst i forhold til balancen mellem fast- og variabelt forrentet finansiering. Selskabets
renteudgifter i 2024 var i sterrelsesordenen DKK 8.000.000, og forventningen til 2025 er
samlede renteudgifter pd ca. DKK 7.000.000 idet der er en forventning om reducerede
rentesatser hen over aret.

Efterfolgende begivenheder

Efter regnskabsérets afslutning er der ikke indtruffet begivenheder, som vil kunne forrykke
selskabets finansielle stilling vaesentligt.
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Note

3

Tivoli Friheden A/S

Resultatopgorelse
2024 2023
DKK DKK
Bruttofortjeneste 81.255.307 69.525.165
Personaleomkostninger -54.201.646 -49.022.949
Resultat for af- og nedskrivninger 27.053.661 20.502.216
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegs-
aktiver -12.185.577 -11.687.582
Resultat af primeer drift 14.868.084 8.814.634
Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og
tilgodehavender, der er anlsegsaktiver 18.714 2.253
Andre finansielle indtsegter 104.378 266
Andre finansielle omkostninger -8.142.782 -5.349.559
Finansielle poster i alt -8.019.690 -5.347.040
Resultat for skat 6.848.394 3.467.594
Skat af arets resultat -592.173 -736.000
Arets resultat 6.256.221 2.731.594

Forslag til resultatdisponering

BeEleRHOLM

VI SKABER BALANCE

13



Note

Tivoli Friheden A/S

Balance

AKTIVER
31.12.24 31.12.23
DKK DKK
Goodwill 210.167 240.167
Immaterielle anleegsaktiver i alt 210.167 240.167
Grunde og bygninger 154.692.487 144.454 546
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 104.034.282 73.180.904
Materielle anleegsaktiver under udferelse 0 2.448.519
Materielle anleegsaktiver i alt 258.726.769 220.083.969
Andre veerdipapirer og kapitalandele 60.800 46.976
Finansielle anlaegsaktiver i alt 60.800 46.976
Anlaegsaktiver i alt 258.997.736 220.371.112
Réavarer og hjeelpematerialer 1.388.178 1.633.927
Fremstillede varer og handelsvarer 736.755 826.918
Varebeholdninger i alt 2.124.933 2.360.845
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 5.288.213 3.642.831
Andre tilgodehavender 5.787.353 5.914.511
Periodeafgreensningsposter 668.693 201.967
Tilgodehavender i alt 11.744.259 9.759.309
Likvide beholdninger 2.792.937 2.276.983
Omseetningsaktiver i alt 16.662.129 14.397.137
Aktiver i alt 275.659.865 234.768.249
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Note

10
10
10

10

11
12
13

Tivoli Friheden A/S

Balance

PASSIVER
31.12.24 31.12.23
DKK DKK
Selskabskapital 2.780.152 2.780.162
Overfort resultat 63.626.560 57.370.339
Egenkapital i alt 66.406.712 60.150.491
Hensaettelser til udskudt skat 4.152.000 3.655.615
Hensatte forpligtelser i alt 4.152.000 3.655.615
Geeld til realkreditinstitutter 87.156.176 84.097.917
Leasingforpligtelser 59.212.474 28.343.879
Periodeafgrssnsningsposter 18.052.565 18.608.975
Langfristede geeldsforpligtelser i alt 164.421.215 131.050.771
Kortfristet del af langfristede gaeldsforpligtelser 11.433.410 9.764.410
Geeld til gvrige kreditinstitutter 9.956.373 11.857.215
Modtagne forudbetalinger fra kunder 6.790.059 6.774.106
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 3.011.612 3.346.637
Selskabsskat 94.712 0
Anden geeld 9.393.872 8.169.004
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 40.679.938 39.911.372
Geeldsforpligtelser i alt 205.101.153 170.962.143
Passiveri alt 275.659.865 234.768.249

Oplysninger om dagsvaerdi
Eventualforpligtelser
Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
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Tivoli Friheden A/S

Egenkapitalopgerelse

Overfort Egenkapital
Belgb i DKK Selskabskapital resultat ialt
Egenkapitalopgerelse for 01.01.23 - 31.12.23
Saldo pr. 01.01.23 2.780.152 70.022.155 72.802.307
Nettoeffekt ved rettelse af vaesentlige fejl 0 -15.383.410 -15.383.410
Korrigeret saldo pr. 01.01.23 2.780.152 54.638.745 57.418.897
Forslag til resultatdisponering 0 2.731.594 2.731.594
Saldo pr. 31.12.23 2.780.152 57.370.339 60.150.491
Egenkapitalopgerelse for 01.01.24 - 31.12.24
Saldo pr. 01.01.24 2.780.152 57.370.339 60.150.491
Forslag til resultatdisponering 0 6.256.221 6.256.221
Saldo pr. 31.12.24 2.780.152 63.626.560 66.406.712

BeEleRHOLM

VI SKABER BALANCE

16



Note

14

Tivoli Friheden A/S

Pengestromsopgorelse

2024 2023
DKK DKK
Arets resultat 6.256.221 2.731.594
Reguleringer 20.186.542 17.163.218
Forskydning i driftskapital
Varebeholdninger 235912 256.756
Tilgodehavender -1.984.950 -5.660.094
Leverandarer af varer og tjenesteydelser -3356.121 1.472.664
Andre driftsafledte geeldsforpligtelser 1.240.821 4.953.621
Pengestromme fra driften for finansielle poster 25.599.425 20.917.759
Modtagne renteindteegter og lignende indteegter 104.378 266
Betalte renteomkostninger og lignende omkostninger -8.089.373 -5.298.566
Betalt selskabsskat 0 -1.867.998
Pengestremme fra driften 17.614.430 13.751.461
Keb af materielle anleegsaktiver -50.798.378 -30.293.805
Modtaget udbytte 4.890 2.093
Pengestromme fra investeringer -50.793.488 -30.291.712
Optagelse af geeld til realkreditinstitutter 17.007.500 9.968.663
Afdrag péa geeld til realkreditinstitutter -14.387.241 -5.638.361
Forggelse af geeld til kreditinstitutter 0 5.030.276
Nedbringelse af geeld til kreditinstitutter -1.900.842 0
Afdrag pé leasingforpligtelser 32.975.595 5.046.076
Pengestremme fra finansiering 33.695.012 14.406.654
Arets samlede pengestremme 515.954 -2.133.597
Likvide beholdninger ved arets begyndelse 2.276.983 4.410.580
Likvide beholdninger ved arets slutning 2.792.937 2.276.983
Likvide beholdninger ved arets slutning specificeres sdledes:
Likvide beholdninger 2.792.937 2.276.983
Ialt 2.792.937 2.276.983
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Noter

1. Seerlige poster

Seerlige poster er indteegter og omkostninger, der er seerlige pa grund af deres sterrelse og

art. Der har i regnskabséaret vaeret folgende seerlige poster:

Indregnet i 2024 2023
Seerlige poster: resultatopgerelsen under: DKK DKK
Offentlige tilskud Andre driftsindteegter 0 452.225
I alt 0 452.225
2. Personaleomkostninger
Lenninger 50.995.237 46.265.006
Pensioner 1.611.719 1.356.033
Andre omkostninger til social sikring 232.106 202.161
Andre personaleomkostninger 1.362.584 1.199.749
Ialt 54.201.646 49.022.949
Gennemsnitligt antal beskeeftigede i aret 98 99
3. Forslag til resultatdisponering
Overfart resultat 6.256.221 2.731.594
I alt 6.256.221 2.731.594

BeEleRHOLM

VI SKABER BALANCE

18



Tivoli Friheden A/S

Noter
4. Immaterielle anleegsaktiver
Belgb i DKK Goodwill
Kostpris pr. 01.01.24 1.100.000
Kostpris pr. 31.12.24 1.100.000
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.24 -859.833
Afskrivninger i aret -30.000
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.24 -889.833
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.24 210.167
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Noter

5. Materielle anlaegsaktiver

Andre anleeg, Materielle an-

Grunde og driftsmateriel leegsaktiver

Belgb i DKK bygninger og inventar under udferelse
Kostpris pr. 01.01.24 158.014.590 191.291.164 2.448.519
Tilgang i aret 12.713.161 38.085.217 0
Overforsler i arets lob til/fra andre poster 0 0 -2.448.519
Kostpris pr. 31.12.24 170.727.751 229.376.381 0
Overforsler i arets lob til/fra andre poster 0 2.448.519 0
Opskrivninger pr. 31.12.24 0 2.448.519 0
Af- og nedskrivninger pr. 01.01.24 -13.660.044  -118.110.261 0
Afskrivninger i aret -2.475.220 -9.680.357 0
Af- og nedskrivninger pr. 31.12.24 -16.035.264  -127.790.618 0
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.24 154.692.487 104.034.282 0
Regnskabsmaessig veerdi i balancen,

safremt opskrivning til dagsveerdi ikke

havde veeret foretaget pr. 31.12.24 0 0 0
Arets renter indregnet i kostprisen 0 0 0
Regnskabsmeessig veerdi af finansielt

leasede aktiver pr. 31.12.24 0 66.284.124 0
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Noter

6. Andre veaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipa-
pirer og kapital-

Belgb i DKK andele
Kostpris pr. 01.01.24 4.864
Kostpris pr. 31.12.24 4.864
Opskrivninger pr. 01.01.24 42112
Opskrivninger i aret 13.824
Opskrivninger pr. 31.12.24 55.936
Regnskabsmaessig veerdi pr. 31.12.24 60.800
31.12.24 31.12.23
DKK DKK

7. Periodeafgreensningsposter
Andre periodeafgreensningsposter 668.693 201.967
I alt 668.693 201.967
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Noter
8. Selskabskapital
Selskabskapitalen bestar af:
Pélydende
veerdi i alt
Antal DKK
Kapitalandele 2.780.152 2.780.152
Ialt 2.780.152
31.12.24 31.12.23
DKK DKK
9. Udskudt skat
Udskudt skat pr. 01.01.24 3.655.615 3.041.615
Udskudt skat indregnet i resultatopgerelsen 496.385 614.000
Udskudt skat pr. 31.12.24 4.152.000 3.655.615
Udskudt skat fordeler sig saledes:
Immaterielle anleegsaktiver 46.000 53.000
Materielle anleegsaktiver 22.434.000 14.686.000
Geeldsforpligtelser -18.328.000 -11.059.385
Skattemeessige underskud 0 -24.000
Ialt 4.152.000 3.655.615
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Noter

10. Langfristede geeldsforpligtelser

Afdrag Restgeeld  Geeldialt  Geeldialt

Belgb i DKK forste ar efter b ar 31.12.24 31.12.23
Geeld til realkreditinstitutter 5.409.000 64.646.000 92.565.176 89.944.917
Leasingforpligtelser 5468.000 36.347.000 64.680.474 31.704.879
Periodeafgraensningsposter bb6.410 15.826.925 18.608.975 19.165.385
Ialt 11.433.410 116.819.925 175.854.625 140.815.181

Selskabet har i 2021 og 2022 samlet modtaget et tilskud pad DKK 20 mio. Tilskuddet er
modtaget fra en fond til opferelse af et anleegsaktiv. Tilskuddet er indregnet som en
periodeafgreensningspost under forpligtelserne og vil blive indteegtsfert over anleegsaktivets
forventede brugstid. Dette betyder, at en arlig andel af tilskuddet bliver indtsegtsfert i
resultatopgerelsen.

Tilskuddet repraesenterer saledes ikke en geeld, der skal tilbagebetales, men et belgb, der

regnskabsmaessigt skal indteegtsferes over anlegsaktivets brugstid. Pr. 31. december 2024
udger periodeafgreensningsposten til fremtidig indteegtsfersel t.DKK 18.609.

11. Oplysninger om dagsvaerdi

Unoterede
veerdipapirer og
Belgb i DKK kapitalandele Talt
Dagsveerdi pr. 31.12.24 60.800 60.800
Arets urealiserede eendringer af dagsveerdi indregnet i
resultatopggrelsen 13.824 13.824
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Noter

12. Eventualforpligtelser

Leasingforpligtelser

Selskabet har indgéet leasingkontrakter med en restlabetid pa 18 maneder og en arlig ydelse
pa t.DKK 126, i alt t.DKK 189 for restperioden.

Andre eventualforpligtelser

Der er anlagt en voldgiftsag mod selskabet i forbindelse med opferelse af anleegsaktiver.
Udfaldet af voldgiftsagen er uvist pa nuveerende tidspunkt, men forventes at blive afsluttet i
2025 og det forventes, at en eventuel forpligtelse kan belgbe sig til mellem DKK 0 til DKK 1,5

mio. Det er sadledes ledelsens opfattelse, at udfaldet af sagen ikke vil have veesentlig
indflydelse pa selskabets finansielle stilling.

13. Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter t.DKK 92.565 er der givet pant i grunde og byg-
ninger , hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 154.907.

Selskabet har udstedt ejerpantebreve pa i alt t.DKK 12.575, der giver pant i grunde og byg-
ninger med en regnskabsmeessig vaerdi pa t.DKK 154.907 samt gvrige materielle anleegsakti-

ver, hvis regnskabsmaessige veerdi udger t.DKK 37.746.

2024 2023
DKK DKK
14. Reguleringer til pengestromsopgeorelse
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegs-
aktiver 12.185.577 11.687.582
Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og
tilgodehavender, der er anlsegsaktiver -18.714 -2.263
Finansielle indteegter -104.378 -266
Finansielle omkostninger 8.142.782 5.349.559
Skat af arets resultat 592.173 736.000
(@vrige reguleringer -610.898 -607.404
[ alt 20.186.542 17.163.218
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis

GENERELT

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven for mellemstore virksom-
heder i regnskabsklasse C.

Den anvendte regnskabspraksis er usendret i forhold til foregdende ar.

Veaesentlige fejl

I regnskabet for 2023 er der konstateret en fejl vedrerende den regnskabsmaessige
behandling af modtaget tilskud. I regnskabsarene 2021 og 2022 blev et tilskud pa samlet DKK
20 mio. til opferelse af scenen i Tivoli Friheden fejlagtigt regnskabsmaessigt behandlet.
Tilskuddet blev ikke korrekt indregnet som en periodeafgreensningspost under passiverne og
indteegtsfert i takt med afskrivningerne pa anleegsaktivet, men i stedet regnskabsmasssigt
indteegtsfert straks.

Korrektion af ovenstdende medferer folgende effekter pa sammenligningstallene: Resultatet
faor skat for 2023 er forbedret med t.DKK 556. Forpligtelserne pr. 31. december 2023 er blevet
gget med t.DKK 19.165. Hensaettelse til udskudt skat er reduceret med t.DKK 4.216 og
egenkapitalen er reduceret med t.DKK 14.949, ligeledes pr. 31. december 2023.

Denne korrektion sikrer, at tilskuddet nu indregnes korrekt i overensstemmelse med
arsregnskabsloven. Tilskuddet, som nu er indarbejdet som en periodeafgreesningspost,
repreesenterer ikke en geaeld, der skal tilbagebetales, men et belgb, der skal regnskabsmaessigt
indteegtsferes over anlsegsaktivets brugstid.

Sammenligningstal for 2023 er tilrettet i resultatopgerelse, balance, pengestremsopgerelse
og noter. Den akkumulerede effekt af vaesentlige fejl er indregnet direkte i egenkapitalen pri-
mo sammenligningsaret.

Generelt om indregning og maling

I resultatopgerelsen indregnes indtegter i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes
veerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser. I resultatopgerelsen indregnes ligele-
des alle omkostninger, herunder afskrivninger og nedskrivninger.

I balancen indregnes aktiver, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil til-
flyde selskabet, og aktivets veerdi kan madles palideligt. Forpligtelser indregnes i balancen,
ndr det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd selskabet, og forpligtelsens
veerdi kan males palideligt. Ved ferste indregning maéles aktiver og forpligtelser til kostpris.
Efterfelgende males aktiver og forpligtelser som beskrevet nedenfor for hver enkelt regn-
skabspost.
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer inden

arsrapporten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

VALUTA

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved ferste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsda-
gen, indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post. Tilgodehavender, geeldsforpligtel-
ser og andre monetere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. For-
skellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller
geeldsforpligtelsens opstéen eller indregning i seneste arsrapport indregnes i resultatopge-
relsen under finansielle indteegter og omkostninger. Anlaegsaktiver, varebeholdninger og an-
dre ikke moneteere aktiver, der er erhvervet i fremmed valuta, omregnes til historiske valuta-
kurser.

LEASINGKONTRAKTER

Leasingkontrakter vedrgrende aktiver, hvor selskabet har alle vaesentlige fordele og risici for-
bundet med ejendomsretten over aktivet (finansielle leasingkontrakter), indregnes i balan-
cen. Finansielt leasede aktiver og dertilhgrende leasingforpligtelser males ved forste indreg-
ning til dagsveerdien af det leasede aktiv eller nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser,
hvis denne er lavere. Finansielt leasede aktiver behandles efterfglgende som ovrige tilsva-
rende aktiver.

Leasingforpligtelser vedrerende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som
geeldsforpligtelser. Efter forste indregning maéles leasingforpligtelser til amortiseret kostpris,
hvorefter leasingydelsens rentedel indregnes i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingkontrakter indregnes linesert i resultatopge-
relsen over leasingperioden.

TILSKUD

Tilskud indregnes, nar der er rimelig sikkerhed for, at tilskudsbetingelserne er opfyldt, og at
tilskuddet vil blive modtaget.

Tilskud til deekning af afholdte omkostninger indregnes forholdsmaessigt i resultatopgerelsen
over den periode, hvori de tilskudsberettigede omkostninger omkostningsferes. Tilskuddene
indregnes under andre driftsindteegter.
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

RESULTATOPGORELSE

Bruttofortjeneste

Bruttofortjeneste indeholder nettoomseetning, andre driftsindteegter og vareforbrug samt an-
dre eksterne omkostninger.

Nettoomseetning

Indteegter fra salg af varer indregnes i resultatopgerelsen, safremt levering og risikoovergang
til keber har fundet sted inden udgangen af regnskabséaret, og nar salgsbelgbet kan opgeres
palideligt og forventes indbetalt. Nettoomsaetning males til dagsveerdi og opgeres ekskl.
moms og afgifter opkreevet pa vegne af tredjemand samt med fradrag af rabatter.

Indteegter fra salg af tjenesteydelser indregnes i resultatopgerelsen i takt med feerdiggerelsen
af tjenesteydelserne, hvorved nettoomseetningen svarer til salgsveerdien af arets udferte ar-
bejder, opgjort pa& grundlag af feerdiggerelsesgraden pé balancedagen (produktionsmetoden).

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter indteegter af sekundeer karakter i forhold til virksomhedens
aktiviteter, herunder lejeindteegter, negativ goodwill og gevinster ved salg af immaterielle og
materielle anleegsaktiver.

Vareforbrug

Vareforbrug omfatter arets vareforbrug malt til kostpris med tilleeg af eventuelle forskydnin-
ger i lagerbeholdningen, herunder nedskrivninger i det omfang, de ikke overstiger normale
nedskrivninger.

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg og reklame, admi-
nistration, lokaler og tab pa debitorer i det omfang, de ikke overstiger normale nedskrivnin-
ger.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter lgn, gager samt gvrige personalerelaterede omkostninger.
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Af- og nedskrivninger

Afskrivninger pa immaterielle og materielle anleegsaktiver tilsigter, at der sker systematisk
afskrivning over aktivernes forventede brugstid. Der foretages linesere afskrivninger baseret
pa felgende brugstider og restvesrdier:

Rest-
Brugstid, wveerdi,
ar procent

Goodwill 20 0
Bygninger 25-50 0-20
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-25 0-20

Goodwill afskrives over 20 &r. Brugstiden er fastsat under hensyntagen til de forventede
fremtidige nettoindtaegter fra den virksomhed eller aktivitet, som goodwill er knyttet til.

Grunde afskrives ikke.

Afskrivningsgrundlaget er aktivets kostpris fratrukket forventet restveerdi ved afsluttet
brugstid. Afskrivningsgrundlaget reduceres endvidere med eventuelle nedskrivninger.
Brugstiden og restvaerdien fastsaettes, nar aktivet er Kklar til brug, og revurderes arligt.

Nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver foretages efter anvendt regn-
skabspraksis omtalt i afsnittet "Nedskrivning af anleegsaktiver”.

Indteegter af andre kapitalandele, veerdipapirer og tilgodehavender, der er
anlaegsaktiver

Heri indregnes renteindteegter, udbytter, urealiserede kursgevinster samt realiserede afhaen-
delsesgevinster.

Andre finansielle poster

Under andre finansielle poster indregnes renteindteegter og renteomkostninger, rentedelen af

finansielle leasingydelser, valutakursgevinster og -tab ved transaktioner i fremmed valuta
m.v.

Amortisering af kurstab og ldneomkostninger vedregrende finansielle forpligtelser indregnes
lgbende som finansiel omkostning.
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Skat af arets resultat

Arets aktuelle og udskudte skatter indregnes i resultatopgerelsen som skat af drets resultat
med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der
kan henferes til poster indregnet direkte i egenkapitalen.

BALANCE

Immaterielle anleegsaktiver
Goodwill

Goodwill méales i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.

Goodwill afskrives linesert baseret pa brugstider, som fremgar af afsnittet "Af- og ned-
skrivninger”.

Gevinster og tab ved afheendelse af immaterielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mel-
lem en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veer-
di pa salgstidspunktet.

Materielle anleegsaktiver

Materielle anleegsaktiver omfatter grunde og bygninger samt andre anleeg, driftsmateriel og
inventar.

Materielle anleegsaktiver males i balancen til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen
indtil aktivet er klar til brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen desuden indi-
rekte produktionsomkostninger. Indirekte produktionsomkostninger indeholder indirekte
materialer og len samt vedligeholdelse af og afskrivning pa de i produktionsprocessen
benyttede maskiner, fabriksbygninger og udstyr samt omkostninger til fabriksadministration
og ledelse. Renter af 1an til at finansiere fremstillingen indregnes i kostprisen.

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

Materielle anleegsaktiver afskrives lineeert baseret pa brugstider og restveerdier, som fremgar
af afsnittet "Af- og nedskrivninger”.
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Noter

15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Materielle anleegsaktiver under udferelse

Materielle anleegsaktiver under udferelse males til kostpris. Afholdte omkostninger vedrg-
rende materielle anleegsaktiver under udferelse overferes til den relevante aktivkategori, nar
aktivet er klar til brug.

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anlsegsaktiver

Gevinster eller tab ved afheendelse af materielle anleegsaktiver opgeres som forskellen mellem
en eventuel salgspris med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmeessige veerdi pa
salgstidspunktet fratrukket eventuelle omkostninger til bortskaffelse.

Nedskrivning af anlsegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af anleegsaktiver, der ikke males til dagsveerdi, vurderes arligt
for indikationer pé veerdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis selskabets realiserede afkast af et aktiv eller en gruppe af aktiver er lavere end forven-
tet, anses dette som en indikation péd veerdiforringelse.

Foreligger der indikationer péd veerdiforringelse, foretages nedskrivningstest af hvert enkelt
aktiv henholdsvis hver gruppe af aktiver.

Der foretages nedskrivning til genindvindingsveerdien, hvis denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Som genindvindingsveerdi anvendes den hgjeste veerdi af nettosalgspris og kapitalvaerdi. Ka-
pitalveerdien opgeres som nutidsveerdien af de forventede nettopengestremme fra anvendel-
sen af aktivet eller aktivgruppen samt forventede nettopengestrgmme ved salg af aktivet el-
ler aktivgruppen efter endt brugstid.

Nedskrivninger tilbageferes, nar begrundelsen for nedskrivningen ikke lsengere bestar. Ned-
skrivninger pa goodwill tilbagefares ikke.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris pa grundlag af FIFO-metoden. Der nedskrives til netto-
realisationsveerdien, hvis denne er lavere.

Kostpris for rdvarer og hjselpematerialer samt handelsvarer opgeres som kebspriser med til-
leeg af omkostninger direkte foranlediget af anskaffelsen.
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15. Anvendt regnskabspraksis - fortsat -

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres som salgssum med fradrag af feerdig-
gerelsesomkostninger og omkostninger, der afholdes for at effektuere salget, og fastsaettes
under hensyntagen til omseettelighed, ukurans og udvikling i forventet salgspris.

Tilgodehavender

Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, hvilket sesedvanligvis svarer til palydende
veerdi med fradrag af nedskrivninger til imgdegaelse af tab.

Nedskrivninger til imedegéelse af tab opgeres pa grundlag af en individuel vurdering af de
enkelte tilgodehavender, nar der pa individuelt niveau foreligger en objektiv indikation pd, at
et tilgodehavende er vaerdiforringet.

Periodeafgreensningsposter

Periodeafgreensningsposter, der er indregnet under aktiver, omfatter afholdte omkostninger
vedrerende efterfelgende regnskabsar.

Andre vaerdipapirer og kapitalandele

Andre veerdipapirer males til dagsvaerdi svarende til kursveerdien pé balancedagen.

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdende pa bankkonti samt kontante beholdninger.

Aktuelle og udskudte skatter

Skyldig og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skat-
tepligtige indkomst, reguleret for betalte acontoskatter.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver beregnes af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessige og skattemaeessige veerdier af aktiver og forpligtelser. Der indreg-
nes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrerende skattemaeessigt ikke afskriv-
ningsberettiget goodwill samt andre poster, hvor midlertidige forskelle, bortset fra virksom-
hedsovertagelser, er opstdet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa resultat eller
skattepligtig indkomst. I de tilfeelde, hvor opgerelse af skatteveerdien kan foretages efter for-
skellige beskatningsregler, méles udskudt skat pa grundlag af den af ledelsen planlagte an-
vendelse af aktivet henholdsvis afvikling af forpligtelsen.
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Udskudte skatteaktiver indregnes med den veerdi, de efter vurdering forventes at kunne rea-

liseres til ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af frem-
tidig indtjening.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat.

Geaeldsforpligtelser

Langfristede geeldsforpligtelser males til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet
(lanoptagelsen). Geeldsforpligtelserne maéles herefter til amortiseret kostpris, hvor kurstab og
ldneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel omkostning over labetiden
péa grundlag af den beregnede, effektive rente pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet.

Kortfristede finansielle geeldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket normalt sva-
rer til geeldens palydende veerdi. Uvrige kortfristede geeldsforpligtelser males til nettorealisa-
tionsveerdi.

Modtagne forudbetalinger fra kunder

Modtagne forudbetalinger fra kunder omfatter beleb modtaget fra kunder forud for tids-
punktet for levering af den aftalte vare eller feerdiggerelse af den aftalte tjenesteydelse.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgraensningsposter, indregnet under forpligtelser, omfatter modtagne indbetalinger
vedrerende indteegter i de efterfelgende regnskabsar.

PENGESTROMSOPGORELSE

Pengestremsopgerelsen opstilles efter den indirekte metode og viser pengestremme fra drif-
ten, investeringer og finansiering samt likvider ved arets begyndelse og slutning.

Pengestrgmme fra driften opgeres som arets resultat, reguleret for ikke kontante driftsposter,
betalte selskabsskatter og eendringer i driftskapitalen.

Pengestrgemme fra investeringer omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af virk-
somheder og finansielle aktiver samt keb, udvikling, forbedring og salg af immaterielle og
materielle anleegsaktiver.
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Pengestrgmme fra finansiering omfatter eendringer i selskabets aktiekapital og omkostninger
forbundet hermed og finansiering fra udbetalt udbytte til ejerne, samt optagelse af og afdrag
pa langfristede geeldsforpligtelser. Endvidere omfatter pengestremme fra finansiering ydelser

pa finansielle leasingkontrakter.

Likviditeten ved arets begyndelse og slutning sammensaetter sig af likvide beholdninger.
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