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./, Hermed fremsendes Metroselskabets kvartalsrapport og økonomiopfølgning pr, 31. marts
201 1,

Kvartalsrapporteringen er opdelt i to dele. Den første del består af en ren regnskabsmæssig
rapport, som udover at blive sendt til interessenterne også indsendes og offentliggøres hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen.

Den anden del af rapporteringen består af en økonomiopfølgning, som efter ønske fra interes-
senterne indeholder en række målepunkter,

I økonomiopfølgningen er der efter direktionens opfattelse ikke i forhold til målepunkterne
noget, der giver anledning til særskilte aktioner.

Metroselskabet forventer et resultat før ned- og afskrivninger (EBITDA) på \42 mio. kr. Dette
er en reduktion på 11 mio, kr. i forhold til budgettet. Dette skyldes primært, at omkostninger,
der var indeholdt i budgettet for 2010, er blevet udskudt til 2011jf. økonomiopfølgning for 4.
kvartal 2010, Meromkostningen i 2OLL modsvares således af en tilsvarende mindre omkost-
ning i TOLO, hvorfor selskabets samlede økonomi ikke påvirkes.

I 1. kvartal 2011 er realiseret et passagertal pâ t+,t mio, mod budgetterett3,T mio, Selska-
bet fastholder dog det estimerede passagertal for hele året på 53,5 mio. da det højere passa-
gertal i 1. kvartal forudsættes udlignet over året, Overskudsgraden (EBITDA) for hele året
forventes som følge af de udskudte omkostninger fra 2070 reduceret til t7 o/o, hvilket er en
reduktion pâ 7o/o i forhold til budgettet.

Selskabets samlede resultat i20ll forventes at udgøre et underskud på 8.894 mio, kr. Resul-
tatet kan primaqrt henføres til den regnskabsmæssige hensættelse på S.ZSS mio. kr. i forbin-
delse med indgåelsen af kontrakterne for de store anlægsarbejder, samt den i 1. kvartal regi-
strerede markedsværdiregulering (indtægt) på +f O mio. kr,



Metroselskabet

Resultatet for 20IL vil fragå selskabets egenkapital, der 31. december 2011 således forventes
at udgøre I47 mio.kr. Selskabets soliditetsgrad forventes som fglge af hensættelsen at blive
reduceret til 2o1o ultimo året,

Chri
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Økonom iopfølgning pr. 3 1 . m arts 2 0 1 1  for  Metroselska-
bet  I / S  

Overordnede bem ærkninger  
Nærværende økonom iopfølgning er baseret  på Met roselskabets ind-
tægter og om kostninger for 1. kvartal 2011. Af økonom iopfølgnin-
gen frem går således både driftsresultat  og forbrug på anlægsbud-
get tet  pr. 31. m arts 2011.  
 
Opfølgningen er inddelt  i følgende afsnit :  
 
1 Hovedtal 
2 Dr ift sresultat  Met ro (EBI TDA)  
3 Ned-  og afskr ivninger 
4 Finansielle poster 
5 Egenkapitalens udvikling 
6 Personale 
7 Resultatm ål 
8 Anlæg af Cityr ingen 
9 Met ro i Drift  
10 Langt idsbudget  
11 Eventualforpligtelser 
 
Til økonom iopfølgningen er desuden udarbejdet  en kvartalsrapport  
der består af en resultatopgørelse, balance, pengest røm sopgørelse 
sam t  noter.  
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1  Hovedtal 

Tabel 1  –  Hovedtal ( m io.kr .)  
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  
est im at  

2 0 1 1  

Afvigelse 
t il vedta-
get  bud-

get  

Metroindtægter 779 822 813 -9 

Metroom kostninger -653 -648 -649 -1 

Net toadm inist rat ionsom kostninger -15 -21 -22 -1 

Resultat  før  ned-  og afskrivninger 
( EBI TDA) 1  

1 1 1  1 5 3  1 4 2  - 1 1  

Ned-  og afskr ivninger * )  -787 -195 -9.488 -9.293 

Resultat  før  finansielle  poster  
( EBI T) 2  

- 6 7 6  - 4 1  - 9 .3 4 6  - 9 .3 0 4  

Finansielle poster 45 -56 -56 0 

Markedsværdireguler ing 357 0 410 410 

Årets resultat  - 2 7 4  - 9 7  - 8 .9 9 2  - 8 .8 9 4  

     

Egenkapitalens udvik ling * )  9.139 229 147 -82 

     

Overskudsgrad Metro i Drift :3      

 EBI TDA 14%  18%  17%  -  

 EBI T -10%  -5%  -6%  -  

Soliditetsgrad4  97%  3%  2%   

     

Personale ( ult im o)  123 181 181 -  

Note:  Tabellen er angivet  i løbende priser efter aftale m ed ejerne.  
1:  Resultat  før renter, skat , ned-  og afskrivninger  
2:  Resultat  før renter og skat . 
3:  Jf.  kvartalsrapporten note 2 
4:  Jf. balancen i kvartalsrapporten 
* :  Den regnskabsmæssige hensættelse er ikke budget teret  i 2011, da kont rakterne vedrørende de 
store anlægsarbejder på Cityr ingen var forventet  indgået  ult imo 2010, men først  fald endeligt  på 
plads i 2011. 

 
For hele 2011 er det  est im erede resultat  før ned-  og afskr ivninger 
på 142 m io. kr., hvilket  er en redukt ion på 11 m io. kr. i forhold t il 
budget tet . Det te skyldes pr im ært , at  om kostninger, der var inde-
holdt  i budget tet  for 2010, er blevet  udskudt  t il 2011 j f.  økonom iop-
følgning for 4. kvartal 2010. Merom kostningen i 2011 m odsvares så-
ledes af en t ilsvarende m indreom kostning i 2010, hvorfor selskabets 
sam lede økonom i ikke påvirkes.  
 
I  1. kvartal 2011 er realiseret  et  passagertal på 14,1 m io. m od bud-
get teret  13,7 m io. Det  est im erede passagertal for hele året  er fast -
holdt  på 53,5 m io. da det  højere passagertal i 1. kvartal forudsæt tes 
udlignet  over året . Overskudsgraden (EBI TDA)  for hele året  forven-
tes som  følge af de udskudte om kostninger fra 2010 reduceret  t il 
17% , hvilket  er en redukt ion på 1%  i forhold t il budget tet .  
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Selskabets sam lede resultat  i 2011 forventes at  udgøre et  under-
skud på 8.894 m io. kr. Resultatet  kan prim ært  henføres t il den 
regnskabsm æssige hensæt telse på 9.293 m io. kr. i forbindelse m ed 
indgåelsen af kont rakterne for de store anlægsarbejder, sam t  den i 
1. kvartal regist rerede m arkedsværdireguler ing ( indtægt )  på 410 
m io. kr. 
 
Resultatet  for 2011 vil fragå selskabets egenkapital, der 31. decem -
ber 2011 således forventes at  udgøre 147 m io.kr. Selskabets solidi-
tetsgrad forventes som  følge af hensæt telsen at  blive reduceret  t il 
2%  ult im o året .  
 
Den regnskabsm æssige hensæt telse er ikke budget teret  i 2011, da 
kont rakterne vedrørende de store anlægsarbejder på Cityr ingen var 
forventet  indgået  ult im o 2010. Hensæt telsen er beregnet  som  an-
lægsom kostningerne frat rukket  den akkum ulerede værdi af det  for-
ventede frem t idige dr iftsoverskud på Cityr ingen. Den regnskabs-
m æssige håndtering af hensæt telsen foretages i dialog m ed selska-
bets revisorer og revisionskom iteen.   
 
Hensæt telsen, der er en konsekvens af,  at  selskabet  får en ” ret lig 
eller fakt isk forpligtelse”  t il at  gennem føre det  sam lede anlæg af Ci-
tyr ingen, følger den planlagte finansier ing af Cityr ingen og er alene 
udt ryk for,  at  selskabet  m ed kont rakt indgåelsen forpligter sig t il in-
vesteringen. 
 
Markedsværdireguler ingen for 2011 relaterer sig t il selskabets ind-
gåede finansielle aftaler. Reguler ingen skyldes renteudviklingen og 
er alene en regnskabsm æssig regist rer ing, som  ikke har nogen likvi-
ditetsm æssig virkning. Da m arkedsværdireguler ingen indgår som  en 
del af årets resultat  påvirker den også størrelsen af selskabets 
egenkapital.  
 
Den regnskabsm æssige følsom hed vedrørende m arkedsværdiregule-
r ingen kan udt rykkes ved basis point  value (BPV) . Med selskabets 
nuværende finansielle portefølj e (swap)  udgør BPV 18,0 m io.kr., 
hvilket  betyder at  et  fald i renteniveauet  på 0,01%  vil m edføre en 
st igning i m arkedsværdireguler ingen og derm ed en belastning af re-
sultatet  på 18 m io.kr.  Tilsvarende vil en st igning i renteniveauet  på 
0,01%  m edføre en forbedring af resultatet  m ed 18 m io. kr. 
 
Som  en del af den budgetm æssige resultatdisponering blev der ved 
økonom iopfølgningen for 4. kvartal 2010 reserveret  35 m io. kr.  t il 
frem t idige dr iftsopt im eringer.  Bestyrelsen vil få forelagt  forslag t il 
anvendelse af de afsat te m idler t il godkendelse. Der er i 1. kvartal 
2011 ikke disponeret  m idler fra denne reserve. 
 
I  budget tet  for 2011 er der afsat  9 m io. kr. m ed henblik på at  kunne 
foretage passagerfrem m ende t iltag. Der er i 1. kvartal 2011 dispo-
neret  2,3 m io.kr. heraf, t il intensivering af partnersam arbejde og 
Park & Ride j f.  bestyrelsens beslutning på bestyrelsesm ødet  31. 
m arts 2011.  
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I  tabel 2 kan ses, hvordan selskabets aktuelle økonom iske situat ion 
ser ud, sam m enlignet  m ed det  oprindelige langt idsbudget  fra st iftel-
sen af selskabet  og det  gældende langt idsbudget . 

Tabel 2 : Nøgletal –  status på langt idsbudget . 
 Langt idsbudget  Lov Langt idsbudget  Gældende Langt idsbudget  m ed årsregnskab 

2 0 1 0  

År Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal 

2011 356 * )  70 -2.091 54 -2.063 54 

Note:  Kassebeholdningen er selskabets net tolikvider. 
* )  For at  gøre tallene sam menlignelige er tallet  korrigeret  i forhold t il langt idsbudget tet  hvor kassebehold-
ningen er 1.953 m io.kr. da det  på st iftelsest idspunktet  var forudsat  at  likviditetsbroen ( j f.  voldgiften mod 
Comet)  blev t ilbagebetalt  i 2010.  

 
Det  frem går af tabellen, at  selskabets aktuelle økonom i lever op t il 
forudsætningerne i det  gældende langt idsbudget .  
 
Med udgangspunkt  i årets resultat  er selskabets kassebeholdning 
således stort  set  som  forventet , hvorfor selskabet  fortsat  forventes 
at  være gældfr it  i 2059. 
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2  Driftsresultat  Metro 

Tabel 3  –  Driftsresultat  ( 1 .0 0 0  kr .)  
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  est i-
m at  

2 0 1 1  

Afvigelse 
vedtaget  
budget  

Metroens takst indtægter 5 8 9 .0 9 5  6 0 1 .0 8 5  6 0 1 .0 8 5  0  

Metroens driftsindtægter     

Udlejning af Met ro 184.542 221.108 212.108 -9.000 

Øvrige indtægter 5.430 0 0 0 

Metroens driftsindtægter, i a lt  1 8 9 .9 7 2  2 2 1 .1 0 8  2 1 2 .1 0 8  - 9 .0 0 0  

I ndtægter, i a lt  7 7 9 .0 6 6  8 2 2 .1 9 3  8 1 3 .1 9 3  - 9 .0 0 0  

Metroens driftsom kostninger     

Betaling for drift  -589.095 -601.085 -601.085 0 

Kont raktstyring m v. -29.645 -40.867 -42.463 -1.596 

Øvrige om kostninger -34.396 -5.680 -5.680 0 

Metroens driftsom kostninger, i a lt  - 6 5 3 .1 3 6  - 6 4 7 .6 3 2  - 6 4 9 .2 2 8  - 1 .5 9 6  

Adm inist rat ionsom kostninger - 1 5 .2 6 9  - 2 1 .0 9 5  - 2 1 .9 4 1  - 8 4 6  

Om kostninger, i a lt  - 6 6 8 .4 0 5  - 6 6 8 .7 2 7  - 6 7 1 .1 6 9  - 2 .4 4 2  

Resultat  før  ned-  og afskrivninger 
( EBI TDA)   

1 1 0 .6 6 1  1 5 3 .4 6 6  1 4 2 .0 2 4  - 1 1 .4 4 2  

Overskudsgrad: EBI TDA 1 4 %  1 8 %  1 7 %  -  

Note:  Tabellen er angivet  i løbende priser efter aftale m ed ejerne.  

 
For hele 2011 er det  est im erede resultat  før ned-  og afskr ivninger 
på 142 m io. kr., hvilket  er en redukt ion på 11 m io. kr. i forhold t il 
budget tet . Det te skyldes pr im ært , at  om kostninger, der var budget -
teret  i 2010, er blevet  udskudt  t il 2011.  

Met roens takst indtægter 
Met roens takst indtægter er afhængige af passagerantallet , den gen-
nem snit lige afregning pr. passager sam t  selskabets net tobetaling af 
provision t il Movia og DSB for billetsalg. I  2011 er budget teret  m ed 
53,5 m io. passagerer (52,4 m io. i 2010)  sam t  en gennem snit lig 
takst indtægt  pr. passager på 11,42 kr. (11,22 kr. i 2010) .  
 
I  1. kvartal 2011 er realiseret  et  passagertal på 14,1 m io. m od bud-
get teret  13,7 m io. Det  est im erede passagertal for hele året  er fast -
holdt  på 53,5 m io. da det  højere passagertal i 1. kvartal forudsæt tes 
udlignet  over året .   

Met roens drift sindtægter 
Met roens drift sindtægter består af selskabets indtægt  for udlejning 
af Met roen sam t  selskabets net tooverskud fra kom m ercielle indtæg-
ter. Udviklingen i udlejning af Met ro, skal ses i sam m enhæng m ed 
udviklingen i takst indtægterne og betaling for dr ift .  Est im atet  er 
ændret  som  følge af ændring i est im at  for betaling for dr ift  j f.  om ta-
len af Met roens dr iftsom kostninger nedenfor. 
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Metroens dr iftsom kostninger 
Met roens dr iftsom kostninger består dels af selskabets betaling for 
dr ift ,  dels af om kostninger t il kont raktstyr ing, dels af øvrige om -
kostninger.  
 
Betalingen for dr ift  om fat ter kont raktm æssig betaling for dr ift  sam t  
en beregnet  basisbetaling, der svarer t il selskabets indtægt  for ud-
lejning af Met roen. De est im erede om kostninger for disse t re bud-
getposter er sam let  forhøjet  m ed 9 m io. kr. t il i alt  389 m io. kr., 
som  følge af, at  om kostninger t il m obiliser ing i for længelse af den 
nye kont rakt  om  driften af Met roen er blevet  udskudt  fra 2010. Der 
udestår endelig opgørelse over om kostningerne. I  2010 udgjorde 
den t ilsvarende net toom kostning 405 m io. kr. 
  
Kont raktstyr ing om fat ter selskabets om kostninger t il overvågning og 
vedligehold af den indgåede driftskont rakt , m ed det  form ål at  sikre 
opretholdelse af Met roens værdi gennem  vedligehold m ed et  lang-
sigtet  perspekt iv, sam t  varetagelse af de ikke udliciterede støt te-
funkt ioner.  
 
Est im eret  slut forbrug for kont raktstyr ing m v. er forhøjet  m ed ca. 1,6 
m io.kr. Det te skyldes dels overførsler fra 2010 j f.  økonom iopfølg-
ningen pr.  31. decem ber 2010, dels indarbejdelse af udgifter, der 
var forventet  afholdt  i 2010, m en først  bliver afholdt  i 2011 ( t ids-
m æssige forskydninger) . 
  
I  budget tet  for 2011 er der afsat  9 m io. kr. m ed henblik på at  kunne 
foretage passagerfrem m ende t iltag. Der er i 1. kvartal 2011 dispo-
neret  2,3 m io.kr. heraf, t il intensivering af partnersam arbejde og 
Park & Ride j f.  bestyrelsens beslutning på bestyrelsesm ødet  31. 
m arts 2011.  
 
Øvrige om kostninger består af om kostninger t il skadesforsikr ing. 
Est im eret  slut forbrug er uændret .  
 

Adm inist rat ionsom kostninger 
En relat iv andel af selskabets personaleom kostninger og andre eks-
terne om kostninger relaterer sig t il Met ro i dr ift .  Den relat ive andel 
der henføres t il Met ro i dr ift  er, dels den andel af lønom kostningerne 
m v. der direkte kan henføres t il Met ro i dr ift ,  dels en andel (20% )  af 
de adm inist rat ionsom kostninger, der vedrører selskabets stabsfunk-
t ioner. 
  
Adm inist rat ionsom kostningerne i tabel 3, svarer t il sum m en af værdi 
af eget  arbejde, andre dr iftsindtægter,  personaleom kostninger og 
andre eksterne om kostninger, j f.  resultatopgørelsen. De est im erede 
om kostninger for 2011 er forhøjet  m ed ca. 800.000 kr. t il 21,9 m io.  
kr. St igningen skyldes pr im ært , et  fald i antallet  af kontorpladser, 
som  selskabet  m od betaling st iller t il rådighed for rådgiverne.  
  
I  budget  2011 er afsat  en dr iftsreserve på 2,5 m io.kr. og en udvik-
lingspulje på 2 m io.kr. I  1. kvartal 2011 er der disponeret  200.000 
kr. af dr ift sreserven t il et  indkøbssystem  i forbindelse m ed selska-
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bets nye e- fakturer ingsystem . Af udviklingspuljen er der disponeret  
1,25 m io.kr., t il akt iviteter, der er knyt tet  t il forberedelse af under-
søgelsen af en eventuel afgrening t il Nordhavn,  
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3  Ned-  og Afskrivninger 

Tabel 4  –  Ned-  og afskrivninger 
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  est i-
m at  2 0 1 1  

Afvigelse 
vedtaget  
budget  

Afskr ivninger -193 -195 -195 0 

Nedskrivninger ( inkl. hensættelse)  * )  -594 0 -9.293 -9.293 

Ned-  og afskr ivninger i a lt  - 7 8 7  - 1 9 5  - 9 .4 8 8  - 9 .2 9 3  

Note:  Tabellen er angivet  i løbende priser efter aftale m ed ejerne.  
* :  Den regnskabsmæssige hensættelse er ikke budget teret  i 2011, da kont rakterne vedrørende de 
store anlægsarbejder på Cityr ingen var forventet  indgået  ult imo 2010, men først  fald endeligt  på 
plads i 2011. 

 
Afskr ivninger om fat ter selskabets løbende afskr ivninger på anlægget  
af den ibrugtagne m et ro og afskr ivning på selskabets dr iftsm idler.  
Afskr ivninger foretages m ed udgangspunkt  i en lineær afskr ivnings-
m etode fordelt  over akt ivernes forventede brugst id. Resultatet  af 
årets afskr ivninger svarer t il det  forventede. 
 
Årets nedskrivninger bliver væsent ligt  større end budget teret . Det te 
skyldes, at  den regnskabsm æssige hensæt telse ikke er budget teret  i 
2011, da kont rakterne vedrørende de store anlægsarbejder på City-
r ingen var forventet  indgået  ult im o 2010, m en først  faldt  endeligt  på 
plads pr im o 2011.  
 
Hensæt telsen er beregnet  som  anlægsom kostningerne frat rukket  
den akkum ulerede værdi af det  forventede frem t idige dr iftsoverskud 
på Cityr ingen. Den regnskabsm æssige håndtering af hensæt telsen 
foretages i dialog m ed selskabets revisorer. Hensæt telsen er større 
end t idligere forventet , hvilket  skyldes udvidelsen af anlægsbudget -
tet  som  blev godkendt  af ejerne ult im o 2010. 
 
Hensæt telsen, der er en konsekvens af,  at  selskabet  får en ” ret lig 
eller fakt isk forpligtelse”  t il at  gennem føre det  sam lede anlæg af Ci-
tyr ingen, følger den planlagte finansier ing af Cityr ingen og er alene 
udt ryk for,  at  selskabet  m ed kont rakt indgåelsen forpligter sig t il in-
vesteringen. 
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4  Finansielle poster 

Tabel 5  –  Finansielle  poster  
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  est i-
m at  

2 0 1 1  

Afvigelse 
vedtaget  
budget  

Finansielle indtægter 98 59 59 0 

Finansielle om kostninger -53 -114 -114 0 

Finansielle  poster , i a lt  4 5  - 5 6  - 5 6  0  

Markedsværdireguler ing 358 0 410 410 

Note:  Tabellen er angivet  i løbende priser efter aftale m ed ejerne.  

 
Selskabets finansielle indtægter om fat ter renteindtægter vedrørende 
selskabets t ilgodehavender hos selskabets ejere, sam t  likviditets-
broen som  selskabet  etablerede under anlægget  af m et roens første 
etaper m ed henblik på at  sikre anlægsent reprenøren en r im elig li-
kviditet  i anlægsperioden.  
 
Selskabets finansielle om kostninger er budget teret  m ed udgangs-
punkt  i,  at  der forudsæt tes optaget  lån på 3,8 m ia.kr. i 2011 t il en 
gennem snit lig rente på 3% .  
 
Det  nye est im at  for m arkedsværdireguler ingen er est im eret  ud fra 
den for 1. kvartal konstaterede reguler ing.  
 
Selskabet  har arbejdet  på at  opbygge en renteeksponering således 
at  dele af de frem t idige renteom kostninger fast låses. Selskabet  har i 
2010 indgået  en række aftaler om  renteafdækning j f.  tabel 5. 

Tabel 5  –  Afta ler  i 2 0 1 0  vedr. renteafdækning 
Start  Udløb Rente Beløb ( EUR)  

2010 2050 3,5%  400 m io. 

2013 2035 3,7%  200 m io. 

2015 2040 3,7%  670 m io. 

2017 2037 3,3%  200 m io. 

2018 2028 3,6%  135 m io. 

Note:  I  langt idsbudget tet  er forudsat  en rente på 6% . 

 
Med indgåelsen af aftalerne har selskabet , sam m en m ed den i 2009 
overtagne indeksswap på EUR 135 m io.,  foretaget  renteafdækning 
for næsten 2/ 3 af den forventede m aksim ale gæld t il en fast  nom inel 
rente.  
 
Markedsværdireguler ingen for 2011 relaterer sig t il disse aftaler om  
renteafdækning. 
 
Den regnskabsm æssige følsom hed vedrørende m arkedsværdiregule-
r ingen kan udt rykkes ved basis point  value (BPV) . Med selskabets 
nuværende finansielle portefølje (swap)  udgør BVP 18,0 m io.kr. ,  
hvilket  betyder at  et  fald i renteniveauet  på 0,01%  vil m edføre en 
st igning i m arkedsværdireguler ingen og derm ed en belastning af re-
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sultatet  på 18 m io.kr. Tilsvarende vil en st igning i renteniveauet  på 
0,01%  m edføre en forbedring af resultatet  m ed 18 m io. kr. 
 
Markedsværdireguler ingen afhænger af renteudviklingen og er en 
regnskabsm æssig beregning som  ikke har nogen likviditetsm æssig 
virkning. Markedsværdireguler ingen indgår som  en del af årets re-
sultat  og har derved indflydelse på egenkapitalens størrelse. I  perio-
der hvor m arkedsværdien er negat iv (udgift ) , vil egenkapitalen re-
duceres og om vendt . 
 
Det  kan oplyses, at  Nat ionalbanken pr. 8. april 2011 har forhøjet  si-
ne rentesatser m ed 0,25% . Det te har ingen direkte virkning på sel-
skabets finansielle om kostninger.  
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5  Egenkapitalens udvik ling 

Tabel 6  –  Egenkapitalens udvik ling 
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  est i-
m at  

2 0 1 1  

Afvigelse 
vedtaget  
budget  

Egenkapita lens udvik ling 9 .1 3 9  2 2 9  1 4 7  - 8 2  

Note:  Tabellen er angivet  i løbende priser efter aftale m ed ejerne.  

 
Udviklingen i egenkapitalen afspej ler det  forventede sam lede årsre-
sultat . I  1. kvartal er egenkapitalen herigennem  blevet  påvirket  af to 
væsent lige forhold i form  af dels en regnskabsm æssig hensæt telse 
som  følge af indgåelsen af de store anlægskont rakter, dels m ar-
kedsværdireguler inger på selskabets finansielle inst rum enter.  
 
Hensæt telsen skyldes, at  selskabet  m ed indgåelsen af kont rakterne 
vedrørende de store anlægsarbejder på Cityr ingen har fået  en ” ret lig 
eller fakt isk forpligtelse”  t il at  gennem føre det  sam lede anlæg af Ci-
tyr ingen. Den regnskabsm æssige hensæt telse har isoleret  set  m ed-
ført  en redukt ion af egenkapitalen m ed 9,3 m ia. kr. Hensæt telsen er  
større end t idligere forventet , hvilket  skyldes udvidelse af anlægs-
budget tet . 
 
Markedsværdireguler ingen er en konsekvens af m arkedsm æssige 
udsving i renten. Selskabet  har i 1. kvartal regist reret  en m arkeds-
værdireguler ing ( indtægt )  på 410 m io. kr., hvilket  har m edført  en 
posit iv påvirkning af egenkapitalen m ed sam m e beløb.  
 
Da Met roselskabet  er et  I / S, hvor ejerne hæfter 100 pct . for selska-
bet , m edfører ændringer i egenkapital ingen behov for f.eks. yderli-
gere indskud fra ejerne. Selskabet  vil – selv m ed en m eget  lille eller 
negat iv egenkapital – kunne fortsæt te sin virksom hed som  planlagt ,  
så længe selskabets gæld kan serviceres. 
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6  Personale 

Tabel 7  -  Personale 
 Regnskab 

2 0 1 0  
Vedtaget  

budget  
2 0 1 1  

Nyt  est i-
m at  

2 0 1 1  

Afvigelse 
vedtaget  
budget  

Personale ( ult im o)  1 2 3  1 8 1  1 8 1  -  

 
Etabler ing af udførelsesafdelingen fortsæt ter i 2011 og est im atet  for 
2011 er uændret .  
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7  Resultatm ål  
I  budget forslaget  opst illes der resultatm ål i forbindelse m ed Driften 
af Met roen. Resultatm ålene for 2011 blev defineret  således:  

Tabel 8  -  Resultatm ål 

 Realiseret  
2 0 1 0  

Mål 2 0 1 1  Forventning 
2 0 1 1  

Forventning 
1 . kvt . 1 1  

Realiseret  
1 . kvt . 1 1  

Driftsstabilitet  98,2%  Min. 98%  Min. 98%  Min. 98%  98,8%  

Passagertal 52,4 m io. 54 m io. 54 m io. 13,7 m io. 14,1 m io. 

Kundet ilfredshed:       

Tilfredshed med rejsen 95%  95%  95%  95%  96%  

Tryghed på rejsen 96%  96%  96%  96%  97%  

I nform at ion under rejsen 84%  90%  90%  90%  81%  

 
 

De realiserede resultatm ål efter 1. kvartal 2011 svarer stort  set  t il 
det  forventede, dog ligger ” I nform at ion under rejsen”  lidt  under for-
ventningen. For at  øge kundernes t ilfredshed m ed inform at ion under 
rejsen, har selskabet  igangsat  et  projekt , hvor form ålet  er at  forbed-
re passagerinform at ionen ved blandt  andet  at  forbedre skiltning 
sam t  inform at ionen på tværs af m et ro, S- tog og busser. 

Driftsstabilitet  

Tabel 9  –  Driftsstabilitet  2 0 0 7  -  2 0 1 1  

Årstal 1 . kvartal 2 . kvartal 3 . kvartal 4 . kvartal I  a lt  

2007 98,4 98,5 98,5 98,3 98,4 

2008 98,9 98,5 97,9 98,9 98,6 

2009 98,4 98,8 98,6 98,5 98,6 

2010 98,1 98,3 98,6 97,6 98,2 

2011 98,8     

Drift sstabiliteten for 1. kvartal 2011 var 98,8% , hvilket  er en for-
bedring i forhold t il m ålet  for året .  
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Passagertal 

Tabel 1 0  –  Realiserede passagertal 

Årstal 
Realiseret  

passagertal 
I ndeks 

2004 34 100 

2005 36 106 

2006 36 108 

2007 40 117 

2008 47 138 

2009 50 147 

2010 52 153 

2011-1 14 -  

Prognose 
2011 

54 159 

Det  realiserede passagertal for 1. kvartal 2011 er 14,1 m io. hvilket  
er 0,4 m io. højere end forventet  for 1. kvartal 2011. Passagertallet  
giver ikke anledning t il ændring af årets sam lede forventede passa-
gertal, da det  højere passagertal i 1. kvartal forudsæt tes udlignet  i 
løbet  af året .  
 

Kundet ilfredshed 

Tabel 1 1  –  Kundet ilfredshed  

Udv ik ling i t ilf r e dshe d

60,0

80,0

100,0

Tilfredshed m ed rej sen Try ghed I nform ation

2009 2010 1. k var tal 2011
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Hvert  kvartal gennem føres en kundet ilfredshedsundersøgelse for 
Met roen. Undersøgelserne gennem føres ved personlige interview i 
Met roen fordelt  m ed ca. 340-400 interview pr. m åned. Realiseret  
kundet ilfredshed er stort  set  som  forventet , dog ligger ” I nform at ion 
under rejsen”  lidt  under forventet . 
 
Selskabet  har igangsat  et  arbejde der skal forbedre inform at ionen 
under rej sen. Der er p.t . ident ificeret  24 potent ielle init iat iver, der 
kan forbedre passagerinform at ionen. Ti af disse init iat iver er og for-
ventes igangsat  i løbet  af 2011. Det  drejer sig bl.a. om  bedre skilt -
ning, skærm e m ed realt idsinform at ion på stat ionerne, styrkelse af 
kom m unikat ionsindsatsen fra kont rolrum m et  sam t  forskellige t iltag 
ret tet  m od tur ister.   
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8  Anlæg af Cityr ingen 

Ejerne indskød i forbindelse m ed st iftelsen af selskabet  kapital t il at  
dække den del af invester ingen i Cityr ingen, der ikke kan dækkes af 
passagerindtægter. I nvesteringen i 1. kvartal 2011 frem går ikke di-
rekte af resultatopgørelsen (dvs. oversigten i tabel 1) , m en indgår i 
posten ned-  og afskr ivninger. Det te skyldes at  invester ingerne i Ci-
tyr ingen værdisæt tes t il 0 kr. indt il rest investeringerne kan dækkes 
af de frem t idige passagerindtægter. Opfølgning på invester ingerne 
foretages desuden – af hensyn t il gennem sigt igheden i projektet  -  i 
et  separat  anlægsbudget .  
 
Det  sam lede anlægsbudget  for Cityr ingen på 21,3 m ia. kr. i 2010-
priser er godkendt  ved aktstykke 51 af 16. decem ber 2010. Anlægs-
budget tet  er opregnet  t il 21,5 m ia.kr. i 2011-priser (opregnet  m ed 
Statens indeks) . 
  
Pr. 31. m arts 2011 er det  sam lede regist rerede forbrug på 3.242,2 
m io. kr. Heraf er 1.788,5 m io. kr. regist reret  forbrug i 1. kvartal 
2011. De i kont rakterne for Civil Work og Transportsystem et  aftalte 
forudbetalinger er udbetalt  i 1. kvartal 2011. 
 
Den regnskabsm æssige værdi af Cityr ingen er i balancen opgjort  t il 
0 kr. j f.  ovenstående. Det te er en følge af, at  værdien løbende ned-
skrives t il anlæggets forventede genindvindingsværdi under hensyn-
tagen t il de planlagte anlægsinvester inger. Genindvindingsværdien 
svarer t il kapitalværdien. Ved opgørelse af kapitalværdien t ilbagedi-
skonteres skønnede frem t idige pengest røm m e t il nut idsværdi. Prim o 
2011 er der foretaget  en regnskabsm æssig hensæt telse på 9.293,0 
m io.kr., svarende t il den beregnede kapitalværdi (negat iv)  pr.  1. ja-
nuar 2011. Det  regist rerede forbrug i 1. kvartal 2011 på 1.788,5 
m io.kr., er fragået  i hensæt telsen, der således pr. 31. m arts 2011 
udgør 7.504,5 m io.kr   

Tabel 1 2  – Prognose for Cityr ingens sam lede udgifter  pr . 3 1 . m arts 2 0 1 1  
( m io.kr .)  Ankerbud-

get  ( 2 0 1 0 -
priser)  

Seneste 
opdatere-
de budget  

( 2 0 1 0 -
priser)  

Seneste 
opdatere-
de budget  

( årets 
pr iser) 1  

Seneste 
opdatere-
de budget  

( årets 
pr iser) 2  

Tidl. est i-
m eret  slut -

forbrug 
( årets 

pr iser) 2  

Aktuel 
ændring t il 
est im eret  

slut for-
brug 

Est im eret  
slut for-
brug pr. 
3 1 1 2 1 1  
( årets 
pr iser)  

Heraf for-
brugt  pr. 
3 1 0 3 1 1  

( løbende 
priser)  

Bygge-  og anlægsarbejder 12.274 12.274 12.409 12.409 12.409 0 12.409 1.116,3 

Transportsystem, Anlæg 3.000 3.000 3.033 3.033 3.033 0 3.033 526,6 

Andre arbejder 2.052 2.052 2.069 2.069 2.069 0 2.069 541,1 

Rådgivere 1.159 1.159 1.161 1.161 1.161 0 1.161 878,7 

Byggeledelse og t ilsyn 720 720 728 728 728 0 728 14,1 

Bygherreorganisat ion 569 569 574 574 574 0 574 211,9 

Ufordelt  budget  1.619 1.619 1.637 1.637 1.637 0 1.637 0 

Cityring, i a lt  2 1 .3 9 3  2 1 .3 9 3  2 1 .6 1 1  2 1 .6 1 1  2 1 .6 1 1  0  2 1 .6 1 1  3 .2 8 8 ,7  

Tilkøbsrefusioner -70 -70 -70 -70 -70 0 -70 -46,4 

Cityring, totalt  2 1 .3 2 3  2 1 .3 2 3  2 1 .5 4 1  2 1 .5 4 1  2 1 .5 4 1  0  2 1 .5 4 1  3 .2 4 2 ,2  

1)  Statens indeks. På nuværende t idspunkt  er det  sam lede anlægsbudget  21,5 m ia.kr. i 2011-priser, opregnet  efter 
Statens indeks. 

2)  Kont rakt indeks. Udviklingen i de aftalte indeks vil løbende blive indarbejdet  i anlægsbudget tet . I ndt il videre 
svarer anlægsbudget tet  t il Statens indeks. 
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Aktuelt  forbrug svarer stort  set  t il aktuel projektværdi. 
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Tidsplan for  Cityr ingen  
I  decem ber blev indst illingen om  det  økonom iske grundlag 
godkendt  af selskabets ejerkreds. Vinderne af Bygge-  og An-
lægsent reprisen blev Copenhagen Met ro Team . Transportsy-
stem ent reprisen blev vundet  af Ansaldo STS. Kont rakterne 
blev underskrevet  7. januar 2011. 

Efter kont rakterne er underskrevet , arbejder selskabet  i sam -
arbejde m ed ent reprenørerne på at  opdatere de overordnede 
t idsplaner for projektet . Ligesom  der arbejdes m ed den detal-
jerede planlægning, blandt  andet  af åbningen af de enkelte 
arbejdspladser, som  bestyrelsen vil blive or ienteret  om  ved 
rapporter ingen om  frem driften i cityr ingsprojektet . Cityr ingen 
forventes fortsat  at  åbne i 2018.  

I nden igangsætning af ent reprenørerne er, og skal der, udfø-
res forberedende arbejder. Siden 2009 er der blevet  arbejdet  
m ange steder i byen m ed at  gøre plads t il,  at  der kan bygges 
stat ioner og tunneller.  

Det te arbejde pågår, bl.a. m ed t rafik-  og ledningsom lægnin-
ger i om råderne om kring CMC, Kgs. Nytorv, Gam m el St rand, 
Rådhuspladsen, Marm orkirken, Nørrebros Runddel (Assistens 
Kirkegård) , Nørrebro Stat ion, Nørrebroparken, Enghave Plads, 
Skjolds Plads, Københavns Hovedbanegård, Nuuks Plads, Fre-
deriksberg og Frederiksberg Allé. 

Sam let  set  overholdes t idsplanen. 
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9  Metro i Drift  –  Etape 1 - 3   

Rest invester inger vedrørende Met ro i Drift  frem går ikke af resultat -
opgørelsen. I nvester ingerne i 1. kvartal 2011 indgår i selskabets ba-
lance under posten Met ro i dr ift ,  der i alt  udgør 5,0 m ia.kr. 
 
Anlægsbudget tet  for den eksisterende Met ro (etape 1-3)  er lukket  
m ed udgangen af 2008. Restbudget tet  blev gennem gået  og opdelt  
på udestående opgaver.  
 
Af nedenstående tabel frem går, at  restbudget tet  pr.  31. decem ber 
2010 udgjorde 80,8 m io.kr. Restbudget tet  for  etape 1-3 blev i 2010 
forhøjet  m ed i alt  25 m io.kr. Forhøjelsen skyldes flere om kostninger 
t il voldgiftsagen m od den store anlægsent reprenør på Met roens før-
ste to etaper end t idligere forventet . I  1. kvartal 2011 har der været  
invester inger på 3,5 m io.kr. 

Tabel 1 4  –  Restbudget  etape 1 - 3  

Restbudget  
Forventet  

restbudget  pr . 
3 1 .1 2 .2 0 1 0  

Restbudget  
pr. 

3 1 .1 2 .2 0 1 0  

Budget for-
slag 2 0 1 1  

Regnskab 
3 1 .0 3 .1 1  

Seneste 
est im at  

Restbudget  
pr. 

3 1 .1 2 .2 0 1 1  

Voldgiftsag (COMET)  11,6 8,0 9,1 0,4 8,0 0,0 

Rejsekort  4,6 5,9 4,6 0,3 5,9 0,0 

Overdækning Frederiksberg St . 0,0 2,2 0,0 0,0 2,2 0,0 

Slut regning Bygge og Anlæg (HAN)  16,9 16,8 16,9 0,0 16,8 0,0 

Ledningsomlægning 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Byggeledelse og t ilsyn m .m. 0,0 4,7 0,0 0,7 4,7 0,0 

Slut regning Transportsystem  (Ansaldo)  0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 

Anlægsreserve 31,4 43,2 12,5 1,9 12,5 30,7 

Restbudget  –  Metro i Drift , i a lt  6 4 ,5  8 0 ,8  4 3 ,1  3 ,3  5 0 ,1  3 0 ,7  

Reinvesteringer -  -  54,5 0,2 54,5 -  

Total 6 4 ,5  8 0 ,8  9 7 ,6  3 ,5  1 0 4 ,6  3 0 ,7  
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1 0  Langt idsbudget  

Selskabets langt idsbudget , der er opdateret  i decem ber 2011, viser, 
at  selskabet  forventes at  være gældfr it  i 2059, hvilket  svarer t il det  
senest  gældende langt idsbudget  2010. Den m aksim ale gæld nås i 
2023, hvor den er på ca. 21,9 m ia. kr. i løbende priser.  

Tabel 1 5  –  Udvik ling i gæld 

Udvikling i gæ ld
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Tabel 1 6  –  Nøgletal  
 Langt idsbudget  Lov Langt idsbudget  Gældende Langt idsbudget  m ed årsregnskab 

2 0 1 0  

År Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal 

2007 3.263 43 3.288 40 1) 3.288 40 1) 

2008 2.856 51 2.971 46 1) 2.971 46 1) 

2009 2.305 57 2.805 50 1)  2.805 50 1) 

2010 3.446 63 2.288 52 2.315 52 1)  

2011 1.953 70 -2.091 54 -2.063 54 

2012 -30 78 -4.155 55 -4.126 55 

2013 -1.868 78 -8.188 57 -8.160 57 

2014 -3.207 79 -11.925 58 -11.890 58 

2023 -14.939 80 -21.853 130 -21.788 130 

2033 -14.598 83 -20.655 130 -20.533 130 

2043 -11.161 83 -16.082 130 -15.857 130 

2053 -5.238 83 -9.706 130 -9.296 130 

2057 959 83 -3.026 130 -2.506 130 

2059 4.129 83 578 130 1.163 130 

Note:  Langt idsbudget  i løbende priser. Kassebeholdningen er selskabets net tolikvider. 
1)  Realiseret  passagertal. 

 
Kassebeholdningen ult im o 2011 på 2.063 m io.kr., svarer stort  set  t il 
det  forventede, ligesom  passagertallet  ligger på niveau m ed det  
gældende langt idsbudget  Selskabet  forventes fortsat  at  være gæld-
fr it  i 2059.  
 
Selskabet  har i decem ber 2010 opdateret  langt idsbudget tet . I  den 
forbindelse har selskabet  bl.a. indarbejdet  konsekvenserne af de 
store anlægskont rakter, resultatet  af de opdaterede passagerprog-
noser sam t  selskabets indgåede swap t il renteafdækning.  
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Det  kan oplyses, at  selskabet  kan klare kortsigtede udsving i kasse-
beholdning på ca. 35 m io.kr.,  uden at  for længe t ilbagebetalingst i-
den.  
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1 1  Eventualforpligtelser 

Anlægsent reprenøren på Met roens etape 1 og 2A, COMET, har 
i forbindelse m ed ent reprenørens slutopgørelse over for Me-
t roselskabet  frem sat  et  krav om  m erbetaling på ca. to m illiar-
der kroner. COMET har efterfølgende indbragt  kravet  for en 
voldgift .  Efter den gældende t idsplan, fast lagt  af Voldgiften, 
forventes afgørelse i sagen i 2012.  

Anlægsent reprenøren på Met roens etape 3, Hoffm ann/ Arkil-
Novej fa, har i forbindelse m ed ent reprenørens slutopgørelse 
frem sat  krav om  m erbetaling på ca. 81 m io.kr. Ent reprenøren 
har efterfølgende indbragt  kravet  for en voldgift .  Afgørelse i 
sagen forventes i 2011. 

I  forbindelse m ed udliciter ing af Cityr ingen er processen ind-
bragt  for klagenævnet  for udbud. Selskabet  har ikke foretaget  
hensæt telse, idet  sagen ikke ventes at  påfører væsent lige 
om kostninger. Klagenævnets afgørelse forventes ult im o 2011. 
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