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Halvarsrapport 2011 og @konomiopfelgning pr. 30. juni 2011
Med henblik pd interessenternes godkendelse pa kvartalsmgdet den 30. september 2011 sen-
des hermed Metroselskabets halvarsrapport for 2011 og gkonomiopfglgning pr. 30. juli 2011,

Kvartalsrapporteringen er opdelt i to dele. Den forste del bestar af en ren regnskabsmaessig
rapport, som udover at blive sendt til interessenterne ogsa indsendes og offentliggsres hos
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen. Den anden del at rapporteringen bestar af en gkonomiop-
fglgning, som efter gnske fra interessenterne indeholder en raekke malepunkter.

I gkonomiopfalgningen er der efter selskabets direktions opfattelse ikke i forhold til male-
punkterne noget, der giver anledning til seerskilte aktioner. @konomiopfglgningen er baseret
pa Metroselskabets indtaegter og omkostninger for 1. halvar 2011.

For hele 2011 er det estimerede resultat fgr ned- og afskrivninger pa 145 mio. kr., hvilket er
en reduktion pd 8 mio. kr. i forhold til budgettet. Dette skyldes primaert, at omkostninger, der
var indeholdt i budgettet for 2010, er blevet udskudt til 2011 jf. gkonomiopfglgning for 1.
kvartal 2011. Meromkostningen i 2011 modsvares sdledes af en tilsvarende mindreomkost-
ning i 2010, hvorfor selskabets samlede gkonomi ikke pavirkes.

I 1. halvar 2011 er realiseret et passagertal pa 27,2 mio. mod budgetteret 26,7 mio. Det
estimerede passagertal for hele aret er fastholdt pd 53,5 mio. da det hgjere passagertal i 1.
halvar forudsaettes udlignet over aret. Overskudsgraden (EBITDA) forventes efter 1. halvar at
veere 18%, hvilket svarer til forventningen i forbindelse med budgetlaegningen.

Selskabets samlede resultat i 2011 forventes at udggre et underskud pa 8.974 mio. kr. Resul-
tatet kan primaert henfgres til den regnskabsmaessige hensaettelse pa 9.293 mio. kr. i forbin-
delse med indgdelsen af kontrakterne for de store anlaegsarbejder, samt den registrerede
markedsvaerdiregulering (indteegt) pa 424 mio. kr.

Resultatet for 2011 vil fragd selskabets egenkapital, der 31. december 2011 saledes forventes
at udggre 166 mio.kr. Selskabets soliditetsgrad forventes som fglge af hensasttelsen at blive
reduceret til 2% ultimo aret.
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Metroselskabet

Den regnskabsmaessige hensaettelse er ikke budgetteret i 2011, da kontrakterne vedrgrende
de store anlaegsarbejder pa Cityringen var forventet indgdet ultimo 2010. Henszettelsen er
beregnet som anlaegsomkostningerne fratrukket den akkumulerede vaerdi af det forventede
fremtidige driftsoverskud pd Cityringen. Den regnskabsmaessige handtering af hensaettelsen
foretages i dialog med selskabets revisorer og revisionskomiteen.

Henszettelsen, der er en konsekvens af, at selskabet far en “retlig eller faktisk forpligtelse” til
at gennemfgre det samlede anlaeg af Cityringen, fglger den planlagte finansiering af Cityrin-
gen og er alene udtryk for, at selskabet med kontraktindgaelsen forpligter sig til investerin-
gen.

Med udgangspunkt i drets forventede resultat er selskabets kassebeholdning sdledes stort set
som forventet, hvorfor selskabet fortsat forventes at vaere geeldfrit i 2059.

Medyvenlig hijlse

-

*hrik Plougmann Olsen
ministrerende Direkta@r

HenningjChristoghersen

Forman






Kvartalsrapport for 2. kvartal 2011
Metroselskabet I/S



Resultatopggrelse
(alle tal i 1.000 kr.)

Note

NN

Indteegter

Metroens takstindtasgter
Metroens driftsindtaegter
vaerdi af eget arbejde
Andre driftsindtaegter

Indtaegter, i alt

Omkostninger

Metroens driftsomkostninger
Personaleomkostninger ™
Andre eksterne omkostninger

Omkostninger, i alt

Resuitat for ned- og afskrivninger
(EBITDA)

Ned - og afskrivninger

R latat for fi ielle poster
(EBIT)
Finansielle poster

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger

Finansielle poster, i alt

Resultat for markedsvaerdiregulering

Markedsveaerdirequlering
Arets resultat

g al Regnskabstal kabstal Ankerbudget Anker 9 S e
2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 2011 estimat 2011
589.095 293.585 317.644 310.343 601.085 601.085
189.972 90.975 127.186 118.394 221.108 212.108
71.005 34.333 53.934 59.859 119.717 116.310
13.604 7.070 2.990 5.750 11.500 6.000
863.675 425.963 501.754 494,346 953.410 935.503
-653.136 -320.761 -324.759 -334.954 -647.632 -647.625
-73.066 -34.138 -47.351 -58.822 -117.644 -107.644
-26.811 -12.960 -11.976 -17.334 -34.668 -35.265
-753.013 -367.859 -384.086 -411.110 -799.944 -790.533
110.661 58.104 117.668 83.236 153.466 144.970
-786.971 -351.325 -9.387.975 -97.350 -194.700 -9.487.700
-676.310 -293.221 -9.270.307 -14.114 -41.234 -9.342.730
97.915 50.568 33.188 29.250 58.500 58.500
-53.277 -23.551 -51.356 -57.000 -114.000 -114.000
44.637 27.016 -18.168 -27.750 -55.500 -55.500
-631.672 -266.204 -9.288.475 -41.864 -96.733 -9.398.230
357.695 -89.518 424.310 0 0 424.310
-273.977 -365.722 -8.864.165 -41.864 -96.733 -8.973.920

") Summen af veerdi af eget arbejde, andre driftsindtaegter, personaleomkostninger og andre eksterne omkostninger udggr den relative andel af
administrationsomkostninger for Metro i Drift jf. note 2
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Balance
(alle tal i 1.000 kr.)

Aktiver
R al R kabstal R kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste
Note ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
ANLEGSAKTIVER
Materielle anlagsaktiver
3 Anlaeg af Metro 20.240 16.835 27.186 31.323 37.873 34.640
4 Metro i drift 5.023.499 5.107.674 4.955.127 4,967.365 4.914.615 4.923.699
Igangvaerende bygninger 59.177 61.498 56.857 56.407 54.057 54.477
Driftsmidler og inventar 86 101 923 829 829 1.000
Meterielle anlaegsaktiver, i alt 5.103.002 5.186.107 5.040.093 5.055.924 5.007.374 5.013.816
Finansielle anlagsaktiver
Andre kapitalandele 17.318 17.318 28.313 17.318 17.318 28.313
Tilgodehavender 1.007.826 1.001.378 959.012 1.028.000 1.008.000 1.002.000
7  Finansielle instrumenter, aktiver 303.647 Q 0 a 0 0
Fil iell [} ktlver, { alt 1.328.791 1.018.696 987.325 1.045.318 1.025.318 1.030.313
Anlagsaktiver, i alt 6.431.792 6.204.803 6.027.418 6.101.242 6.032.692 6.044.129
OMSATNINGSAKTIVER
Ejendomme 9.935 8.415 10.965 9.935 9.935 10.965
Tilgodehavender 1.625.255 1.593.327 1.674.059 1.610.000 1.610.000 1.610.000
6  Andre vaerdipapirer 325.227 501.227 0 a 0 a
6  Likvide beholdninger 1.050.042 1.038.410 47.220 1.414.872 243.886 880.466
Omsaetningsaktiver, i alt 3.010.459 3.141.380 1.732.245 3.034.807 1.863.822 2.501.431
AKTIVER, I ALT 9.442.251 9.346.183 7.759.663 9.136.050 7.896,514 8.545.561
Balance
(alle tal i 1.000 kr.)
Passiver
bstal al Regnskabstal Ankerbudget Anker g S e
Note ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
KAPITALINDESTAENDE
Primo 9.413,339 9.413.339 9.139.362 326.067 326.067 9.139.362
Rrets tilgang -273.977 -365.722 -8.864.165 -41.864 -96.733 -8.973.920
Kapitalindestdende, i alt 9.139.362 9.047.617 275.197 284.203 229,334 165.442
Hensatte forpligtelser
Hensatte forpligtelser, i alt 1] 0 7.257.372 4.760.911 2,776.245 4.908.334
LANGFRISTEDE GELDSFORPLIGTELSER
7 Langfristede galdsforpligtelser, i alt 1] 154.961 21.790 3.690.936 4.490.935 3.071.785
KORTFRISTEDE GALDSFORPLIGTELSER
Bankl&n 23.769 0 0 0 0 0
Kreditorer 90.832 65.914 65.221 150.000 150.000 150.000
Anden gaeld 188.288 77.690 140.083 250.000 250.000 250.000
Kortfristede gaeldsforpligtelser, i alt 302.889 143.604 205.304 400.000 400.000 400.000
Galdsforpligtelser, i alt 302.889 298.565 227.094 4.090.936 4.890.935 3.471.785
PASSIVER, I ALT 9.442.251 9.346.183 7.759.663 9.136.050 7.896.514 B.545.561
Soliditetsgrad:
(Kapitalindestiende/Samlede aktiver) 97% 97% 4% 3% 3% 2%
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Pengestreamsopggrelse
(alle tal i 1.000 kr.)

smme fra dri ivitet

Metroens takstindtaeqter
Metroens driftsindtaeqter
Andre driftsindtazgter
Metroomkostninger
Personaleomkostninger
Andre eksterne omkostninger

me fra dri ivitet, i alt

P emme fra i

Investeringer i Metro
Investeringer i bygninger, driftsmidler oq inventar
Investeringer i va@rdipapirer (ekskl. markedsvardirequiering)

emme fra i i ivitet, i alt

emme fra
L3noptagelse, netto (ekskl. markedsvardiregulering)
Tilgodehavender
Kreditorer og anden qe&lid
Nettofinansierlngsomkostninger (ekskl. markedsvaerdirequlering)

[ emme fra fi iering: ivitet, i alt

Fndringer i likvide midler
Likvider primo
Markedsverdirequiering, netto (likvider)

Likvider ultimo

Ankerbudget Ankerbudget Seneste
ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
589.095 293.585 317.644 310.343 601.085 601.085
189.972 90.975 127.186 118.394 221.108 212.108
13.604 7.070 2.990 5.750 11.500 6.000
-653.136 -320.761 -324.759 -334.954 -647.632 -647.625
-73.066 -34.138 -47.351 -58,822 -117.644 -107.644
-26,811 -12,960 -11.976 -17.334 -34.668 -35.265
39.657 23.770 63.735 23.377 33.749 28.659
-570.610 -253.221 -2.013.891 -2.388.941 -4.362.549 -4,373.986
-61 -61 -896 a 0 -914
825.000 650.000 325.000 325.000 325.000 325.000
254.329 396.718 -1.689.787 -2.063.941 -4.037.549 -4.049.900
0 (4] 750.000 2.000.000 2.800.000 3.800.000
-19.275 19.101 -10.985 -52.383 -32.383 10.086
80.644 -78.641 -97.585 100.000 100.000 97.111
44.637 27.018 -18.168 -27.750 -55.500 -55.500
106.006 -32.522 623.262 2.019.867 2.812.117 3.851.697
399.992 387.965 -1.002.791 -20.697 -1.191.682 -169.544
650.835 650.835 1.050.042 1.435.568 1.435.568 1.050.042
-786 -390 -31 0 0 -31
1.050.042 1.038.410 47.220 1.414.872 243.886 800.466
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Noter
(alle tal i 1.000 kr.}

Note 1 Segmentoplysninger

Idriftsatte Metro

R kabstal kabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
Indteegter 792.670 391.630 447.820 434,487 833.693 819.193
Omkostninger -682.009 -333.527 -330.152 -351.251 -680.227 -674.223
Resultat fgr ned- og afskrivninger (EBITDA) 110.661 58.103 117.668 83.236 153.466 144.970
Ned- og afskrivninger -193.417 -94.326 -94.975 -97.350 -194.700 -194.700
Resultat for finansielle poster (EBIT) -82.755 -36.222 22,693 -14.114 -41.234 -49,730
Anlzgsaktiver
Anlaeg af Metro 20.240 16.835 27.186 31,323 37.873 34.640
Metro i Drift 5.023.499 5.107.674 4,955.127 4.967.365 4.914.615 4.923.699
Bygninger 59.177 61.498 56.857 56.407 54.057 54.477
Driftsmidler og inventar 86 101 196 77 77 248
Finansielle anlaegsaktiver 1.328.790 1.018.696 987.325 1.045.318 1.025.318 1.030.313
Anlaegsaktiver, i alt 6.431.792 6.204.803 6.026.692 6.100.490 6.031.940 6.043.377
Omsatningsaktiver
Ejendomme 0 0 0 0 0 0
Tilgodehavender 1.597.443 1.571.370 1.639.243 1.610.000 1,610,000 1.610.000
Omsaetningsaktiver, i alt 1.597.443 1.571.370 1.639.243 1.610.000 1.610.000 1.610.000
Galdsforpligtelser
Kreditorer 0 7.272 0 80.000 80.000 80.000
Anden gaeld 133.100 39.542 122.955 150.000 150.000 150.000
Gaeldsforpligtelser, i alt 133.099 46.814 122.955 230.000 230.000 230.000
Overskudsgrad:
EBITDA (EBITDA/Indtaegter) 14% 15% 26% 19% 18% 18%
EBIT (EBIT/Indtaegter) -10% -9% 5% -3% -5% -6%
Note 1 Segmentoplysninger, fortsat

Cityringen

R kabstal gnskabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
Indtaegter 71.005 34.333 53.934 59.859 119.717 116.310
Omkostninger -71.005 -34.333 -53.934 -59.859 -119.717 -116.310
Resultat for ned- og afskrivninger o o 1] ] ] 0
Ned- og afskrivninger -593.554 -256.999 -9.293.000 0 0 -9.293.000
Resultat for finansielle poster -593.554 -256.999 -9.293.000 L] 1] -9.293.000
Anlagsaktiver
Anlaeg af Metro 0 ] 0 0 0 4]
Metro i Drift 0 0 0 0 0 0
Bygninger o] o] 0 o] 0 0
Driftsmidler og inventar o] 0 727 752 752 752
Finansielle anlaegsaktiver 0 o] 0 0 0 0
Anlzgsaktiver, i alt 1] [+] 727 752 752 752
Omsztningsaktiver
Ejendomme 9.935 8.415 10.965 9.935 9.935 10.965
Tilgodehavender 27.812 21.957 34.816 o} 0 0
Omsaetningsaktiver, i alt 37.747 30.373 45.781 9.935 9.935 10.965
Galdsforpligtelser
Kreditorer 90.832 58.642 65.221 70.000 70.000 70.000
Anden geeld 55.188 38.148 17.128 100.000 100.000 100.000
Galdsforpligtelser, i alt 146.020 96.791 82.349 170.000 170.000 170.000
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Note 2 Driftsresultat Metro

al kabstal kabstal Anker g Ankerbudget Seneste
2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 2011 estimat 2011
Metroens takstindtegter 589.095 293.585 317.644 310.343 601.085 601.085
Metroens driftsindtagter
Udlejning af Metro 184.542 89.188 127.186 118.394 221.108 212.108
@vrige indtaegter 5.430 1.787 (4] 0 0 0
Metroens driftsindtaagter, i alt 189.972 90.975 127.186 118.394 221.108 212.108
Indtagter, i alt 779.067 384.560 444.830 428,737 822.193 813.193
Metroens driftsomkostninger
Betaling for drift -589.095 -293.585 -317.644 -310.343 -601.085 -601.085
Kontraktstyring mv -29.645 -8.913 -3.089 -19.041 -40.867 -42.416
@vrige omkostninger -34.396 -18.263 -4.026 -5.570 -5.680 -4.124
Metroen driftsomkostninger, i alt -653.136 -320.761 -324.759 -334.954 -647.632 -647.625
Administrati L g -15.269 -5.695 -2.403 -10.547 -21.095 -20.599
Ombkostninger, i alt -668.405 -326.456 -327.162 -345.501 -668.727 -668.224
Resultat far afskrivninger 110.661 58.104 117.668 83.236 153.466 144.970
Afskrivninger -193.417 -94.326 -94.975 -97.350 -194.700 0
Resultat for finansielle poster -82.755 -36.222 22.693 -14.114 -41.234 144.970
Note 3 Anlaeg af Metro
Idriftsatte Metro
kabstal kabstal gnskabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
ANSKAFFELSESSUM
Primo 7.373 7.373 20.240 24.773 24.773 20.240
Arets netto tilgang 13.609 9.462 6,946 8.550 17.100 18.400
Overfprt til Metro i drift -742 0 0 -2.000 -4.000 -4.000
Ultimo 20.240 16.835 27.186 31.323 37.873 34.640
NED- OG OPSKRIVNINGER
Primo o] [+] 0 0 0 0
Rrets opskrivninger 0 s 0 0 0 0
KRrets nedskrivninger 0 0 0 0 o} o]
Ultimo [+] (1] ] 0 0 /]
Bogfort primo 7.373 7.373 20.240 24.773 24,773 20.240
Bogfert ultimo 20.240 16.835 27.186 31.323 37.873 34.640
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Note 3 Anlaeg af Metro fortsat

Cityringen

Regnskabstal gnskabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
ANSKAFFELSESSUM
Primo 860.184 860.184 1.453.73% 2.070.420 2.070.420 1.453.739
Arets netto tilgang 593.554 256.999 2.035.628 2.400.000 4.384.666 4.384.666
Ultimo 1.453.739 1.117.183 3.489.367 4.470.420 6.455.086 5.838.405
NED- OG OPSKRIVNINGER
Primo -860.184 -860.184 -1.453.739 -2.070.420 -2.070.420 -1.453.739
Arets opskrivninger 0 0 0 0 0 0
Arets nedskrivninger -593.554 -256.999 -2.035.628 -2.400.000 -4.384.666 -4.384.666
Ultimo -1.453.739 -1.117.183 -3.489.367 -4.470.420 -6.455.086 -5.838.405
Bogfort primo o 0 0 0 o 1]
Bogfart ultimo 1] 0 0 o [+] 1]
Note 4 Metro | drift

R kabstal kabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
ANSKAFFELSESSUM
Primo 5.716.510 5.716.510 5.746.727 5.744.611 5.744.611 5.746.727
Arets netto tilgang 29.475 17.637 24.219 40.250 80.500 86.200
Qverfert fra Anlaeg af Metro 742 0 ] 2.000 4.000 4.000
Ultimo 5.746.727 5.734.147 5.770.947 5.786.861 5.829.111 5.836.928
NED- OG OPSKRIVNINGER
Primo -534.496 -534.496 -723.229 -724.496 -724.496 -723.229
Rrets afskrivninger -188.733 -91.978 -92.591 -95.000 -190.000 -190.000
Arets nedskrivninger 0 0 0 [s} 0 0
Ultimo -723.229 -626.473 -815.820 -819.496 -914.496 -913.229
Bogfart primo 5.182.014 5.182.014 5.023.499 5.020.115 5.020.115 5.023.498
Bogfart ultimo 5.023.499 5.107.674 4,955.127 4.967.365 4,914.615 4.923.699
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Note 5 Finansielle poster

R kabstal kabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste
2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 2011 estimat 2011

Finansielle indtagter
Renteindtaagter fra finansielle anlaegsaktiver 12.408 6.977 5.999 5.000 10.000 10.000
Renteindtaegter fra tilgodehavender 49.377 24.039 24,402 24.100 48.200 48.200
Renteindtzegter fra beholdning og vaerdipapirer 32.990 17.949 333 150 300 300
Valutakursregulering 3.139 1.603 2.454 0 o} 0
Finansielle indtagter, i alt 97.915 50.568 33.189 29.250 58.500 58.500
Renteudagifter -50.119 -21.822 -49.269 -57.000 -114.000 -114.000
Valutakursregulering -3.158 -1.729 -2.087 o] 0 o]
Fil iell I i i alt -53.277 -23.551 -51.356 -57.000 -114.000 -114.000
Finansielle poster, i alt 44.637 27.016 -168.168 -27.750 -55.500 -55.500
Note 6 Verdipapirer og likvide beholdninger

R kabstal kabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
Andre vaerdipapirer
Vaerdipapirer over 3 maneder 325.227 501.227 0 0
Andre vaerdipapirer, i alt 325.227 501.227 o 0 1] 0
Likvide beholdninger
Likvide midler 11 9 47.220 1.414,872 243.886 880.466
Aftaleindskud 1.050.031 1.038.401 0 0 0 0
Vardipapirer under 3 m8neder 0 0 0 0 0 0
Likvide beholdninger, i alt 1.050.042 1.038.410 47.220 1.414.872 243.886 880.466
Note 7 Finansielle instrumenter/Langfristede galidsforpligtelser

R kabstal kabstal kabstal Ankerbudget Ankerbudget Seneste

ultimo 2010 30.06.10 30.06.11 30.06.11 ultimo 2011 estimat 2011
L&n 0 0 750.000 3.000.000 3.800.000 3.800.000
Renteswap 303.145 154,961 -728.210 690.936 690.935 -728.215
Valutaterminer 502 0 ¢} a 0 0
Finansielle instr er/Langfristede 303.647 154.961 21.790 3.690.936 4.490.935 3.071.785
galdsforpligtelser, i alt
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Note 8 Valuta-, rente- og kreditrisiko

Finansielle nettoaktiver:

Nominel vaardi Marked di Marked rdi
(alle tal i 1,000 kr.) 2011 2011 2010
Verdipapirer og aftaleindskud [} 0 1.375.285
L8n -750.000 -741.158 0
Finansielle Instrumenter o 719.368 303.647
Periodiserede renter, 1&n, veerdipapirer og aftaleindskud 1] -11.712 1.880
Periodiserede renter, finansielle instrumenter 4] -59.741 -39.664
Nettoaktiver, i alt -750.000 -93.243 1.641.148
Valutakursrisiko
valutafordeling nettoaktiver (mio.kr.
L&n, veerdipapirer Finansielle o
ag laﬂaleindskud instrumenter Rettoposition
DKK < 1 dr 0 ] 0
DKK > 1 8r 741 741 0
EUR < 1 &r 0 0 0
EUR > 18r 0 -93 -93
Ialt -741 648 -93
Interessentskabet har indg8et renteswap i EUR i forbindelse med selskabets renteafdaekning.
Renterisiko
Rentebinding, pr. 30. juni 2011 {mio.kr.), markedsvaerdi
Effektiv rente DDK EUR Tatal
Periode
0-13r - 0 0 0
1-53r - 0 0 0
5-10 ar = -741 ] -741
10 - 20 3r 0 135 135
> 20 8r - 0 513 513
Total - =741 648 -93
Kreditrisiko

Ved likviditetsplaceringer og indgéelse af finanslelle instrumenter opstdr en kreditrisiko p8 modparten. Denne risiko styres og overvéges Ipbende i et
saerligt line- og limitsystem, der fastlaagger principperne for opggrelse af disse risici samt et maksimum for, hvor store risici, der accepteres p8 en
enkelt modpart. Sidsnasvnte udméles hos de internationale ratingsbureauer {Moody's, Standard & Poor’s og Fitch/IBCA). Endvidere spges kreditrisici

reduceret ved anvendelse af en hensigtsmaessig aftatedokumentation.

Kredirisiko fordelt pa rating kategori, pr. 30. juni 2011
Total modpartseksponering (markedsvaerdl, mio.kr.)
AAA

AR

A

Total

L8n, vaerdipapirer Finansielle Total
og aftaleindskud instrumenter
-741 0 -741
0 224 224
] 424 424
741 648 -93
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Metroselskabet

gkonomiopfgigning pr. 30. juni 2011 for Metroselskabet
I/S

Overordnede bemaerkninger

Nzervaerende gkonomiopfglgning er baseret pa Metroselskabets ind-
taegter og omkostninger for 1. halvar 2011. Af gkonomiopfalgningen
fremgdr sdledes bdde driftsresultat og forbrug pa anlaegsbudgettet
pr. 30. juni 2011.

Opfelgningen er inddelt i falgende afsnit:

1 Hovedtal

2 Driftsresultat Metro (EBITDA)
3 Ned- og afskrivhinger

4 Finansielle poster

5 Egenkapitalens udvikling
6 Personale

7 Resultatmal

8 Anlaeg af Cityringen

9 Metro i Drift

10 Langtidsbudget

11 Eventualforpligtelser

Til ¢kon2miopf¢Igningen er desuden udarbejdet en kvartalsrapport
der bestar af en resultatopggreise, balance, pengestrgmsopgarelse
samt noter.
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1 Hovedtal

Tabel 1 - Hovedtal (mio.kr.)

Regnskab | Vedtaget Afvigelse

2010 budget estimat | til vedta-
2011 get bud-
get
Metroindtaegter 779 822 813 -9
Metroomkostninger -653 -648 -648 0
Nettoadministrationsomkostninger -15 -21 -20 1
Resultat fgr ned- og afskrivninger 111 153 145 -8
(EBITDA)!
Ned- og afskrivninger *) -787 -195 -9.488 -9.293
Resuitat far finansielle poster -676 -41 -9.343 -9.301
(EBIT)?
Finansielle poster 45 -56 -56 0
Markedsvaerdiregulering 357 0 424 424
Arets resultat -274 -97 -8.974 -8.877
Egenkapitalens udvikling *) 9.139 229 165 -64

Overskudsgrad Metro i Drift:3

« EBITDA 14% 18% 18% =
. EBIT -10% -5% -6% -
Soliditetsgrad* 97% 3% 2%
Personale (ultimo) 123 181 168 N

Note: Tabellen er angivet i Isbende priser efter aftale med ejerne.

1: Resultat far renter, skat, ned- og afskrivninger

2: Resultat fgr renter og skat.

3: Jf. kvartalsrapporten note 2

4; Jf. balancen i kvartalsrapporten

*: Den regnskabsmaessige hensaettelse er ikke budgetteret i 2011, da kontrakterne vedrgrende de
store anlagsarbejder pa Cityringen var forventet indg3et ultimo 2010, men farst fald endeligt pd
plads i 2011.

For hele 2011 er det estimerede resultat fgr ned- og afskrivninger
pa 145 mio. kr., hvilket er en reduktion pd 8 mio. kr. i forhold til
budgettet. Dette skyldes primaert, at omkostninger, der var inde-
holdt i budgettet for 2010, er blevet udskudt til 2011 jf. gkonomiop-
fglgning for 1. kvartal 2011. Meromkostningen i 2011 modsvares s3-
ledes af en tilsvarende mindreomkostning i 2010, hvorfor selskabets
samlede gkonomi ikke pavirkes.

I 1. halvar 2011 er realiseret et passagertal pad 27,2 mio. mod bud-
getteret 26,7 mio. Det estimerede passagertal for hele aret er fast-
holdt pa 53,5 mio. da det hgjere passagertal i 1. halvar forudszettes
udlignet over aret. Overskudsgraden (EBITDA) forventes efter 1.
halvar at veere 18%, hvilket svarer til forventningen i forbindelse
med budgetlaegningen.
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Selskabets samlede resultat i 2011 forventes at udggre et under-
skud pd 8.974 mio. kr. Resultatet kan primeart henfgres til den
regnskabsmaessnge hensaettelse pa 9.293 mio. kr. i forbindelse med
indgdelsen af kontrakterne for de store anlaegsarbe]der, samt den
registrerede markedsvaerdiregulering (indtaegt) pa 424 mio. kr.

Resultatet for 2011 vil fragd selskabets egenkapital, der 31. decem-
ber 2011 sdledes forventes at udggre 166 mio.kr. Selskabets solidi-
tetsgrad forventes som fglge af hensaettelsen at blive reduceret til
2% ultimo aret.

Den regnskabsmaessige henszettelse er ikke budgetteret i 2011, da
kontrakterne vedr;zirende de store anlaegsarbejder pa Cityringen var
forventet indgdet ultimo 2010. Hensaettelsen er beregnet som an-
laegsomkostningerne fratrukket den akkumulerede veerdi af det for-
ventede fremtldlge driftsoverskud pa Cityringen. Den regnskabs-
maessige handtering af henszettelsen foretages i dialog med selska-
bets revisorer og revisionskomiteen.

Hensaettelsen, der er en konsekvens af, at selskabet far en "retlig
eller faktisk forpligtelse” til at gennemfgre det samlede anleeg af Ci-
tyringen, folger den planlagte finansiering af Cityringen og er alene
udtryk for, at selskabet med kontraktindgdelsen forpligter sig til in-
vesteringen.

Markedsvaerdireguleringen for 2011 relaterer sig til selskabets ind-

] - . . N
gaede finansielle aftaler. Reguleringen skyldes renteudvikiingen og
er alene en regnskabsmaessig registrering, som ikke har nogen likvi-
dltetsmae55|g virkning. Da markedsvaerdlregulermgen indgdr som en
del af arets resultat pdvirker den ogsd stgrrelsen af selskabets
egenkapital.

Den regnskabsmaessige fglsomhed vedrgrende markedsveerdiregule-
ringen kan udtrykkes ved basis point value (BPV). Med selskabets
nuveerende finansielle portefglje (swap) udggr BPV 18,0 mio.kr.,
hvilket betyder at et fald i renteniveauet pa 0,01% vil medfgre en
stigning i markedsvaerdlregulermgen og dermed en belastning af re-
sultatet pd 18 mio.kr. Tilsvarende vil en stigning i renteniveauet pa
0,01% medfgre en forbedring af resultatet med 18 mio. kr.

Som en del af den budgetmaessige resultatdisponering blev der ved
gkonomiopfglgningen for 4. kvartal 2010 reserveret 35 mio. kr. til
fremtidige driftsoptimeringer. Bestyrelsen vil fa forelagt forslag til
anvendelse af de afsatte midler til godkendelse. Der er i 1. halvar
2011 ikke disponeret midler fra denne reserve.

I budgettet for 2011 er der afsat 9 mio. kr. med henblik pa at kunne
foretage passagerfremmende tiltag. Der er i alt disponeret 2,6
mio.kr. heraf, til intensivering af partnersamarbejde og Park & Ride
jf. bestyrelsens beslutning pad bestyrelsesmgdet 31. marts 2011
samt til pendlercykelsystem jf. bestyrelsens beslutning pd bestyrel-
sesmgdet den 26. maj 2011.
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I tabel 2 kan ses, hvordan selskabets aktuelle gkonomiske situation
ser ud, sammenlignet med det oprindelige langtidsbudget fra stiftel-
sen af selskabet og det gaeldende langtidsbudget.

Tabel 2: Nagletal - status pad langtidsbudget.
Langtidsbudget Lov Langtidsbudget Geldende Langtidsbudget med drsregnskab
2010
Ar Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal
2011 356 *) 70 -2.091 54 -2.063 54

Note: Kassebeholdningen er selskabets nettolikvider.

*) For at ggre tallene sammenlignelige er tallet korrigeret i forhold til langtidsbudgettet hvor kassebehold-
ningen er 1.953 mio.kr. da det pd stiftelsestidspunktet var forudsat at likviditetsbroen (jf. voldgiften mod
Comet) blev tilbagebetalt i 2010.

Det fremgé’\r af tabellen, at selskabets aktuelle gkonomi lever op til
forudsaetningerne i det gaeldende langtidsbudget.

Med udgangspunkt i arets forventede resultat er selskabets kasse-
beholdning sdledes stort set som forventet, hvorfor selskabet fortsat
forventes at veere geeldfrit i 2059.
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2 Driftsresultat Metro

Tabel 3 - Driftsresultat (1.000 kr.)

Regnskab Vedtaget | Nyt esti- | Afvigelse
2010 budget mat vedtaget
2011 2011 budget
Metroens takstindtaegter 589.095 601.085 601.085 1]
Metroens driftsindtaegter
Udlejning af Metro 184.542 221.108 212.108 -9.000
@vrige indtaegter 5.430 0 0 0
Metroens driftsindtaegter, i alt 189.972 221.108 212.108 -9.000
Indtaegter, i alt 779.066 822.193 813.193 -9.000
Metroens driftsomkostninger
Betaling for drift -589.095 -601.085 -601.085 0
Kontraktstyring mv. -29.645 -40.867 -42.416 -1.549
@vrige omkostninger -34.396 -5.680 -4.124 1.556
Metroens driftsomkostninger, i alt -653.136 -647.632 -647.625 7
Administrationsomkostninger -15.269 -21.095 -20.599 496
Ombkostninger, i alt -668.405 -668.727 -668.224 503
'(‘:;;';t;:)f” ned- og afskrivninger 110.661 153.466 144.969 -8.497
Overskudsgrad: EBITDA 14% 18% 18% ol

Note: Tabellen er angivet i Igbende priser efter aftale med ejerne.

For hele 2011 er det estimerede resultat far ned- og afskrivninger
p& 145 mio. kr., hvilket er en reduktion pa 8 mio. kr. i forhold til
budgettet. Dette skyldes primaert, at omkostninger, der var budget-
teret i 2010, er blevet udskudt til 2011.

Metroens takstindtsegter

Metroens takstindteegter er afhaengige af passagerantallet, den gen-
nemsnitlige afregning pr. passager samt selskabets nettobetaling af
provision til Movia og DSB for billetsalg. I 2011 er budgetteret med
53,5 mio. passagerer (52,4 mio. i 2010) samt en gennemsnitlig
takstindtaegt pr. passager pa 11,42 kr. (11,22 kr. i 2010).

I 1. halvar 2011 er realiseret et passagertal pa 27,2 mio. mod bud-
getteret 26,7 mio. Det estimerede passagertal for hele ret er fast-
holdt p& 53,5 mio. da det hgjere passagertal i 1. halvar forudsaettes
udlignet over aret.

Metroens driftsindtaegter

Metroens driftsindtaegter bestar af selskabets indtzegt for udlejning
af Metroen. Udviklingen i udlejning af Metro, skal ses i sammen-
hang med udviklingen i takstindtaegterne og betaling for drift. Esti-
matet er sendret som fglge af eendring i estimat for betaling for drift
jf. omtalen af Metroens driftsomkostninger nedenfor.

Metroens driftsomkostninger

Metroens driftsomkostninger bestar dels af selskabets betaling for
drift, dels af omkostninger til kontraktstyring, dels af gvrige om-
kostninger.
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Betalingen for drift omfatter kontraktmaessig betaling for drift samt
en beregnet basisbetaling, der svarer til selskabets indtaegt for ud-
lejning af Metroen. De estimerede omkostninger for disse tre bud-
getposter er samlet forhgjet med 9 mio. kr. til i alt 389 mio. kr.,
som fglge af, at omkostninger til mobilisering i forlaengelse af den
nye kontrakt om driften af Metroen er blevet udskudt fra 2010. Der
udestdr endelig opggrelse over omkostningerne. I 2010 udgjorde
den tilsvarende nettoomkostning 405 mio. kr.

Kontraktstyring omfatter selskabets omkostninger til overvagning og
vedligehold af den indgdede driftskontrakt, med det formal at sikre
opretholdelse af Metroens vaerdi gennem vedligehold med et lang-
sigtet perspektiv, samt varetagelse af de ikke udliciterede stgtte-
funktioner.

Estimeret slutforbrug for kontraktstyring mv. er forhgjet med ca. 1,5
mio.kr. Dette skyldes overfgrsler fra 2010 (tidsmaessige forskydnin-
ger), jf. skonomiopfalgning for 1. kvartal 2011.

@vrige omkostninger bestar af omkostninger til skadesforsikring.
Estimeret slutforbrug er reduceret med ca. 1,5 mio. kr. som fglge af
en lavere betaling til skadesforsikringen end forventet.

I budgettet for 2011 er der afsat 9 mio. kr. med henblik pa at kunne
foretage passagerfremmende tiltag. Der er i alt disponeret 2,6
mio.kr. heraf, til intensivering af partnersamarbejde og Park & Ride
jf. bestyrelsens beslutning pd bestyrelsesmgdet 31. marts 2011
samt til pendlercykelsystem jf. bestyrelsens beslutning pa bestyrel-
sesmgdet den 26. maj 2011.

Administrationsomkostninger

Starstedelen (ca. 80%) af selskabets personaleomkostninger, andre
driftsindtaegter og andre eksterne omkostninger relaterer sig til City-
ringen, mens resten (ca. 20%) henfgres til Metro i Drift. Den relative
andel for det enkelte omrade udggres, dels af en direkte andel af
lsnomkostningerne, dels en relativ andel af selskabets generelle
administrationsomkostninger.

Administrationsomkostningerne i tabel 3, svarer til summen af veerdi
af eget arbejde, andre driftsindtaegter, personaleomkostninger og
andre eksterne omkostninger, jf. resultatopggrelsen.

Som fglge af en forskydning i ansaettelser til Cityringen er persona-
leomkostningerne reduceret med 10 mio.kr., hvilket pd nuvaerende
tidspunkt er et forelgbigt skgn. Selskabet er i gang med at gennem-
ga forventningerne til ansaettelser og ressourcepersoner i projektets
anleegsperiode. Estimatet for administrationsomkostningerne er re-
duceret med 0,5 mio.kr. da reduktionen vedrgrer Cityringen og der-
for kun har indirekte indflydelse pa Metro i Drift.
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I budget 2011 er afsat en driftsreserve pa 2,5 mio.kr. og en udvik-
lingspulje pd 2 mio.kr. I 1. halvar 2011 er der disponeret 200.000
kr. af driftsreserven til et indkgbssystem i forbindelse med selska-
bets nye e-faktureringsystem. Af udviklingspuljen er der disponeret
1,25 mio.kr., til aktiviteter, der er knyttet til forberedelse af under-
spgelsen af en eventuel afgrening til Nordhavn,
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3 Ned- og Afskrivninger

Tabel 4 - Ned- og afskrivninger

Regnskab Vedtaget | Nyt esti- | Afvigelse
2010 budget |[mat 2011| vedtaget
2011 budget

Afskrivninger -193 -195 -195 0
Nedskrivninger (inkl. hensaettelse) *) -594 0 -9.293 -9.293
Ned- og afskrivninger i alt -787 -195 -9.488 -9.293

Note: Tabellen er angivet i Isbende priser efter aftale med ejerne.

*: Den regnskabsmae55|ge hensaettelse er ikke budgetteret i 2011, da kontrakterne vedrgrende de
store anleegsarbejder pd Cityringen var forventet indgdet ultimo 2010, men farst fald endeligt p8
plads i 2011.

Afskrivninger omfatter selskabets lgbende afskrlvnlnger pd anlagget
af den ibrugtagne metro og afskrivning pa selskabets driftsmidler.
Afskrivninger foretages med udgangspunkt i en lineaer afskrivnings-
metode fordelt over aktivernes forventede brugstid. Resultatet af
arets afskrivninger svarer til det forventede.

Arets nedskrivninger bliver vaesentligt stgrre end budgetteret. Dette
skyldes, at den regnskabsmaessige henseettelse ikke er budgetteret i
2011, da kontrakterne vedr;zirende de store anlaegsarbejder pa Clty—
ringen var forventet indgdet ultimo 2010, men farst faldt endeligt pa
plads primo 2011.

Henseettelsen er beregnet som anleegsomkostningerne fratrukket
den akkumulerede vaerdi af det forventede fremtidige driftsoverskud
pa Cityringen. Den regnskabsmaessige handtering af henszettelsen
foretages i dialog med selskabets revisorer. Hensattelsen er stgrre
end tidligere forventet, hvilket skyldes udvidelsen af anlaegsbudget-
tet som blev godkendt af ejerne ultimo 2010.

Henseettelsen, der er en konsekvens af, at selskabet far en "retlig
eller faktisk forpligtelse” til at gennemfgre det samiede anlaeg af Ci-
tyringen, folger den planlagte finansiering af Cityringen og er alene
udtryk for, at selskabet med kontraktindgaelsen forpligter sig til in-
vesteringen.
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4 Finansielle poster

Tabel 5 - Finansielle poster

Regnskab| Vedtaget | Nyt esti-| Afvigelse
2010 budget mat vedtaget
2011 2011 budget
98 59 59 0

Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger -53 -114 -114
Finansielle poster, i alt 45 -56 -56 0
Markedsvaerdiregulering 358 0 424 424

Note: Tabelien er angivet i Isbende priser efter aftale med ejerne.

Selskabets finansielle indtaegter omfatter renteindteegter vedrgrende
selskabets tilgodehavender herunder likviditetsbroen som selskabet
etablerede under anlaegget af metroens fgrste etaper med henblik
pd at sikre anleegsentreprengren en rimelig likviditet i anlaegsperio-
den.

Selskabets finansielle omkostninger er budgetteret med udgangs-
punkt i, at der forudsaettes optaget 1&n pad 3,8 mia.kr. i 2011 til en
gennemsnitlig variabel rente pa 3% (nominel).

Det nye estimat for markedsvaerdireguleringen er estimeret ud fra
den for 1. halvar konstaterede regulering.

Selskabet har arbejdet pd at opbygge en renteeksponerlng saledes
at dele af de fremtidige renteomkostninger fastlases. Selskabet har i
2010 indgaet en raekke aftaler om renteafdaekning jf. tabel 5.

Tabel 5 — Aftaler i 2010 vedr. renteafdaekning
[ start | udiob | Rente | Belob (EUR) |

2010 2050 3,5% 400 mio.
2013 2035 3,7% 200 mio.
2015 2040 3,7% 670 mio.
2017 2037 3,3% 200 mio.
2018 2028 3,6% 135 mio.

Note: I langtidsbudgettet er forudsat en rente pa 6%.

Med indgdelsen af aftalerne har selskabet, sammen med den i 2009
overtagne indeksswap pa EUR 135 mio., foretaget renteafdakning
for naesten 2/3 af den forventede mak5|ma|e geeld til en fast rente.

Markedsveerdireguleringen for 2011 relaterer sig til disse aftaler om
renteafdsekning.

Den regnskabsmaessige fglsomhed vedrgrende markedsvaerdiregule-
ringen kan udtrykkes ved basis point value (BPV). Med selskabets
nuvaerende finansielle portefglje (swap) udggr BPV 18,0 mio.kr.,
hvilket betyder at et fald i renteniveauet pa 0,01% vil medfgre en
stigning i markedsvaerdlregulerlngen og dermed en belastning af re-
sultatet p8 18 mio.kr. Tilsvarende vil en stigning i renteniveauet pd
0,01% medfgre en forbedring af resultatet med 18 mio. kr.



Metroselskabet

Markedsveerdireguleringen afheenger af renteudviklingen og er en
regnskabsmaessig beregning som ikke har nogen likviditetsmaessig
virkning. Markedsvzaerdireguleringen indgdr som en del af 3rets re-
sultat og har derved indflydelse pa egenkapitalens stgrrelse. I perio-
der hvor markedsvaerdien er negativ (udgift), vil egenkapitalen re-
duceres og omvendt.

10
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5 Egenkapitalens udvikling

Tabel 6 - Egenkapitalens udvikling

' Regnskab | Vedtaget | Nyt esti—:i Afvigelse
: mat . vedtaget

budget
Egenkapitalens udvikling 9.139 229 166 -63

Note: Tabellen er angivet i Isbende priser efter aftale med ejerne.

Udviklingen i egenkapltalen afspejler det forventede samlede arsre-
sultat. I 1. halvdr er egenkapitalen herigennem blevet pavirket af to
vaesentlige forhold i form af dels en regnskabsmaessig hensacttelse
som fglge af mdgaelsen af de store anlaegskontrakter, dels mar-
kedsvaerdireguleringer pa selskabets finansielle instrumenter.

Henseettelsen skyldes, at selskabet med indgaelsen af kontrakterne
vedrgrende de store anlaegsarbejder pa Cityringen har faet en "retlig
eller faktisk forpligtelse” til at gennemfgre det samlede anleeg af Ci-
tyringen. Den regnskabsmaessige henseettelse har isoleret set med-
fart en reduktion af egenkapitalen med 9,3 mia. kr. Henseettelsen er
stgrre end oprindeligt forventet, hvilket skyldes udvidelsen af an-
lzegsbudgettet ultimo 2010.

Markedsvaerdireguleringen er en konsekvens af markedsmaessige
udsving i renten. Selskabet har i 1. halvar registreret en markeds-
vaerdlregulerlng (indtaegt) pa 424 mio. kr., hvilket har medfert en
positiv pavirkning af egenkapitalen med samme belgb.

Da Metroselskabet er et I/S, hvor ejerne haefter 100 pct. for selska-
bet, medfagrer sendringer i egenkapital ingen behov for f.eks. yderli-
gere indskud fra ejerne. Selskabet vil - selv med en meget lille eller
negativ egenkapital - kunne fortsaette sin virksomhed som planlagt,
sd laenge selskabets geeld kan serviceres.

11
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6 Personale

Tabel 7 - Personale

Regnskab | Vedtaget | Nyt esti-| Afvigelse
2010 budget mat vedtaget
2011 2011 budget

Personale (ultimo) 123 181 168 -13

Etablering af udfgrelsesafdelingen fortsaetter i 2011. Estimeret slut-
forbrug er reduceret med 13 personer, dette skyldes en forskydning
i anszettelser til Cityringen. Selskabet er pa nuvaerende tidspunkt i
gang med at gennemga forventningerne til ansaettelser og ressour-
cepersoner i projektets anlaegsperiode.

12
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7 Resultatmal

I budgettet for 2011 er opstlllet resultatmal i forbindelse med Drif-
ten af Metroen. Resultatmalene for 2011 blev defineret sdledes:

Tabel 8 - Resultatmal

Realiseret MAal 2011 | Forventning | Forventning | Realiseret
2010 2011 2. kvt. 11 2. kvt. 11

Driftsstabilitet 98,2% Min. 98% Min. 98% Min. 98% 98,7%
Passagertal 52,4 mio. 54 mio. 54 mio. 26,7 mio. 27,2 mio.
Kundetilfredshed:

Tilfredshed med rejsen 95% 95% 95% 95% 96%
Tryghed pa rejsen 96% 96% 96% 96% 93%
Information under rejsen 84% 90% 90% 90% 82%

De realiserede resultatma! efter 2. kvartal 2011 svarer stort set til
det forventede, dog ligger "Information under rejsen” lidt under for-
ventningen. For at gge kundernes tilfredshed med information under
rejsen, har selskabet igangsat et projekt, hvor formalet er at forbed-
re passagerlnformatlonen ved blandt andet at forbedre skiltning
samt informationen pé tvaers af metro, S-tog og busser.

Driftsstabilitet

Tabel 9 — Driftsstabilitet 2007 - 2011

m 1. kvartal 2. kvartal 3. kvartal 4. kvartal m

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 98,7

Driftsstabiliteten for 2. kvartal 2011 var 98,7%, hvilket er en for-
bedring i forhold til m&let for 3ret.

13
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Passagertal

Tabel 10 - Realiserede passagertal

Arstal Realiseret Indeks
passagertal
2004 34 100
2005 36 106
2006 36 108
2007 40 117
2008 47 138
2009 50 147
2010 52 153
2011-2 27 -
BT 54 159

Det realiserede passagertal for 1. halvar 2011 er 27,2 mio. hvilket
er 0,5 mio. hgjere end forventet for 1. halvar 2011. Passagertallet
giver ikke anledning til zendring af drets samlede forventede passa-
gertal, da det hgjere passagertal i 1. halvar forudsaettes udlignet i
lgbet af aret.

Kundetilfredshed

Tabel 11 - Kundetilfredshed

Udvikling i tilfredshed

100,0

80,0

60,0
Tilfredshed med rejsen Tryghed Information

@ 2009 W 2010 O 1. kvartal 2011 O 2. kvartal 2011 '

14
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Hvert kvartal gennemfegres en kundetilfredshedsundersggelse for
Metroen. Undersggelserne gennemfgres ved personlige interview i
Metroen fordelt med ca. 340-400 interview pr. maned. Realiseret
kundetilfredshed er stort set som forventet, dog ligger "Information
under rejsen” lidt under forventet.

Selskabet har igangsat et arbejde der skal forbedre informationen
under rejsen. Der er p.t. identificeret 24 potentielle initiativer, der
kan forbedre passagerinformationen. Ti af disse initiativer er og for-
ventes igangsat i lgbet af 2011. Det drejer sig bl.a. om bedre skilt-
ning, skeerme med realtidsinformation pa stationerne, styrkelse af
kommunikationsindsatsen fra kontrolrummet samt forskellige tiltag
rettet mod turister.
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8 Anlaeg af Cityringen

Ejerne indskgd i forbindelse med stiftelsen af selskabet kapital til at
dekke den del af investeringen i Cityringen, der ikke kan daekkes af
passagerindtaegter. Investeringen i 1. halvar 2011 fremgar ikke di-
rekte af resultatopggrelsen (dvs. oversigten i tabel 1), men indgar i
posten ned- og afskrivninger. Dette skyldes at investeringerne i Ci-
tyringen veerdisaettes til 0 kr. indtil restinvesteringerne kan daekkes
af de fremtidige passagerindtaegter. Opfglgning pa investeringerne
foretages desuden - af hensyn til gennemsigtigheden i projektet - i
et separat anlaegsbudget.

Det samlede anlaegsbudget for Cityringen pa 21,3 mia. kr. i 2010-
priser er godkendt ved aktstykke 51 af 16. december 2010. Anlaegs-
budgettet er opregnet til 21,5 mia.kr. i 2011-priser (opregnet med
Statens indeks).

Pr. 30. juni 2011 er det samlede registrerede forbrug pa 3.489,3
mio. kr. Heraf er 2.036,5 mio. kr. registreret forbrug i 1. halvar
2011. De i kontrakterne for Civil Work og Transportsystemet aftalte
forudbetalinger er udbetalt i 1. kvartal 2011.

Den regnskabsmaessige vaerdi af Cityringen er i balancen opgjort til
0 kr. jf. ovenstdende. Dette er en fglge af, at veerdien Igbende ned-
skrives til anleeggets forventede genindvindingsvaerdi under hensyn-
tagen til de planlagte anleaegsinvesteringer. Genindvindingsveerdien
svarer til kapitalvaerdien. Ved opggrelse af kapitalvaerdien tilbagedi-
skonteres skgnnede fremtidige pengestrgmme til nutidsvaerdi. Primo
2011 er der foretaget en regnskabsmaessig hensaettelse pa 9.293,0
mio.kr., svarende til den beregnede kapitalveerdi (negativ) pr. 1. ja-
nuar 2011. Det registrerede forbrug i 1. halvdr 2011 pd 2.035,6
mio.kr., er fragdet i henszettelsen, der sdledes pr. 30. juni 2011 ud-
ggr 7.257,4 mio.kr

Tabel 12 -Prognose for Cityringens samlede udgifter pr. 30. juni 2011

{mio.kr.) Ankerbud- Seneste Seneste Seneste Tidl. esti- Aktuel Estimeret | Heraf for-

get (2010- | opdatere- | opdatere- | opdatere- | meret slut- | 2ndring til | slutfor- brugt pr.

priser) de budget | de budget | de budget forbrug estimeret brug pr. 300611

(2010- (&rets (arets (arets slutfor- 311211 (lsbende

priser) priser)? priser)? priser)? brug (drets priser)

priser)

Bygge- og anlaegsarbejder 12.274 12.274 12.409 12.409 12.409 0 12.409 1.116,3
Transportsystem, Anlaeg 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 2.069 687,9
Radgivere 1.159 1.159 1.161 1.161 1.161 0 1.161 925,6
Byggeledelse og tilsyn 720 720 728 728 728 0 728 56,4
Bygherreorganisation 569 569 574 574 574 0 574 222,9
Ufordelt budget 1.619 1.619 1.637 1.637 1.637 0 1.637 0
Cityring, i alt 21.393 21.393 21.611 21.611 21.611 0 21.611 3.535,7
Tilkgbsrefusioner -70 -70 -70 -70 -70 0 -70 -46,4
Cityring, totalt 21.323 21.323 21.541 21.541 21.541 0 21.541 3.489,3

1) Statens indeks. P8 nuvaerende tidspunkt er det samlede anlaegsbudget 21,5 mia.kr. i 2011-priser, opregnet efter
Statens indeks.

2) Kontraktindeks. Udviklingen i de aftalte indeks vil Igbende blive indarbejdet i anlagsbudgettet. Indtil videre
svarer anlaegsbudgettet til Statens indeks.
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Aktuelt forbrug svarer stort set til aktuel projektvaerdi.

Cityringen S-curves 2007-2018 Status 31. juli 2011
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Cityringen S-kurver 2007-2011 Status 31. juli 2011
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Note: S-kurven viser, hvordan projektets veerdi udvikler sig over tid. Projektets veerdi er defineret
som det akkumulerede budget - dvs. de forventede omkostninger. Projektets vaerdi har s8ledes
ingen sammenhang med Cityringens markedsvaerdi. Aktuel projektvaerdi viser, hvor meget de gen-
nemforte aktiviteter er budgetteret til. Aktuelt forbrug viser, hvor mange penge der er forbrugt.
Ligger det aktuelle forbrug hajere end den aktuelle projektvaerdi, er der brugt flere penge p3 aktivi-
teterne, end der er budgetteret med. Ligger den aktuelle projektvzerdi lavere end den planlagte
projektveerdi, er projektet efter tidsplanen.
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9 Metro i Drift — Etape 1-3

Restinvesteringer vedrgrende Metro i Drift fremgar ikke af resultat-
opggrelsen. Investeringerne i 1. halvdr 2011 indgdr i selskabets ba-
lance under posten Metro i drift, der i alt udggr 5,0 mia.kr.

Anlzegsbudgettet for den eksisterende Metro (etape 1-3) er lukket
med udgangen af 2008. Restbudgettet blev gennemgaet og opdelt
pad udestdende opgaver.

Af nedenstaende tabel fremgar, at restbudgettet pr. 31. december
2010 udgjorde 80,8 mio.kr. Restbudgettet for etape 1-3 blev i 2010
forhgjet med i alt 25 mio.kr. Forhgjelsen skyldes flere omkostninger
til voldgiftsagen mod den store anlaegsentreprengr pa Metroens far-
ste to etaper end tidligere forventet. I 1. halvar 2011 har der veeret
samlede investeringer pa 31,2 mio.kr.

Tabel 14 - Restbudget etape 1-3

Voldgiftsag (COMET) 11,6

Rejsekort 4,6 5,9 4,6 1,3
Overdaekning Frederiksberg St. 0,0 2,2 0,0 0,0
Slutregning Bygge og Anlaeg (HAN) 16,9 16,8 16,9 13,1
Ledningsomlagning 0,0 0,0 0,0 0,0
Byggeledelse og tilsyn m.m. 0,0 4,7 0,0 1,4
Slutregning Transportsystem (Ansaldo) 0,0 0,0 0,0 0,0
Anlaagsreserve 31,4 43,2 12,5 4,5
Restbudget - Metro i Drift, i alt 64,5 80,8 43,1 30,0
Reinvesteringer - - 54,5 1,2
Total 64,5 80,8 97,6 31,2 1

Selskabet har i juli 2011 indgdet forlig med anlaegsentreprengren pa
Metroens etape 3. Som fglge af dette vil restbudgettet for Etape 1-3
blive afsluttet ved 3. kvartals opfglgning og den budgetmaessige
handtering af de udestdende opgaver vil blive indarbejdet.

Afslutningen af Comets voldgiftssag mod Metroselskabet blev i foraret
2010 udskudt efter krav fra Comet. Comet kraevede, og fik Voldgifts-
rettens accept af, et ars udskydelse med henblik pa at muligggre
supplerende skriftveksling mellem parterne. Udskydelsen samt den
ekstra skriftveksling medfgrer ggede omkostninger for Metroselskabet
til advokatbistand og bistand fra gvrige radgivere, bl.a. revisorer. Sel-
skabets advokat skgnner, at den samlede ekstra omkostning til advo-
katbistand m.v. for afslutning af Comets voldgiftssag vil veere pa ca.
20 mio. kr., hvoraf 11,2 mio. kr. vil skulle anvendes i indevaerende
ar. Budgettet for Cometsagen foresl3s derfor forhgjet med 20 mio. kr.
i budgetopfglgningen for 3. kvartal 2011.

5,9
2,2
16,8
0,0
4,7
0,0
12,5
50,1
54,5
04,6

Forventet Restbudget | Budgetfor- Regnskab Seneste Restbudget
Restbudget restbudget pr. pr. slag 2011 30.06.11 estimat pr.
31.12.2010 31.12.2010 31.12.2011
8,0 9,1 9,7 8,0 0,0

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
0,0
30,7
30,7

30,7
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10 Langtidsbudget

Selskabets langtidsbudget, der er opdateret i december 2010, viser,
at selskabet forventes at vaere geeldfrit i 2059, hvilket svarer til det
senest galdende langtidsbudget 2010. Den maksimale gzeld nas i
2023, hvor den er p3 ca. 21,9 mia. kr. i Isbende priser.

Tabel 15 - Udvikling i geeld

Udvikling i gaeid
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2056
2059

Tabel 16 - Nggletal

- Langtidsbudget Lov Langtidsbudget Galdende Langtidsbudget med Arsregnskab
2010

Ar Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal Kassebeholdning Passagertal
2007 3.263 43 3.288 40 3.288 40
2008 2.856 51 2,971 46 1 2.971 a6 Y
2009 2.305 57 2.805 50 9 2.805 509
2010 3.446 63 2,288 52 2,315 520
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: Langtidsbudget i Igbende priser. Kassebeholdningen er selskabets nettolikvider.
1) Realiseret passagertail.

Kassebeholdningen ultimo 2011 p§ 2.063 mio.kr., svarer stort set til
det forventede, ligesom passagertallet ligger pd niveau med det
geeldende langtidsbudget Selskabet forventes fortsat at vaere geaeld-
frit i 2059.

Selskabet har i december 2010 opdateret langtidsbudgettet. I den
forbindelse har selskabet bl.a. indarbejdet konsekvenserne af de
store anlagskontrakter, resultatet af de opdaterede passagerprog-
noser samt selskabets indgdede swap til renteafdaekning.
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Det kan oplyses, at selskabet kan klare kortsigtede udsving i kasse-
beholdning pd ca. 35 mio.kr., uden at forlaenge tilbagebetalingsti-
den.
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11 Eventualforpligtelser

Anlagsentreprengren pa Metroens etape 1 og 2A, COMET, har
i forbindelse med entreprengrens slutopggrelse over for Me-
troselskabet fremsat et krav om merbetaling pa ca. to milliar-
der kroner. COMET har efterfglgende indbragt kravet for en
voldgift. Efter den geeldende tidsplan, fastlagt af Voldgiften,
forventes afggrelse i sagen i 2012.

Anlaegsentreprengren pa Metroens etape 3, Hoffmann/Arkil-
Novejfa, har i forbindelse med entreprengrens slutopggrelse
fremsat krav om merbetaling pa ca. 81 mio.kr. Entreprengren
har efterfglgende indbragt kravet for en voldgift. Sagen er af-
gjort i juli 2011.

I forbindelse med udlicitering af Cityringen er processen ind-
bragt for klagenaevnet for udbud. Selskabet har ikke foretaget
hensaettelse, idet sagen ikke ventes at pafgre vaesentlige om-
kostninger. Klagenaevnets afggrelse forventes medio 2012.
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