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Arsrapport 2017

Bestyrelsen for Hgjgaard Holding A/S har i dag behandlet og godkendt
arsrapporten for 2017, som felger nedenfor i sin helhed og med folgende
resume.

Resumé

12017 realiserede Hojgaard Holding koncernen en omsatning pa 60 mio.
DKK. Resultat af primer drift pd 9 mio. DKK er pé niveau med 2016.

Hgjgaard Holding koncernens resultat for skat blev et underskud pa 38 mio.
DKK, hvilket er 39 mio. DKK lavere end sidste ar. Koncemnens resultat for
skat er is&r negativt pavirket af det lavere resultat i MT Hojgaard
koncernen, hvor Hejgaard Holding koncernens andel i &r var et underskud
pé 46 mio. DKK med et underskud sidste ar pa 7 mio. DKK.

Hejgaard Holding koncernens resultat efter skat blev et underskud pa 40
mio. DKK mod et underskud i 2016 pa 1 mio. DKK.

Den felles ledet virksomhed MT Hgjgaard (hvoraf Hejgaard Holding A/S’
andel udger 54 %) udviste et driftsresultat for serlige poster pd 176 mio.
DKK mod et pa 73 mio. DKK for 2016. Serlige poster udger i 2017 en
udgift pd 125 mio. DKK, der vedrerer gamle afsluttede offshore tvistsager.
2016 udgjorde szrlige poster 0 mio. DKK. Resultat efter skat (fer
minoriteter) var for aret et underskud pa 58 mio. DKK mod et overskud pa
10 mio. DKK i 2016. Resultatet for 2017 er negativt pavirket af ovennavnte
serlige poster samt en nedskrivning af det udskudte skatteaktiv med 79 mio.
DKK.

For 2018 forventer MT Hgjgaard koncernen en omsztning omkring 6,8 mia.
DKK og et driftsresultat for serlige poster i niveauet 140 - 180 mio. DKK.
Sarlige poster forventes at udgere 0 mio. DKK.

Hojgaard Holding koncernens forventninger til 2018 vil udover vor andel pa
54 % af MT Hgjgaard koncernens resultat efter skat og minoriteter bestd af
et lille positivt resultat for skat.

Der stilles ikke forslag om udbytte for 2017.

Hejgaard Holding A/S Telefon: +45 4520 1500 hojgaard@hojgaard.dk
Smakkedalen 4, 1 Telefax: +45 4520 1501 www.hojgaard.dk
DK-2820 Gentofte CVRnr. 16 8884 19
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Hoved- og nggletal for koncernen

Mio. DKK 2013 2014 2015 2016 2017

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 72 70 58 76 60
Resultat af primeer drift 11 10 7 10 9
Finansielle poster -2 -3 -2 -2 -1
Andel af resultat efter skat og minoriteter i feelles ledet virksomhed 18 -181 99 -7 -46
Resultat for skat 27 -174 104 1 -38
Arets resultat 25 -176 103 -1 -40
Balance
Langfristede aktiver 603 413 519 509 462
Kortfristede aktiver 17 15 11 14 20
Egenkapital 547 362 472 468 427
Forpligtelser 73 66 58 55 55
Balancesum 620 428 530 523 482
Nettorentebzerende indestdende/geeld (+/-) -53 -50 -46 -40 -30
Pengestrgmme
Pengestrgm til/fra driftsaktivitet 6 3 3 7 3
Pengestrgm til/fra investeringsaktivitet:

Nettoinvestering ekskl. veerdipapirer -162

Nettoinvestering i vaerdipapirer 96
Pengestrgm til/fra finansieringsaktivitet 62 -6 -8 -6
Pengestrgmme i alt 2 -3 -5 1 3
Ngagletal
Resultatgrad (far skat-margin), pct. 37 -251 179 2 -64
Udbetalt udbytte, mio. DKK
Egenkapitalforrentning, pct. 5 -39 25 0 -9
Egenkapitalandel, pct. 88 85 89 90 89

Foreslaet udbytte pr. aktie, DKK

Gennemsnitlig og ultimo antal aktier, mio. stk. 4,2 4,2 4,2 4,2 4,2
Resultat og udvandet resultat pr. aktie (EPS og EPS-D), DKK 6,0 -41,8 24,4 -0,1 -9,5
Indre veerdi pr. aktie, DKK 130 86 112 111 102
Barskurs ultimo, A-aktier 180 207 385 239 172
Barskurs ultimo, B-aktier 182 208 404 224 174
Markedsveerdi i alt, mio. DKK 759 871 1.640 988 728
Kurs/indre veerdi 1,4 2,4 3,5 2,1 1,7

@vrige informationer

Gennemsnitligt antal medarbejdere 30 30 30 34 30

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger. De anvendte nggletal er defineret i note 1.

| &rsrapporten angiver 0,0 mio. DKK, at der er et belgb som afrundes til 0,0 mio. DKK, mens blank angiver at der intet er.
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Koncernens udvikling

Resumé

| 2017 realiserede Hgjgaard Holding koncernen en omsaetning pa 60 mio. DKK. Resultat af primaer drift p& 9 mio. DKK er
pa niveau med 2016.

Hgjgaard Holding koncernens resultat fgr skat blev et underskud pa 38 mio. DKK, hvilket er 39 mio. DKK lavere end sidste
ar. Koncernens resultat fgr skat er isaer negativt pavirket af det lavere resultat i MT Hgjgaard koncernen, hvor Hgjgaard
Holding koncernens andel i &r var et underskud pa 46 mio. DKK med et underskud sidste ar pa 7 mio. DKK.

Hgjgaard Holding koncernens resultat efter skat blev et underskud pa 40 mio. DKK mod et underskud i 2016 p& 1 mio.
DKK.

Den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard (hvoraf Hgjgaard Holding A/S’ andel udger 54 %) udviste et driftsresultat far
seerlige poster pa 176 mio. DKK mod et pa 73 mio. DKK for 2016. Seerlige poster udggr i 2017 en udgift pa 125 mio. DKK,
der vedrarer gamle afsluttede offshore tvistsager. | 2016 udgjorde seerlige poster 0 mio. DKK. Resultat efter skat (far
minoriteter) var for aret et underskud p& 58 mio. DKK mod et overskud pa 10 mio. DKK i 2016. Resultatet for 2017 er
negativt pavirket af ovennaevnte seerlige poster samt en nedskrivning af det udskudte skatteaktiv med 79 mio. DKK.

For 2018 forventer MT Hgjgaard koncernen en omsaetning omkring 6,8 mia. DKK og et driftsresultat fgr seerlige poster i
niveauet 140 - 180 mio. DKK. Seerlige poster forventes at udgare 0 mio. DKK.

Hgjgaard Holding koncernens forventninger til 2018 vil udover vor andel pa 54 % af MT Hgjgaard koncernens resultat efter
skat og minoriteter besta af et lille positivt resultat fgr skat.

Der stilles ikke forslag om udbytte for 2017.

Hgjgaard Holding A/S veesentligste aktiv er 54 % ejerskab af MT Hgjgaard A/S. Herudover ejer Hgjgaard Holding A/S, Hgjgaard
Industri A/S, der producerer betonsveller p& det af Banedanmark ejede fabriksanleeg i Fredericia. Hgjgaard Holding koncernens eget
likvide beredskab udgjorde pr. 31. december 2017 omkring 5,6 mio. DKK.

Hgjgaard Holding koncernens resultat vil i al veesentlighed svare til 54 % af MT Hgjgaard koncernens resultat efter skat og

minoriteter, og til radighed for udlodning til aktionaererne forventes at veere det udbytte, der modtages fra MT Hgjgaard A/S. Da MT

Hgjgaard A/S ikke udlodder udbytte for 2017, stilles der ikke forslag om udlodning af udbytte fra Hgjgaard Holding A/S.
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Realiseret i forhold til sidste &r og forventninger

Hgjgaard Holding koncernens omsaetning blev 59,8 mio. DKK, og resultatet af primeer drift blev et overskud pa 8,6 mio. DKK, hvilket
er pa niveau med sidste ar, og som forventet. MT Hgjgaard koncernens omseetning pa 7,6 mia. DKK og driftsresultatet fgr seerlige
poster pa 176,3 mio. DKK er som forventet. | forhold til sidste &r er driftsresultatet far szerlige poster forbedret med godt 100 mio.
DKK. At vores andel af den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard koncernen i indevaerende &r udviser et underskud pa 45,5 mio.
DKK mod et underskud sidste ar pa 6,9 mio. DKK, skyldes, at resultatet i &r er negativt pavirket af seerlige poster med 125 mio.
DKK, hvoraf vores andel udger 67,5 mio. DKK samt effekten af nedskrivning af det udskudte skatteaktiv.

Af Hgjgaard Holdings arsrapport for 2016 fremgik, at:

e [For 2017 forventer MT Hgjgaard koncernen en omsaetning omkring 7,2 mia. DKK og et driftsresultat fgr saerlige poster i niveauet
150 - 200 mio. DKK.

¢ Hgjgaard Holding koncernens forventninger til 2017 vil udover vor andel pa 54 % af MT Hgjgaard koncernens resultat efter skat
og minoriteter besta af et lille positivt resultat fer skat.

Dette blev senest i barsmeddelelse af 9. november 2017 vedr. "Kommentarer til regnskabet for 3. kvartal 2017” bekraeftet, og hvor
der samtidig blev tilfgjet: "Seerlige poster der i 1. halvar pavirkede MT Hgjgaard koncernen negativt med 25 mio. DKK, forventes nu
for hele aret at pavirke MT Hgjgaard koncernen negativt med 125 mio. DKK”

Resultater

Resultat fgr skat i moderselskabet Hgjgaard Holding A/S blev et overskud pa 5,8 mio. DKK, mod et underskud pa 4,3 mio. DKK i
2016. Resultatet for 2016 var negativt pavirket af en nedskrivning til genindvindingsveerdi af kapitalandelen i dattervirksomheden
med 7,3 mio. DKK.

Hgjgaard Industri A/S har i 2017 haft et overskud fgr skat pa 12,0 mio. DKK mod 13,4 mio. DKK i 2016.

MT Hgjgaard koncernens resultat for 2017 var et driftsresultat far seerlige poster p& 176,3 mio. DKK, hvilket var som forventet. Arets
resultat efter saerlige poster pa 125,0 mio. DKK og en nedskrivning af skatteaktivet med 79,0 mio. DKK var et underskud pa 58,4
mio. DKK. Hgjgaard Holding A/S 54 % andel af resultatet justeret for minoriteter indgar pa én linje i resultatopggrelsen i en
selvsteendig post benaevnt "Andel af resultat efter skat og minoriteter i faelles ledet virksomhed”.

Hgjgaard Holding koncernens samlede resultat far skat blev et underskud pa 38,1 mio. DKK mod et overskud i 2016 pa 1,4 mio.
DKK.

Balance og egenkapitaludvikling
Hgjgaard Holding koncernens balancesum blev 482,4 mio. DKK mod 523,1 mio. DKK ultimo 2016. Udviklingen kan iseer henfares til
veerdianseettelsen af kapitalandelene i den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard A/S.

Hgjgaard Holding koncernens rentebaerende nettogeeld er faldet fra 40 mio. DKK i 2016 til 30 mio. DKK i 2017.

Pr. 31. december 2017 udgjorde koncernens egenkapital 427,6 mio. DKK mod 468,3 mio. DKK aret fgr. Aktiens indre veerdi pr. 31.
december 2017 er 102 DKK pr. aktie & 20 DKK. Egenkapitalforrentningen blev -9 % mod 0 % i 2016. Egenkapitalandelen pa 89 %
ultimo 2017 er stort set uaendret fra aret for.

Pengestramsopggrelse

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter blev 3,2 mio. DKK, og pengestreamme fra finansiering blev 0,0 mio. DKK. Samlet er Hgjgaard
Holding koncernens likviditet forgget med 3,2 mio. DKK til 5,6 mio. DKK.
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Videnressourcer

Der er for Hgjgaard Holding A/S og Hgjgaard Industri A/S ikke identificeret videnressoucer af seerlig betydning for den fremtidige
indtjening.

For en gennemgang af de forhold vedr. videnressourcer der er vurderet at vaere af saerlig betydning for den fremtidige indtjening i

Hgjgaard Holding koncernens feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard koncernen, henvises der til beskrivelsen i MT Hgjgaard
koncernens arsrapport for 2017.

Samfundsansvar

| Hajgaard Holding koncernen er det en stadig bestraebelse, at der skal udvises en samfundsansvarlig handleméade.
| Hgjgaard Holding A/S - holdingselskabet (3 ansatte) og Hgjgaard Industri A/S - produktion af betonsveller (27 ansatte) er der ikke
udarbejdet politikker vedr. samfundsansvar, herunder klimapavirkning, menneskerettigheder og milja.

For en gennemgang af de forhold vedr. samfundsansvar, der er geeldende i Hgjgaard Holding koncernens feelles ledet virksomhed

MT Hgjgaard koncernen, henvises der til beskrivelsen i MT Hgjgaard koncernens arsrapport for 2017, samt den saerlige CSR-
rapport der findes pé selskabets hjemmeside www.mth.dk/csr2017

Risikostyring

Aktiviteterne i Hgjgaard Holding A/S og Hgjgaard Industri A/S indebaerer kun begraensede finansielle og forretningsmaessige risici.
Koncernens finansielle risici er omtalt i note 17.

For en gennemgang af de forhold vedr. risici og styringen heraf der er gaeldende i Hgjgaard Holding koncernens feelles ledet
virksomhed MT Hgjgaard koncernen, henvises der til beskrivelsen i MT Hgjgaard koncernens arsrapport for 2017.

Begivenheder efter balancedagen

Ud over begivenheder og udviklinger, der er omtalt og indregnet i denne arsrapport, er ledelsen ikke bekendt med andre forhold, der
er indtruffet efter den 31. december 2017, og som vil have en vaesentlig indflydelse pd Hajgaard Holding koncernens finansielle
stilling eller fremtidsforventninger.

Forventninger til 2018

For 2018 forventer MT Hgjgaard koncernen en omsaetning omkring 6,8 mia. DKK og et driftsresultat fgr saerlige poster i niveauet
140 - 180 mio. DKK, der kan blive negativt pavirket af warrantprogrammet. Seerlige poster forventes at udggre 0 mio. DKK.

Hgjgaard Holding koncernens forventninger til 2018 vil udover vor 54 % andel af MT Hgjgaard koncernens resultat efter skat og
minoriteter besta af et lille positivt resultat far skat.

Arsrapporten indeholder udsagn om fremtiden vedrgrende ledelsens forventninger til omsaetning og skonomiske resultater.
Forventningerne til den fremtidige skonomiske udvikling er i sagens natur forbundet med usikkerhed og risici, der kan medfare, at
udviklingen afviger i forhold til det forventede.
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Hgajgaard Industri A/S og MT Hgjgaard koncernen

Hgjgaard Industri A/S

Mio. DKK 2017 2016
Nettoomsaetning 59,8 75,6
Resultat fgr skat 12,0 13,4
Arets resultat 9,4 10,5
Balancesum 21,3 21,3
Egenkapital 11,4 12,5

Ejerandel 100 %

Managementkontrakten i Hgjgaard Industri A/S med Banedanmark om produktion af betonsveller pa det af Banedanmark ejede

fabriksanlaeg i Fredericia er forleenget til og med december 2018.

Der har i 2017 veeret en kapacitetsudnyttelse pa straekningssveller pa 68 %, hvilket stort set er som forventet. Arets resultat far skat

blev pa 12,0 mio. DKK mod 13,4 mio. DKK éret far.

For 2018 forventes en produktion af sveller som er noget mindre end i 2017 og et resultat far skat, der er under niveauet for 2017.

MT Hgjgaard koncernen

Mio. DKK 2017 2016
Nettoomsaetning 7.648 6.797
Driftsresultat for seerlige poster 176 73
Seerlige poster -125 0
Resultat far skat 40 72
Arets resultat -58 10
Arets resultat efter minoritetsinteresser -84 -13
Balancesum 3.675 3.668
Egenkapital 884 964
Ordrebeholdning 7.007 8.591
Medarbejdere 4.338 4.207
Resultatgrad (fer skat-margin), pct. 0,5 11

Ejerandel 54 %. Ovenstaende tal er 100 %

MT Hgjgaard koncernens omsaetning der i 2017 steg til 7,6 mia. DKK, var preeget af et forgget aktivitetsniveau saerligt indenfor
byggeri. Dette er stort set i overensstemmelse med forventningen i barsmeddelelse af 9. november, 2017 vedrgrende delarsrapport

for 3. kvartal 2017.

Driftsresultatet fgr seerlige poster blev 176 mio. DKK mod 73 mio. DKK i 2016, hvor stigningen primeert kan henfgres til den forggede

omsaetning samt projektsalg.

Seerlige poster udgjorde -125 mio. DKK som fglge af afggrelsen i Robin Rigg-sagen samt en revurdering af garantihnenseettelserne

pa gamle afsluttede offshore-projekter, som lgber til 2021.

Resultat fgr skat blev et overskud pa 40 mio. DKK mod et overskud pa 72 mio. DKK aret far.

5
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Skat af arets resultat er en omkostning pa 98 mio. DKK mod en omkostning p& 62 mio. DKK i 2016. Skat af arets resultat i 2017
svarer til en effektiv skatteprocent pa 246,7 %. | &rets skat for 2017 indgar en nedskrivning af det udskudte skatteaktiv med 79 mio.
DKK, som fglge af en opdatering af prognoserne for udnyttelsen af fremtidige overskud.

Balancesummen pé 3,7 mia. DKK er stort set usendret i forhold til sidste &r. Arets pengestramme fra driftsaktiviteter var 168 mio.
DKK mod 200 mio. DKK i 2016. Faldet skal primzert ses i lyset af den foragede aktivitet. De samlede pengestramme for aret
udgjorde 34 mio. DKK sammenholdt med -1 mio. DKK i 2016.

Der stilles ikke forslag om udbetaling af udbytte for 2017.

Af ordrebeholdningen der ultimo 2017 udger 7,0 mia. DKK forventes ca. 5,8 mia. DKK udfart i 2018.

Koncernens samlede kapitalberedskab pa 584 mia. DKK ultimo 2017 anses for tilfredsstillende sammenholdt med det forventede
aktivitetsniveau.

For en mere detaljeret omtale af MT Hgjgaard koncernen henvises til MT Hgjgaard koncernens arsrapport 2017.
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Aktioneerforhold

Generelt om Hgjgaard Holding A/S-aktien

Aktiekapitalen udger 84.100.340 DKK, som er fuldt indbetalt. Aktiekapitalen er fordelt pa 3.101.376 stk. A-aktier og 1.103.641 stk. B-
aktier a 20 DKK, hvor en A-aktie har 10 stemmer og en B-aktie har 1 stemme. Alle aktier har lige ret til udbytte. Begge aktieklasser
er noteret p4 Nasdaq Copenhagen.

For at opna stemmeret p& selskabets generalforsamling skal aktien vaere noteret pa navn i selskabets ejerbog. Aktionzerer, der
ensker at opna stemmeret, vil kunne notere deres aktier pa navn ved henvendelse til deres bankforbindelse.

Ejerforhold
Folgende aktiongerer har pr. 15. februar 2018 anmeldt besiddelse af mindst 5 % af selskabets aktiekapital eller stemmer:

Knud Hgjgaards Fond, Smakkedalen 4, 1. sal, 2820 Gentofte ejer 68,7 % af aktiekapitalen / 89,3 % af stemmerne.
Nordea Funds Oy, Strandgade 3, 1401 Kgbenhavn ejer 6,5 % af aktiekapitalen / 3,3 % af stemmerne.

Hgjgaard Holding A/S ejer ingen egne aktier. Bestyrelsen har frem til den 5. oktober 2018 bemyndigelse til at lade selskabet
erhverve egne aktier p& indtil 10 % af aktiekapitalen.

Af aktiebogen fremgik der pr. 15. februar 2018 1.270 stk. navnenoterede aktionaerer, som ejer 94 % af aktiekapitalen.

Der blev i forbindelse med etableringen af MT Hgjgaard A/S i 2001, mellem de to parter Hgjgaard Holding A/S og Monberg & Thor-
sen A/S, indgéet en aktionaeroverenskomst. Udover at regulere parternes aktiebesiddelse med tilhgrende dispositionsret i MT Hgj-

gaard A/S, indeholder aftalen ogsa en minoritetsbeskyttelse, der fordrer enighed parterne imellem vedrgrende en raekke veesentlige
beslutninger. | forbindelse med en gennemfarelse af et eventuelt overtagelsestilbud af Hgjgaard Holding A/S, kan aktionseroverens-
komsten endvidere medfgre aendringer i ejerforhold og @vrige vilkar for Hajgaard Holdings aktiebesiddelse i MT Hgjgaard A/S.

Knud Hgjgaards Fond
Har som sit uddelingsformal, at yde gkonomisk stgtte til fremme af erhvervsmaessige, kulturelle, videnskabelige, sociale samt
kunstneriske formal og bidrager herunder til dansk ungdoms dygtigggrelse og uddannelse.

Knud Hgjgaards Fond skal efter sin fundats have en bestemmende indflydelse over Hgjgaard Holding A/S og derved sgge at
opretholde kontinuiteten i selskabet og dertil knyttede selskaber. Safremt opretholdelsen af selskabets eller dertil knyttede
selskabers anseelse eller markedsmaessige position efter bestyrelsens vurdering ngdvendigger det, kan fonden i forbindelse
med fusion, spaltning, kapitaltilfarsel eller andre struktureendringer afgive den bestemmende indflydelse. Fonden skal dog
bevare en vaesentlig indflydelse i de naevnte selskaber.

Aktiekapitalens fordeling p& aktionaergrupper Aktiekursudvikling
Kurs
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Generalforsamling

Arets ordinzere generalforsamling afholdes torsdag den 5. april 2018 kl. 14.00 i Hotel Scandic Eremitage, lokale Ulvedalen 1+2,

Lyngby Storcenter 62 / Klampenborgvej 230, 2800 Kgs. Lyngby.

Bestyrelsen stiller ikke forslag om udbetaling af udbytte for 2017.

Bestyrelsen foreslar, at bemyndigelsen til i en periode pa 18 maneder at lade selskabet erhverve egne aktier p& indtil 10 % af

aktiekapitalen forlaenges til 4. oktober 2019.

Hele bestyrelsen er pa valg hvert ar. Bestyrelsen foreslar genvalg af Sgren Bjerre-Nielsen, Pernille Fabricius og Carsten Bjerg.
Medlemmerne af Hgjgaard Holding A/S bestyrelse er ligeledes medlemmer af MT Hgjgaard A/S bestyrelse.

Bgrsmeddelelser

Ordineer generalforsamling

Nyt medlem af MT Hgjgaards bestyrelse

Kommentarer til regnskabet for 1. kvartal 2017

Enemaeerke & Petersen er valgt til at renovere historisk bebyggelse i Kgbenhavn
MT Hgjgaard overdrager kontrakt vedrgrende Metro Cityringen

MT Hgjgaard valgt som totalentreprengr til byudviklingsprojekt Vinge ved Frederikssund
MT Hgjgaard palagt ansvaret i offshore-sag

Delarsrapport 1. halvar 2017

Kommentarer til regnskabet for 3. kvartal 2017 og finanskalender 2018

MT Hgjgaard A/S tilpasser kapaciteten

Arsrapport 2017

Falgende meddelelser er planlagt udsendt:
Ordineer generalforsamling

Kommentarer til regnskabet for 1. kvartal 2018
Delarsrapport 1. halvar 2018

Kommentarer til regnskabet for 3. kvartal 2018
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15. marts og 6. april 2017
16. marts 2017

10. maj 2017

8. juni 2017

23. juni 2017

23. juni 2017

3. august 2017

17. august 2017

9. november 2017

30. januar 2018

22. februar 2018

5. april 2018

9. maj 2018

16. august 2018
8. november 2018



Virksomhedsledelse

Denne lovpligtige redeggrelse for virksomhedsledelse gives i henhold til rsregnskabsloven § 107b.

Hgjgaard Holding A/S bestyrelse og direktion sgger at sikre, at selskabets ledelsesstruktur og kontrolsystemer er hensigtsmaessige
og fungerer tilfredsstillende.

Samspil med aktioneerer og gvrige interessenter

Hgjgaard Holding A/S ledelse gnsker en god information til og dialog med selskabets aktiongerer og @vrige interessenter. Hgjgaard
Holding A/S opfordrer derfor aktionzererne til at lade deres aktier notere pa navn i selskabets aktiebog. Indkaldelse til
generalforsamlinger tilsendes navnenoterede aktionaerer.

Bgrsmeddelelser, ars- og delarsrapporter er tilgeengelige p& og kan downloades fra selskabets hjemmeside efter offentliggerelse.
Det er muligt at f& meddelelser tilsendt elektronisk ved at tilmelde sig e-mail service pa selskabets hjemmeside www.hojgaard.dk

Hgjgaard Holding A/S vaesentligste aktiv er 54 % ejerskab af den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard A/S. For Hgjgaard Holding
koncernen udarbejdes arsrapporter og delarsrapporter der sammen med de tilsvarende rapporter for MT Hgjgaard koncernen
offentliggares pa selskabets hjemmeside.

Bestyrelsesformanden og direktionen har dialog med starre aktionserer og andre aktionaerer, som retter henvendelse.
Preesentationer fra bl.a. generalforsamlinger er tilgaengelige pa selskabets hjemmeside.

Hgjgaard Holding A/S aktiekapital er opdelt i A-aktier og B-aktier, som begge er noteret p& Nasdaq Copenhagen. Stemmeforholdet
mellem de to aktieklasser er 10:1.

Knud Hgjgaards Fond ejer 69 % af aktiekapitalen og kontrollerer 89 % af samtlige stemmer i Hgjgaard Holding A/S. Fonden skal
efter sin fundats have en bestemmende indflydelse over Hgjgaard Holding A/S og derved sgge at opretholde kontinuiteten i
selskabet og dertil knyttede selskaber. Safremt opretholdelsen af selskabets eller dertil knyttede selskabers anseelse eller
markedsmeessige position efter fondsbestyrelsens vurdering ngdvendigger det, kan fonden i forbindelse med fusion, spaltning,
kapitaltiffgrsel eller andre strukturaendringer afgive den bestemmende indflydelse. Fonden skal dog bevare en veesentlig indflydelse i
de naevnte selskaber.

Det er bestyrelsens opfattelse, at opdelingen af Hgjgaard Holding A/S aktiekapital i to aktieklasser med forskellige
stemmerettigheder er egnet til at sikre, at bestemmelserne i fundatsen for Knud Hgjgaards Fond efterleves, uden at selskabets
muligheder for udvikling af den grund begraenses. Hgjgaard Holding A/S har derfor ikke planer om at sgge
stemmeretsdifferentieringen ophaevet.

Selskabets vedteegter indeholder ingen graenser for ejerskab eller stemmeret.

Generalforsamlingen er selskabets gverste myndighed, og bestyrelsen laegger veegt pa, at aktionaererne far en grundig orientering
om de forhold, der skal traeffes beslutning om pa generalforsamlingen. Indkaldelse til generalforsamling offentligggres og udsendes
til navnenoterede aktionaerer tidligst 5 og ikke senere end 3 uger fgr afholdelsen. Alle aktioneerer har ret til at deltage i og stemme
eller afgive fuldmagt ved generalforsamlingen.

Aktioneerer vil kunne give fuldmagt til bestyrelsen eller andre for hvert enkelt punkt pa dagsordenen. Generalforsamlingen giver
aktionzererne mulighed for at stille spargsmal til bestyrelse og direktion, ligesom aktionzererne senest 6 uger fgr afholdelsen kan
stille forslag, der gnskes behandlet p& generalforsamlingen.

Pa generalforsamlingen kan beslutninger vedtages ved simpel stemmeflerhed, mens forslag om vedtaegtseendringer kreever

vedtagelse med mindst 2/3 savel af de afgivne stemmer som af den repreesenterede aktiekapital, medmindre lovgivningen stiller
skeerpede krav.
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Bestyrelsens arbejde

Bestyrelsens arbejde er i vidt omfang fastlagt i lovgivningen. Bestyrelsen varetager den overordnede ledelse, fastleegger mél og
strategier, samt godkender de overordnede budgetter og handlingsplaner. Desuden fgrer bestyrelsen tilsyn med selskabet og farer
kontrol med, at dette ledes pa forsvarlig vis og i overensstemmelse med lovgivning og vedtaegter. De generelle retningslinjer er
fastlagt i en forretningsorden, som gennemgas mindst én gang arligt med henblik pa at sikre, at den er deekkende og tidssvarende.
Forretningsordenen indeholder blandt andet procedurer for direktionens rapportering, bestyrelsens arbejdsform, samt en beskrivelse
af bestyrelsesformandens og naestformandens opgaver og ansvarsomrader.

Bestyrelsen modtager orientering sével ved mgder som ved skriftlig og mundtlig orientering. Der afholdes mader efter en fastlagt
plan, normalt 6 gange arligt. Bestyrelsens formand forbereder og tilretteleegger bestyrelsens arbejde, i nogle sammenhange i
samarbejde med naestformanden. Der er i lgbet af 2017 afholdt 6 bestyrelsesmgder.

Bestyrelsens sammensaetning
Ifolge selskabets vedteegter vaelger generalforsamlingen 3 til 7 medlemmer. For tiden er der 3 medlemmer i Hgjgaard Holding A/S
bestyrelse.

Ved sammenseetningen af bestyrelsen laegges der vaegt pd, at der er kompetencer inden for topledelse af store virksomheder,
strategi, risikostyring, skonomi, finans, barsforhold og international virksomhed samt et generelt og solidt erfaringsgrundlag.
Bestyrelsen besidder tiilsammen de nzevnte kompetencer. Der henvises i gvrigt til beskrivelsen af medlemmernes baggrund, andre
ledelseshverv samt seerlige kompetencer pa side 16. Alle bestyrelsesmedlemmer er vurderet til at veere uafhaengige.

De generalforsamlingsvalgte bestyrelsesmedlemmer veelges for ét &r ad gangen med mulighed for genvalg. Bestyrelsen veelger af
sin midte en formand og en naestformand.

I henhold til forretningsordenen skal bestyrelsesmedlemmer, der er fyldt 70 ar, fratreede pa den farstkommende ordinaere generalfor-
samling.

Det er selskabets mal, at mindst ét af bestyrelsens 3 medlemmer vil repraesentere det underrepreesenterede kan. Med ét kvindeligt
medlem i bestyrelsen, er maltallet omkring det underrepraesenterede kan opfyldt.

Direktionen
Bestyrelsen anseetter direktionen, der har ét medlem. Direktionen er ansvarlig for den daglige drift af selskabet. Bestyrelsens
delegering af ansvar til direktionen er fastlagt i forretningsordenen.

Vederlag til bestyrelse og direktion

Bestyrelse og direktion aflannes med faste vederlag, og der er ikke etableret incitamentsprogrammer. Bestyrelsens vederlag
godkendes af generalforsamlingen i forbindelse med godkendelse af arsrapporten. Direktionens vederlag fastleegges af bestyrelsen.
Oplysning om arets vederlag findes i note 5 til rsregnskabet.

Risikostyring
Risikoforholdene i Hgjgaard Holding koncernen er begreensede og varetages af bestyrelse og direktion i henholdsvis Hgjgaard
Holding A/S og Hgjgaard Industri A/S.

Bestyrelsen i MT Hgjgaard A/S fastleegger politikker og rammer for denne koncerns risici og sikrer, at der sker en effektiv styring af
disse. MT Hgjgaard A/S direktion rapporterer lgbende til sin bestyrelse om veesentlige risici. For en naermere beskrivelse af MT
Hgjgaard koncernens risici henvises til omtalen heraf i selskabets arsrapport.

Revision

Hgjgaard Holding A/S revisor veelges af generalforsamlingen for et &r ad gangen. Forud for indstilling til valg pa generalforsamlingen
foretager bestyrelsen en vurdering af revisors uafhaengighed og kompetencer mv.
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Rammerne for revisors arbejde og honorering er beskrevet i en aftale godkendt af bestyrelsen.

Bestyrelsen gennemgar &rsrapporten og revisionsprotokollatet pa et mgde med revisor, og revisors observationer og veesentlige for-
hold fremkommet i forbindelse med revisionen drgftes. Herudover gennemgés den anvendte regnskabspraksis og de veesentligste
regnskabsmeessige skan.

Anbefalinger for god selskabsledelse

Hgjgaard Holding A/S er noteret p& Nasdaq Copenhagen og derfor omfattet af "Anbefalinger for god selskabsledelse”, som er
tilgeengelige p& hjemmesiden www.corporategovernance.dk. Anbefalingernes fulde ordlyd og selskabets holdning hertil findes pa
selskabets hjemmeside www.hojgaard.dk under "virksomhedsledelse”, hvortil der henvises. Hgjgaard Holding A/S fglger stort set
anbefalingerne, men afviger delvist pa fglgende omrader, hvor anbefalingen ikke er fundet relevant for selskabet:

e For 1. og 3. kvartal offentliggares der for Hgjgaard Holding Koncernen udvalgte Hoved- og Nggletal, og hvor der for MT
Hgjgaard Koncernen offentliggares Delarsrapporter.

o Det er ikke fundet relevant at nedseette revisionsudvalg, nomineringsudvalg eller vederlagsudvalg. Opgaverne varetages af den
samlede bestyrelse, som bestar af 3 medlemmer.

e Det er ikke fundet relevant at etablere en whistleblower-ordning grundet selskabets aktiviteter.

Regnskabsaflaeggelsesprocessen
Koncernens regnskabs- og kontrolsystemer er udformet til at sikre, at intern og ekstern finansiel rapportering giver et retvisende
billede uden vaesentlig fejlinformation, samt til at sikre valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis.

Bestyrelse og direktion i koncernens selskaber vurderer Igbende veaesentlige risici og interne kontroller i forbindelse med koncernens
aktiviteter og deres eventuelle indflydelse pa regnskabsafleeggelsesprocessen.

Bestyrelse og direktion i koncernens selskaber har fastlagt politikker, procedurer og kontroller p& vaesentlige omrader i forbindelse
med regnskabsafleeggelsesprocessen.

Ansvaret for opretholdelsen af tilstraekkelige og effektive interne kontroller og risikostyring i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen
er forankret i direktionen i koncernens selskaber.

Bestyrelsen overvager lgbende regnskabsaflaeggelsen, herunder blandt andet at geeldende lovgivning overholdes, at anvendt regn-

skabspraksis er relevant, behandlingen af vaesentlige og usaedvanlige poster og skgn og det samlede oplysningsniveau i den finan-
sielle rapportering.
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Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten 2017 for Hgjgaard Holding A/S.

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

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

Ledelsens beretning indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter
og gkonomiske forhold, arets resultater, pengestrgmme og finansielle stilling samt en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet star over for.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Gentofte, den 22. februar 2018

Direktion

Ditlev Flgistrup
Adm. direktar

Bestyrelse
Saren Bjerre-Nielsen Carsten Bjerg Pernille Fabricius
Formand Neestformand
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Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Hgjgaard Holding A/S

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Hajgaard Holding A/S for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017,
der omfatter resultatopgarelse, totalindkomstopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse, pengestramsopggrelse og noter, herunder
anvendt regnskabspraksis, for sdvel koncernen som selskabet. Koncernregnskabet og arsregnskabet udarbejdes efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver,
passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2017 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og pengestrgamme for
regnskabsaret 1. januar — 31. december 2017 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt
af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfart vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geeldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere beskrevet i revisionspategningens afsnit "Revisors ansvar for
revisionen af koncernregnskabet og rsregnskabet” (herefter benaevnt "regnskaberne”). Det er vores opfattelse, at det opndede
revisionsbeuvis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Uafhaengighed

Vi er uafhaengige af koncernen i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA's etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav..
Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfart forbudte ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk.1, i forordning (EU)
nr. 537/2014.

Valg af revisor

Vi blev fgrste gang valgt som revisor for Hgjgaard Holding A/S far 1995, og derfor skal vi treede tilbage som selskabets revisor
senest pa generalforsamlingen for 2021. Vi er genvalgt arligt ved generalforsamlingsbeslutning i en samlet sammenhaengende
opgaveperiode pa mere end 23 ar frem til og med regnskabsaret 2017.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores faglige vurdering var mest betydelige ved vores revision af
regnskaberne for regnskabsaret 2017. Disse forhold blev behandlet som led i vores revision af regnskaberne som helhed og
udformningen af vores konklusion herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold. For hvert af nedennsevnte
forhold er beskrivelsen af, hvordan forholdet blev behandlet ved vores revision, givet i denne sammenhaeng.

Vi har opfyldt vores ansvar som beskrevet i afsnittet "Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne”, herunder i relation til
nedenngvnte centrale forhold ved revisionen. Vores revision har omfattet udformning og udfgrelse af revisionshandlinger som
reaktion pa vores vurdering af risikoen for vaesentlig fejlinformation i regnskaberne. Resultatet af vores revisionshandlinger,
herunder de revisionshandlinger vi har udfgrt for at behandle nedenngevnte forhold, danner grundlag for vores konklusion om
regnskaberne som helhed.

Kapitalandele i feelles ledet virksomhed

Kapitalandele i feelles ledet virksomhed er en veesentlig post i sdvel koncernregnskab som arsregnskab. Ledelsen udgver en reekke
skgn i forbindelse med malingen af kapitalandelene. Skgnnene ved malingen af den fzelles ledet virksomhed vedrerer vaesentligst
entreprisekontrakter, tvister, rets- og voldgiftssager samt eventualaktiver og -forpligtelser, hensaettelser til garantiforpligtelser samt
genindvinding af skatteaktiver.

Som fglge heraf har vi vurderet maling af kapitalandele i den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard A/S som veerende et centralt
omrade i revisionen af savel koncernregnskabet som arsregnskabet for 2017.

Yderligere information om maling af kapitalandele i feelles ledet virksomhed og skan i relation hertil fremgar af noterne 2 og 12.
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Som led i vores revision af koncernregnskabet, hvor kapitalandele i den feelles ledet virksomhed males til indre veerdi, har vi szerligt
vurderet de ledelsesmaessige skan, der er foretaget ved opgarelsen af den indre veerdi, der er baseret pa koncernregnskabet for
den feelles ledet virksomhed for 2017. Vores revision har blandt andet omfattet en vurdering af malingen af udvalgte vaesentlige eller
risikofyldte entreprisekontrakter, hvor der er foretaget interview af direktion og projektledere med henblik pa at drafte sagernes
udvikling, herunder forventet total indtjening samt usikkerhed i indtaegter og omkostninger. Vi har for tvister, rets- og voldgiftssager
samt eventualaktiver og -forpligtelser sammenholdt den af virksomheden udarbejdede oversigt med vurderinger fra eksterne
advokatforbindelser. Vedrgrende hensaettelser til garantiforpligtelser har vi vurderet den af ledelsen foretagne opggrelse, der er
baseret pa erfaringsgrundlag og det enkelte projekts karakteristika. Endelig har vi vurderet den af ledelsen udarbejdede opgarelse af
udskudte skatteaktiver, herunder sammenholdt opgarelse af forventet skattemaessig indkomst over de kommende 3-5 &r med
budget 2018 og estimater for efterfglgende ar.

Vi har for moderselskabet, hvor kapitalandele i den feelles ledet virksomhed méles til kostpris, som led i vores revision vurderet den
af ledelsen udarbejdede nedskrivningstest pr. 31. december 2017, herunder paset, at der ved opggrelsen er anvendt de af ledelsen
godkendte forudseetninger omfattende budget 2018, estimat 2019-2022, vaekst i terminalperioden samt diskonteringsfaktor.
Vurderingen har endvidere omfattet de forudseetninger, som ledelsen har lagt til grund for den foretagne nedskrivningstest, herunder
specielt vaekst i terminalperioden samt diskonteringsfaktor.

Vi har endvidere vurderet, om oplysningerne omkring kapitalandele i faelles ledet virksomhed opfylder kravene i
regnskabsstandarder.

Udtalelse om ledelsens beretning
Ledelsen er ansvarlig for ledelsens beretning.

Vores konklusion om regnskaberne omfatter ikke ledelsens beretning, og vi udtrykker ingen form for konklusion med sikkerhed om
ledelsens beretning.

I tilknytning til vores revision af regnskaberne er det vores ansvar at leese ledelsens beretning og i den forbindelse overveje, om
ledelsens beretning er veesentligt inkonsistent med regnskaberne eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden méde
synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsens beretning indeholder kreevede oplysninger i henhold til &rsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsens beretning er i overensstemmelse med regnskaberne og er
udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet veesentlig fejlinformation i ledelsens beretning.

Ledelsens ansvar for regnskaberne

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

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

Revisors ansvar for revisionen af regnskaberne

Vores mal er at opnd hgj grad af sikkerhed for, om regnskaberne som helhed er uden veesentlig fejlinformation, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgit niveau af
sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om revision og
de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan
opsta som falge 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 traeffer pa grundlag af regnskaberne.
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Som led i en revision, der udfgres 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 vaesentlig fejlinformation i regnskaberne, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl,
udformer og udfarer revisionshandlinger som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til
at danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vaesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser, dokumentfalsk, bevidste
udeladelser, vildledning eller tilsidesaettelse af intern kontrol.

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

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

e  Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskaberne pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift er passende,
samt om der p& grundlag af det opn&ede revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der
kan skabe betydelig tvivl om koncernens og selskabets evne til at fortseette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vaesentlig
usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare opmaerksom pd oplysninger herom i regnskaberne eller, hvis sddanne
oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusion er baseret pa det revisionsbevis, der er opnaet
frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at koncernen og selskabet
ikke leengere kan fortseette driften.

e  Tager vi vi stilling til den samlede praesentation, struktur og indhold af regnskaberne, herunder noteoplysningerne, samt om
regnskaberne afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en sddan made, at der gives et retvisende billede
heraf.

e  Opndr vi tilstraekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne i
koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fare tilsyn med og udfgre
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskonklusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt
betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under
revisionen.

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

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

Kgbenhavn, den 22. februar 2018
Ernst & Young

Godkendt Revisionspartnerselskab
CVR 30 70 02 28

Sgren Skov Larsen

Statsaut. revisor
MNE-nr.: mne26797
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Bestyrelse og direktion, ledelseshverv

Saren Bjerre-Nielsen (M) Pernille Fabricius (K)

Fadt 1952, cand.merc. og statsautoriseret revisor. | bestyrelsen  Fgdt i 1966, cand.merc.aud, Msc i Finansiering, LLM i EU ret og
siden 2013. MBA. | bestyrelsen siden 2014.

Andre ledelsesposter: Group CFO, JG International Ltd. (B)

e MT Hgjgaard A/S (BF) Andre ledelsesposter:

e Formand for bestyrelse og repraesentantskab, Danmarks

MT Hgjgaard A/S (B)
o Gabiriel (B)
e Royal Greenland A/S (B)
¢ Industrirddgiver Silverfleet Capital
e Netcompany (B)

Nationalbank (BF)
¢ VKR-Holding A/S (BF)
e Velux A/S (BF)
e Scandinavian Tobacco Group (B)

lige ki : .
Seerlige kompetencer Seerlige kompetencer:

Generel og international ledelse, gkonomisk og finansiel styring,
risikostyring, strategisk forretningsudvikling, bgrsforhold og
bgrsnoteret virksomhed.

Regnskab og revision, finansiering/refinansiering, samt kab og
salg af virksomhed.

Beholdning af aktier i Hgjgaard Holding A/S udggr ved arets
udgang 1.500 stk. B-aktier (2015: 1.500 stk. B-aktier).

Direktion
ﬁ@_ Ditlev Flgistrup (M)
Y‘ . U Fadt 1957, statsautoriseret revisor.

4

v Adm. direktgr i Hgjgaard Holding A/S fra 2012.
‘ ’ A Direktar i Ejendomsaktieselskabet Knud Hgjgaards Hus og
. Hgjgaard Ejendomme A/S (samt i ledelsen af 3 datterselskaber).
Carsten Bjerg (M)
Fadt 1959, ingenigr. | bestyrelsen siden 2014.

Andre ledelsesposter:

e MT Hgjgaard A/S (B)

e PCH Engineering A/S (BF)

e Guldager A/S (BF)

e Ellepot A/S (BF)

e Bogballe A/S (BF)

e Rockwool International A/S (BNF)
e Vestas Wind Systems A/S (B)

e Agrometer A/S (B)

Saerlige kompetencer' (BF) Bestyrelsesformand
(BNF) Bestyrelsens neaestformand

Indg&ende kendskab til ledelse af en international koncern (B) Bestyrelsesmediem
herunder szerlig viden om R&D, produktion og strategisk ledelse. (v ) mand / kvinde
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggrelse

Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016
Resultatopgarelse
4 Nettoomsaetning 59,8 75,6
5 Produktionsomkostninger 45,1 59,7
Bruttoresultat 14,7 15,9
3,2 3,5 5-6 Administrationsomkostninger 6,1 5,7
-3,2 -3,5 Resultat af primeer drift 8,6 10,2
12 Andel af resultat efter skat og minoriteter i feelles ledet virksomhed -45,5 -6,9
8,1 10,5 7 Finansielle indtaegter 0,0 0,0
9,2 1,2 8 Finansielle omkostninger 1,2 1,9
-4,3 5,8 Resultat for skat -38,1 1,4
-1,0 -1,0 10 Skat af &rets resultat 17 19
-3,3 6,8 Arets resultat -39,8 -0,5
Forslag til disponering af arets resultat
-3,3 6,8 Overfart til overfart resultat
-3,3 6,8 | alt
Resultat pr. aktie
Resultat og udvandet resultat pr. aktie (EPS og EPS-D), DKK -9,5 -0,1
Totalindkomstopggarelse
-3,3 6,8 Arets resultat -39,8 -0,5
Anden totalindkomst
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen:
Andel af anden totalindkomst i feelles ledet virksomhed 0,0 -3,0
Anden totalindkomst efter skat 0,0 -3,0
-3,3 6,8 Totalindkomst i alt -39,8 -3,5
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Balance

Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016
AKTIVER
Langfristede aktiver
Andre langfristede aktiver
16,1 16,1 12 Kapitalandele i dattervirksomhed
786,0 786,0 12 Kapitalandele i feelles ledet virksomhed 462,1 508,5
0,3 0,3 10 Udskudte skatteaktiver 0,4 0,4
802,4 802,4 Andre langfristede aktiver i alt 462,5 508,9
802,4 802,4 Langfristede aktiver i alt 462,5 508,9
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger
Ravarer og hjeelpematerialer 1,7 4,5
11 Varebeholdninger i alt 1,7 4,5
Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 54 6,9
6,8 Tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder 6,8
0,2 0,3 Andre tilgodehavender 0,4 0,3
0,2 7.1 11 Tilgodehavender i alt 12,6 7,2
0,8 0,8 Likvide beholdninger mv. 5,6 25
1,0 7,9 Kortfristede aktiver i alt 19,9 14,2
803,4 810,3 Aktiver i alt 482,4 523,1
PASSIVER
Egenkapital
84,1 84,1 18 Aktiekapital 84,1 84,1
Andre reserver -17,9 -17,9
665,3 672,1 Overfart resultat 361,4 402,1
749,4 756,2 Egenkapital i alt 427,6 468,3
Langfristede forpligtelser
42,5 42,5 13 Geeld til tilknyttede virksomheder 42,5 42,5
42,5 42,5 Langfristede forpligtelser i alt 42,5 42,5
Kortfristede forpligtelser
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 43 4,4
8,0 9,2 13 Geeld til dattervirksomheder
1,4 0,4 Selskabsskat 2,5 1,9
2,1 2,0 Anden geeld 55 6,0
11,5 11,6 Kortfristede forpligtelser i alt 12,3 12,3
54,0 54,1 Forpligtelser i alt 54,8 54,8
803,4 810,3 Passiver i alt 482,4 523,1
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Pengestramsopgarelse

Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016

Drift
-3,2 -3,5 Resultat af primeer drift 8,6 10,2
-3,2 -3,5 Pengestrgmme til/fra primaer drift fgr aendring i driftskapital 8,6 10,2

AEndringer i driftskapital:

Varebeholdninger 2,8 -0,9
1,3 -6,8 Tilgodehavender -5,4 -0,9
2,5 1,1 Leverandgrgeeld og andre kortfristede forpligtelser -0,6 1,7
0,6 -9,2 Pengestreamme til/fra primaer drift 5,4 10,1
0,0 0,0 Finansielle indbetalinger 0,0 0,0
-1,9 -1,2 Finansielle udbetalinger -1,2 -1,9
-1,3 -10,4 Pengestrgmme til/fra ordineer drift 4,2 8,2
-0,3 0,0 Betalte selskabsskatter, netto -1,0 -0,9
-1,6 -10,4 Pengestrgmme til/fra driftsaktivitet 3,2 7,3

Investeringer
8,1 10,5 Udbytte fra datter- og feelles ledet virksomhed

8,1 10,5 Pengestreamme til/fra investeringsaktivitet

Finansiering

-6,0 Afdrag pa langfristet geeld til tilknyttede virksomheder -6,0
-6,0 Pengestrgmme til/fra finansieringsaktivitet -6,0
0,5 0,1 Arets pengestramme, netto 3,2 1,3
0,2 0,7 Likviditet 01-01 2,4 1,1
0,7 0,8 Likviditet 31-12 5,6 2,4
Pengestreamsopgarelsen kan ikke udledes alene af det offentliggjorte
materiale.
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Egenkapitalopgarelse

Mio. DKK

Aktiekapital Reserve for Reserve for Overfgrt  Egenkapital i

sikrings- valutakurs- resultat alt
transaktioner reguleringer

Moderselskab
Egenkapital 01-01-16 84,1 668,6 752,7
Arets resultat -33 -3,3
Egenkapitalbeveegelser i alt -3,3 -3,3
Egenkapital 31-12-16 84,1 665,3 749,4
Arets resultat 6,8 6,8
Egenkapitalbeveegelser i alt 6,8 6,8
Egenkapital 31-12-17 84,1 672,1 756,2
Koncern
Egenkapital 01-01-16 84,1 -18,2 3,3 402,6 471,8
Egenkapitalbevaegelser:
Arets resultat -0,5 -0,5
Anden totalindkomst:
Andel af anden totalindk. i feelles ledet virksomhed -2,5 -0,5 -3,0
Skat af anden totalindkomst
Anden totalindkomst i alt -2,5 -0,5 -3,0
@vrig 0,0 0,0
Egenkapitalbeveegelser i alt -2,5 -0,5 -0,5 -3,5
Egenkapital 31-12-16 84,1 -20,7 2,8 402,1 468,3
Egenkapitalbeveegelser:
Arets resultat -39,8 -39,8
Anden totalindkomst:
Andel af anden totalindk. i feelles ledet virksomhed 2,0 -2,0 0,0
Skat af anden totalindkomst
Anden totalindkomst i alt 2,0 -2,0 0,0
@vrig -0,9 -0,9
Egenkapitalbeveegelser i alt 2,0 -2,0 -40,7 -40,7
Egenkapital 31-12-17 84,1 -18,7 0,8 361,4 427,6
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Noter

Note

1  Anvendt regnskabspraksis

Generelt
Hgjgaard Holding koncernens og moderselskabets arsrapport for 2017 aflaeegges i overensstemmelse med International Financial Reporting
Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere krav i &rsregnskabsloven.

Bestyrelse og direktion har den 22. februar 2018 behandlet og godkendt rsrapporten for 2017 for Hgjgaard Holding A/S. Arsrapporten foreleegges
Hgjgaard Holding A/S aktioneerer til godkendelse pa den ordinzere generalforsamling den 5. april 2018.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner (mio. DKK).
Koncernen har implementeret de standarder og fortolkningsbidrag, der treeder i kraft for 2017. Ingen af disse har pavirket indregning og maling i 2017.

Den anvendte regnskabspraksis, som er beskrevet nedenfor, er anvendt konsistent i regnskabsaret og for sammenligningstallene. Den anvendte
regnskabspraksis er ugendret i forhold til &rsrapporten for 2016.

Koncernregnskabet
Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Hgjgaard Holding A/S og de dattervirksomheder, hvori koncernen har bestemmende indflydelse.

Hgjgaard Holding koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af moderselskabets og de enkelte virksomheders reviderede arsregnskaber opgjort i
overensstemmelse med Hgjgaard Holding koncernens regnskabspraksis.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet foretages sammenlaegning af ensartede regnskabsposter og eliminering af koncerninterne indtaegter og
omkostninger, aktiebesiddelser, mellemveerender og udbytter. Endvidere elimineres urealiseret fortjeneste/tab ved transaktioner mellem de konsolide-
rede virksomheder.

Omregning af fremmed valuta
Den enkelte forretningsenheds funktionelle valuta fastseettes som den primaere valuta pa det marked, som forretningsenheden opererer pa. Den
funktionelle valuta for koncernen er danske kroner.

Transaktioner i alle andre valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i fremmed valuta, som omregnes til den funktionelle valuta med
anvendelse af transaktionsdagens kurs. Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes med anvendelse af balancedagens kurser. Valutakurs-
differencer, der opstar mellem henholdsvis transaktionsdagens eller balancedagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
under finansielle indteegter og omkostninger.

Leasingforhold
Alle leasingskontrakter opfylder kriterierne for at veere operationel leasing og indregnes i resultatopggrelsen over kontraktens lgbetid.

Resultatopggrelsen
Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen omfatter leverede varer og serviceydelser mv.

Nettoomszetning vedragrende fabrikationsvirksomhed og serviceydelser mv. indregnes i resultatopgarelsen i takt med, at ydelsen leveres til kaber, nar
indteegten kan opggres pdlideligt, og betaling er sandsynlig.

Nettoomsaetningen males eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget.

Produktionsomkostninger
Produktionsomkostninger omfatter sével direkte som indirekte omkostninger, der afholdes for at opna arets nettoomsaetning.

Produktionsomkostninger bestar blandt andet af omkostninger til rAvarer og hjeelpematerialer, lgn og gager, af- og nedskrivninger, underentreprengr-
leverancer mv.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det administrative personale og ledelsen, herunder gager, kontoromkostninger og afskrivninger
mv.
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Note

1  Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Koncernens andel af resultat efter skat og minoriteter i feelles ledet virksomhed
| koncernens resultatopggrelse indregnes andelen af den feelles ledet virksomheds resultat efter skat og minoriteter.

Finansielle indtaegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter, udbytte fra andre kapitalandele, realiserede og urealiserede kursgevinster og -tab vedrgrende
finansielle aktiver, geeld og transaktioner i fremmed valuta, finansielle omkostninger samt tilleeg/godtgerelser angaende selskabsskat.

| moderselskabet indregnes udbytte fra kapitalandele i dattervirksomhed, feelles ledet virksomhed samt regulering af kapitalandele til
genindvindingsveerdi. Udbytte indteegtsferes i det regnskabsar, hvor det deklareres.

Hvis der udloddes mere end dattervirksomhedens eller den feelles ledet virksomheds totalindkomst i perioden, eller hvis den regnskabsmaessige veerdi
af kapitalandelen overskrider den regnskabsmeessige veerdi af nettoaktiverne i dattervirksomheden eller den feelles ledet virksomhed, gennemfares
nedskrivningstest.

Skat
Arets skat, der bestar af aktuel skat og forskydning i udskudt skat, indregnes i rets resultat, i anden totalindkomst eller direkte pa egenkapitalen.

Selskabet indgér i en dansk sambeskatning, hvor Hgjgaard Holding A/S er administrationsselskab og afregner som felge heraf alle betalinger af
selskabsskat til de danske skattemyndigheder. MT Hgjgaard A/S er sambeskattet med sine danske og udenlandske dattervirksomheder (international
sambeskatning). Moderselskabet MT Hgjgaard A/S er administrationsselskab for denne sambeskatning.

Den aktuelle skat fordeles mellem de sambeskattede danske selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, reguleret for betalte
a conto-skatter mv.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver males efter den balanceorienterede gaeldsmetode og omfatter samtlige midlertidige forskelle
mellem regnskabs- og skattemaessig veerdi af forpligtelser og aktiver. Ved opggrelsen tages udgangspunkt i den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afviklingen af forpligtelsen og de hertil svarende skatteregler.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes
at blive anvendt, enten ved modregning i udskudte skatteforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening i moderselskabet og de avrige
sambeskattede virksomheder i samme land. Udskudte skatteaktiver opfares pa en seerskilt linje under andre langfristede aktiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der ifglge lovgivningen er geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som
aktuel skat. Ved forskydning i udskudt skat, som fglge af aendringer i skattesatser, indregnes virkningen i resultatopgarelsen for aret, medmindre der
er tale om poster, der tidligere er fgrt over egenkapitalen.

Balancen

Kapitalandele i feelles ledet virksomhed i koncernregnskabet

| koncernens balance males kapitalandele i feelles ledet virksomhed efter den indre vaerdis metode. Det vil sige, at malingen sker til andelen af
virksomhedens indre veerdi, opgjort efter koncernens regnskabspraksis.

Kapitalandele i moderselskabets regnskab
| moderselskabets balance males kapitalandele i dattervirksomhed og feelles ledet virksomhed til kostpris inklusive kgbsomkostninger.

Hvis der er indikation pa nedskrivningsbehov, foretages nedskrivningstest. Hvor den regnskabsmaessige veerdi overstiger genindvindingsveerdien,
nedskrives til denne lavere veerdi.

Ved udlodning af andre reserver end optjent overskud i dattervirksomhed og feelles ledet virksomhed, reducerer udlodningen kostprisen for
kapitalandelene, nar udlodningen har karakter af tilbagebetaling af moderselskabets investering.

Varebeholdninger
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Hvis nettorealisationsveerdien er lavere end kostprisen, nedskrives den regnskabmaessige

veerdi til denne lavere veerdi.

Kostpris for ravarer og hjeelpematerialer er anskaffelsesprisen med tilleeg af hjemtagelsesomkostninger.
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Note

1  Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris fratrukket tab ved veerdiforringelse.

Egenkapital

Udbytte

Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Foreslaet udbytte vises som en szerskilt post under
egenkapitalen.

Reserve for sikringstransaktioner
Reserve for sikringstransaktioner i koncernregnskabet indeholder den akkumulerede nettoaendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner, der opfylder
kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er realiseret.

Reserven oplgses nar den sikrede transaktion realiseres, hvis de sikrede pengestramme ikke lzengere forventes realiseret eller sikringsforholdet ikke
leengere er effektivt.

Reserve for valutakursreguleringer

Reserve for valutakursreguleringer i koncernregnskabet omfatter kursdifferencer opstaet ved omregning af regnskaber for udenlandske virksomheder
fra deres funktionelle valuta til danske kroner samt kursregulering af mellemvaerende med udenlandske virksomheder, der anses for en del af
koncernens samlede nettoinvestering i den pagaeldende virksomhed. Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringen indregnes
valutakursreguleringerne i resultatopggrelsen.

Finansielle geeldsforpligtelser
Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, tilknyttede virksomheder samt anden gzeld, males til amortiseret kostpris.

Pengestramsopgarelse
Pengestrgamsopgarelsen viser pengestremme opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, samt hvordan disse pengestramme har
pavirket likviditeten.

Pengestramme til/fra driftsaktivitet
Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode som resultat af primaer drift reguleret for ikke-kontante driftsposter, aendringer i
driftskapitalen samt finansielle poster og betalte selskabsskatter.

Pengestremme til/fra investeringsaktivitet
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbindelse med keb og salg af materielle og andre langfristede aktiver samt kagb og salg
af veerdipapirer, der ikke medregnes som likvider.

Pengestramme til/fra finansieringsaktivitet
Pengestrsmme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger til og fra aktionzerer, inklusive betaling af udbytte samt optagelse af og afdrag pa
langfristet geeld.

Likviditet
Likviditet omfatter likvide beholdninger.

Segmentoplysninger

Koncernens segmentoplysninger er baseret pa koncernens ledelsesmaessige og interne gkonomistyring og -rapportering, som er opdelt pa aktiviteter.
Driftssegmenter, som har ensartede gkonomiske karakteristika, og hvor produkter/ydelser, kunder, fremstillings- og leveringsmetoder er ensartede ag-
gregeres.

Segmentindteegter og -omkostninger omfatter de poster, der direkte kan henfgres til det enkelte segment, og de poster som kan allokeres til det
enkelte segment pa et fornuftigt grundlag.

Segmentaktiver omfatter de langfristede og kortfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift. Segmentforpligtelser omfatter de
forpligtelser, der er afledt af segmentets drift.
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Note

1  Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Nggletal
Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Finansforeningens anbefalinger.

Definition af anvendte nggletal:

Resultatgrad (fer skat-margin) = Resultat for skat/Nettoomsaetning

Egenkapitalforrentning = Resultat efter skat ekskl. minoriteter/Gennemsnitlig egenkapital ekskl. minoriteter
Egenkapitalandel = Egenkapital inkl. minoriteter, ultimo/Passiver, ultimo

Gennemsnitlig antal aktier = Det gennemsnitlige antal aktier i omlgb i en given periode

Resultat og udvandet resultat pr. aktie

= Resultat ekskl. minoriteter/Gennemsnitlig antal aktier*
(EPS og EPS-D)*

Indre veerdi pr. aktie = Egenkapital ekskl. minoriteter/Antal aktier ultimo
Markedsveerdi = Bagrskurs*ultimo antal aktier i omlgb ekskl. selskabets egne aktier
Kurs/indre veerdi = Bgrskurs/indre veerdi

* Det har ikke veeret relevant hverken med justeringsfaktor eller gennemsnitlig antal udvandede aktier.
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Note

2 Regnskabsmeessige skgn og vurderinger

Skensmeessig usikkerhed
Ved opggrelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kreeves skan over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker
veerdien af disse aktiver og forpligtelser pa balancedagen.

De anvendte sken er baseret pa forudsaetninger, som ledelsen vurderer, er forsvarlige, men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige.
Forudseetningerne kan vaere ufuldsteendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omsteendigheder kan opsta. Desuden er virksomheden
underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre til, at de faktiske resultater afviger fra disse skan.

Skan, der er seerligt veesentlige for regnskabsafleeggelsen vedrarer maling af kapitalandelen i den fzelles ledet virksomhed MT Hgjgaard A/S. |
moderselskabet méles kapitalandelen i den feelles ledet virksomhed til kostpris og safremt der er indikation pa nedskrivningsbehov, foretages
nedskrivningstest. | koncernregnskabet méles kapitalandelen i den feelles ledet virksomhed til indre veerdi, hvorfor denne pavirkes af de skan, der
foretages i arsrapporten for den feelles ledet virksomhed. De skan der foretages i den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard er fortrinsvis forbundet
med indregning af entreprisekontrakter og de risici, der er ved udfgrelsen af disse. Det drejer sig om maling af salgsveerdien af igangveerende
entreprisekontrakter, opgarelse af garantiforpligtelser, vurdering af udfaldet af tvister samt genindvinding af udskudte skatteaktiver.

Entreprisekontrakter

Maling af igangvaerende entreprisekontrakter i MT Hgjgaard koncernen er baseret pa en stadevurdering af de enkelte projekter samt forventning om
resterende afvikling af hver enkelt kontrakt, herunder udfaldet af uoverensstemmelser. Vurderingen af projekternes stade og gkonomi, herunder
uoverensstemmelser, foretages individuelt pr. projekt i samarbejde mellem direktionen og projektledelsen.

Vurderingen af uoverensstemmelser vedrgrende ekstraarbejder, tidsfristforleengelser, krav om dagbod mv. foretages med udgangspunkt i forholdenes
karakter, kendskab til bygherre, forhandlingsstadie, tidligere erfaringer og dermed en vurdering af sandsynligheden for udfaldet af den enkelte sag.
For vaesentlige uoverensstemmelser indgar ekstern advokatvurdering i grundlaget for vurderingen.

Skan, der er knyttet til den fremtidige afvikling af det resterende arbejde, afhaenger af en reekke faktorer, ligesom et projekts forudsaetninger kan
aendres i takt med arbejdets udfarelse. Tilsvarende kan vurderingen af uoverensstemmelser endre sig i takt med sagernes fremdrift.

Det faktiske resultat kan dermed afvige veesentligt fra det forventede resultat.

Tvister, rets- og voldgiftssager samt eventualaktiver og -forpligtelser

MT Hgjgaard koncernen er som del af sin forretningskarakter naturligt part i forskellige uoverensstemmelser, tvister, rets- og voldgiftssager. Det
vurderes i alle tilfeelde, i hvilket omfang sagerne kan medfare forpligtelser for koncernen samt sandsynligheden herfor. En sag kan i nogle tilfaelde
ligeledes udmunde sig i et eventualaktiv eller et krav mod andre parter end bygherren. Tilgaengelig information og juridiske vurderinger fra radgivere
danner grundlag for ledelsens skgn. Udfaldet kan vaere vanskeligt at vurdere, og resultatet kan i sagens natur afvige fra koncernens vurdering.

Henseettelser til garantiforpligtelser

Henseettelse til garantiforpligtelser i MT Hgjgaard koncernen vurderes individuelt for den enkelte entreprisekontrakt og vedrgrer ssedvanlige et- og
femars garantiarbejder og for enkelte entrepriser leengere garantiperioder. Henszettelsesniveauet baseres pa et erfaringsgrundlag og det enkelte
projekts karakteristika. Sadanne skan er i sagens natur forbundet med usikkerhed, hvorfor de faktiske garantiforpligtelser kan afvige fra det
estimerede. Yderligere oplysninger fremgar af arsrapporten for 2017 for MT Hgjgaard note 18.

Set i lyset af afggrelsen i Robin Rigg i 2017, samt vurdering af igangveerende garantisager pa gamle afsluttede offshore-projekter, blev
risikohenseettelsen til offshore garantiforpligtelser, som Igber til 2021 gget i lgbet af 2017.

Genindvinding af udskudte skatteaktiver

Udskudte skatteaktiver indregnes i den udstraekning, det anses for sandsynligt, at der inden for en overskuelig fremtid (tre-fem ar) realiseres
skattemaessige overskud, hvori fremfarselsberettigede underskud mv. kan modregnes. Fastleeggelse af, hvor stort et belgb, der kan indregnes som
udskudte skatteaktiver, baseres pa et skan over det sandsynlige tidspunkt for og starrelsen af fremtidige skattepligtige overskud og under
hensyntagen til geeldende skattelovgivning.

Prognoserne for de fremtidige overskud i de virksomheder, hvor underskuddene kan udnyttes, opdateres arligt af MT Hgjgaard A/S. Ledelsen i MT
Hgjgaard A/S vurderer ved udgangen af regnskabsaret, i hvilket omfang de skattemaessige overskud efter geeldende skattelovgivning vil kunne
realiseres inden for en overskuelig fremtid, samt hvilke skattesatser der er geeldende pa anvendelsestidspunktet. P& baggrund heraf foretages
revurdering af indregningen af de udskudte skatteaktiver.
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Note

2 Regnskabsmeessige skegn og vurderinger, fortsat

Ikke aktiverede skatteaktiver i MT Hgjgaard koncernen vedrgrer skattemaessige underskud, der kan fremfgres tidsmaessigt ubegreenset. Disse kan
indteegtsfares, nar MT Hgjgaard koncernen udviser de forngdne positive resultater.

Den udskudte skat beregnes med de skattesatser, der er gaeldende i de respektive lande, som den udskudte skat stammer fra.
Yderligere oplysning fremgar af arsrapporten for 2017 for MT Hgjgaard i note 11.

Vurdering af genindvindingsvaerdien pa kapitalandele

| moderselskabet foretages der arligt en vurdering af genindvindingsvaerdien pa kapitalandelen i dattervirksomheden og den feelles ledet virksomhed.
Ved vurderingen af genindvindingsvaerdien anvendes nytteveerdien, der beregnes som nutidsveerdien af de fremtidige forventede nettopengestramme
fra de pengestrgmsfrembringende enheder. Ved beregningen af nutidsveerdien benyttes en diskonteringsfaktor far skat, som revurderes arligt.

Yderligere oplysninger fremgar af arsrapporten for 2017 for Hgjgaard Holding i note 12.

Ledelsesmaessige vurderinger ved anvendelse af den valgte regnskabspraksis

Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis foretager ledelsen Igbende vurderinger ud over skansmeessige vurderinger, som kan have
vaesentlig indvirkning pa de i arsregnskabet indregnede belgb. | 2017 har ledelsen i MT Hgjgaard foretaget en vurdering af klassifikationen af joint
ventures og joint arrangements.
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Note Mio. DKK

3 Segmentoplysninger

Hgjgaard Holding koncernen beskaeftiger sig via Hgjgaard Industri A/S med fabrikationsvirksomhed i Danmark. Hgjgaard Holdings andel af
den feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard er i nedenstaende medtaget under moderselskab/eliminering.

2017 Fabrikations- Moderselskab/ Hgjgaard Holding
virksomhed elimineringer koncern

Resultatopgerelse

Nettoomsaetning 59,8 59,8
Bruttoresultat 14,7 14,7
Resultat af primeer drift 12,0 -3,4 8,6
Andel af resultat efter skat og minoriteter i feelles ledet virksomhed -45,5 -45,5
Finansielle omkostninger 0,0 1,2 1,2
Resultat far skat 12,0 -50,1 -38,1
Arets resultat 9,4 -49,2 -39,8
Balance

Langfristede aktiver 0,1 462,4 462,5
Kortfristede aktiver 21,2 -1,3 19,9
Segmentaktiver i alt 21,3 461,1 482,4
Langfristede forpligtelser 42,5 42,5
Kortfristede forpligtelser 9,9 24 12,3
Segmentforpligtelser i alt 9,9 44,9 54,8
Nettorentebaerende indestadende/geeld (+/-) 14,0 -44,1 -30,1
Pengestrgmme

Pengestramme fra drift 13,5 -10,3 3,2
Pengestramme fra finansiering -10,5 10,5 0,0
Pengestrgmme, netto 3,0 0,2 3,2

@vrige informationer
Ordrebeholdning, ultimo 59 59
Gennemsnitligt antal medarbejdere 27 3 30

Geografiske omrader
Nettoomsaetning (59,8 mio. DKK) og Langfristede aktiver ekskl. udskudte skatteaktiver (462,0 mio. DKK) er udelukkende i Danmark
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Note

Mio. DKK

3 Segmentoplysninger

2016

Fabrikations-

Moderselskab/

Hgjgaard Holding

virksomhed elimineringer koncern
Resultatopgerelse
Nettoomsaetning 75,6 75,6
Bruttoresultat 15,9 15,9
Resultat af primeer drift 13,4 -3,2 10,2
Andel af resultat efter skat og minoriteter i feelles ledet virksomhed -6,9 -6,9
Finansielle indtaegter 0,0 0,0 0,0
Finansielle omkostninger 1,9 19
Resultat far skat 13,4 -12,0 1.4
Arets resultat 10,5 -11,0 -0,5
Balance
Langfristede aktiver 0,1 508,8 508,9
Kortfristede aktiver 21,2 -7,0 14,2
Segmentaktiver i alt 21,3 501,8 523,1
Langfristede forpligtelser 42,5 42,5
Kortfristede forpligtelser 8,8 3,5 12,3
Segmentforpligtelser i alt 8,8 46,0 54,8
Nettorentebaerende indestadende/geeld (+/-) 9,8 -49,8 -40,0
Pengestrgmme
Pengestramme fra drift 8,9 -1,6 7,3
Pengestramme fra finansiering -8,1 2,1 -6,0
Pengestrgmme, netto 0,8 0,5 1,3
@vrige informationer
Ordrebeholdning, ultimo 55 55
Gennemsnitligt antal medarbejdere 31 3 34

Geografiske omrader

Nettoomsaetning (75,6 mio. DKK) og Langfristede aktiver ekskl. udskudte skatteaktiver (508,5 mio. DKK) er udelukkende i Danmark
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Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016
4 Nettoomsaetning
Nettoomsaetningen i koncernen kan henfares til segmentet "Fabrikations-
virksomhed” og vedrgrer naesten udelukkende salg til Banedanmark.
Nettoomsaetningen fordeler sig saledes:
Omseetning fra fabrikationsvirksomhed, serviceydelser mv. 59,8 75,6
I alt 59,8 75,6
5 Personaleomkostninger
Det samlede belgb til Ienninger mv. kan specificeres saledes:
2,2 2,1 Legnninger og gager mv. 13,2 15,0
0,2 0,2 Pensionsbidrag (bidragsbaserede) 1,0 1,2
0,0 0,0 Andre omkostninger til social sikring 0,5 0,5
2,4 2,3 I alt 14,7 16,7
Heraf udger vederlag til moderselskabets ledelse:
0,6 0,6 Bestyrelse 0,6 0,6
0,8 0,8 Direktion 0,8 0,8
14 1,4 I alt 1.4 1.4
Det samlede belgb til moderselskabets bestyrelse kan specificeres séledes:
0,3 0,3 Bestyrelsesformand 0,3 0,3
0,2 0,2 Neestformand 0,2 0,2
0,1 0,1 @vrig bestyrelse 0,1 0,1
0,6 0,6 I alt 0,6 0,6
3 3 Gennemsnitligt antal medarbejdere 30 34
3 3 Antal medarbejdere, ultimo 29 35
6 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor (Ernst & Young)
0,1 0,1 Lovpligtig revision 0,2 0,2
0,3 0,1 Andre ydelser 0,1 0,3
0.4 0,2 I alt 0,3 0,5
7 Finansielle indtaegter
0,0 0,0 Renteindtaegter, gvrige (balanceposter indregnet til amortiseret kost) 0,0 0,0
8,1 10,5 Udbytte fra dattervirksomhed og feelles ledet virksomhed
8,1 10,5 I alt 0,0 0,0
8 Finansielle omkostninger
1,9 12 Renteudgifter (balanceposter indregnet til amortiseret kost) 1,2 1,9
7,3 Nedskrivning af kapitalandele i dattervirksomhed
9,2 1,2 I alt 1,2 1,9
1,9 11 Heri er indeholdt renteudaifter til tilknyttede virksomheder 11 1,9
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Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016
9 Resultat fgr skat
Arets resultat fgr skat kan specificeres séledes:
MT Hgjgaard koncernen (efter skat og minoriteter) -45,5 -6,9
Hgjgaard Industri A/S 12,0 13,4
-4,3 5,8 Hgjgaard Holding A/S -4,6 -5,1
-4,3 5,8 Resultat fgr skat -38,1 1,4
10 Skat
-1,0 -1,0 Aktuel skat 1,7 1,9
0,0 0,0 Forskydning i udskudt skat 0,0 0,0
-1,0 -1,0 Skat af arets resultat 1,7 1,9
Skat af arets resultat kan forklares saledes:
-0,9 1,3 Skat af arets resultat fgr skat beregnet med 22,0 % -8,3 0,3
Skat af arets resultat fra MT Hgjgaard koncernen skat beregnet med 22,0 % 10,0 1,5
-1,8 -2,3 Ikke skattepligtige indteegter 0,0
1,7 0,0 Ikke fradragsberettigede udgifter 0,0 0,1
-1,0 -1,0 Skat af arets resultat 1,7 1,9
-23,3 -17,2 Effektiv skatteprocent (%) -4,5 135,7
Skat af anden totalindkomst er i moderselskab og i koncern 0 DKK.
Udskudte skatteaktiver
0,3 0,3 Udskudte skatteaktiver 01-01 0,4 0,4
0,0 0,0 Forskydning via resultatopggrelsen 0,0 0,0
0,3 0,3 Udskudte skatteaktiver 31-12 0,4 0,4
Det udskudte skatteaktiv fordeler sig som falger:
Udskudte skatteaktiver
0,3 0,3 Kortfristede forpligtelser 0,4 0,4
0,3 0,3 Udskudte skatteaktiver 31-12 0,4 0,4
11 Mindre vaesentlige balanceposter

Der er ikke udarbejdet szerskilte noteoplysninger pa varebeholdninger,

og tilgodehavender med forfald efter balancedagen samt udvikling i koncernens

rentebeerende geeld grundet uveesentlighed.
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Note Mio. DKK
12 Kapitalandele i datter- og feelles ledet virksomhed Kapitalandele i Kapitalandel i
dattervirksomhed feelles ledet
virksomhed
Moderselskab 2017
Kostpris 01-01/31-12 31,8 786,0
Reguleringer 01-01/31-12 -15,7
Regnskabsmaessig veerdi 31-12 16,1 786,0
Moderselskab 2016
Kostpris 01-01/31-12 31,8 786,0
Reguleringer 01-01 -8,4
Arets nedskrivning 7,3
Reguleringer 31-12 -15,7
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 16,1 786,0

En oversigt over koncernvirksomhederne findes i note 20. MT Hgjgaard A/S er en feelles ledet virksomhed i henhold til en mellem

aktionzererne indgéaet aftale.

Pr. den 31. december 2017 er foretaget en opggrelse til genindvindingsveerdi pa kapitalandelen i dattervirksomheden. DCF-modellen er
anvendt. Ved vurdering af genindvindingsveerdien er anvendt nytteveerdien, der er beregnet som nutidsveerdien af de kommende 12 maneders

nettopengestrgmme svarende til den resterende periode af managementkontrakten i Hgjgaard Industri A/S med Banedanmark.

Ved testen pr. den 31. december 2017 er nettopengestrgmmene opgjort med udgangspunkt i godkendt budget for 2018. Ved beregningen af

nutidsveerdien er benyttet en diskonteringsfaktor far skat pa 3,0 %.
Veerdiforrringelsestesten har ikke givet anledning til nedskrivning.

Pr. den 31. december 2017 er ligeledes foretaget en opggrelse til genindvindingsveerdi af kapitalandelen i den feelles ledet virksomhed MT

Hgjgaard. DCF-modellen er anvendt . Ved vurderingen af genindvindingsveerdien er anvendt nytteveerdien, der er beregnet som
nutidsveerdien af de fremtidige forventede nettopengestramme fra den feelles ledet virksomhed.

Ved testen pr. den 31. december 2017 er nettopengestremmene opgjort med udgangspunkt i godkendt budget for 2018 samt estimater for
arene 2019-2022. Veeksten i terminalperioden er fastsat til 2 %. Ved beregningen af nutidsvaerdien er benyttet en diskonteringsfaktor fer skat

pa 10,9 %.

Veerdiforrringelsestesten vedrgrende den feelles ledet virksomhed viste en genindvindingsveerdi, som vaesentligt oversteg kostprisen, hvorfor

testen ikke har givet anledning til nedskrivning.

Koncern 2017

Kostpris 01-01/31-12 786,0
Reguleringer 01-01 -277,5
Andel af arets resultat efter skat -45,5
@vrige reguleringer -0,9
Reguleringer 31-12 -323,9
Regnskabsmaessig veerdi 31-12 462,1
Koncern 2016

Kostpris 01-01/31-12 786,0
Reguleringer 01-01 -267,6
Andel af arets resultat efter skat -6,9
@vrige reguleringer -3,0
Reguleringer 31-12 -277,5
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 508,5
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Moderselskab Koncern
2016 2017 Note Mio. DKK 2017 2016
13 Rentebeaerende forpligtelser
Rentebaerende forpligtelser fordeler sig pa engagementstyper som falger:
42,5 42,5 Geeld til tilknyttet virksomhed 42,5 42,5
8,0 9,2 Geeld til dattervirksomhed
50,5 51,7 Regnskabsmeessig veerdi 31-12 42,5 42,5
Rentebaerende forpligtelser er udelukkende variabelt forrentet geeld i danske
kroner, til en rentesats, der er lavere end 5%.
34 1,9 Veegtet gennemsnitlig effektiv rente (%) 2,3 4,0
1,1 3,6 Veegtet gennemsnitlig restlgbetid (ar) 4,2 1,2
Rentebaerende forpligtelser er indregnet i balancen som fglger:
42,5 42,5 Langfristede forpligtelser 42,5 42,5
8,0 9,2 Kortfristede forpligtelser
50,5 51,7 Regnskabsmaessig veerdi 31-12 42,5 42,5
48,5 44,9 Dagsveerdi 35,7 40,5
Dagsveerdi af de finansielle gaeldsforpligtelser er opgjort som nutidsveerdien af
forventede fremtidige afdrags- og rentebetalinger. Som diskonteringsrente er
anvendt den variable rente, der er tilknyttet lanet.
14 Leasingforpligtelser
Operationel leasing
Samlede fremtidige minimumsleasingydelser:
0,1 0,1 Forfald inden for et ar 0,2 0,2
0,2 0,1 Forfald mellem et og fem ar 0,2 0,4
0,3 0,2 | alt 0,4 0,6
0,9 0,1 Leasingydelser vedrgrende operationelle kontrakter, der er indregnet i 0,2 1,0
resultatopggrelsen.
Koncernens operationelle leasingaftaler vedrgrer primeert leasede biler. Ingen af
leasingkontrakterne indeholder betingede lejeydelser.
15 Eventualforpligtelser

Verserende tvister og retssager

MT Hgjgaard koncernen er som del af sin forretningskarakter naturlig part i
forskellige tvister, rets- og voldgifts-sager, herunder MgO-vindpladesager, hvor
retspraksis stadig er under afklaring. Efter ledelsens vurdering forventes udfaldet
af koncernens tvister, rets- og voldgiftssager samlet ikke at fa vaesentlig negativ
betydning for koncernens finansielle stilling.

Angaende aeldre offshoresager udestar afslutning af modtagne
garantireklamationer samt udlgb af garantiperioder pa de enkelte kontrakter, som
lgber til 2021. Udfaldet heraf kan vaere vanskeligt at vurdere og afvige fra de af
MT Hgjgaard koncernen aflagte regnskabsmaessige skan i sdvel positiv som
negativ retning.

Set i lyset af afggrelsen i Robin Rigg i 2017 samt vurdering af igangveerende
garantisager p& gamle afsluttede offshore-projekter, blev risikohensaettelsen til
offshore garantiforpligtelser, som Igber til 2021 gget i Igbet af 2017
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Moderselskab

2016

2017

Note

Koncern

Mio. DKK 2017

2016

2,3
0,3
0,1

34 Regnskab

2,0
0,3
0,2

16

Neertstdende parter
Bestemmende indflydelse
Hgjgaard Holding koncernens nzertstaende parter med bestemmende indflydelse

omfatter hovedaktionzeren i moderselskabet, Knud Hgjgaards Fond der ejer 68,7
% af aktiekapitalen i Hgjgaard Holding A/S og 89,3 % af stemmerne.

Hgjgaard Holding koncernen indgar i koncernregnskabet for Knud Hgjgaards
Fond.

Betydelig indflydelse

Neertstdende parter med betydelig indflydelse omfatter virksomhedens
bestyrelses- og direktionsmedlemmer.

Desuden omfatter moderselskabets nzertstdende parter dattervirksomhed,
sgstervirksomheder og feelles ledet virksomhed, hvor Hgjgaard Holding A/S har
bestemmende eller betydelig indflydelse. En oversigt over
koncernvirksomhederne fremgar af note 20.

Transaktioner med neertstdende parter

Transaktioner mellem Hgjgaard Holding A/S og gvrige koncernvirksomheder sker

pa markedsmaessige Vilkar.

Kgb og salg af varer og tjenesteydelser vedrgrende hovedaktionzeren 2,0
Salg af tjenesteydelser til dattervirksomheder

Kgb af varer og tjenesteydelser fra feelles ledet virksomhed

Ledelsesvederlag fremgar af note 5.

Moderselskabets udbytte fra dattervirksomheder og feelles ledet virksomhed
fremgar af note 7.

Moderselskabets renteindteegter og renteudgifter vedrgrende mellemvaerender
med dattervirksomhed og hovedaktionzeren fremgar af note 7 og 8. Der er ikke
foretaget nedskrivninger pa mellemvaerender med dattervirksomhed og feelles
ledet virksomhed i 2017 eller 2016.

Moderselskabets mellemveerende med tilknyttede virksomheder pr. den 31.
december fremgar af balancen. Mellemvaerenderne er forrentede og har alle en
lgbetid pa under et ar. Moderselskabets langfristede geeld til tilknyttede
virksomheder pr. den 31. december fremgar af balancen.

Hgjgaard Holding A/S indgar i en dansk sambeskatning. Der er i Hgjgaard Holding
sambeskatningskredsen i 2017 overfgrt 1,8 mio. DKK (2016: 1,3 mio. DKK) i
sambeskatningsbidrag mellem virksomhederne.
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Moderselskab

2016

2017

Note

Mio. DKK

Koncern

2017

2016

9,6
42,8

10,2
1,0
45,7
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Finansielle risici

Koncernens aktiviteter - udover aktiviteten i MT Hgjgaard koncernen - indebaerer
kun beskedne finansielle risici.

Der er ingen vaesentlige andringer i koncernens risikoeksponering eller
risikostyring sammenholdt med 2016.

Koncernens aktiviteter i MT Hgjgaard koncernen indbaerer en reekke finansielle
risici som er beskrevet i arsrapporten for 2017 for MT Hgjgaard koncernen. For de
gvrige aktiviteter i koncernen kan de finansielle risici beskrives saledes:

Valutarisici knytter sig alene til EUR som falge af kgbstransaktioner i EUR i
Hajgaard Industri A/S. Euro afdaekkes ikke som fglge af Danmarks fastkurspolitik,
men udviklingen i Eurozonen fglges lgbende. Effekten af en sendring i valutakurs
EUR/DKK pa 1 % udger under +/- 0,1 mio. DKK bade pa den nominelle position af
forpligtelsen, arets resultat og egenkapital.

Renterisici kan hovedsageligt henfares til likvide beholdninger mv. der ultimo 2017
udger 5,6 mio. DKK og som primaert er placeret pd anfordringskonti samt
rentebeerende geeldsposter i koncernen, der ultimo 2017 udger 42,5 mio. DKK og
vedrgrer et stdende variabelt forrentet langfristet Ian med en restlgbetid p& 4,2 ar
og en effektiv rente pa 2,3 %.

Effekten af en eendring pa 1 procentpoint i forhold til &rets realiserede renteniveau
vedrgrende koncernens variabelt forrentede likvider/vaerdipapirer og geeld, ville alt
andet lige have haft en effekt pa arets resultat og egenkapital pr. den 31.
december 2017 med +/-0,3 mio. DKK (2016: +/-0,3 mio. DKK).

Kreditrisici knytter sig til aktiviteten i Hgjgaard Industri A/S, hvor der er en
veesentlig enkelt kunde. Denne kunde er Banedanmark. Der har ikke veeret
nedskrivning til imgdegaelse af tab pa tilgodehavender, og ingen tilgodehavender
var overforfaldne pr. den 31. december 2017 med over 90 dage.

Likviditetsrisici styres gennem lgbende overvagning og tilpasning af likviditeten.
Ved udgangen af 2017 udger koncernens finansielle beredskab ca. 5,6 mio. DKK.
Det finansielle beredskab bestar af likvide beholdninger mv med ca. 5,6 mio. DKK.
P& baggrund af koncernens forventninger til den fremtidige drift og koncernens
aktuelle finansielle beredskab, er der ikke identificeret veesentlige likviditetsrisici.
Moderselskabets likvide beredskab vurderes at veere tilfredsstillende.

Finansielle forpligtelser sammensaetter sig som fglger og har fglgende
forfaldsprofil p& de resterende kontraktlige pengestremme:

Kortfristede rentebaerende forpligtelser (under et ar)
Langfristede rentebaerende forpligtelser (mellem et og to ar)
Langfristede rentebzerende forpligtelser (mellem to og fem &r)
Leverandgrgeeld (under et &r)

1,0
1,0
45,7
4,3

1,6
42,8

4,4

52,4

56,9

| alt

52,0

48,8

1,0
52,6

1,0
53,7

Den regnskabsmaessige veaerdi af finansielle instrumenter opdelt pa kategorier:
Tilgodehavender og likvide beholdninger mv.
Finansielle forpligtelser, der males til amortiseret kostpris

18,2
52,3

9,7
52,9
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Moderselskab Koncern
Note Mio. DKK
18 Kapitalstyring
Behovet for tilpasning af kapitalstrukturen i de enkelte virksomheder i koncernen
vurderes lgbende.
19 Ny regnskabsregulering

IASB har udsendt en reekke regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke
er obligatoriske for Hgjgaard Holding A/S pa tidspunktet for offentliggerelsen af
koncernens arsrapport for 2017.

De nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag implementeres i takt med, at
de bliver obligatoriske for Hgjgaard Holding A/S.

IFRS 9 "Financial Instruments", der erstatter IAS 39, sendrer klassifikation og deraf
afledt maling af finansielle aktiver og forpligtelser. Der indfgres samtidig
forenklede bestemmelser om regnskabsmeaessig sikring og en ny model for
nedskrivning pa udlan og tilgodehavender, hvilket kan have en regnskabsmaessig
effekt, idet IFRS 9 kreever indregning af forventede kredittab ved farste indregning
og ikke laengere som nu ved indikationer af veerditab. Dette har ikke vaesentlig
effekt for koncernen. IFRS 9 treeder i kraft ved regnskabsar, der pabegyndes 1.
januar 2018 eller senere.

IFRS 15 "Revenue from Contracts with Customers" erstatter de nuveerende
omsaetningsstandarder (IAS 11 og IAS 18) og fortolkningsbidrag og treeder i kraft
for regnskabsar, der pabegyndes 1. januar 2018 eller senere.

Ledelsen i MT Hgjgaard A/S har foretaget en analyse af effekten af den nye
standard (jf. MT Hgjgaard koncernens arsrapport note 27). Ledelsen i MT
Hgijgaard A/S vurderer, pa baggrund af den foretagne analyse og
sammensaetningen af koncernens omsaetningsmix og kontrakttyper, at effekten p&
driftsresultatet er uvaesentlig. Ledelsen i koncernen har besluttet, at anvende den
fremadrettede overgangsregel, hvor effekten indregnes pr. 1. januar 2018 pa
egenkapitalen, samtidig med, at der ikke sker tilretning af sammenligningstal.
Udover effekten i MT Hgjgaard A/S forventes standarden ikke at pavirke Hgjgaard
Holding A/S koncernen.

IFRS 16 "Leases” der treeder i kraft for regnskabsar, der pabegyndes 1. januar
2019 eller senere, eendrer betydeligt den regnskabsmaessige behandling for
operationelle leasingaftaler. Med det nuvaerende aktivitetsniveau forventes
effekten af standarden at veere uvaesentlig for Hgjgaard Holding A/S koncernen.
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Note

20 Dattervirksomhed og feelles ledet virksomhed

Selskaber pr. 31. december 2017

Hgjgaard Holding A/S

Dattervirksomhed
Hgjgaard Industri A/S

Feelles ledet virksomhed
MT Hgjgaard A/S

Hjemsted

Gentofte DK

Gentofte DK

Sgborg DK

Ejerandel
%

100,0

54,0

DKK

DKK

DKK

Selskabskapital i

1.000

84.100

2.000

520.000

Nedenstaende finansielle oplysninger er givet til opfyldelse af de resterende oplysningskrav efter IFRS 12 for koncernens indviduelt set

veesentlige feelles ledet virksomhed MT Hgjgaard A/S:

Mio. DKK
Totalindkomstopgagrelse
Omseetning

Afskrivninger

Finansielle indtaegter
Finansielle omkostninger
Skat

Arets resultat

Aktioneerer i MT Hgjgaard A/S
Minoritetsinteressernes andel af arets resultat
Anden totalindkomst

Modtaget udbytte

Balance

Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver
Langfristede forpligtelser
Kortfristede forpligtelser
Egenkapital

Likvide beholdninger indeholdt i kortfristede aktiver
Kortfristede finansielle forpligtelser i alt ekskl. leverandgrgeeld og

hensatte forpligtelser

Langfristede finansielle forpligtelser i alt ekskl. leverandgrgeeld og

hensatte forpligtelser

Hgjgaard Holding koncernens andel af egenkapitalen

2017 2016
7.648,1 6.796,6
110,3 107,8
2,2 7,9
13,7 8,8
98,2 61,7
-58,4 10,2
-84,1 -12,8
25,7 23,0
0,0 -5,6
-58,4 4,6
0,0 0,0
1.153,0 1.146,7
2.522,0 2.521,6
-256,1 -232,7
-2.535,3  -2.471,9
883,6 963,7
135,4 167,3
46,0 111,8
162,6 122,5
462,1 508,5

37

Regnskab



	2018-02-22 Forbrev HH
	v6 HøjgaardÅrsrapport2017 endelig

