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Hovedpunkter

Resultat for 1. halvdr 2014
Bestyrelsen i MT Hgjgaard A/S har i dag behandlet og
godkendt koncernens deldrsrapport for 1. halvar 2014.

Driftsresultatet fgr szerlige poster i 2. kvartal udviste
et overskud pa 46 mio.kr. mod 42 mio.kr. i 2. kvartal
2013

Driftsresultatet for saerlige poster for 1. halvar viste et
overskud p& 16 mio. kr. imod et underskud p& 18 mio.
kr. i 1. halvdr 2013, hvilket er p& niveau med det for-
ventede

Driftsmarginen fgr szerlige poster var sdledes 2,7% i 2.

kvartal imod 2,3% i 2. kvartal 2013 og tilsvarende for
1. halvédr 0,5% mod -0,5% for 1. halvdr 2013

Omseetningen i 2. kvartal udgjorde 1,7 mia. kr., hvil-
ket var pd niveau med samme periode sidste 8r, og
der er forventninger om en stigende omsaetning i de
kommende kvartaler

Omsaetningen for 1. halvar udgjorde 3,2 mia. kr. pa
niveau med i 1. halvar 2013

Szerlige poster udgjorde uzendret et tab p8 195 mio.
kr. vedrgrende den tabte offshore tvistsag Robin Rigg,
en afggrelse der i 2. kvartal er givet tilladelse til at ap-
pellere

Resultat af primaer drift (EBIT) blev for 1. halvar et
samlet underskud p8 179 mio. kr. mod et underskud
pd 24 mio. kr. i 1. halvdr 2013

Pengestrgm fra driftsaktiviteterne udgjorde 167 mio.
kr.i 1. halvdr 2014, mod -160 mio.kr. i 1. halvar
2013, primeaert pga. den positive udvikling i arbejdska-
pitalen, som folge af fokus p8 pengestresmmene pa de
igangvaerende projekter

Egenkapitalandelen var 24,9% mod 29,4% ultimo
2013. Faldet er en konsekvens af det negative resul-
tat, som fglge af den omtalte saerlige post

Ordrebeholdningen udgjorde 7,0 mia. kr. pr. den 30.
juni 2014, hvoraf 3,1 mia. kr. forventes udfgrt i 2014.
Den 30. juni 2013 var ordrebeholdningen 6,3 mia. kr.
Der ses fortsat en forbedring af ordreportefgljens Ign-
somhed

F

orventninger til 2014
Forventningerne til en omsaetning i 2014 i niveauet 7,0
til 7,5 mia. kr. fastholdes

Driftsresultatet fgr saerlige poster i 2014 forventes
fortsat at blive i intervallet 150-225 mio. kr., svarende
til en margin pd 2-3%

De seerlige poster i 2014 forventes at forblive negative
med 195 mio. kr., men kan fortsat blive pgvirket af
udfaldet af gamle offshore tvistsager, hvoraf hoved-
parten fortsat paregnes afgjort i 2014
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Hoved- og nggletal for koncernen

Belgb i mio. kr. 2014 2013 2014 2013 2013
2. kvt. 2. kvt. ATD ATD Aret
Resultatopggrelse
Nettoomsaetning 1.685 1.805 3.218 3.348 7.464
Bruttoresultat 156 148 238 189 543
Driftsresultat for saerlige poster* 46 42 16 -18 103
Saerlige poster* 0 0 -195 0 130
Resultat af primeer drift (EBIT) 46 42 -179 -18 233
Resultat fgr skat 44 34 -179 -24 209
Resultat efter skat 35 6 -182 -36 107
Pengestromme
Pengestrgm fra driftsaktivitet 16 -116 167 -160 111
Kob af materielle aktiver -44 -45 -77 -75 -131
Kob og salg af virksomheder og aktiviteter 0 0 0 0 0
Andre investeringer, netto** 14 30 29 54 109
Pengestrgm til investeringsaktivitet -30 -15 -48 -21 -22
Pengestrgm fra drifts- og investeringsaktivitet -14 -131 119 -181 89
** Heraf nettoinvestering i veerdipapirer 1 5 8 -7 -1
Balance
Langfristede aktiver 1.147 1.211 1.139
Kortfristede aktiver 2.663 3.029 2.875
Aktiver i alt 3.810 4.240 4.014
Egenkapital 949 1.060 1.181
Langfristede forpligtelser 532 463 511
Kortfristede forpligtelser 2.329 2.717 2.322
Passiver i alt 3.810 4.240 4.014

@vrige informationer

Ordreindgang 1.816 1.747 2.630 3.480 8.844
Ordrebeholdning, ultimo 6.957 6.297 7.545
Nettorentebaerende indestdender/geeld (+/-) 221 -80 149
Investeret kapital 727 1.140 1.032
Gennemsnitligt antal medarbejdere 3.926 4.324 4.058
Nggletal

Bruttomargin, pct. 9,2 8,2 7.4 5,6 7.3
Driftsresultat fgr seerlige poster-margin, pct. 2,7 2,3 0,5 -0,5 1,4
EBIT-margin, pct. 2,7 2,3 -5,6 -0,5 3,1
Resultatgrad (fgr skat-margin), pct. 2,6 1,9 -5,6 -0,7 2,8
Afkast af investeret kapital (ROIC), pct.*** -20,4 -1,5 21,2
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC efter skat), pct.*** -20,6 -2,2 10,7
Egenkapitalforrentning (ROE), pct.*** -21,3 -3,6 10,2
Egenkapitalandel, pct. 24,9 25,0 29,4

*) Seerlige poster er resultatp8virkning af gamle offshore tvistsager samt Buxton
*%%) [kke omregnet til heldrstal
Hoved- og nggletal er tilpasset den sendrede regnskabspraksis vedrgrende indregning af feellesledede virksomheder jf. note 1

Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og Nggletal 2010". Definitionen af de an-
vendte nggletal fremgar af 8rsrapporten for 2013
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Sund udvikling i driften

MT Hgjgaard-koncernens udvikling i retning af Ignsom
drift forlgber som planlagt.

Som forventet blev driftsresultatet positivt i andet
kvartal og for 1. halvar.

Lgnsomheden i ordrebeholdningen bliver gradvis staer-
kere, efterhdnden som gamle ordrer afsluttes.

Effektiviteten er gget i koncernens aktiviteter.

Pengestrgmmene og likviditeten udvikler sig tilfreds-
stillende som fglge af en fokuseret indsats, herunder
en teet opfolgning pa projekterne.

Koncernen havde ved halvarsskiftet en ordrebeholdning pd
7,0 mia. kr. mod 6,3 mia. kr. for et &r siden. Indgangen af
nye ordrer i andet kvartal omfattede en ny psykiatrisk
hospitalsafdeling i Vejle — et stort OPP-projekt. Kundernes
beslutninger om flere nye projekter har veeret forsinket,
men der er grund til at forvente, at flere af disse opgaver
vil blive tildelt MT Hgjgaard-koncernen i 2. halvér 2014.

En raekke store projekter er afleveret til kundernes til-
fredshed. Der forventes stigende aktivitet i andet halvar,
idet markedet generelt udvikler sig positivt. Ikke mindst
opgaver vedrgrende infrastruktur, byggerier til sund-
hedssektoren, byggerier af domiciler samt renovering af
boligejendomme praeger efterspgrgslen.

Forventet marked i Danmark 2014
Lidt over halvdelen af dette marked vurderes at veaere
relevant for MT Hgjgaard.

Fglgende trends forventes at gge efterspgrgslen efter
koncernens kompetencer:

Klimaaendringer, der ggr det ngdvendigt at klimasikre de
fleste st@grre byer mod ekstrem regn og oversvgmmelser

Urbaniseringen, som gger behovet for infrastruktur
som veje, letbaner, jernbaner og metroer i byerne og
mellem disse

Befolkningstilveekst og sendrede familiemgnstre, der
gger behovet for boliger og institutioner i de stgrre by-
omréder

Bygningsdemografien, renoveringsefterslaebet og
behovet for en mere energieffektiv og baeredygtig
bygningsmasse, som gger behovet for bygningstrans-
formerende renovering

Stigende gkonomisk aktivitet som generelt gger efter-
spgrgslen efter nye og tidssvarende boliger, kontorer
og institutioner

Organisatorisk udvikling og tilgang til
markedsudviklingen

Koncernens forretningsenheder er i stigende grad i en
fremtidsorienteret dialog med kunderne om deres aktivi-
teter og kommende behov. P& denne baggrund er etable-
ret to nye fokuserede forretningsomrader, dels udvikling
og opfgrelse af hgjhuse og dels renovering af erhvervs-
bygninger.

I relation til den forventede ggede aktivitet pa bygge- og
anleegsmarkederne og den deraf fglgende mulige knap-
hed p8 kvalificeret arbejdskraft er det tilfredsstillende, at
MT Hgjgaard-koncernen ifglge mélinger er en attraktiv
arbejdsplads, blandt andet for ingenigrer.

For at styrke kapaciteten til det kommende aktivitetsni-
veau er antallet af medarbejdere i koncernens design-
kontor i Vietnam i kraftig vaekst. Disse medarbejdere
supplerer den udbyggede danske designafdeling og skal
ses i sammenhang med udviklingen inden for Bygnings
Informations Modellering (BIM) og Virtual Design and
Construction (VDC) p& projekterne.

BIM/VDC er omdrejningspunktet i arbejdet med styrkelse
af koncernens produktivitet, og sammen med leverandg-
rer og andre samarbejdspartnere fortsaetter koncernen
udviklingen af denne Igsning samt udviklingen af
yderligere standardlgsninger.

Det professionelle bygge- og anleegsmarked (mia. kr.)
I Isbende priser

o O o
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Koncernens forretningsansvarlige er fortsat meget om-
hyggelige i deres vurderinger af og priskalkulationer for
hvert enkelt projekt, og der indg8s kun kontrakt om et
projekt, hvis det har en sund risikoprofil og lever op til
koncernens indtjeningskrav. Ordreportefgljens samlede
kvalitet og risikoprofil styrkes tydeligt skridt for skridt.

Anlaeg

Det danske anleegsmarked er generelt praeget af stabilt
hgijt aktivitetsniveau med fortsat hard priskonkurrence
om opgaverne. Der er en stigende landsdaekkende efter-
spgrgsel vedrgrende havnebygning og i @stdanmark
ligeledes pa rahuse.

Tilbudsgivningen har vaeret succesrig som fglge af en
mere selektiv tilgang, og der opleves tildeling af projek-
ter med hgj grad af kompleksitet og som fordrer special-
kompetencer.

Der er i perioden blandt andet indgdet kontrakter i Lyng-
by om opfgrelsen af réhus til en ny forsknings- og labo-
ratoriebygning p& DTU Campus samt i Fredericia, hvor
der til en ny bydel skal etableres kanal, veje og stibroer
for bygherren, FredericiaC.

I Grgnland ligger efterforskning og studier p& mineraler
stille. Det forventes, at der i Igbet af 2015 kommer et
par stgrre bygge- og anlagsopgaver i udbud, som MT
Hgjgaard vil sgge at positionere sig til. P& Feergerne er
der teet dialog med bygherrer og rédgivere i forbindelse
med, at der er flere store projekter pa vej i udbud, der
passer godt til koncernens brede vifte af kompetencer.

I Qatar er der fortsat lav aktivitet, mens der pa Maldi-
verne er en paen fremgang i aktivitetsniveauet med
private ressortkunder, samtidig med at samarbejdet med
de offentlige kunder gges.

Disse nicheomrdder ventes i de kommende ar at under-
stgtte den strategiske malsaetning om 5% EBIT-margin.

Anlzeg har haft fremgang i omsaetningen i 1. halvar 2014

i forhold til 1. halvdr 2013. Dette skyldes bl.a. de igang-
veerende sygehusprojekter, BESTSELLER’s nye hoved-
kontor, samt opfgrelse af rahus til et baeredygtigt pleje-
center og sundhedshus i Albertslund.

Den hgjere aktivitet sammenholdt med stgrre veegt af
aktivitet p& projekter med den gnskede risikoprofil har
medvirket til et forbedret driftsresultat fgr saerlige poster
for halv8ret 2014 sammenlignet med halvaret 2013.

Byggeri

Der er fortsat et stabilt aktivitetsniveau inden for bygge-
ri. Markedet er praeget af priskonkurrence, szrligt pd
mindre og mellemstore opgaver.

Strategisk positionerer MT Hgjgaard sig i forhold til den-
ne markedssituation som radgivende entreprengrer med
szerligt fokus pd store, komplekse projekter som fx opfg-
relsen af Nordeas og BESTSELLER’s nye hovedkontorer
og de igangveaerende supersygehuse. Herudover er der
oprettet to nye fokusomrdder: hgjhuse og erhvervsreno-
vering med henblik p8 at sikre positionering og kompe-
tencer til at deekke den ggede efterspgrgsel, der forven-
tes pa omraderne.

I perioden er arbejdet vedrgrende opfgrelse af Vejle
Sygehus, Ny psykiatrisk afdeling, pabegyndt, og et kon-
trol og vedligeholdelsescenter til den kgbenhavnske
metro er afleveret til en tilfreds bygherre.

I Norge oplever MT Hgjgaard en god dialog med bygher-
rerne og arbejder aktuelt p3 fire igangvaerende projek-
ter. Ogsd her forventes en gget efterspgrgsel og heraf
folgende stigende aktivitet i de kommende perioder.

I Byggeri var omsaetningen i 1. halvdr 2014 lavere end i
samme periode i 2013. Dette skyldes primaert en raekke
stgrre projekter, der i 2013 havde en meget stor produk-
tion som fx bygningen af Novo Nordisk’s nye hovedkon-
tor, mens tilsvarende projekter som fx bygningen af
Nordeas nye hovedkontor endnu ikke er oppe pd samme
produktionsniveau. Dette afbgdes delvis af stigende

Omseetning Anlaeg (mio. kr.)
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produktion pd sygehusprojekterne, og BESTSELLER’s nye
hovedkontor. Der forventes stigende aktivitet i 2. halvar
baseret pd den tilfredsstillende ordrebeholdning.

@get fokus pa projekternes sunde gkonomi har medvir-
ket til, at driftsresultat fgr saerlige poster for halvaret
2014 er forbedret sammenlignet med halvaret 2013.

Offshore og Stdlbroer

P& markedet for opfgrelse af offshore fundamenter ople-
ves der vaekst i udbud. Der er dog fortsat et lavt aktivi-
tetsniveau i MT Hgjgaard. Der arbejdes pa flere tilbuds-
sager, der stgrrelses- og risikomaessigt matcher MT
Hejgaards strategi, og i perioden er arbejdet pd et nyt
mindre offshore-projekt ud for Normandiets kyst pdbe-
gyndt. Projektet er en del af et stgrre udviklingsprojekt
med henblik pd at reducere installationsomkostningerne
ved opfgrelse af fundamenter.

Cykelbroen Cykelslangen, der forbinder Bryggebroen og
Dybbglsbro ved Fisketorvet over Kgbenhavns Havn, eri
2. kvartal afleveret. Arbejdet p8 Marieholm Bro ved
Goteborg, som sker i et joint venture med Skanska,
folger planen. Marieholm Bro indgar alene i linjen "Andel

af resultat efter skat i Joint Ventures”.

S8vel omsaetningen som driftsresultatet er svagt som
fglge af den lave ordrebeholdning ved indgangen til
2014.

Dattervirksomheder m.v.

Dattervirksomhederne har ligeledes aktiviteter inden for
byggeri og anlaeg primeert til kunder indenfor udvalgte
segmenter, men ogsg som leverandgrer til den gvrige
koncern.

Enemeerke & Petersens hovedsegment er renovering af
det almennyttige 60’er-byggeri og her forventes de nee-
ste &r et paent vaekstpotentiale.

Gennem de seneste ar har virksomheden etableret kon-
tor og veerksted i Brabrand, med en forventet betydelig
omsaetning i Jylland i 2014. Herudover imgdekommes
den ggede omsaetning med industrialisering i form af
yderligere fabrikation i Glostrup og Brabrand.

Virksomheden havde i 1. halvar et hgjt omsaetningsni-
veau, mens resultatet blev negativt pdvirket af enkelte

Omseetning Byggeri (mio. kr.)
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sager med lavere Ignsomhed.

I Lindpro udvikler serviceforretningen sig stabilt, mens

teknikentrepriseomradet fortsat er praeget af et lavere

aktivitetsniveau og en generel stor priskonkurrence. P&
sigt forventes et stigende aktivitetsniveau pd bdde en-

treprise- og serviccomrdderne, men typisk med 1-2 &rs
forsinkelse i forhold til den stigende byggeaktivitet.

Scandi Bygs aktivitetsniveau har i 1. halvar 2014 vaeret
p% niveau med 1. halvdr 2013 men forventes, primeaert
som fglge af arbejdet pa rammeaftalen med AlmenBo-
lig+, om opfgrelse af et stgrre antal nye almene boliger,
at stige i det kommende halvar.

Ajos er fortsat praeget af den lavere aktivitet i MT Hgj-
gaard A/S. Der er generelt et godt aktivitetsniveau i
hovedprodukterne kraner og hejs, hvor markedspositio-
nen er staerk. Det vurderes at Ajos har et godt udvik-
lingspotentiale indenfor byggepladsindretning, og virk-
somheden byder Igbende pd sager i denne kategori.

I Greenland Contractors blev der i 2. kvartal afgivet
tilbud vedrgrende fornyelse af servicekontrakten pd
Thule Air Base for US Air Force. Driften af den nuvaeren-
de servicekontakt forlgber fortsat tilfredsstillende.

I Seth har der veeret en god ordreindgang i 1. halvar,
men forsinkelser pd igangsaetningen af szerligt de bi-
standsfinansierede projekter i Afrika har praeget aktivi-
tetsniveauet. Seth indgdr alene i linjen "Andel af resultat
efter skat i Joint Ventures”.

Dattervirksomhederne har samlet set haft en tilfredsstil-
lende udvikling i omsaetningen, men et forholdsvist svagt
resultat, primaert som fglge af resultatudviklingen i Ene-
meerke & Petersen.

Omsaetning Dgtre (mio. kr.)
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Ordrebeholdning

Ordrebeholdningen udgjorde 6.957 mio. kr. pr. den 30.
juni 2014 mod 7.545 mio. kr. pr. den 31. december
2013, og 6.297 mio. kr. pr. den 30. juni 2013. Ordrebe-
holdningen er p8virket af en lavere ordreindgang i 1.
halvar 2014.

mio. kr. 2014 2013 2013

RTD ATD Rret
Ordrebeholdning primo 7.545 6.165 6.165
Ordreindgang i perioden 2.630 3.480 8.844
Produktion i perioden -3.218 -3.348 -7.464
Ordrebeholdning ultimo 6.957 6.297 7.545

I ordrebeholdningen indgdr en raekke stgrre ordrer, som
straekker sig over flere &r.

Ordrebeholdningen for Offshore og Stalbroer er pavirket
af effekten af nye IFRS-regler vedrgrende indregning af
Joint Ventures. Omradets ordrebeholdning inklusiv joint
ventures er pa 0,2 mia. kr. pr. den 30. juni 2014 sam-
menlignet med 0 mia. kr. pr. den 30. juni 2013.

Omseatning og resultat

I 2. kvartal var omsaetningen 1,7 mia. kr., hvilket er pd
niveau med omsaetningen pa 1,8 mia. kr. i 2. kvartal
2013. For 1. halvar var omsaetningen 3,2 mia. kr., mod
3,3 mia. kr. i 1. halv8r 2013, hvilket svarer til forvent-
ningerne til 1. halvar 2014.

Omszetning - mio. kr. 2014 2013 2013

ATD ATD Aret
Anleeg 719 489 1.392
Byggeri 927  1.267  2.612
Offshore og Stélbroer 28 135 290
Dattervirksomheder i alt 1.544 1.457 3.170
Koncernen 3.218 3.348 7.464

Der blev i 2. kvartal realiseret et driftsresultat fgr seerlige
poster pa 46 mio. kr., hvilket er en forbedring p& 4 mio.
kr. i forhold til 2. kvartal 2013. Samtidig udviser driftsre-
sultatet for saerlige poster for 1. halvar et overskud p3
16 mio. kr. imod et underskud i samme periode i 2013
pa 18 mio. kr. Den positive udvikling skyldes at andelen
af projekter med lav Ignsomhed er faldende og erstattet

af projekter taget ind fra 2013 til hgjere daekningsgrader.

Driftsmarginen fgr saerlige poster var i 2. kvartal 2,7 %
imod 2,3% i 2. kvartal 2013. For 1. halvdr 2014 var
driftsmarginen fgr saerlige poster positiv med 0,5 %,
imod en negativ driftsmargin for samme periode i 2013
pa -0,5 %.

Resultatet af den primaere drift (EBIT) for 2. kvartal er
pa 46 mio. kr. imod 42 mio. kr. i 2. kvartal 2013. Resul-

10

tatet af den primaere drift (EBIT) for 1. halvdr 2014
udgjorde et tab pa8 179 mio. kr. imod et tab i 1. halvar
2013 p& 18 mio. kr., primaer arsag er den szerlige post
vedrgrende Robin Rigg afggrelsen der pdvirkede resulta-
teti 1. kvartal 2014 med et tab pd 195 mio. kr.

Skat for 1. halv8r 2014 udgjorde en udgift p& 2 mio. kr.
mod en udgift i 1. halvdr 2013 pd 12 mio. kr. Skatten i
2014 er pdvirket negativt med 48 mio. kr., da skatte-
veerdien af de seaerlige poster ikke er indregnet i koncer-
nens skatteaktiv ud fra en konkret vurdering af sandsyn-
ligheden for at kunne udnytte skatteaktivet inden for en
overskuelig fremtid.

Balance

Balancesummen udgjorde 3,8 mia. kr. pr. den 30. juni
2014, hvilket er en reduktion pd 0,2 mia. kr. i forhold til
den 31. december 2013. Den lavere balancesum er pri-
meert resultatet af en reduceret debitorbeholdning.

Egenkapitalen var 949 mio. kr. pr. den 30. juni 2014.
Egenkapitalandelen var 24,9% mod 29,4% ved udgan-
gen af 2013, og 25,0% ved udgangen af juni 2013.

Pr. den 30. juni 2014 udgjorde rentebaerende nettoinde-
stdender 221 mio. kr., imod 149 mio. kr. pr. den 31.
december 2013. Forbedringen i 2014 skyldes primaert en
tilfredsstillende udvikling i koncernens arbejdskapital,
primeert grundet reduceret debitorbeholdning og tilfreds-
stillende udvikling af de netto igangveerende arbejder.

Investeret kapital udgjorde 727 mio. kr. pr. den 30. juni
2014, imod 1.032 mio. kr. pr. den 31. december 2013.
Udviklingen skyldes primaert ovennavnte reduktion af
arbejdskapitalen.

Pengestrgmme og finansielt beredskab
Pengestrgmmen fra driftsaktiviteter udgjorde 16 mio. kr.
i 2. kvartal 2014, sammenlignet med en negativ penge-
strgm i 2. kvartal 2013 pd 116 mio. kr.

For 1. halvdr 2014 udgjorde pengestrgmmen fra driftsak-
tiviteter 167 mio. kr., hvilket er en forbedring pa 327
mio.kr. i forhold til 1. halvr 2013. Arsagen er den posi-
tive udvikling i arbejdskapitalen, primaert som fglge af
fokus pd pengestrgmmene pd de igangvaerende projekter
og debitorer.

Pengestrgmme anvendt til investeringsaktiviteter var for
1. halvdr 2014 p3 48 mio. kr., imod 21 mio. kr. anvendt i
1. halvdr 2013, primaert grundet lavere salg af anlaegs-
aktiver i 1. halvar af 2014. Anlaegsinvesteringerne for 1.
halvar 2014 blev p& samme niveau som 1. halvar 2013.

Koncernens samlede kapitalberedskab udgjorde 1.093
mio. kr. pr. den 30. juni 2014 mod 988 mio. kr. pr. den
31. december 2013. Stigningen reflekterer den positive
pengestrgm i 1. halvar. Beredskabet er beregnet som
likvide beholdninger, inklusive likvider i joint ventures og
feelles ledede virksomheder, samt vaerdipapirer og uud-
nyttede Igbende traekningsmuligheder pa kassekreditter.
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Af det samlede finansielle beredskab er 765 mio. kr. til
disposition for modervirksomheden MT Hgjgaard A/S
sammenlignet med 652 mio. kr. pr. den 31. december
2013. Det finansielle beredskab er tilfredsstillende sam-
menholdt med det forventede aktivitetsniveau.

Gamle offshore tvistsager

MT Hgjgaard er som tidligere omtalt part i nogle f rets-
lige opger (tvistsager) pa offshore-omradet. Der arbejdes
aktivt og malrettet for at bringe disse sager til afslutning,
og ledelsen forventer, at hovedparten af de udestdende
sager finder en afggrelse i ar.

I sagen vedrgrende opfgrelsen af havvindmglleparken
Robin Rigg har MT Hgjgaard faet tilladelse til at indbringe
afggrelsen for The Court of Appeal (appelretten). Be-
handlingen heraf forventes tidligst i 2015.

Herudover er der ikke i perioden fremkommet vaesentligt
nyt i relation til de stgrre offshore tvistsager, hvorfor det
vurderes at koncernen har en uandret position i de
udestdende sager, men at der altid er en vis procesrisiko
forbundet med denne type sager.

Forventninger til 2014

Ordrebeholdningen pr. den 30. juni 2014 udgjorde som
nevnt 7,0 mia. kr., hvoraf 3,1 mia. kr. forventes udfert i
2014.

Forventningerne om en omsaetning i niveauet 7,0 til 7,5
mia. kr. og et forventet driftsresultat fgr seerlige poster
(gamle offshore tvistsager) pa 150-225 mio. kr. (drifts-
margin 2-3%) fastholdes.

De szrlige poster forventes for hele dret at udggre -195
mio. kr. som fglge af afggrelsen af offshore tvistsagen
Robin Rigg.

Resultatet kan fortsat blive pdvirket af udfaldet af stgrre
gamle offshore tvistsager, hvoraf hovedparten fortsat
paregnes afgjort i 2014.

For aret forventes en skatteprocent af driftsresultatet fgr
seerlige poster i underkanten af den danske skattepro-
cent.

Der forventes Igbende opretholdt et tilfredsstillende
kapitalberedskab.

Forventningerne til den fremtidige gkonomiske udvikling
er forbundet med usikkerhed og risici, der kan medfgre,
at udviklingen afviger vaesentligt fra det forventede. For
en beskrivelse af risici og usikkerhedsfaktorer henvises til
note 2 samt beskrivelsen i koncernens seneste arsrap-
port.
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Ledelsens pategninger

Bestyrelse og direktion har i dag behandlet og godkendt
deldrsrapporten for perioden 1. januar - 30. juni 2014 for
MT Hgjgaard A/S.

Delgrsregnskabet, der ikke er revideret eller reviewet af
selskabets revisor, aflaegges i overensstemmelse med
IAS 34 "Praesentation af deldrsregnskaber” som god-
kendt af EU og danske oplysningskrav til deldrsrapporter.

Det er vores opfattelse, at deldrsregnskabet giver et
retvisende billede af koncernens aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. den 30. juni 2014 samt af resultatet

Sgborg, den 28. august 2014

Direktion

Torben Biilmann
Adm. koncerndirektgr

Bestyrelse

Sgren Bjerre-Nielsen
Formand

Pernille Fabricius

Irene Chabior

Niels Lykke Graugaard
Neestformand

Curt Germundsson

John Sommer

af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for regn-
skabsperioden 1. januar - 30. juni 2014.

Det er endvidere vores opfattelse, at ledelsens beretning
indeholder en retvisende redeggrelse for udviklingen i
koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold, periodens
resultat og koncernens finansielle stilling som helhed og
en beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerheds-
faktorer, som koncernen star over for.

Egil Mglsted Madsen
Koncerngkonomidirektgr

Carsten Bjerg

Mats J6nsson

Vinnie Sunke Heimann
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Resultatopggrelse og totalindkomstopggarelse

for koncernen

2014 2013 2014 2013 2013
Belgb i mio. kr. 2. kvt. 2. kvt. ATD ATD Aret
Resultatopggrelse for koncernen
Nettoomsaetning 1.685,3 1.805,3 3.218,1 3.348,3 7.464,3
Produktionsomkostninger -1.529,6 -1.657,1 -2.979,8 -3.159,4 -6.921,1
Bruttoresultat 155,7 148,2 238,3 188,9 543,2
Salgsomkostninger -24,8 -28,3 -55,5 -54,3 -125,4
Administrationsomkostninger -81,3 -74,4 -158,7 -143,9 -311,9
Resultat fgr andel af resultat i Joint Ventures 49,6 45,5 24,1 -9,3 105,9
Andel af resultat efter skat i Joint Ventures -4,0 -3,7 -8,3 -8,2 -2,8
Driftsresultat for saerlige poster 45,6 41,8 15,8 -17,5 103,1
Saerlige poster 0,0 0,0 -195,0 0,0 130,0
Resultat af primeer drift (EBIT) 45,6 41,8 -179,2 -17,5 233,1
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 0,1 0,9 0,4 1,2 1,9
Finansielle poster -2,1 -9,1 -0,6 -7,3 -26,5
Resultat fgr skat 43,6 33,6 -179,4 -23,6 208,5
Skat af resultatet -9,1 -27,2 -2,1 -12,0 -102,0
Resultat efter skat 34,5 6,4 -181,5 -35,6 106,5
Fordeles sdledes:
Aktionzerer i MT Hgjgaard A/S 16,8 -11,3 -217,6 -67,5 33,3
Minoritetsinteresser 17,7 17,7 36,1 31,9 73,2
34,5 6,4 -181,5 -35,6 106,5
Totalindkomstopggrelse for koncernen
Resultat efter skat 34,5 6,4 -181,5 -35,6 106,5
Anden totalindkomst
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopgerelsen:
Valutakursreguleringer, udenlandske virksomheder -1,2 1,6 -0,8 1,5 1,3
Veerdiregulering af sikringsinstrumenter i
associerede virksomheder -4,3 4,7 -7,8 6,4 10,6
Skat af anden totalindkomst 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Anden totalindkomst efter skat -5,5 6,3 -8,6 7,9 11,9
Totalindkomst i alt 29,0 12,7 -190,1 -27,7 118,4
Fordeles sdledes:
Aktionzerer i MT Hgjgaard A/S 11,3 -5,0 -226,2 -59,6 45,2
Minoritetsinteresser 17,7 17,7 36,1 31,9 73,2
29,0 12,7 -190,1 -27,7 118,4
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Balance for koncernen

2014 2013 2013
Belgb i mio. kr. 2. kvt. 2. kvt. Aret
Aktiver
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 150,5 148,8 155,4
Materielle aktiver 553,6 604,5 554,0
Udskudte skatteaktiver 330,8 339,2 308,6
@vrige finansielle aktiver 111,5 118,9 120,7
Langfristede aktiver i alt 1.146,4 1.211,4 1.138,7
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 638,3 693,3 639,0
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.429,2 1.592,3 1.642,4
Igangvaerende entreprisekontrakter 75,5 229,6 72,2
@vrige tilgodehavender 73,5 110,3 66,2
Veerdipapirer 157,4 171,2 163,1
Likvide beholdninger 289,2 232,0 292,4
Kortfristede aktiveri alt 2.663,1 3.028,7 2.875,3
Aktiver i alt 3.809,5 4.240,1 4.014,0
Passiver
Aktionzerer i MT Hgjgaards andel af egenkapital 891,5 1.011,2 1.116,0
Minoritetsinteresser 57,1 48,7 65,0
Egenkapital i alt 948,6 1.059,9 1.181,0
Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter mv. 182,6 173,3 163,4
Udskudte skatteforpligtelser 10,0 12,2 9,9
Hensatte forpligtelser 339,3 277,4 337,8
Langfristede forpligtelser i alt 531,9 462,9 511,1
Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter mv. 42,8 310,1 142,9
Igangvaerende entreprisekontrakter 760,6 707,2 591,9
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 641,2 1.020,2 735,7
Andre kortfristede forpligtelser 884,4 679,8 851,4
Kortfristede forpligtelser i alt 2.329,0 2.717,3 2.321,9
Forpligtelser i alt 2.860,9 3.180,2 2.833,0
Passiveri alt 3.809,5 4.240,1 4.014,0
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Pengestrgmopggarelse for koncernen

2014 2013 2014 2013 2013
Belgb i mio. kr. 2. kvt. 2. kvt. ATD ATD Aret
Resultat af primeer drift (EBIT) 45,6 41,8 -179,2 -17,5 233,1
Regulering for ikke-likvide driftsposter mv. 31,5 22,9 168,6 64,2 235,1
Pengestrgm fra driftsresultat fgr andring i driftskapital 77,1 64,7 -10,6 46,7 468,2
FAEndringer i driftskapital:
Varebeholdninger 3,7 13,7 8,5 7,3 70,5
Tilgodehavender ekskl. igangvaerende entreprisekontrakter -118,9 -54,1 206,6 265,0 250,3
Igangveaerende entreprisekontrakter 164,3 -182,1 165,3 -231,8 -189,6
Leverandgrgaeld og andre kortfristede forpligtelser -95,8 55,7 -179,4 -227,7 -381,4
Pengestrgm fra primeaer drift 30,4 -102,1 190,4 -140,5 218,0
Finansielle poster (netto) -2,8 -9,2 -3,0 -7,2 -24,0
Pengestrgm fra ordinaer drift 27,6 -111,3 187,4 -147,7 194,0
Betalte selskabsskatter, netto -11,0 -4,8 -20,1 -12,3 -83,3
Pengestrgm fra driftsaktivitet 16,6 -116,1 167,3 -160,0 110,7
Kgb af materielle aktiver -43,8 -44,6 -76,6 -74,6 -131,0
Andre investeringer, netto 14,3 29,8 29,1 53,2 109,4
Pengestrgmme til investeringsaktivitet -29,5 -14,8 -47,5 -21,4 -21,6
Pengestremme fra finansieringsaktivitet -33,2 22,1 -23,2 307,0 268,5
Pengestrgmme, netto -46,1 -108,8 96,6 125,6 357,6
Likviditet primo perioden 330,1 64,2 187,4 -170,2 -170,2
Likviditet ultimo perioden 284,0 -44,6 284,0 -44,6 187,4
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Egenkapitalopggrelse for koncernen

Aktiekapital Reserve for Reserve for Overfgrt Talt Minoritets- Egenkapital i
sikrings-  valutakurs- resultat interesser alt

Belgb i mio. kr. transaktion regulering
2013
Egenkapital 01-01-2013 220,0 -31,0 0,5 581,3 770,8 0,0 770,8
Andring af regnskabspraksis 0,0 56,8 56,8
Ny egenkapital 01-01-2013 220,0 -31,0 0,5 581,3 770,8 56,8 827,6
Totalindkomst for perioden
Resultat efter skat -67,5 -67,5 31,9 -35,6
Anden totalindkomst 6,4 1,5 7,9 7,9
Totalindkomst i alt 0,0 6,4 1,5 -67,5 -59,6 31,9 -27,7
Transaktioner med ejere
Kapitalforhgjelse i februar 2013 300,0 300,0 300,0
Udloddet udbytte 0,0 -40,0 -40,0
Transaktioner med ejere i alt 300,0 0,0 0,0 0,0 300,0 -40,0 260,0
Egenkapital 30-06-2013 520,0 -24,6 2,0 513,8 1.011,2 48,7 1.059,9
2014
Egenkapital 01-01-2014 520,0 -20,4 1,8 614,6 1.116,0 0,0 1.116,0
Andring af regnskabspraksis 0,0 65,0 65,0
Ny egenkapital 01-01-2014 520,0 -20,4 1,8 614,6 1.116,0 65,0 1.181,0
Totalindkomst for perioden
Resultat efter skat -217,6 -217,6 36,1 -181,5
Anden totalindkomst -7,8 -0,8 -8,6 -8,6
Totalindkomst i alt 0,0 -7,8 -0,8 -217,6 -226,2 36,1 -190,1
Transaktioner med ejere
Kapitaltilfgrsel, warrantprogram 1,7 1,7 1,7
Udloddet udbytte 0,0 -44,0 -44,0
Transaktioner med ejere i alt 0,0 0,0 0,0 1,7 0,0 -44,0 -42,3
Egenkapital 30-06-2014 520,0 -28,2 1,0 398,7 891,5 57,1 948,6
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Noter

Note

1

Anvendt regnskabspraksis

Deldrsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 “Praesentation af del8rsregnskaber” som godkendt af EU og
danske oplysningskrav til delarsrapporter.

Den anvendte regnskabspraksis er bortset fra nedenstdende uaendret i forhold til &rsrapporten for 2013, hvortil der
henvises (note 1). Arsrapporten for 2013 indeholder den fulde beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

FAEndring af anvendt regnskabspraksis

Med virkning pr. den 1. januar 2014 blev IFRS 10-12 implementeret med tilhgrende amendments, IAS 27 (2011), IAS
28 (2011), amendments to IAS 27 (2011), amendments to IAS 32, amendments to IAS 39 samt IFRIC 21. Effekten af
andringerne er beskrevet i note 1 i deldrsrapporten for 1. kvartal 2014 af 19. maj 2014.

Sammenligningstal for 2. kvartal og hel8r er tilrettet.

Regnskabsmaessig effekt af implementeringen

Den regnskabsmaessige effekt af implementeringen af IFRS 10 og 11 for koncernen er som fglger:

2. kvartal 2013 ATD 2013

Efter hidtidig Reguleringer Efter ny Efter hidtidig Reguleringer Efter ny
Belgb i mio. kr. praksis praksis praksis praksis
Totalindkomstopggrelsen
Nettoomsaetning 1.770,9 34,4 1.805,3 3.282,2 66,1 3.348,3
Produktionsomkostninger -1.641,1 -16,0 -1.657,1 -3.125,1 -34,3 -3.159,4
Salgsomkostninger -29,2 0,9 -28,3 -56,0 1,7 -54,3
Administrationsomkostninger -75,2 0,8 -74,4 -145,6 1,7 -143,9
Andel af resultat i Joint Ventures 0,0 -3,7 -3,7 0,0 -8,2 -8,2
Renter, netto -10,2 1,1 -9,1 -9,4 2,1 -7,3
Skat af periodens resultat -27,4 0,2 -27,2 -14,8 2,8 -12,0
Periodens resultat 17,7 31,9
Anden totalindkomst 0,0 0,0
Periodens totalindkomst 17,7 31,9
Pengestromsopggrelsen
Driftsaktivitet -228,5 68,5 -160,0
Investeringsaktivitet -24,2 2,8 -21,4
Finansieringsaktivitet 343,8 -36,8 307,0
Primo likviditet -177,8 7,6 -170,2
Periodens likviditet 42,1

Effekten p8 hele 2013 fremgar af deldrsrapporten for 1. kvartal 2014 pr. 19. maj 2014.
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Noter

Note

1 Anvendt regnskabspraksis (fortsat)

30. juni 2013 31. december 2013

Efter hidtidig Reguleringer Efter ny Efter hidtidig Reguleringer Efter ny
Belgb i mio. kr. praksis praksis praksis praksis
Balance
Materielle aktiver 621,1 -16,6 604,5 570,2 -16,2 554,0
@vrige finansielle aktiver 13,2 105,7 118,9 9,0 111,7 120,7
Varebeholdninger 680,9 12,4 693,3 627,6 11,4 639,0
Tilgodehavender fra salg og tjeneste-
ydelser 1.643,2 -50,9 1.592,3 1.742,3 -99,9 1.642,4
Igangveaerende entreprisekontrakter 233,6 -4,0 229,6 74,2 -2,0 72,2
@vrige tilgodehavender 163,6 -53,3 110,3 115,8 -49,6 66,2
Veerdipapirer 171,2 0,0 171,2 163,2 -0,1 163,1
Likvide beholdninger 198,3 33,7 232,0 253,6 38,8 292,4
Aktiver i alt 27,0 -5,9
Kreditinstitutter mv., lang 185,4 -12,1 173,3 173,9 -10,5 163,4
Hensatte forpligtelser 259,5 17,9 277,4 315,7 22,1 337,8
Kreditinstitutter mv., kort 320,7 -10,6 310,1 145,9 -3,0 142,9
Igangveaerende entreprisekontrakter 710,1 -2,9 707,2 595,8 -3,9 591,9
Leverandgrer af varer og tjeneste-
ydelser 1.040,4 -20,2 1.020,2 766,1 -30,4 735,7
Andre kortfristede forpligtelser 673,6 6,2 679,8 896,6 -45,2 851,4

-21,7 -70,9

Minoritetsinteresser 48,7 65,0
Passiveri alt 27,0 -5,9
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Noter

Note

2

Regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Udarbejdelsen af deldrsregnskaber kreever, at ledelsen foretager regnskabsmaessige skgn og vurderinger, som pévir-
ker anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtelser, indteegter og omkostninger. Faktiske resulta-
ter kan afvige fra disse skgn.

Som omtalt i del8rsrapporten for 1. kvartal 2014 af 19. maj 2014 er der modtaget afggrelse i retssagen vedrgrende
havvindmglleparken Robin Rigg. Effekten heraf blev indregnet i 1. kvartal 2014. Der er ikke i den forlgbne periode
opst&et forhold, der sendrer ledelsens vurdering og indregning af tvistsagerne.

Udover ovenstdende er de vaesentlige skgn og vurderinger, som ledelsen foretager ved anvendelsen af koncernens
regnskabspraksis, og den vaesentlige skansmaessige usikkerhed forbundet hermed de samme ved udarbejdelsen af
deldrsregnskabet som ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og &rsregnskabet for 2013, der fremgar af &rsrappor-
ten for 2013 note 2.

Aktiebaseret vederlaeggelse

Koncernen har i april 2014 etableret et warrant program for koncernledelsens 5 medlemmer. Warrant programmet
giver deltagerne ret til &rligt at kebe warrants frem til 2019. For hver kgbt warrant tildeles deltageren yderligere en
gratis warrant. Udnyttelsen af de kgbte og tildelte warrants er betinget af en bgrsnotering af moderselskabet. S&fremt
moderselskabet ikke bgrsnoteres vil programmet blive kontantafregnet. Hver warrant giver deltagerne ret til at tegne
aktier i moderselskabet. Programmet er maksimeret til 5% af selskabets aktiekapital.

Dagsvaerdien af programmet udgjorde 1,7 mio. kr. pa tildelingstidspunktet, og er opgjort p& baggrund af en options-
veerdiansaettelsesmodel. Dagsvaerdien omkostningsfares lineaert over den forventede serviceperiode pa 3 ar.

Pr. 30. juni 2014 udger antallet af udestdende warrants 10.606 stk. & nom. 1.000 kr.

Dagveaerdimaling af finansielle instrumenter

Metoderne for opggrelsen af dagsveerdien af finansielle instrumenter er uzendret i forhold til 8rsrapporten for 2013.

Vaerdipapirer vaerdiansaettes efter noterede priser (niveau 1), og ultimo perioden udggr dagsveerdien og den bogfgrte
veerdi 157,4 mio. kr.

Afledte instrumenter omfatter valutaterminskontrakter, som vaerdianszettes til observerbare priser (niveau 2), og ulti-
mo perioden udggr dagsveerdien og den bogfgrte veerdi 2,3 mio. kr.

Koncernens politik er at indregne overfgrsler mellem de forskellige kategorier fra det tidspunkt, hvor en begivenhed
eller a&ndring i forholdene medfgrer, at klassifikationen andres. Der er ikke sket overfgrsler mellem niveauerne i 2014.
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Noter

Note

5

Skat af resultatet og udskudt skat

Skatten er pavirket med -48 mio.kr., da skattevaerdien af henszettelsen p8 195 mio.kr. vedrgrende den omtalte off-
shore-tvistsag Robin Rigg ikke er indregnet i koncernens skatteaktiv ud fra en konkret vurdering af sandsynligheden
for at kunne udnytte skatteaktivet inden for en overskuelig fremtid.

Skat af resultatet udger en udgift pa 2,1 mio. kr. og kan forklares sdledes:

2014 2013
Belgb i mio. kr. ATD ATD
Skat af periodens resultat fgr skat beregnet med 24,5%/25% 44,0 5,8
Nedsaettelse af dansk selskabsskat fra 25% til 22% frem til 2016 -4,9 -20,0
Afvigelse i udenlandske selskabers skatteprocent -5,0 -3,9
Ikke skattepligtige indtaegter* 7,2 5,6
Ikke fradragsberettigede udgifter -0,1 0,0
Ikke aktiveret fremfgrselsberettiget underskud -42,9 0,0
Andet, herunder regulering vedr. tidligere 8r og sambeskatning -0,4 0,5
Skat af resultatet -2,1 -12,0

* Best8r primaeert af minoritetsinteressernes andel af indkomst i Greenland Contractors 1/S, idet Greenland
Contractors I/S ikke er selvsteendigt skatteobjekt og der derfor ikke er afsat skat af minoritetens andel af
resultat i koncernregnskabet samt af andel af resultat efter skat i Joint Ventures og i associerede selskaber.

Fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud er tidsubegraensede og forventes anvendt ved modregning i fremti-
dig indtjening. Ved vurdering af de udskudte skatteaktiver er der i lighed med tidligere ikke foretaget fuld aktivering af
fremfgrbare skattemaessige underskud. Aktivering er foretaget pa grundlag af forventet positiv indtjening de kommen-
de 3-5 &r. Ikke aktiverede skatteaktiver udggr i niveauet 165 mio. kr. og vedrgrer skattemaessige underskud, der kan
fremfgres tidsmaessigt ubegraenset. Disse kan indtaegtsfgres, ndr koncernen udviser de forngdne positive resultater.

Nzertstdende parter

MT Hgjgaard A/S er ejet af Hgjgaard Holding A/S (54%) og Monberg & Thorsen A/S (46%), der begge er noteret pa
NASDAQ OMX Kgbenhavn. MT Hgjgaard A/S er en feelles ledet virksomhed i henhold til en aftale mellem aktionaererne.

Der har veeret ssedvanlige ledelsesvederlag, samt koncerninterne transaktioner, der er elimineret i koncern-
regnskabet. Transaktionerne mellem MT Hgjgaard A/S og koncernvirksomheder sker p8 markedsmaessige vilkar.
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