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MT Hejgaard A/S delarsrapport for 3. kvartal 2015

Vedlagt fremsendes MT Hejgaard A/S’ delérsrapport for 3. kvartal 2015 (1/1 -
30/9 2015), som hermed offentliggores.

Hojgaard Holding A/S har en ejerandel pa 54 % af MT Hejgaard A/S.

A/S

Adm. direktor

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 88 84 19
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Hovedpunkter

Resultater i 3. kvartal 2015

Stigende ordreindgang

2,0 mia. kr.

Ordreindgangen fortsat i positiv udvikling

Fald i omsaetning

1,5 mia. kr.
Projekter kortvarigt udskudt

Positivt driftsresultat fgr saerlige poster

145 mio. kr.

Lensomme projekter sldr igennem og Thule-one off

Stigning i driftsmargin for sserlige poster
9,4%

Efter afslutningen af den oprindelige kontrakt pa
Thule

Forventninger til 2015

Omsaetning

6,5 til 7,0 mia. kr.

Udviklingen i omsaetningen skyldes primeaert effekt af forsinket projektopstart. De udskudte projekter forventes

Resultater i 1.-3. kvartal 2015

Stigende ordreindgang

5,4 mia. kr.

Gennemgaende over aret

Stabil omsaetning

4,8 mia. kr.

Pa et midlertidigt lavere niveau

Positivt driftsresultat fgr saerlige poster

267 mio. kr.

Stabil og stigende indtjening

Stigning i driftsmargin for szerlige poster
5,6%

Positiv udvikling

igangsat i Igbet af 2016. Tidligere forventet i niveauet 7 mia. kr.

Driftsresultat fgr seerlige poster

325-375 mio. kr.

Uaendret.

Driftsmargin fgr saerlige poster
Omkring 5%

Uaendret.

Saerlige poster

Seerlige poster forventes at udggre 195 mio. kr. efter endelig afggrelse af offshore-retssagen Robin Rigg.

Kontakt

Adm. koncerndirektgr
Torben Biilmann
TIf. +45 2270 9020
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Hoved- og nggletal for koncernen

Mio DKK 2015 2014 2015 2014 2014

3. kvt 3. kvt. ATD ATD Hele 8ret

Resultatopggrelse

Nettoomsaetning 1.532 1.717 4.783 4.935 6.979
Bruttoresultat 258 180 640 418 693
Driftsresultat fgr saerlige poster 145 72 267 88 207
Seerlige poster* 195 -213 195 -408 -408
Resultat af primeer drift (EBIT) 340 -141 462 -320 -201
Resultat fgr skat 334 -140 482 -319 -186
Resultat efter skat 306 -157 423 -339 -252
Pengestrgmme

Pengestrgm fra driftsaktivitet -149 96 -56 263 428
Kgb af materielle aktiver -36 -17 -105 -93 -106
Andre investeringer, inkl. Investeringer i vaerdipapirer 2 -9 21 19 67
Pengestrgm fra investeringsaktivitet -34 -26 -84 -74 -39
Pengestrgm fra drifts- og investeringsaktivitet -183 70 -140 189 389
Balance

Langfristede aktiver 1.066 1.044 1.028
Kortfristede aktiver 2.528 2.600 2.618
Egenkapital 1.174 771 822
Langfristede forpligtelser 292 532 429
Kortfristede forpligtelser 2.128 2.341 2.395
Balancesum 3.594 3.644 3.646

@vrige informationer

Ordreindgang 2.025 1.427 5.454 4.057 5.892
Ordrebeholdning, ultimo 7.129 6.667 6.458
Arbejdskapital -179 -512 -510
Nettorentebzerende indestdende/gaeld (+/-) 47 291 387
Investeret kapital, ultimo 1.127 480 435
Gennemsnitligt antal medarbejdere 4.070 3.926 3.846
Nggletal

Bruttomargin, pct. 16,9 10,4 13,4 8,5 9,9
Driftsmargin fgr seerlige poster, pct. 9,4 4,2 5,6 1,8 3,0
EBIT-margin, pct. 22,2 -8,2 9,7 -6,5 -2,9
Resultatgrad (for skat-margin), pct. 21,8 -8,2 10,1 -6,5 -2,7
Egenkapitalforrentning (ROE), pct. 45,4 -34,7 -31,9
Egenkapitalandel, pct. 32,7 21,2 22,5

*Szerlige poster er resultatpdvirket af gamle offshore-tvistsager. Nggletallene er beregnet i overensstemmelse med Den
Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Nggletal 2015”. Definitionen af de anvendte nggletal fremgdr af arsrap-
porten for 2014. Arbejdskapital er defineret som nettoarbejdskapital eksklusive grunde til salg.
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Aktivitetsberetning

Lensomhed i fokus

Koncernens resultater for arets forste tre kvartaler er i
overensstemmelse med forventningerne. Det malrettede
arbejde med at sikre Isnsomheden ved sdvel udvaelgelse
som udfgrelse af projekterne har bragt koncernen frem
til en vaesentligt staerkere position efter de seneste tre
ars turn-around.

Dette kombineret med en stor tilbudsaktivitet til under-
stottelse af en staerk ordreindgang samt fokus pa driften
skaber konstant fremgang i driftsresultatet. Saerligt er
der fokus pa de store projekter som bl.a. aptering af 17
stationer for Metroselskabet, planlaegning af projektet
Silicor pa Island samt en raekke stgrre bolig- og hospi-
talsprojekter.

Koncernens strategiramme, som bygger pa tidlig dialog,
totalgkonomiske veerdier og brug af digitale veerktgjer,
forbedrer produktiviteten maerkbart — bade i det enkelte
projekt og inden for hvert af koncernens forretningsom-
réder og virksomheder.

Den fortsatte solide tilgang af nye ordrer understgtter
ambitionerne om Ignsom vaekst. Ledelsen identificerer
sdledes Igbende interessante muligheder, som vurderes i
forhold til koncernens erfaringer og kompetencer.

For at styrke driften og udviklingen blev den danske
byggeri- og anlaegsforretning i virksomheden MT Hgj-
gaard samlet i september. Ansvarlig for omrédet blev
den nyudnaevnte koncerndirektgr Jesper Nordby, som
indtradte i koncernledelsen, efter szerligt at have bidra-
get til styrkelse af tidlig dialog med kunderne og udbre-
delsen af fordelene ved koncernens teknologiske plat-
form til kunderne.

MT Hgjgaard-koncernen er blandt de fgrende aktgrer i
bygge- og anlaegsbranchen i Norden. Koncernen har
aktiviteter inden for byggeri, anlaeg og services.

BYGGERI |ANLAG SERVICES
7l MTHojgaard | f§ MTHgjgaard || Lindpro
romeries | i Seth ajos
Lindpro @ E&P
scandibyg

a" MTHojgaard

G

GREENLAND CONTRACTORS

Byggeri

MT Hgjgaard-koncernen udvikler, opfgrer og renoverer
bygninger til private eller offentlige formal, primaert i
Danmark, men ogsa i Norge og Nordatlanten.

Koncernen forventer generelt en stigning i aktiviteten
inden for byggeri af boliger frem mod 2025, seerligt
omkring de stgrre byer i Danmark. Renoveringsmarkedet
forventes fortsat at vaere attraktivt og at forblive det
stgrste marked de naeste 10 &r. Flere generationers
byggerier skal renoveres samtidig, og denne tendens
forstaerkes af et stigende behov for energirenovering.
Sygehusmarkedet forventes at vaere stabilt pa et hgjt
niveau frem til 2020.

Markedet for projektudvikling er ogsd stigende som falge
af stor interesse hos investorerne, seerligt for boligpro-
jekter omkring Kgbenhavn og Aarhus. Samtidig er der
fortsat god udvikling i projekter i udbud inden for Offent-
lig-Private Partnerskaber (OPP) og Offentlige-Private
Samarbejder (OPS).

I tredje kvartal vandt og kontraherede MT Hgjgaard
endnu et OPP-projekt, nemlig opfgrelse og fremtidig drift
og vedligeholdelse af et nyt fgde- og sengeafsnit ved
Slagelse Sygehus i Region Sjeaelland. Kontrakten har en
veerdi p& over 500 mio. kr. Herudover vandt virksomhe-
den opfgrelsen af et nyt domicil i Hgje Tastrup til Orbicon
- et datterselskab under Hedeselskabet - til en vaerdi pa
130 mio. kr. samt en stgrre apteringsentreprise for Her-
lev Hospital til en vaerdi pd 145 mio. kr. Endvidere kon-
traheredes i tredje kvartal renoveringsopgaven Morbaer-
haven i Albertslund til en vaerdi pd 187 mio. kr.

Markedet for modulbyggeri vokser, og Scandi Bygs posi-
tion sikrede virksomheden en kontrakt pd omkring 40
mio. kr. om opfgrelse af boliger og andre faciliteter til op
mod 360 flygtninge i Hamburg-omradet. Kontrakten er
indg%et med den tyske samarbejdspartner Campus 360,
der over de kommende fire &r forventer at afsaette byg-
ninger med et samlet areal pa op til 140.000 m?, s&
virksomheden ser gode muligheder i samarbejdet.

Savel virksomheden MT Hgjgaard som koncernens dat-
terselskab Enemaerke & Petersen vandt i tredje kvartal
en raekke opgaver, der endnu ikke er registeret som
ordrer. Effekten af sen igangseettelse af produktion pd
nye ordrer igennem 2015 har betydet en mindre redukti-
on i omsaetningen i tredje kvartal af 2015 i forhold til
tidligere forventninger.
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I perioden blev bl.a. byggeri af et plejecenter og sund-
hedshus i Albertslund Centrum afleveret til Albertslund
Kommunes tilfredshed. Herudover var der fokus p3 en
reekke stgrre opgaver, herunder apteringen af 17 metro-
stationer til den kommende Cityring, opfgrelsen af et nyt
domicil til Nordea, renovering af Rosenhgj og Langkaer-
parken, et psykiatrihospital i Vejle samt renoveringspro-
jekterne Stadionkvarteret og Hjortegdrden.

Markedet for elinstallationer har gennem de seneste ar
veeret forholdsvist stabilt efter finanskrisens store fald.
Der opleves nu en svag vaekst, der er drevet af de store
offentlige projekter og en stigende optimisme i det priva-
te erhvervsliv.

Lindpro styrker sin position i markedet ved at gennemfg-
re en raekke tiltag med henblik pa at komme teettere pa
kunderne. Der var driftsmaessigt fokus pa opgaver for
Maersk og pa opfarelsen af Det Nye Universitetshospital i
Aarhus, Knud Hgjgaards Vej 7 samt Nordeas domicil i
samarbejde med virksomheden MT Hgjgaard.

Scandi Byg har i perioden blandt andet arbejdet pa Al-
men-Bolig+ Rammeaftale 4 vedrgrende opfgrelse af en
pulje af almene boliger samt Ryhaven i Aarhus.

Markedet i Nordatlanten er igen begyndt at bevaege sig. I

Grgnland har MT Hgjgaard sdledes indg8et kontrakt om
at opfgre tre boligblokke i Nuuk p& hver cirka 4.000 m?2,
Kontrakten har en vaerdi p& knap 230 mio. kr.

Ordreindgangen og ordrebeholdningen i kvartalet og i ar
til dato er tilfredsstillende.

Omsaetning og ordrebeholdning Byggeri

Omsaetning Ordrebeholdning
mio kr. mio. kr
1.500 6.000
1.250 l\v 7~ 5.000
1.000 —/ — 4.000
750 - — — — — — — — 3.000
500 - — — — — — — — 2.000
250 1.000
0 0

3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Omseetning Ordrebeholdning

Byggeri opndede et tilfredsstillende driftsresultat pa
baggrund af en omsaetning i 1.-3. kvartal 2015, der
ligger under niveauet i samme periode 2014. Der forven-

tes stigende aktivitet i arets sidste kvartal baseret pa den
tilfredsstillende ordrebeholdning.

Anlaeg

Virksomheden MT Hgjgaard anlaegger veje, bygger broer
og tunneler, udbygger havne, opfgrer store rensningsan-
laeg og installerer fundamenter til havvindmgller. Projek-
terne udfgres primaert i Danmark og Nordeuropa, men
koncernen er ogs% aktiv i Grgnland, Maldiverne, Qatar,
Portugal og dele af Afrika.

Koncernen oplever en stigende interesse for letbaner,
hvor der nu pdbegyndes projekter i Ksbenhavn, Odense,
Aarhus, og Aalborg og en stigende efterspgrgsel efter
Igsninger inden for klimatilpasninger.

P& markedet for rhusentrepriser oplever koncernen en

fornuftig udvikling i efterspgrgslen, hvorimod flere of-

fentlige infrastrukturprojekter er forsinket. Markedet er

generelt praeget af en fortsat kraftig priskonkurrence fra
o

savel danske som udenlandske konkurrenter.

I de foregdende kvartaler var ordreindgangen for an-
laegsprojekterne pavirket af en raekke opgaver, som ikke
var endeligt kontraheret. Denne tendens er fortsat geel-
dende, men aftagende, idet flere projekter er endeligt
kontraheret i kvartalet, herunder réhuset til et stort
hospital i Aalborg til en vaerdi af 564 mio. kr. Det stgrste
udest8ende projekt er opfarelsen af en fabrik pd Island
for Silicor Materials til en veerdi af 1,5 mia. kr. Projektet
er kontraheret, men aftalen er fortsat betinget af finan-
sieringen, der dog snarest forventes sikret, saledes at
projektet kan igangsaettes medio 2016 som planlagt.

Der har veeret succes med opnaelse af projekter med hgj
grad af kompleksitet, der fordrer de specialkompetencer,
som virksomheden tilbyder, heriblandt en reekke mindre
anlaegskontrakter. Der er sdledes indgdet kontrakt om
Savstup A med Vejdirektoratet. Projektet, som har en
veerdi p& ca. 90 mio. kr., er det andet broprojekt, virk-
somheden vinder i forbindelse med Herning-Holstebro-
motorvejen, hvor man i gjeblikket opfgrer syv mindre
broer.

Inden for hele anlaegsomradet har ordreindgangen og
ordrebeholdningen udviklet sig positivt.
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Omsaetning og ordrebeholdning Anlaeg

Omsaetning Ordrebeholdning

mio. kr. mio. kr.
700 1.750
600 1.500
500 1.250
400 — 1.000
300 - — — — — 750
200 - — — — — — — — 500
00 - — — — — — — — 250

0 0

3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Omseaetning

Ordrebeholdning

I perioden blev der udfgrt rdhusarbejde pa et domicil til
Nordea, samt p8 det kommende Multiflex Office i Sgborg,
anlaegsarbejde pd en bro over motorvejen ved Odense
samt radnetanke ved Lynetten.

Veekst i efterspgrgslen efter stdlbroer i Norden, der sva-
rer godt til koncernens erfaringer og strategi, har bety-
det, at arbejdet med tilbud er intensiveret. Det store
projekt med opfgrelse af en ny 1,5 km lang jernbanebro-
forbindelse, Sédra Marieholmsbron, i Goteborg udvikler
sig planmaessigt, og en 370 tons tung stalbro er nu pa
plads og udggr den ene af projektets i alt fem stalbroer.

I Maldiverne er markedet for resorts stabilt og aktivitets-
niveauet stigende. Virksomheden MT Hgjgaard styrker
fortsat sin markedsposition som fgrende aktgr, og mar-
kedsandelen gges.

Seth er en fzellesledet virksomhed med en ejerandel pa
60% og indgar i resultatopggrelsen som "Resultat af
Joint Ventures”. Virksomheden har i alle tre kvartaler
vaeret praeget af langsom opstart, men aktiviteten er nu
pé vej op.

For anlaegsomradet samlet set var aktiviteten stigende i
tredje kvartal, men for ar til dato var den lavere end
forventet. P& denne baggrund opndede Anlzeg et stabilt
tilfredsstillende driftsresultat i 1.-3. kvartal 2015, bl.a.
som fglge af de igangvaerende sygehusprojekter, opfg-
relse af rdhuse samt den positive udvikling i Maldiverne.

Services

Koncernen leverer services pa bygge-, anlaegs- og ejen-
domsmarkedet, herunder projektudvikling og projekte-
ring. Ajos leverer sdledes materiel og r@dgivning til byg-
gebranchen og er en af Danmarks stgrste udlejere af

specialiseret udstyr. Lindpro leverer serviceydelser pa el-
omradet til byggeri og efterfglgende drift, og Enemaerke
& Petersen er en betydende udbyder af drift og vedlige-
holdelse af bygninger. Herudover leverer virksomheden
MT Hgjgaard services i forbindelse med OPP- og OPS-
projekter.

Projektering og design er en kompetence, der i stigende
grad efterspgrges af kunderne. Til at styrke kundedialo-
gen og MT Hgjgaards position inden for digitale Igsninger
tiltrddte Lars Bork Hansen i september 2015 en stilling
som divisionsdirektgr for Design & Engineering. I tredje
kvartal indgik MT Hgjgaard aftale med FLSmidth om
design af cementfabrikken Xuan Thanh i Vietnam.

Greenland Contractors (67% ejet) har i perioden indgdet
en midlertidig kontrakt med U.S. Air Force om fortseettel-
se af sine mangearige opgaver pa Thulebasen i Grgnland.
Aftalens varighed er p& seks maneder fra 1. oktober
2015 og kan forlaenges yderligere i op til seks maneder,
det vil sige til 30. september 2016. Arbejdet under den
eksisterende kontrakt forlgb i tredje kvartal som planlagt
og med et tilfredsstillende resultat.

Som falge af stigende aktivitet pd bygge- og anlaegsmar-
kederne kommer flere serviceopgaver i udbud samtidig
med, at konkurrencen gges. S&vel E&P Service som
Lindpros serviceforretning udviklede sig stabilt over arets
fgrste tre kvartaler. Ajos oplever en generelt positiv
udvikling med vaekst i de byggeaktiviteter, som benytter
Ajos’ produkter, hvilket har resulteret i en stigende om-
seetning i &r til dato.

Samlet set leverer serviceforretningerne et forventet og
tilfredsstillende resultat p& baggrund af en tilfredsstillen-
de aktivitet.

Omseetning og ordrebeholdning Services

omsaetnlng Ordrebeholdning
mio. kr. mio. kr
600 1.500
500 1.250
400 1.000
300 750

200 500

100 250

3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Omsaetning Ordrebeholdning
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Ordreindgang og -beholdning

For tredje kvartal udgjorde ordreindgangen 2,0 mia. kr.
mod 1,4 mia. kr. i tredje kvartal 2014. Den samlede
ordreindgang i 8rets forste tre kvartaler udgjorde 5,4
mia. kr. mod 4,1 mia. kr. i den tilsvarende periode ret
for.

mio. kr. ATD |ATD

2015 (2014 2014

Ordrebeholdning

primo 6.458 | 7.545 |7.545

Ordreindgang i

perioden 5.454 (4.057 |5.892

Produktion i perio-

4.783 |4.935 |6.979
den

Ordrebeholdning

) 7.129 (6.667 |6.458
ultimo

I lighed med de seneste kvartaler var ordreindgangen
pavirket af, at en raekke opgaver ikke var endeligt kon-
traheret ved kvartalets udgang. Samlet set var der ved
udgangen af tredje kvartal 2015 vundet opgaver for 2,7
mia. kr., der endnu ikke var kontraheret, sammenlignet
med 0,1 mia. kr. ved udgangen af tredje kvartal 2014.

Ordreindgangen viser en stigende tendens over de sene-
ste to ar, hvilket afspejler koncernens mere malrettede
tilbuds- og ordrestrategi, som viser sig i bde stgrrelsen
og antallet af nye ordrer.

Ordreindgang og -beholdning

3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Ordreindgang

Ordrebeholdning

Ordrebeholdningen udgjorde 7,1 mia. kr. pr. 30. sep-
tember 2015, hvilket var 0,7 mia. kr. mere end primo
ret. I beholdningen indgar en raekke stgrre ordrer, som
straekker sig over flere ar.

Omsaetning og resultat

I tredje kvartal blev omsaetningen 1,5 mia. kr. mod 1,7
mia. kr. i tredje kvartal 2014. I 1.-3. kvartal udgjorde
omsaetningen 4,8 mia. kr. mod 4,9 mia. kr. i samme
periode sidste &r. Omsaetningen var forsat lidt under de
forventninger, koncernen havde for perioden, blandt
andet som fglge af de seneste kvartalers forsinkelse i
ordrekontraheringen.

Omsaetningen for kvartalet afspejler sdledes den lettere
afmatning i aktivitet, som allerede viste sig i 2. kvartal
2015 som fglge af den lavere ordreindgang i slutningen
af 2014 og begyndelsen af 2015. Organisationens res-
sourcer har i perioden vaeret fokuseret pa en hgjere
tilbudsaktivitet.

mio. kr. Omseaetning

2.500

2.000

3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Driftsresultatet fgr saerlige poster for tredje kvartal ud-
gjorde 145 mio. kr., hvilket var en forbedring p8 73 mio.
kr. i forhold til samme periode sidste &r. Driftsmarginen
fgr saerlige poster udgjorde 9,4% for tredje kvartal 2015
mod 4,2% i tredje kvartal 2014.

Driftsresultatet og driftsmarginen fgr szerlige poster blev
positivt pavirket af de omtalte sendrede kontraktforhold i
Thule, idet Greenland Contractors opndede en bonus i
forbindelse med afslutning af den hidtidige kontrakt med
U.S. Air Force. Hertil kom et hgjt aktivitetsniveau pd
tilleegsarbejder, der blev afsluttet ved udgangen af kvar-
talet, samt at omkostningerne til overlevering til ny
leverandgr blev mindre end ansldet som fglge af, at
Greenland Contractors viderefgrer driften.
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Driftsresultat for sserlige poster
mio. kr.

200 10%

160

8%

120

6%

80 4%

40 2%

0%

-2%
3k 4k 1k 2k 3k 4k 1k 2k 3k
13 13 14 14 14 14 15 15 15

Driftsresultat for seerlige poster

Driftmargin fgr seerlige poster

For 1.-3. kvartal 2015 udgjorde driftsresultatet fgr saerli-
ge poster 267 mio. kr., hvilket var en forbedring p& 179
mio. kr. i forhold til samme periode sidste &r. Driftsmar-
ginen fgr saerlige poster udgjorde 5,6% for 1.-3. kvartal
2015 mod 1,8% i samme periode sidste &r, idet den som
neaevnt var saerligt pavirket af udviklingen i 3. kvartal
2015 for Greenland Contractors.

Resultat af primaer drift (EBIT) udgjorde 340 mio. kr. i
tredje kvartal mod -141 mio. kr. i samme periode sidste
3r. Resultatet af primaer drift (EBIT) udgjorde 462 mio.
kr. for 1.-3. kvartal 2015 mod et negativt resultat pa -
320 mio. kr. i samme periode 2014. Resultatet for tredje
kvartal blev pavirket af den endelige afggrelse af off-
shore-retssagen Robin Rigg, der er indregnet med en
positiv effekt pa 195 mio. kr. Resultatet i 1.-3. kvartal
2014 var pdvirket af szerlige poster pa -408 mio. kr. som
fglge af gamle offshore- retssager.

De finansielle poster udgjorde 20 mio. kr. for 1.-3. kvar-
tal 2015 mod 0 mio. kr. i samme periode sidste ar. Po-
sten blev positivt pdvirket med 29 mio. kr. som fglge af
en gevinst ved udnyttelse af en valutaoption i arets
fgrste kvartal.

Skat af resultatet for 1.-3. kvartal udgjorde 59 mio. kr.
mod 19 mio. kr. i samme periode 2014. Skatteomkost-
ningerne for sdvel 2015 som 2014 blev pdvirket positivt
af effekten af @ndringerne i saerlige poster. Der henvises
til note 4 for naermere redeggrelse heraf.

Pengestrgmme og finansielt beredskab
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter udgjorde -149 mio.
kr. i tredje kvartal mod 96 mio. kr. i samme periode
sidste ar. For 1.-3. kvartal 2015 udgjorde pengestramme
fra driftsaktiviteter -56 mio. kr. mod 263 mio. kr. i sam-
me periode sidste 8r. Periodens pengestrgmme var vae-

sentligt negativt pavirket af forsinkede produktionsop-
starter p& nye ordrer samtidig med, at flere stgrre pro-
jekter blev afsluttet. Koncernen har i tredje kvartal ogsd
bundet penge i opfgrelse af boliger i eget regi, hvilket
ikke var tilfeeldet i 2014.

For 3. kvartal 2015 udgjorde pengestrgmme fra investe-
ringer 34 mio. kr. mod 26 mio. kr. i samme periode
sidste &r. For 1.-3. kvartal 2015 udgjorde pengestrgm-
me fra investeringer 84 mio. kr., primaert investeringer i
materielle anlaegsaktiver, mod 74 mio. kr. i samme
periode sidste &r.
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Koncernens samlede kapitalberedskab udgjorde 0,6 mia.
kr. mod 0,7 mia. kr. ved kvartalets begyndelse. Koncer-
nens kapitalberedskab er tilfredsstillende sammenholdt
med det forventede aktivitetsniveau.

Balance

Varebeholdninger udgjorde 723 mio. kr. ultimo septem-
ber 2015 mod 635 mio. kr. ultimo 2014, hvoraf grunde
til videresalg og byggeri i eget regi til videresalg udgjor-
de 652 mio. kr. mod 555 mio. kr. ultimo 2014. Stignin-
gen i varebeholdninger kan sdledes primaert henfgres til
grunde til videresalg og byggeri i eget regi til videresalg,
hvor koncernen har padbegyndt boligbyggeri til private
kunder.

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser udgjorde
1.267 mio. kr. ultimo september 2015 mod 1.170 mio.
kr. ultimo 2014. Igangvaerende entreprisekontrakter
udgjorde netto en passivpost pa 456 mio. kr. ultimo
september 2015 mod en passivpost pa 542 mio. kr.
ultimo 2014. Faldet skyldes primaert afslutning af en
raekke stgrre projekter.
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Geeld til leverandgrer af varer og tjenesteydelser udgjor-
de 759 mio. kr. ultimo september 2015 mod 887 mio. kr.
ultimo 2014, hvilket skal ses i ssammenhang med kon-
cernens aktivitetsniveau i 1.-3. kvartal 2015.

Samlet set var koncernens arbejdskapital ultimo septem-
ber 2015 faldet i forhold til ultimo 2014. Arbejdskapital
opgjort eksklusive grunde til videresalg udgjorde -179
mio. kr. ultimo september 2015 mod -512 mio. kr. ulti-
mo 2014. Faldet i arbejdskapitalen skyldes nedgang i
aktivitet i 2. og 3. kvartal 2015 og afslutningen af flere
projekter.
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Gamle tvistsager

Den 6. november 2015 afviste Supreme Court i London
modpartens gnske om appel af en tidligere afggrelse
vedrgrende grouted connections p offshore-projektet
Robin Rigg. Med afvisningen blev sagen endelig afsluttet
og de hensatte 195 mio. kr. blev indtaegtsfart under
saerlige poster.

Forventninger til 2015 og 2016

P& grund af forsinket projektopstart justeres forventnin-
gen til drets omsaetning til 6,5-7,0 mia. kr. mod tidligere
forventet i niveauet 7 mia. kr.. De udskudte projekter
forventes igangsat i Igbet af 2016.

Forventningen til driftsresultatet fgr sserlige poster fast-
holdes pa 325-375 mio. kr. Forventningen til driftsmargi-

nen fgr saerlige poster fastholdes pd omkring 5%.

Saerlige poster forventes at udggre 195 mio. kr. efter
afggrelsen af offshore-retssagen Robin Rigg.

For 2016 forventes fortsat en driftsmargin pa 5%.

Kvartalsrapporten indeholder udsagn om fremtiden,
herunder ovenst&ende finansielle forventninger til 2015
og 2016, der ifglge deres natur er forbundet med risici og
usikkerhedsfaktorer, hvilket kan medfgre, at udviklingen
afviger vaesentligt fra det forventede.
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Ledelsens pategning

Bestyrelsen og direktionen har i dag behandlet og god-
kendt del@rsrapporten for perioden 1. januar - 30. sep-
tember 2015 for MT Hgjgaard A/S.

Deldrsregnskabet, 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

Sgborg, den 12. november 2015

Direktion

Torben Biilmann
Adm. koncerndirektgr

Bestyrelse

Sgren Bjerre-Nielsen
Formand

Pernille Fabricius

Irene Chabior

Ole Rgsdahl

finansielle stilling pr. 30. september 2015 samt af resul-
tatet af koncernens aktiviteter og pengestrgmme for
perioden 1. januar - 30. september 2015.

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 stdr over for.

Egil Mglsted Madsen
Koncerngkonomidirektgr

Niels Lykke Graugaard
Naestformand

John Sommer
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Carsten Bjerg

Mats Jénsson

Vinnie Sunke Heimann
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Resultat- og totalindkomstopggrelse

2015 2014 2015 2014 2014
Mio. kr. 3. kvt 3. kvt. ATD ATD Aret
Resultatopggrelse
Nettoomseetning 1.531,8 1.716,9 4.783,2 4.935,0 6.979,4
Produktionsomkostninger -1.273,4 -1.537,2 -4.143,5 -4.517,0 -6.286,6
Bruttoresultat 258,4 179,7 639,7 418,0 692,8
Salgsomkostninger -37,9 -26,1 -124,9 -81,6 -110,8
Administrationsomkostninger -83,5 -77,2 -258,9 -235,9 -338,2
Resultat fgr andel af resultat i Joint Ventures 137,0 76,4 255,9 100,5 243,8
Andel af resultat efter skat i joint ventures 7,7 -3,9 11,0 -11,8 -36,8
Driftsresultat fgr seerlige poster 144,7 72,5 266,9 88,7 207,0
Seerlige poster 195,0 -213,0 195,0 -408,0 -408,0
Resultat af primeer drift (EBIT) 339,7 -140,5 461,9 -319,3 -201,0
Finansielle poster -6,1 0,5 19,6 -0,1 14,9
Resultat for skat 333,6 -140,0 481,5 -319,4 -186,1
Skat af resultatet -28,1 -17,0 -58,6 -19,1 -65,6
Resultat efter skat 305,5 -157,0 422,9 -338,5 -251,7
Fordeles sdledes:
Aktionzerer i MT Hgjgaard A/S 266,1 -171,1 324,5 -388,7 -335,6
Minoritetsinteresser 39,4 14,1 98,4 50,2 83,9
Ialt 305,5 -157,0 422,9 -338,5 -251,7
Totalindkomstopggrelse
Resultat efter skat 305,5 -157,0 422,9 -338,5 -251,7
Anden totalindkomst efter skat -1,7 -5,5 7,5 -14,1 -18,7
Totalindkomst i alt 303,8 -162,5 430,4 -352,6 -270,4
Fordeles sdledes:
Aktionzerer i MT Hgjgaard A/S 264,4 -176,6 332,0 -402,8 -354,3
Minoritetsinteresser 39,4 14,1 98,4 50,2 83,9
Ialt 303,8 -162,5 430,4 -352,6 -270,4
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Balance

2015 2014 2014

Mio. kr. 3. kvt. 3. kvt. Aret
Aktiver
Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver 167,7 147,6 157,1
Materielle aktiver 524,0 541,9 518,0
Udskudte skatteaktiver 331,4 323,3 320,2
@vrige finansielle aktiver 42,7 30,8 33,1
Langfristede aktiver i alt

1.065,8 1.043,6 1.028,4
Kortfristede aktiver
Varebeholdninger 723,1 651,4 634,7
Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser 1.267,0 1.276,8 1.169,7
Igangveerende entreprisekontrakter 138,3 90,7 90,9
@vrige tilgodehavender 111,4 78,3 141,7
Veerdipapirer - 172,1 121,7
Likvide beholdninger 288,6 330,9 459,3
Kortfristede aktiver i alt

2.528,4 2.600,2 2.618,0
Aktiveri alt

3.594,2 3.643,8 3.646,4
Passiver
Aktionzerer i MT Hgjgaards andel af egenkapital 1.098,0 715,1 763,8
Minoritetsinteresser 76,3 56,2 57,9
Egenkapital i alt 1.174,3 771,3 821,7
Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter mv. 128,7 175,1 159,3
Udskudte skatteforpligtelser 10,0 10,0 9,0
Hensatte forpligtelser 152,9 347,3 260,8
Langfristede forpligtelser i alt 291,6 532,4 429,1
Kortfristede forpligtelser
Kreditinstitutter mv. 112,8 37,4 34,9
Igangveerende entreprisekontrakter 594,2 712,0 632,8
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 758,5 705,0 887,3
Andre kortfristede forpligtelser 662,8 885,7 840,6
Kortfristede forpligtelser i alt

2.128,3 2.340,1 2.395,6
Forpligtelser i alt

2.419,9 2.872,5 2.824,7
Passiver i alt

3.594,2 3.643,8 3.646,4

12



MT HBJGAARD-KONCERNEN - 3. KVARTAL 2015 - PENGESTR@MSOPG@RELSE

Pengestramsopggrelse

2015 2014 2015 2014 2014
Mio. kr. 3. kvt 3. kvt. ATD ATD Rret
Drift
Resultat af primeer drift (EBIT) 339,7 -140,6 461,9 -319,8 -201,0
Regulering for ikke-likvide driftsposter mv. 10,7 30,6 74,1 199,2 274,3
Pengestrgmme fra primaer drift fgr aendring i driftskapital 350,4 -110,0 536,0 -120,6 73,3
FEndringer i driftskapital:
Varebeholdninger -70,5 -13,2 -88,4 -4,7 12,0
Tilgodehavender ekskl. igangvaerende entreprisekontrakter -215,4 221,3 -66,8 427,9 434,5
Igangveerende entreprisekontrakter -18,0 -63,8 -86,0 101,5 48,1
Leverandgrgaeld og andre kortfristede forpligtelser -180,7 66,8 -342,6 -112,6 -91,3
Pengestrgmme fra primaer drift -134,2 101,1 -47,8 291,5 476,6
Finansielle poster (netto) -6,2 1,3 19,5 -1,7 15,3
Pengestrgmme fra ordinaer drift -140,4 102,4 -28,3 289,8 491,9
Betalte selskabsskatter, netto -8,4 -6,8 -27,2 -26,9 -63,5
Pengestrgmme fra driftsaktivitet -148,8 95,6 -55,5 262,9 428,4
Investeringer
Kgb af materielle aktiver -35,5 -16,7 -104,8 -93,3 -105,5
Andre investeringer, netto 1,8 -9,5 20,5 19,6 66,2
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -33,7 -26,2 -84,3 -73,7 -39,3
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet -8,6 -22,9 -107,5 -46,1 -117,4
Pengestrgmme, netto -191,1 46,5 -247,3 143,1 271,7
Likviditet primo perioden 402,8 283,9 459,0 187,3 187,3
Likviditet ultimo perioden 211,7 330,4 211,7 330,4 459,0
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Egenkapitalopggrelse

Mio. kr. Aktiekapi- Reserve, Reserve, Overfgrt Foresl3et Ialt Minori- Ialt
tal sikrings- valuta- resultat udbytte tets-
transakti- kursregu- aktionae-
on lering rernes
andel
2014
Egenkapital 01-01
520,0 -20,4 1,8 614,6 - 1.116,0 65,0 1.181,0
Resultat efter skat -388,7 -388,7 50,2 -338,5
Anden totalindkomst:
Valutakursreguleringer,
udenlandske virksomheder -2,5 -2,5 -2,5
Andel af anden totalindkomst
i joint ventures -11,6 -11,6 -11,6
Skat af anden totalindkomst - -
Anden totalindkomst i alt - -11,6 -2,5 - - -14,1 - -14,1
Transaktioner med ejere:
Kapitalforhgjelse, warrant-
program - kgbte 1,9 1,9 1,9
Kapitalforhgjelse, warrant-
program - tildelte - - -
Udloddet udbytte - -59,0 -59,0
Transaktioner med ejere i alt - - - 1,9 - 1,9 -59,0 -57,1
Periodens beveegelser i alt - -11,6 -2,5 -386,8 - -400,9 -8,8 -409,7
Egenkapital 30-09 520,0 -32,0 -0,7 227,8 - 715,1 56,2 771,3
2015
Egenkapital 01-01 520,0 -39,0 1,7 281,1 - 763,8 57,9 821,7
Resultat efter skat 324,5 324,5 98,4 422,9
Anden totalindkomst:
Valutakursreguleringer,
udenlandske virksomheder 1,0 1,0 1,0
Andel af anden totalindkomst
i joint ventures 6,5 6,5 6,5
Anden totalindkomst i alt - 6,5 1,0 - - 7,5 - 7,5
Transaktioner med ejere:
Kapitalforhgjelse, warrant-
program - kgbte 1,4 1,4 1,4
Kapitalforhgjelse, warrant-
program - tildelte 0,8 0,8 0,8
Udloddet udbytte - -80,0 -80,0
Transaktioner med ejere i alt - - - 2,2 - 2,2 -80,0 -77,8
Periodens beveegelser i alt - 6,5 1,0 326,7 - 334,2 18,4 352,6
Egenkapital 30-09
520,0 -32,5 2,7 607,8 - 1.098,0 76,3 1.174,3
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Noter

1. Anvendt regnskabspraksis

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

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til &rsrapporten for 2014. Arsrapporten for 2014 indeholder den fulde
beskrivelse af anvendt regnskabspraksis.

2. Regnskabsmeessige skgn og vurderinger

Udarbejdelsen af deldrsregnskaber kraever, at ledelsen foretager regnskabsmaessige skgn og vurderinger, som pavirker
anvendelsen af regnskabspraksis og indregnede aktiver, forpligtelser, indtaegter og omkostninger. Faktiske resultater kan
afvige fra disse skgn.

Regnskabsmaessige skgn og den tilknyttede skgnsmaessige usikkerhed, som anses for saedvanlig og i al veesentlighed
uaendret, er beskrevet i note 2 til &rsrapporten for 2014.

3. Aktiebaseret vederlaeggelse

Koncernen har i april 2014 etableret et warrantprogram for koncernledelsens pd davaerende tidspunkt fem medlemmer.
Programmet giver deltagerne ret til at kgbe warrants &rligt frem til 2019. For hver kgbt warrant tildeles deltageren yderli-
gere en gratis warrant. Udnyttelsen af de kgbte og tildelte warrants er betinget af en bgrsnotering af moderselskabet. S3-
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.

Der blev i 2015 udstedt samlet 8.810 warrants & nom. 1.000 kr. med en dagsvaerdi p& 1,4 mio. kr.

Den samlede dagsveerdi af programmet udgjorde 2,0 mio. kr. pr. 30. september 2015. Dagsvaerdien omkostningsfgres li-
nezert over den forventede serviceperiode pa tre &r. Resultatopggrelsen var i 2015 p&virket med 0,8 mio. kr. som falge af
warrantprogrammet.

Ultimo september 2015 udgjorde antallet af udestdende warrants 19.416 & nom. 1.000 kr.

4. Skat af resultatet og udskudt skat

Skatten blev i tredje kvartal og for 3r til dato p8virket af en indtaegt pd 45,8 mio. kr., som en reduktion af tidligere &rs ik-
ke aktiveret skatteaktiv af skattevaerdien af szerlige poster pd 195 mio.kr.

2015 2014
Mio. kr. ATD ATD
Skat af periodens resultat fgr skat beregnet med 23,5% -113,1 78,3
Nedsaettelse af dansk selskabsskat fra 23,5% til 22% frem til 2016 2,9 -10,2
Afvigelse i udenlandske virksomheders skatteprocent -14,0 -7,0
Ikke-skattepligtige indtaegter (primaert ikke afsat skat af minoritetsinteressers andel af ind-
komst i interessentskaber) 24,1 9,9
Ikke-fradragsberettigede udgifter -0,2 -0,1
Ikke-indregnet andel af periodens skatteaktiv 42,9 -89,8
Andet, herunder regulering vedr. tidligere 8r og sambeskatning -1,2 -0,2
Skat af resultatet -58,6 -19,1
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