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Resumé

Resultat som forventet i delarsrapporten
for 3. kvartal 2006

- Resultat fer skat er et utilfredsstillende overskud pa kr. 51
mio. mod kr. 125 mio. i 2005.

- Omsatningen i 2006 er steget til kr. 11.083 mio. mod kr.
8.463 mio. i 2005. Aktivitetsniveauet er steget i savel entre-
prengrforretningen som i dattervirksomhederne.

- Resultatet skyldes primaert en negativ udvikling pa nogle fa
store bolig- og renoveringsprojekter i det storkabenhavnske
omrade. Hovedarsagerne er det historisk hgje aktivitetsniveau
i branchen med negative konsekvenser for planleegningsmu-
ligheder og ressourceadgang samt besvaerligere og dyrere
kontrahering med fagentreprengrer end forudset.

- Dattervirksomhederne udviser fortsat en positiv udvikling med
et resultat af primeer drift pa kr. 243 mio. i 2006.

- Skat af arets resultat udger en nettoudgift pa kr. 14 mio., hvil-
ket giver en effektiv skattesats pa 28% mod 20% i 2005.

- Egenkapitalen inkl. minoritetsinteresser udger ved udgangen
af 2006 kr. 1.048 mio., svarende til en egenkapitalandel pa
22% mod 26% i 2005.

- Forrentningen af den investerede kapital er i 2006 pa 5,6%
mod 12,8% i 2005.

- Pengestremme fra driftsaktiviteterne udger kr. 317 mio. mod
kr. 341 mio. i 2005.

Forventninger til 2007

- Ordrebeholdningen udggr kr. 10.752 mio. ved udgangen af
2006, hvilket svarer til ca. 12 maneders produktion.

- Markedsvilkarene forventes at vaere stabile i 2007,
hvor omsztningen forventes at udggre ca. kr. 11 mia.
Udlandsomszetningen forventes i 2007 at @ges til godt 20%
ud af den samlede omsaetning mod 17% i 2006.

+ 12007 forudses et resultat for skat i niveauet kr. 225 mio.




Danmarks ferende bygge- og
anlaegsvirksomhed

MT Hejgaard skaber rammer for menneskers aktiviteter. Overalt i
landet satter vi vores praeeg med broer og havne, veje og jernba-
ner, erhvervsbyggerier, boliger og institutioner.

Vi blev grundlagt i starten af sidste arhundrede af fire driftige
iverkseettere. Allerede dengang byggede vi, hvad ingen andre
kunne. Og hvor ingen andre kunne.

I dag udvikler vi fortsat nogle af branchens mest effektive byg-
geteknikker og -metoder. Vi udvikler nye arbejdsprocesser, samar-
bejdsformer og bedre mader at skabe veerdi pa - for vores kunder
0g de mange mennesker, der feerdes i, oven pa og under de
bygningsvaerker, vi bygger. 0Og netop fordi vi er rige pa erfaring og
rader over sa godt som enhver kompetence i branchen, kan vi lgse
enhver bygge- og anlagsopgave. Det er derfor, at vi siger: Vi ved
hvordan.

Vores ambition er at gore s godt et stykke arbejde, at vi anerken-
des for at veere landets fgrende bygge- og anleegsvirksomhed. At
vaere kendt for at lytte, tilfare veerdi og skabe individuelle lgsnin-
ger, s man tager os med pa rad i fuld tillid til, at det endelige
resultat lever op til alles forventninger.

Pa mth.dk kan du lzese mere om vores organisation og kompeten-
cer.

Vision
Danmarks fgrende bygge- og anlaegsvirksomhed

Mission

Vi skaber rammer for menneskers aktiviteter og realiserer bygge-
0g anlagsvisioner ved at systematisere og kombinere viden og
handvaerk

Veardier
- Kundeorienterede
- Troveerdige

- Nytaenkende

- Veerdiskabende

- God gkonomi

- God arbejdsplads
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Hoved- og nggletal for koncernen

Proforma™
Belgb i mio. kr. 2002 2003 2004 2005 2006
Resultatopgerelse
Nettoomsaetning 9.668 7.982 7.363 8.463 11.083
Resultat af primaer drift (EBIT) -419 42 97 138 59
Finansielle poster og resultat i associerede virksomheder =15 =1 -16 -13 -8
Resultat for skat -434 40 81 125 51
Arets resultat 364 26 81 100 37
Balance
Aktiekapital 200 220 220 220 220
Moderselskabets andel af egenkapitalen 502 828 902 996 1.024
Egenkapital inkl. minoritetsinteresser 509 847 917 1.016 1.048
Balancesum 4.148 3.560 3.216 3.926 4.833
Rentebaerende aktiver 332 436 267 265 354
Rentebaerende passiver 838 592 411 303 301
Investeret kapital 1.028 1.025 1.080 1.074 1.015
Pengestrgmme
Pengestrem fra driftsaktivitet =9 107 3 341 317
Pengestrem til investeringsaktivitet™ =132 112 21 -169 240
Pengestrem fra finansieringsaktivitet 107 328 4 -47 -7
Pengestremme i alt 34 323 -14 125 70
** Heraf i materielle anlaegsaktiver (brutto) -319 -118 220 230 288
Nggletal (%)
Bruttomargin 0,0 5,5 5,9 5,7 4,0
Overskudsgrad (EBIT-margin) -43 0,5 1,3 1,6 0,5
Resultatgrad (fer skat-margin) -4,5 0,5 1,1 1,5 0,5
Afkast af investeret kapital (ROIC) 37,3 41 9,2 12,8 5,6
Egenkapitalforrentning (ROE) -52,8 3,6 9,2 10,3 3,6
Egenkapitalandel 12,3 23,8 28,5 25,9 21,7
Resultat pr. aktie (EPS), kr. 33,3 1,7 7,2 8,5 2,6
@vrige informationer
Ordrebeholdning, ultimo 5.327 4.797 5.398 8.352 10.752
Gennemsnitligt antal medarbejdere 6.225 5.535 4.950 5.260 5.889

Nogletallene er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings “Anbefalinger og Negletal 2005".
De anvendte nggletal er defineret bagest i arsrapporten pa omslaget.

Hoved- og nagletal for 2004-2006 er udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS)
som godkendt af EU.

* For 2002-2003 er der tale om proforma hoved- og negletal, hvor de hidtidige hoved- og nagletal baseret pa arsregnskabsloven
og danske regnskabsvejledninger i al vaesentlighed er tilpasset IFRS praksis. | resultatopgerelsen er foretaget regulering for
effekten af opher af goodwill-afskrivninger, valutaomregning vedrerende udenlandske dattervirksomheder og afledte finansielle
instrumenter, mens der i balancen alene er reguleret for effekten af omklassifikationerne vedrgrende igangveerende arbejder
for fremmed regning.



2006 blev pa mange mader et begivenhedsrigt ar for MT Hgjgaard.

Vi lagde ud med et godt resultat i forste kvartal med forventninger om,
at 2006 kunne blive gennembrudsaret i forhold til vores gkonomiske
mal.

Desveerre gik det anderledes. Hen imod midten af 2006 begyndte vi for
alvor, primeert pa nogle fa storre bolig- og renoveringssager i Keben-
havn, at maerke effekterne af det overophedede bygge- og anlaegsmar-
ked med stigende priser pa materialer, leveranceproblemer, problemer
med fagentreprengrer osv. En meget kraevende og vanskelig situation
for MT Hegjgaard og med den kedelige konsekvens, at vi i fjerde kvartal
matte reducere vores forventninger til resultatet for 2006 til et over-
skud i niveauet kr. 50 mio. for skat.

Disse forventninger har vi nu indfriet med et resultat for skat for aret
pa kr. 51 mio., som ma betegnes som skuffende pa baggrund af den
historisk hgje omseetning pa kr. 11 mia.

Vi har imidlertid lzert af 2006, og vi har ivaerksat en raekke tiltag, som
skal sikre, at vi ikke kommer i en lignende situation. Vi har omrade
for omrade bl.a. set kritisk p3 opgavemulighederne og pa, hvilke ini-
tiativer, der skal til for, at vi forst og fremmest sikrer, at indtjeningen
kommer op pa et niveau, som svarer til det malsatte.

MT Hgjgaard er en virksomhed med et betydeligt potentiale. I 2006
har vi set mange gode tegn pa, at udviklingen ogsa gar i den rigtige
retning. Resultatudviklingen for bade dattervirksomheder og forret-

ningsenheder har vaeret markant positiv og i overensstemmelse med
strategiplanerne.

Vi har abnet fire nye kontorer i 2006, sa vi nu har kontorer 17 steder
i landet. Det er i overensstemmelse med vores strategi om at veere
landsdaekkende og lokale, og vi er blevet utroligt positivt modtaget
de steder, hvor vi har abnet nye kontorer. Det geelder bade kunder, som
gerne vil samarbejde med os, og potentielle medarbejdere.

I begyndelsen af aret introducerede vi Boligkonceptet, der er blevet flot
modtaget. Boligkonceptet er nytaenkning, og vi er glade for, at bade
kunder og medarbejdere kan se ideen i konceptet. Vi ser pa mulighe-
derne for at udvikle andre koncepter for pd den made at tilfredsstille
vores kunders behov.

Vi har i 2006 udviklet vores organisation, sa strukturen i dag er helt en-
tydig med landsdaekkende byggeri-, anlaegs- og forsyningsaktiviteter.
Vi er overbevist om, at vi pa den platform kan udvikle MT Hgjgaard og
levere tilfredsstillende okonomiske resultater i arene, der kommer.

Vigtigst af alt har vi i MT Hgjgaard medarbejdere, som viser engage-
ment og gejst. Med det udgangspunkt synes jeg alt i alt, at der er grund
til at vaere optimistisk i forhold til at na de strategiske indtjeningsmal,
vi har sat os.

Kristian May
Adm. koncerndirektor



MT Hgjgaard a/s

Administrativ Service Forretningsudvikling, Forretningssystemer
0g Kommunikation

Indkeb, Arbejdsmiljo og Kvalitet Marketing
Forretningsomrader Forretningsenheder Dattervirksomheder
Anleeg Ajos (Materieludlejning) Composite Limited
Enemarke & Petersen a/s
Byggeri A.V. Andersen (Murer )
Y99 ( ) Lindpro a/s
Forsyning MT Hgejgaard Temrer/Snedker Promecon a/s
Scandi Byg a/s
Renovering (Storkebenhavn) Projektering Seth S.A. (75%)
Udland Projektudvikling BMS A/S (50%)
Greenland Contractors 1/S (67%)
MT Hgjgaard koncernen varetager alle former for entreprengropgaver De kompetencer og aktiviteter, der ikke knytter sig direkte til de lands-
og opererer pa en raekke specialomrader nationalt og internationalt. daekkende bygge- og anlaegsaktiviteter er placeret i dattervirksomhe-
der med saerskilt profilerede kompetencer i forhold til de kunder og
Hovedaktiviteterne i bygge- og anlaegsvirksomheden i Danmark er or- markedsomrader, som de betjener.

ganiseret i fire forretningsomrader (Anleeg, Byggeri, Forsyning og Re-
novering) og fem forretningsenheder (Ajos, A.V. Andersen, MT Hgjgaard
Temrer/Snedker, Projektering og Projektudvikling). De internationale
aktiviteter, der primaert omfatter anlaegsopgaver, varetages af forret-
ningsomrade Udland.



MT Hgjgaard koncernen har i 2006 et resultat fer skat pa kr. 51 mio.
mod kr. 125 mio. i 2005.

Resultatet er i overensstemmelse med de udmeldte forventninger i
delarsrapporten for 3. kvartal 2006 om et resultat for skat i niveauet
kr. 50 mio. Ved arets begyndelse blev der forudset et resultat for skat i
niveauet kr. 175 mio.

Det utilfredsstillende resultat skyldes iseer tab pa nogle fa storre bolig-
og renoveringssager i det storkebenhavnske omrade. Hovedarsagerne
til den negative udvikling er:

- Det historisk hgje aktivitetsniveau i branchen, som presser ressour-
cerne, for sa vidt angar bade materialer og arbejdskraft, og som har
negative konsekvenser for planleegningsmuligheder og ressourcead-
gang.

- Besveerligere og dyrere kontrahering med fagentreprengrer end for-
udset med omkostningsfor@gelser og forsinkelser til folge.

Organisationen, herunder ledelsesstrukturen inden for problemomra-
derne, er i 2006 a&ndret med henblik pa at styrke ledelsesfokus, lige-
som kravene til risikoprofil og indtjening pa nye opgaver er skaerpet
yderligere. HR-indsatsen med fokus pa organisationsudvikling intensi-
veres i det kommende ar.

Det hgje aktivitetsniveau inden for bygge- og anlaegsbranchen med
pres pa ressourcer og priser ngdvendigger en kraftig selektering i ud-
veelgelsen af nye opgaver med aktivitetsnedgang pa laengere sigt som
en mulig og accepteret konsekvens.

Resultatopggrelse

Der er i 2006 realiseret en omszetning pa i alt kr. 11.083 mio. svarende
til en stigning pa 31% i forhold til 2005, som altovervejende hidrgrer
fra organisk vaekst.

Omsatningsvaeksten er fordelt pa alle koncernens forretningssegmen-
ter og kan primaert tilskrives det meget hgje aktivitetsniveau pa det
danske bygge- og anleegsmarked i 2006. Aktiviteterne i udlandet udger
16,6% af omsatningen mod 15,7% i 2005.

MT Hgjgaard koncernen har i 2006 realiseret et resultat af primeer drift
(EBIT) pa kr. 59 mio. mod kr. 138 mio. i 2005. Resultatnedgangen kan
tilskrives udviklingen i entreprengrforretningen, iser som fglge af de
fernaevnte tab pa nogle fa starre bolig- og renoveringssager. Dattervirk-
somhederne har realiseret et resultat over det forventede. Overskuds-
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graden (EBIT-margin) er som falge af omsaetningsvaeksten og resultat-
nedgangen reduceret til 0,5% i 2006 mod 1,6% i 2005.

Resultatandelen i associerede virksomheder indgar i resultatet med kr.
0 mio. mod kr. -3 mio. i 2005.

De finansielle poster udger en nettoomkostning pa kr. 8 mio. mod kr.
10 mio. i 2005. Den positive udvikling kan overvejende henfgres til en
reduktion i koncernens gennemsnitlige rentebarende nettogzeld og et
stabilt lavt renteniveau.

Resultat far skat er i 2006 et overskud pa kr. 51 mio. mod kr. 125 mio.
i 2005. Dermed er realiseret en resultatgrad (for skat-margin) pa 0,5%
mod 1,5% i 2005.

Skat af arets resultat udger en nettoudgift pa kr. 14 mio., hvilket giver
en effektiv skattesats pa 28% mod 20% i 2005. Skatten fremkommer
som en aktuel skatteudgift pa kr. 98 mio. og en skatteindtaegt pa kr. 84
mio. som fglge af en forskydning i koncernens udskudte skatter. Ved
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udgangen af 2006 udger koncernens udskudte netto skatteaktiv kr. 215
mio. mod kr. 130 mio. i 2005.

Resultat efter skat er herefter et overskud pa kr. 37 mio. mod kr. 100
mio. i 2005.

For sa vidt angar Buxton-projektet er der ikke sket nogen @ndring i
forhold til det oplyste i arsrapporten for 2005. De krav om ekstrabe-
talinger, som MT Hgjgaard har rejst, er genstand for en voldgiftssag,
og der er i overensstemmelse med selskabets praksis ikke indregnet
indtaegter i regnskabet som falge heraf.

Balance

Koncernens balancesum er i 2006 steget med 23% og udger kr. 4.833
mio. pr. 31. december 2006 mod kr. 3.926 mio. ved udgangen af 2005.
Udviklingen kan tilskrives aktivitetsstigningen i 2006.

Egenkapitalen inkl. minoritetsinteresser er foreget med kr. 32 mio. og
udger ved udgangen af 2006 kr. 1.048 mio., hvilket svarer til en egen-
kapitalandel pa 22% mod 26% i 2005. Egenkapitalen er ud over arets
resultat pavirket af udbytte til minoritetsaktionaerer med kr. 5 mio.
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Den rentebaerende nettogaeld er faldet med kr. 91 mio. og udger et net-
toindestaende pa kr. 53 mio. ved udgangen af 2006. Udviklingen kan
vaesentligst henferes til en mindre pengebinding i driftskapitalen som
folge af en bedre likviditet pa de igangveerende arbejder, der mere end
opvejer reduktionen af det kontante driftsresultat og et hgjere investe-
ringsniveau i forhold til 2005.

Den investerede kapital udger ultimo 2006 kr. 1.015 mio. mod kr. 1.074
mio. i 2005, og forrentningen af den investerede kapital er pa 5,6%
mod 12,8% i 2005.
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Pengestromme og kapitalberedskab

Pengestremme fra driftsaktiviteterne udger kr. 317 mio. mod kr. 341
mio. i 2005.

Pengestremme til investeringer udger netto kr. 240 mio. mod kr. 169
mio. i 2005, hvoraf kr. 219 mio. kan henfgres til nettoinvesteringer i
materielle anlaegsaktiver, kr. 32 mio. til keb af vaerdipapirer og kr. -6
mio. til nettoinvestering i virksomheder samt kr. -5 mio. til udbytte fra
associerede virksomheder. Investeringerne i materielle anlaegsaktiver,
der er steget med kr. 52 mio. i 2006, vedrerer primeert udskiftning af og
nyinvestering i entreprengrmateriel og driftsbygninger.

Pengestregmme fra finansiering udger kr. -7 mio. mod kr. -47 mio. i 2005,
der vedrorer nedbringelse af langfristet geeld til kreditinstitutter mv.

Den samlede likviditetsvirkning udger i alt kr. 70 mio. mod kr. 125 mio.
sidste ar. Nettolikviditeten, beregnet som likvide beholdninger fratruk-
ket kortfristet gaeld til kreditinstitutter mv., udger kr. 217 mio. mod kr.
148 mio. ved udgangen af 2005.

Koncernens kapitalberedskab pr. 31. december 2006, beregnet som li-
kvide beholdninger inklusive likvider i joint ventures samt vaerdipapirer
og uudnyttede trekningsmuligheder, er pa kr. 942 mio. mod kr. 714
mio. i 2005, hvilket er tilfredsstillende.

| kapitalberedskabet indgar likvider i joint ventures med kr. 185 mio.
mod kr. 89 mio. i 2005, som alene er til radighed for disse.



Ordrebeholdning

Ordrebeholdningen er i 2006 steget med 29% til kr. 10.752 mio. ved
udgangen af 2006.

Mio. kr. 2006 2005
Ordrebeholdning primo 8.352 5.398
Ordreindgang i aret 13.483 11.417
Produktion i aret -11.083 -8.463
Ordrebeholdning ultimo 10.752 8.352

Ordrebeholdningen svarer til en gennemsnitlig daekning pa ca. 12 ma-
neders produktion med udgangspunkt i forventningerne til aktivitetsni-
veauet i 2007. I ordrebeholdningen indgar en raekke storre ordrer, som
straekker sig over flere ar.
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Medarbejdere

MT Hgjgaard koncernen har gennemsnitligt beskaeftiget 5.889 medar-
bejdere i 2006 mod 5.260 i 2005. Bemandingen har hen over aret vae-
ret stot stigende og udger 6.245 medarbejdere ved udgangen af 2006,
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hvilket er 653 medarbejdere mere end pa samme tidspunkt sidste ar.
Udviklingen afspejler stigningen i aktivitetsomfanget.

Kob og salg af virksomheder

MT Hgjgaard har i marts 2006 styrket sin position pa det gstdanske mar-
ked for betonrenovering ved kgbet af aktiviteterne i Otto Christensen &
Kaj Serensen, herunder en medarbejderstab pa 47.

Som led i tilpasningen af koncernen er aktiviteterne i dattervirksom-
heden Marius Hansen Facader a/s i oktober 2006 afhaendet til Facade
Systemer A/S i Viborg. Marius Hansen Facaders 60 medarbejdere er
overfort til keberen.

Kebet og salget af disse aktiviteter er i overensstemmelse med MT Hgj-
gaards strategi og har ikke nogen vasentlig pavirkning pa koncernens
omsatning og resultat i 2006.

Videnressourcer

| MT Hgjgaard er kompetenceudvikling og videndeling samt produkt- og
metodeudvikling sat i system.

Kompetenceudvikling og videndeling

MT Hgjgaard er en videnintensiv virksomhed, og medarbejderne er
med deres kompetencer og motivation ngglen til at sikre koncernens
fortsatte udvikling.

Rekruttering, kompetenceudvikling og initiativer til fastholdelse af
medarbejdere er derfor omrader med hgj prioritet i MT Hojgaard.

1 2006 har der vaeret fokus pa udvikling og uddannelse af ledere. Der
er blandt andet udarbejdet materiale med information til nuvaerende
og kommende ledere om hvilken adfeerd, der er vaesentlig for en leder
i MT Hojgaard, og pa et nyudviklet kursus “Grundkursus for nye ledere”
indgar lederadfaerd som et centralt element.

Et nyt medarbejdersamtalesystem med gensidig evaluering af medar-
bejdere og ledere er 0gsa taget i brug i 2006. Medarbejderne bedom-
mes pa deres faglige og personlige kompetencer og lederne pa deres
evne til at efterleve lederadfeerden. MT Hgjgaard deltager i et lederud-
viklingsprogram med syv andre stgrre danske virksomheder i samar-
bejde med en professionel kursusudbyder. Programmet arbejder med
ledelse og konkrete handlingsplaner, og erfaringerne omkring ledelse
udveksles mellem de deltagende virksomheder til fzelles gavn.



MT Hgjgaard har ogsa en intern projektlederuddannelse til udvikling af
projektledere og andre projektmedarbejdere samt en raekke medarbej-
derkurser, der 0gsa tilpasses eLearning, sa det er muligt at gennemfgre
kurserne som selvstudie. Programmet omfatter blandt andet den obli-
gatoriske introduktionsuddannelse for funktionaergruppen “Velkommen
til MT Hgjgaard”. Fra 2007 igangsaettes ogsa et introduktionskursus for
timelonnede medarbejdere.

Rekruttering og fastholdelse af medarbejdere er en stor udfordring i
byggebranchen i disse ar. MT Hgjgaard tilbyder unge ingenigrer og kon-
struktgrer en turnusordning, hvor de far mulighed for at stifte bekendt-
skab med mange forskellige faglige omrader over en periode pa ca. 3,5
ar. De nyuddannede ingenigrer og konstruktgrer kan vaelge mellem to
ordninger, den malrettede turnusordning eller den udforskende turnus-
ordning. P4 begge ordninger kommer de unge rundt i flere afdelinger
af MT Hgjgaard. Den malrettede turnusordning er for nyuddannede, der
er afklarede om deres interesser. Den udforskende turnus giver de unge
mulighed for at finde ud af, hvilke omrader de har seerlig interesse i
med henblik pa en senere specialisering.

For at sikre tilstraekkelig arbejdskraft i tiden fremover har MT Hgjgaard
etableret et videncenter for udenlandsk arbejdskraft. Formalet er at til-
treekke handvaerkere, projektledere og fagentreprengrer fra udlandet.
MT Hgjgaard har gode erfaringer med brug af handvaerkere fra navnlig
Tyskland og Polen. I videncenteret ydes der hjeelp til alle praktiske ting
i forbindelse med insourcing af den udenlandske arbejdskraft. MT Hoj-
gaard forventer at gge rekrutteringen af udenlandsk arbejdskraft de
kommende ar og at udvide samarbejdet med udenlandske fagentre-
prengrer.

Der arbejdes kontinuerligt med videndeling, og alle informationer lig-
ger samlet i MT Hgjgaards vidensystem. Her kan medarbejderne til en-
hver tid hente information om forskellige aspekter af byggeprocessen
- lige fra sidste nyt om arbejdsmiljoregler og kvalitetssikring til infor-
mation om samarbejdet med kunder, myndigheder og kolleger.

Produkt- og metodeudvikling

MT Hgjgaard arbejder konstant pa at udvikle nye processer og samar-
bejdsformer, bade de, der er direkte rettet mod kunder, radgivere og
slutbrugere og de, der vedrgrer optimering af vores byggeprocesser.

Pa baggrund af en omfattende analyse af forskellige danskeres livsfor-
mer, krav og gnsker til en bolig har MT Hgjgaard i 2006 faerdigudviklet
og markedsfort Boligkonceptet, som omfatter tre konceptmodeller in-
den for boligbyggeri, der er individuelt tilpasset de forskellige malgrup-
pers behov.

Konceptet, der omfatter grundmodellerne Basisbo, Naerbo og Idealbo
er udviklet pa basis af erfaringerne fra tidligere byggerier og er sale-
des produktionsmaessigt optimeret, sa der sikres en lgnsom og effektiv
opfarelse. P4 websitet “boligkonceptet.dk” findes en mere detaljeret
beskrivelse af konceptet.

Partnering er en samarbejdsform, hvor partnerne; bygherre, entre-
prengr og radgivere arbejder sammen om et byggeri gennem felles
malsaetninger og med falles incitamenter. De bedste resultater med
denne samarbejdsform opnas, nar partneringsamarbejdet indledes, in-
den projektet igangsattes. Partnering har den fordel, at alle relevante
kompetencer er til stede i den fase, hvor projektet defineres. Pa dette
tidspunkt kan de involverede partnere, herunder entreprengrens kom-
petencer, udnyttes optimalt i forhold til at skabe klare retningslinjer i
alle faser og optimere planlaegning, bygbarhed og ressourceanvendel-
sen. Konceptet medvirker til at imgdegad og handtere potentielle kon-
flikter i samarbejdet. Erfaringerne viser, at byggerier, der er gennemfort
i partnering, er mere effektive malt i bade tid og penge. MT Hgjgaard
har etableret websitet “partnerskab.dk”, der beskriver, hvorledes man
kan samarbejde med MT Hgjgaard i partnering.

Lerende leveranceteam er en variant af partneringkonceptet, hvor
partnerskabet foregar mellem MT Hgjgaard og leverandarerne. Ved at
aftale et fast samarbejde over laengere tid skabes der mulighed for at
udvikle og forbedre procedurerne i forbindelse med leverancer. Malet
for de lerende leveranceteams er at skabe fzlles erfaringer og dermed
opna en mere smidig proces og en hgjere effektivitet.

Produktionskonceptet TrimByg® er et procesledelsesveerktgj, der ska-
ber en mere effektiv og glidende byggeproces. Systemet koordinerer
i en feelles rullende planlaegning aktiviteterne mellem aktgrerne pa
byggepladsen, sa der kan reageres effektivt over for afvigelser fra et
planlagt forlgb. Erfaringerne viser, at TrimByg medvirker til at reducere
antal af fejl, oge sikkerheden pa byggepladsen og skabe en mere ef-
fektiv og smidig byggeproces.

Offentlig-Privat Partnerskab (OPP) er en samarbejdsform til at handtere
offentlige opgaver, der kraever langsigtede investeringer. Konceptet gar
ud pa - ud fra en gkonomisk helhedsvurdering - at udbyde design,
finansiering, byggeri, drift, vedligeholdelse og serviceydelser over en
leengere periode som en samlet opgave. MT Hgjgaard har gennemfart
den forste OPP-opgave i Danmark i samarbejde med Dan-Ejendomme
og den norsk/tyske Bank DnB NORD. Konsortiet har i 2006 fuldfart byg-
geriet af Vildbjerg Skole, Trehgje Kommune og skal efterfalgende sta
for 30 ars bygningsdrift af skolen.



Miljoforhold

MT Hejgaard er bevidst omkring ansvaret i forhold til det eksterne miljg
og tager de miljomaessige forhold i betragtning ved gennemfarelse af
alle aktiviteter.

Overholdelse af geeldende lovgivning og andre miljgkrav er grundlaget
for de miljgmaessige tiltag, der skal sikre, at aktiviteterne gennemfgres
med en miljgbelastning, der er minimeret til, hvad der er teknisk og
gkonomisk muligt.

Det tilstreebes at vaere forudseende med hensyn til, hvordan aktivi-
teterne vil kunne pavirke miljget. Med udgangspunkt i MT Hgjgaards
miljoledelsessystem og i samarbejde med kunder og samarbejdspart-
nere afdaekkes hvilke miljgfaktorer og risici, der knytter sig til det en-
kelte projekt, saledes at passende forholdsregler pa miljgomradet kan
iveerksaettes.

Medarbejdere uddannes til stadighed til at gennemfare arbejdsopgaver
miljgmaessigt forsvarligt og i overensstemmelse med miljoledelsessy-
stemets retningslinjer og procedurer, der har sit afsat i 150-standar-
derne.

Pa arbejdsmiljgomradet @nsker MT Hgjgaard at fremme en virksom-
hedskultur, der saetter fokus pa medarbejdernes sikkerhed og sundhed
og pa at undga arbejdsulykker. MT Hgjgaard er certificeret inden for
arbejdsmiljo. Dette indebaerer en pligt til hele tiden at fokusere pa ar-
bejdsmiljoet og lebende at opna forbedringer pa omradet. Indsatsen
for at sikre, at arbejdsmiljeforholdene pa den enkelte arbejdsplads lg-
bende forbedres, sker gennem information, instruktion, risikovurdering
og gennem kontrolbesgg pa de enkelte arbejdspladser samt undersg-
gelse af arbejdsulykker og vurdering af tillgb til sadanne. Indsatsen har
fort til, at antallet af ulykker med lzengevarende fraveer er reduceret,
men malsaetningen om at saenke ulykkesfrekvensen, dvs. antal ar-
bejdsulykker for hver million arbejdstimer til 35 er endnu ikke opnaet.
1 2006 blev ulykkesfrekvensen pa 40,7 mod 42,9 i 2005. Handlingsplan
for indevaerende ar indeholder ud over den overordnede malsaetning
delmal omkring holdningsbearbejdning i forhold til arbejdsmiljo og sik-
kerhedskultur.

Organisation

MT Hgjgaard har medio 2006 &ndret organisationen i entreprengrfor-
retningen, sa forretningsomraderne overordnet er kompetenceopdelt
og landsdaekkende, idet Renovering i Storkebenhavn dog fastholdes
som selvsteendigt forretningsomrade. Formalet er at understgtte stra-

tegien for lensom vaekst ved at styrke det regionale fokus og optimere
udnyttelsen af kompetencer og ressourcer.

Samtidig er murer- og temreraktiviteterne udskilt af Renovering i Stor-
kebenhavn og er nu organiseret som selvsteendige forretningsenheder.
Boligkonceptet, som hidtil har vaeret en forretningsenhed, indgar nu i
forretningsomrade Byggeri.

Strategisk platform

Det strategiske arbejde i perioden 2005-2010 baerer overskriften “Lon-
som vaekst”.

MT Hgjgaard koncernens strategi indeholder et koncernomsatningsmal
i stgrrelsesordenen kr. 12 mia. i 2010 og et mal om at realisere en
resultatgrad pa 2-2,5% inden for en kortere arraekke. Forstnaevnte mal
skal nas under iagttagelse af MT Hgjgaard koncernens retningslinjer for
risikostyring.

Strategien omfatter fglgende hovedelementer:

- Organisk vaekst, som i forretningsomraderne ikke forventes at over-
stige 10% om aret

- Styrkelse af projektudviklingsaktiviteterne

- Udvidelse af den geografiske daekning i Danmark

- Videreudvikling af udlandsaktiviteterne inden for MT Hgjgaards nag-
lekompetencer

- Udvikling af koncepter og konceptualisering af eksisterende aktivi-
teter

- Udvikling af dattervirksomhederne med fokus pa yderligere konso-
lidering

- Strategiske opkeb, som giver MT Hgjgaard bredere markedsdaekning
i Danmark.

Markedsforholdene har medvirket til, at MT Hgjgaards omsaetning er
vokset hurtigere end forventet, men indtjeningen pa fa storre bolig- og
renoveringssager i Storksbenhavn har vaeret meget utilfredsstillende.
Det hgje aktivitetsniveau har presset ressourcerne, bade hvad angar
leveranderer og medarbejdere, hvilket nedvendigger en kraftig selek-
tering i udvaelgelsen af nye opgaver med aktivitetsnedgang pa leengere
sigt, som en mulig og accepteret konsekvens. Lansomhed har prioritet i
forhold til vaekst, og der fokuseres kritisk inden for de enkelte segmen-
ter pa hvilke initiativer, der kan bringe indtjeningen op pa den malsatte
resultatgrad inden for en kortere arraekke.

1 2006 er arbejdet med implementering af strategien fortsat med fal-
gende resultater pa de ovrige omrader:



- Organisationen er udviklet, sa strukturen er entydig med landsdaek-
kende byggeri, anlaegs- og forsyningsaktiviteter. Denne platform er
grundlaget for at udvikle MT Hgjgaard, herunder levere tilfredsstil-
lende gkonomiske resultater i de kommende ar

- Projektudviklingsaktiviteterne har ligget pa et hojt niveau i 2006. Afle-
verede, igangvaerende og udbudte projekter omfatter i alt 425 boliger
og et parkeringshus

- Den geografiske daekning er i 2006 styrket ved abning af nye kontorer
i Svendborg, Slagelse, Thisted og Holstebro, s MT Hgjgaard nu har
kontorer 17 steder i Danmark

- Pa udlandsomradet er der lgnsom vaekst med en nasten fordobling
af aktivitetsniveauet

- I begyndelsen af aret er Boligkonceptet, der er udtryk for nytaenkning,
introduceret i markedet. Der arbejdes pa at udvikle koncepter inden
for andre typer af bygninger

- | dattervirksomheder og forretningsenheder er udviklingen af den
strategiske platform fortsat efter de lagte planer. Markedspositionen
er generelt styrket og udviklingen i indtjeningen er positiv.

Corporate Governance

Kebenhavns Fondsbars har i 2005 vedtaget de reviderede anbefalinger
fra komitéen for god selskabsledelse om Corporate Governance, som
barsnoterede selskaber ifolge fondsbersens oplysningskrav (OFA § 36)
skal forholde sig til i arsrapporten fra og med 2006 ud fra princippet
"folg eller forklar”.

MT Hgjgaard er ikke bersnoteret, men ejet af Hgjgaard Holding a/s
(54%) og Monberg & Thorsen A/S (46%), der begge er noteret pa
Kebenhavns Fondsbers. MT Hgjgaard har derfor ikke en seerskilt om-
tale af Corporate Governance. Der henvises til de respektive ejer-
selskabers arsrapporter for en narmere beskrivelse af Corporate Gover-
nance-principperne.

Fremtiden

Bygge- og anlaegsmarkedet i Danmark forventes i 2007 at stabilisere
sig pa det nuvaerende meget hgje niveau, men med mulighed for en
svag nedgang i aktivitetsniveauet sidst pa aret som folge af en af-
dempning af konjunkturerne. Ud af det samlede markedsvolumen, der
i 2007 udger ca. kr. 190 mia., skennes ca. kr. 115 mia. at ligge inden for
MT Hejgaards interesseomrader.

Aktiviteterne inden for byggeri forventes at stagnere, idet fremgan-
gen pa erhvervsomradet sarligt inden for administrationsbyggeri ikke
skonnes at kunne kompensere for faldet i boligbyggeri, hvor savel det
private som det stottede byggeri forventes at udvise et mindre fald.

Renoveringsmarkedet vil ogsa i 2007 vaere begunstiget af hgj aktivitet
inden for ombygnings- og moderniseringsprojekter.

Med et fortsat hgjt investeringsniveau inden for trafikomradet forven-
tes anleegsmarkedet i Danmark at veere stabilt. Forsyningsmarkedet er
0gsa i indevaerende ar i veekst med baggrund i en fortsat stor investe-
ringslyst inden for telekommunikation.

Pa udlandsomradet forventes et stigende aktivitetsniveau i 2007, hvor
der vil veere fokus pa selektiv udvalgelse af projektmuligheder i for-
hold til egne kompetencer og ressourcer.

oOrdrebeholdningen udger ved indgangen til 2007 kr. 10,8 mia., hvoraf
kr. 8 mia. forventes udfert i 2007. Med den styrkede ordrebeholdning
i forhold til sidste ar og forventning om et hgjt aktivitetsniveau med
fortsat pres pa ressourcer og priser vil MT Hgjgaard selektere kraftigt i
udveelgelsen af nye opgaver. Omsaetningen i 2007 forventes at udgere
ca. kr. 11 mia. Udlandsomsaetningens andel forventes i 2007 at gges til
godt 20% ud af den samlede omsatning mod 17% i 2006.

Selektering og fokusering forventes at forbedre indtjeningen veesent-
ligt i entreprengrforretningen. Fremgangen vil realiseres successivt i
lobet af 2007 i takt med, at de nedskrevne ordresager med en lav daek-
ningsgrad feerdiggeres. Dattervirksomhederne forventes ogsa i 2007 at
realisere tilfredsstillende resultater om end pa et lavere niveau end i
2006. For koncernen forventes et samlet resultat far skat i niveauet kr.
225 mio.

Koncernens effektive skatteprocent forventes at ligge pa niveau med
den danske skattesats.

Regeringen overvejer i 2007 at fremsaette lovforslag om en @ndring af
selskabsbeskatningen. En eventuel nedsaettelse af skattesatsen i 2007
vil pavirke skatteveerdien af MT Hgjgaard koncernens udskudte netto
skatteaktiv.

Forventningerne til den fremtidige skonomiske udvikling er forbundet
med usikkerhed oq risici, der kan medfere, at udviklingen afviger i for-
hold til det forventede.



MT Hgjgaard koncernens primzre segmentopdeling, der fremgar af
regnskabet, folger den overordnede interne forretningsmaessige orga-
nisering af aktiviteterne pr. 1. juli 2006 jf. koncernoversigten pa side
3, og omfatter Entreprengrforretning, @vrige aktiviteter bestaende af
dattervirksomheder, samt Faelles funktioner mv.

Entreprengrforretningen

Entreprengrforretningen er organiseret i fem forretningsomrader og
fem forretningsenheder. Forretningsomraderne Anlag, Byggeri og For-
syning er landsdaekkende, mens Renovering lgser opgaver i Storkeben-
havn. De internationale aktiviteter, der primzert omfatter anlzegsopga-
ver, varetages af forretningsomrade Udland.

Forretningsenhederne Ajos, A.V. Andersen, MT Hgjgaard Temrer/Sned-
ker, Projektering og Projektudvikling lgser bade opgaver for eksterne
kunder og for de fem forretningsomrader.

Entreprengrforretningen har i 2006 realiseret en omseztning pa kr.
7.770 mio. Dette er en stigning pa 36% i forhold til 2005.

Entreprengrforretningen — mio. kr. 2006 2005
Nettoomsaetning 7.770 5.705
Resultat af primeer drift -132 78
Gennemsnitligt antal medarbejdere 3.223 2.764
Ordrebeholdning ultimo 8.195 6.078

Oomsaetningen fordeler sig pa aktiviteter, som vist i nedenstaende over-
sigt.

Omszetning - mio. kr. 2006 2005
Anlzaeg (Anleg, Forsyning og Udland) 2.875 2.182
Byggeri (Byggeri og Renovering) 4.489 3.387
Forretningsenheder 1.393 1.050
Elimineringer/ovrige -987 -914
Entreprengrforretning 7.770 5.705

Resultat af primaer drift er et underskud pa kr. 132 mio. i 2006 mod et
overskud pa kr. 78 mio. i 2005. Resultatnedgangen i forhold til sidste ar
skyldes som omtalt primaert tab pa fa sterre bolig- og renoveringssager
i Storkebenhavn.

Ved udgangen af 2006 er ordrebeholdningen pa kr. 8.195 mio., hvilket
er kr. 2.117 mio. mere end sidste ar. Der forventes en lidt lavere om-
seetning og en vasentlig bedre indtjening i 2007.

Anlzaegsaktiviteterne (Anlaeg, Forsyning og Udland) har samlet set rea-
liseret en omsaetning over det forventede, mens resultatet er lavere
end ventet.

Anlaeg udfarer traditionelle anlzegsopgaver med hovedvaegten pa jord,
kloak, beton og vandbyggeri. Typen af opgaver omfatter blandt andet
byggeri af veje, broer, havne, rahuse, stalkonstruktioner, elementmon-
tage og betonrenovering. Kunderne er bade offentlige og private virk-
somheder.

Aret har varet praeget af et hgjt aktivitetsniveau, men indtjeningen
har veeret lavere end forventet som felge af nogle enkelte meget kom-
plicerede sager med et tabsgivende forlgb. | 2006 har en rekke tunge
projekter medfert ekstra belastning pa ressourcerne i Anlaeg. Pa trods af
fornuftige markedsvilkar er opgaverne vundet i hard priskonkurrence,
hvilket ligeledes har presset indtjeningen.

Firmaet Otto Christensen & Kaj Serensen, som blev en del af Anleeg i
2006, vandt Dansk Betonforenings Betonpris 2006, som en anerken-
delse af en arelang indsats inden for betonreparationer pa et hgjt fag-
ligt niveau.

Anlzaeg har indgdet aftale med en udenlandsk partner med speciale i
pladsbesparende parkeringsanlaeg baseret pa et automatiseret eleva-
torsystem, hvor bilerne parkeres uden fgrerens hjaelp.

Udenlandske samarbejdspartnere har en stigende betydning for lgs-
ning af opgaver, bade hvad angar medarbejdere og levering af bygge-
materialer, der i stigende grad skaffes fra udlandet. Den tendens ventes
at fortsaette i 2007.

For 2007 ventes fortsat et hgjt aktivitetsniveau med fokus pa optime-
ring af lsnsomheden i de aktuelle sager og en selektiv kontrahering af
nye sager.



Projekter i Anlaeg

Koncertsal, Danmarks Radio, @restaden - 26.000 m? med 1.800 tilhgrer-
pladser. Store dele af arbejdet er projekteret labende under byggeriet,
hvilket har stillet omfattende krav til anleegsteknik, ingenigrviden og
samarbejde

Vejudvidelse, Vejdirektoratet, Motorring 3 og Kege Bugt motorvejen
- Udvidelse af Motorring 3 med et ekstra spor i hver retning mellem
Klausdalsbrovej og Jeegersborg Allé. Udvidelse af Kage Bugt motorvejen
til 8 og 10 spor og en raekke broarbejder. Begge arbejder udfgres sam-
men med M) Eriksson

Fiernvarmetunnel, Kabenhavns Energi, Kebenhavn - 4 km lang tunnel
med en diameter pa 4,2 meter i 35 meters dybde fra Amagerveerket
via Ny Adelgade til Fredens Plads. | 2006 etableredes tre skakte, og
boringen fra Amager under Kabenhavns Havn i retning mod Ny Adel-
gade blev pabegyndt. Projektet udferes i joint venture med det tyske
entreprenerfirma Hochtief AG

Motorvej, Vejdirektoratet, Arhus - Etape pa ny 4-sporet motorve;j fra Sof-
ten til Skadstrup nordvest for Arhus

Kajanlaeg, Arhus Havn - Udvidelse af Arhus Havn med etablering af nyt
kajanleeg. Vandbygningsafdelingen arbejder i gjeblikket med forskellige
entrepriser pa Enstedvaerket samt pa Esbjerg Havn

Broarbejde, Banedanmark, Oslo Plads, Kebenhavn - Isolering af bro og
etablering af nye brede fortove og perroner pa begge sider af broen til
brug for busser

Renovering af Christiansborg Slotstarn, Slots- og Ejendomsstyrelsen
- Gennemgribende renovering af slotstarnet, der er bygget i beton med
kobberbelzegning. Tarnet bestar af 11 etager. Lindpro medvirker ved
omlaegning og fornyelse af el-installationerne

Overlgbsbassin, Kebenhavns Energi, Skt. Annze Plads - 8.000 m* over-
lgbsbassin til sikring af vandkvaliteten i Kabenhavns Havn

Forsyning blev etableret som et selvstaendigt forretningsomrade pr. 1.
juli 2006. Aktiviteterne omfatter nedgravning og montage af el-kabler,
fibernet og bredbandskabler til datatransmission, vandforsyning, kloa-
kering og gasrer. En del af montagearbejdet og el-arbejdet udfgres i
samarbejde med el-installationsvirksomheden Lindpro a/s.

En lang frostperiode i begyndelsen af 2006 har givet et kortere pro-
duktionsar end normalt. Gravearbejdet kom ferst for alvor i gang i april
maned og har resten af aret vaeret preeget af et meget hgjt aktivitets-
niveau pa Sjelland.

Aktivitetsniveauet har hele aret veeret hgjere end det forventede ho-
vedsageligt som felge af kundernes gnsker om at gge tempoet navnlig
i nedgravning af luftledninger og fiberkabler i boligkvarterer.

For at kunne opretholde det hgje aktivitetsniveau har Forsyning indgaet
aftaler med udenlandske fagentreprengrer fra Polen og Tyskland. For-
syning medvirkede ogsa til omskoling af 50 tidligere slagteriarbejdere,
der var blevet ledige efter lukning af et slagteri, sa de i dag indgar som
en del af arbejdsstyrken i Forsyning.

Forsyning har i 2006 vaesentligst haft opgaver pa Sjelland, men har i
slutningen af aret pabegyndt samarbejder med el-selskaber pa Fyn og
i Jylland.

Der forventes et stigende aktivitetsniveau i 2007 som falge af udvidel-
sen af det geografiske omrade til andre dele af Danmark. Den ggede
produktion ventes daekket af udenlandske entreprengrer, da det fortsat
er vanskeligt at skaffe tilstraeekkeligt med dansk arbejdskraft til omra-
det.

Projekter i Forsyning

Kebenhavns Energis el-aktiviteter (nu DONG Energy) - Forsyningsarbejde
i forbindelse med de nye bydele @restaden, Sluseholmen og Havnehol-
men samt forsyningskabel til det nye skuespilhus i Kabenhavn

Frederiksberg Forsyning (nu DONG Energy) - En del mindre opgaver in-
den for fjernvarme, gas, vand, aflab og el

SEAS-NVE - Nedgravning af hejspaending, lavspaending og fibernet pa
omkring 200 kilometers lzengde i flere mindre byer pa Sydsjeelland samt
diverse fiberforbindelser. Otte byer er feerdiggjort, og arbejdet pagar i et
tilsvarende antal byer

NESA (nu DONG Energy) - Etablering af hgjspaending, lavspaending og
fibernet pa omkring 200 kilometers lzengde i starre byer i NESA’s forsy-
ningsomrade samt demontering af det gamle forsyningsnet samt reno-
vering af transformerstationer



Forretningsomradet har primaert fokus pa fire geografiske omrader:
Feergerne, Gronland, Sydvestasien og Mellemgsten. Udland har des-
uden kernekompetencer inden for opfarelsen af offshore-fundamenter
til vindmeller og fyrtarne.

Af de nzvnte geografiske omrader er der primaert fokus pa Faeroerne
og Grgnland, hvor der begge steder udfgres savel husbygning som
anlaegsarbejder, og pa Sydvestasien, hvor der veesentligst udferes an-
legsarbejder.

Projekter i Udland

Butikscenter, Térshavn, Feeraerne - Projektet omfattede ombygning og
renovering af et butikscenter, der har varet i drift i hele byggeperio-
den

Mine, Fiskefjorden, Granland - Etablering af mine til udvinding af sten-
arten olivin er fortsat. Der er i 2006 udfert havneanlaeg og permanent
knuseranlaeg, og sidelabende er der blevet udsprangt, knust og udski-
bet godt 100.000 tons olivin. | 2007 feerdiggeres etableringen i Fiske-
fjorden, og der fortseettes med en 5-arig drift af minen

Lejligheder, Jagtvej, Nuuk, Grenland - 60 lejligheder i et 12-etagers hus,
som er opfart i eget regj, alle er solgt og afleveret. Boligblokken, der er
Grgnlands hgjeste hus, star nu som et meget markant byggeri i centrum
af Nuuk

Europort, Gibraltar - Ombygning og indretning af lejligheder for Europort
Five Limited i en hotelbygning er fortsat

Rent drikkevand, Sri Lanka - Syd for byen Kandy er der pabegyndt et
stort projekt med rensning og distribution af drikkevand i ledningsnet.
Danida finansierer projektet, der star faerdigt i 2009, og som skal sikre
rent drikkevand til ca. 20.000 husstande

Havnebyggerier, Maldiverne - Udfarelse af flere mindre havnebyggerier
for den maldiviske regering

Offshore-vindmallefundamenter, England - Til vindmalleparken Burbo
Bank i farvandet ud for Liverpool pa den engelske vestkyst er der etab-
leret og installeret 25 offshore-vindmeller for det DONG-ejede selskab
SeaScape Energy Ltd

Offshore-vindmellefundamenter, England - Til vindmglleparken Lynn &
Inner Dowsing, der bliver etableret ud for den engelske @stkyst, er ind-
gaet kontrakt omfattende 54 fundamenter til udfarelse i 2007

2006 har samlet set vaeret et godt ar for forretningsomrade Udland.
Omsatningen har vaeret lidt over det forventede og er naesten fordob-
let i forhold til 2005, og resultatet er samlet set over det forventede.

Det meget hgje aktivitetsniveau i forretningsomrade Udland afspejler
sig i en sardeles tilfredsstillende ordrebeholdning til udferelse i 2007.
Der er fortsat store uudnyttede potentialer inden for de markedsomra-
der og de markedssegmenter, som Udland opererer i, og der er fokus
pa selektiv udveelgelse af projektmuligheder i forhold til egne kompe-
tencer og ressourcer. Pa baggrund af den store ordrebeholdning ved
arsskiftet forventes et stigende aktivitetsniveau i 2007.

Byggeriaktiviteterne (Byggeri og Renovering) har realiseret en omsaet-
ning, der er hgjere end forventet, men samlet set et meget utilfreds-
stillende resultat.

Med fokus pa at forbedre indtjeningen blev forretningsomraderne Bo-
lig, Erhverv og Jylland/Fyn efter en storre organisationsaendring 1. juli
2006 slaet sammen til et landsdakkende forretningsomrade: Byggeri.

Forretningsomrade Byggeri udfarer alle former for byggeri over hele
landet. Omradet har staerke kompetencer inden for bade starre etage-
byggeri og familieboliger, erhvervs- og institutionsbyggeri samt sports-
faciliteter. Forretningsomradets projektledere fokuserer pa nye mader
at bygge og indrette pa i taet samarbejde med bygherrer, radgivere og
gvrige partnere. 1 2006 er der blandt andet opfert boliger, produkti-
onsanlaeg, domiciler, hoteller, lagerfaciliteter og et stort parkeringshus.

Forretningsomradet arbejder geografisk i fem divisioner: Storkeben-
havn, Fyn & Sjelland, Sydjylland, Midtjylland og Nordjylland. Den
lokale tilstedevaerelse spiller en central rolle for konkurrenceevnen i
divisionerne. Derfor er der abnet yderligere fire lokalkontorer i Holste-
bro, Slagelse, Svendborg og Thisted. Starstedelen af forretningsomra-
dets omsaetning ligger fortsat i mindre, lokalt forankrede bygge- og
renoveringsprojekter, hvor lokalkendskabet og specialkompetencer
kombineres med koncernens landsdakkende kompetencer. Der udfg-
res egenproduktion inden for alle typer temrer/snedker-, murer- og
betonarbejder. Ligesom der ofte samarbejdes med dattervirksomhe-
der, der blandt andet er specialiserede inden for stalkonstruktioner, el-
installationer og lette treeelementbyggerier.

2006 har vaeret et travlt ar for det nye forretningsomrade pa grund af
oget eftersporgsel pa iseer nybyggeri, og omsatningen blev hgjere end



forventet, men indtjeningsmaessigt har aret veeret utilfredsstillende som
folge af betydelige tab pa nogle fa storre boligsager i Storkgbenhavn.

Byggeri tog i 2006 fat pa at opfere det forste byggeprojekt ud fra Bo-
ligkonceptet: Pa Blegkilde Allé i Aalborg bygges 69 lejeboliger af mo-
dellen Basisbo. Boligkonceptet bestar af tre modeller, der er tilpasset
danskernes foretrukne made at bo pa: Basisbo, Neerbo og Idealbo. Alle
er skreeddersyede kvalitetsboliger til meget konkurrencedygtige priser.
1 2007 opfares to konceptbyggerier mere: endnu et Basisbo-byggeri i
Aalborg og et Naerbo-byggeri i Odense.

Projekter i Byggeri

Parkeringshus, Teglholmen - Avanceret P-hus i Kebenhavns Sydhavn, hvor
arkitekturen er tilpasset omradet med respekt for historien ved at bevare tre
markante og karakteristiske murede gavle i det moderne P-hus

DONG Energy, Gentofte - Ny tilbygning til DONG's eksisterende kontorbyg-
ning i Gentofte. Bygningen er pa i alt 6.900 m? inkl. keelder

Svendborg Gymnasium, Fyn - Opferelse af gymnasium med undervis-
ningslokaler, styrketraeningsrum, omkleedningsfaciliteter samt klublokaler.
Idreetshallen er opfert i skrat plan, sa man kommer ind @verst i bygningen
og far udsigt over selve hallen med 500 tilskuerpladser

Marina Husene, Vordingborg - Totalentreprengr for opfarelsen af 30 luksus-
lejligheder, der er placeret lige ned til byens lystbadehavn i et afskaermet
havneomrade med udsigt over Masnedsund og Farabroerne

Arresgparken, Frederiksvaerk - 60 plejeboliger beliggende i Arresgparken
ved Vinderad by. Plejeboligerne er fordelt pa seks boenheder a 10 ple-
jeboliger samlet omkring en centergang med tilhgrende feellesarealer,
personale- og servicefaciliteter. P4 grundens sydlige del opfares tillige
25 handicapvenlige ldreboliger

Vildbjerg Skole, Trehaje Kommune - Opfarelse af en fuldt moderne skole til
700 elever med blandt andet elektroniske tavler samt drift og vedligehol-
delse de neeste 30 ar gennem OPP-selskabet bag skolen (Danmarks farste
OPP-projekt)

Tranbjergparken, Arhus - Renovering af smuldrende eternittage pa 304 bo-
liger i Tranbjerg, der fik helt nyt tag med en tosidet heeldning og dermed
mere lys. Dertil ny beleegning pa stierne i boligforeningens omrade

Frederikshavn Handelsskole - Tilbygning med blandt andet nye undervis-
ningsrum, facaderenovering samt nye lagerfaciliteter. Ombygning af eksi-
sterende bibliotek til nyt auditorium. Udferelse af karnapper for tilforsel af
lys til undervisningslokaler i kaelder. Til- og ombygning af kekkenfaciliteter

|

I december kunne Byggeri aflevere Danmarks forste OPP-projekt, Vild-
bjerg Skole i Trehgje Kommune. Da projektformen taenker driften og
vedligeholdelsen ind i byggeriet fra starten, har der kunnet leveres en
skole af meget hgj kvalitet. Vildbjerg Skole er samtidig et godt eksem-
pel pa vellykket brug af TrimByg. Pa trods af det harde vintervejr, kunne
byggeriet afleveres efter kun 12 maneder. Ved hjelp af TrimByg sikres
bade en jeevn arbejdsrytme, et bedre arbejdsmiljg, faerre mangler, en
optimeret produktion og ekonomi og aflevering til tiden. Dette projekt
dokumenterer, at TrimByg er et effektivt veerktgj til at effektivisere byg-
geprocessen med.

Danmarks Biblioteksskole, Aalborg - 3-etagers byggeri med delvis kalder,
der benyttes til skolebygning. Bygningen beklaedes med natursten som de
ovrige bygninger i omradet og tilfejes arealer med storre glasfacader. Ind-
retningen bestar af kontor, undervisningslokaler og faellesarealer

Fyrholm - Opfarelse af boligbebyggelse i Kabenhavns nye kanalby pa Sluse-
holmen. I alt 196 boliger fordelt pa 9 kanalhuse, 12 kajhuse og 5 porthuse,
hver med sit eget unikke arkitektoniske udtryk. Projektet er en totalentre-
prise og er tegnet af fem forskellige tegnestuer

Horisonten | - Forste etape af boligbebyggelse i @restaden pa i alt 30.000
m?, beliggende pa C.F. Mallers Allé med en storsldet udsigt over Amager
Feelled og den nye golfbane. Lejlighederne er oprindeligt planlagt til privat
udlejning, men en del er undervejs endret til ejerligheder. Afleveres marts
2007

Radbo - Opferelse af trygt, hjemligt bomiljo til senhjerneskadede beboere.
Foruden feelleshus med blandt andet treeningsfaciliteter og administration
bestar Radbo af fire boliggrupper med hver 10 rummelige, handicapvenlige
boliger, der har to rum, bad, tekakken og terrasse

Universitetshaven - Opfarelse af to beboelsesejendomme i @restaden for
Kuben i totalentreprise. De 40 andelsboliger og 134 ejerboliger rummer
forskellige boligtyper fra 70 til 111 m?, alle med dejligt store altaner

Det Flexible Hus - Opferelse af 126 utraditionelle boliger i @restad City for
Kuben i totalentreprise. Lejligheder i “flexzonerne” er tegnet med en grund-
form, der kan varieres, tilpasses og udvides efter individuelle gnsker. Alle far
store altaner i hele lejlighedens bredde



For 2007 ventes fortsat et hgjt aktivitetsniveau om end lavere end i
2006 med fokus pa optimering af lonsomheden i de aktuelle sager og
en selektiv kontrahering af nye sager.

Forretningsomradet gennemfgrer stgrre og mindre byggeopgaver i ek-
sisterende byggerier lige fra udskiftning eller istandsattelse af enkelte
bygningsdele som vinduer og altaner til totalrenoveringer, hvor den
eksisterende bygning bliver gennemgribende fornyet og istandsat.

Renovering er specialister i projektstyring og har opbygget et omfat-
tende bygningskendskab til de fleste typer af ejendomme. Ofte skal
arbejdet udfgres, mens dele af bygningen er i brug enten som kontor,
butik eller bolig. Det betyder, at renoveringen skal forega i et taet sam-
arbejde mellem beboere, bygherre og egne medarbejdere. Opgaverne
udferes normalt som hovedentreprise og ofte i partnering, der har vist
sig sarlig anvendelig i forbindelse med renoveringer og ombygninger.
Ud over ekspertise og arbejdskraft fra den gvrige del af koncernen be-

Projekter i Renovering

Byfornyelse, Handvaerkerforeningens Fond Alderstrast, Narre Allé, Kg-
benhavn - Totalombygning af 12.000 m? fra korridorlejligheder til mo-
derne familieboliger. Opgaven omfatter samtlige renoveringskompeten-
cer og stiller store krav til projektstyringen

Lejligheder, Projektudvikling 3xM ApS, Spaniensgade, Kebenhavn - Total
ombygning af 4.400 m? kollegieboliger til ejerlejligheder og etablering
af ekstra etage med tagboliger. Den eksisterende bygning nedrives til de
baerende konstruktioner og moderniseres derfra

Domicil, GN Store Nord, Ballerup - Nyindretning og ombygning af 12.000
m? eksisterende kontorejendom til hovedkontor for GN Store Nord og
overdaekning af atriumgard udfert i beton, stal og glas

Butikker og kontorer, Keops, Kabenhavn - Totalombygning af Galleri K
(tidligere City Arkaden) med 12.000 m? kontorer og butikker. Omfat-
tende konstruktionsmaessige zendringer og kompleks ombygning i et af
de mest trafikerede omrader i Kebenhavn

Kontorejendom, MP Pension, Teglholmen, Kebenhavn - Ombygning af
eksisterende kontorejendom pa 7.000 m2. Nyindretning med kontorer
og studier til TV2 Danmark

Fabriksbygning, Novo Nordisk/NNE, Gentofte - Ombygning af 600 m?
fabriksbygning, der er nyindrettet med laboratorier og omfattende in-
stallationsarbejder

nytter Renovering faste samarbejdspartnere til de fleste renoverings-
opgaver.

12006 har omsaetningen vaeret stigende, men indtjeningen er utilfreds-
stillende som felge af en kombination af komplicerede sager vundet i
hard priskonkurrence, ggede omkostninger og manglende ressourcer
blandt fagentreprengrerne.

Forventningerne til 2007 er et fald i omsatningen som felge af et gget
fokus pa lgsningen af eksisterende opgaver og en selektiv kontrahering
af nye sager.

Forretningsenhederne omfatter Projektudvikling, Ajos, Projektering, MT
Hejgaard Temrer/Snedker og A.V. Andersen.

Forretningsenhederne har samlet set realiseret en omsaetning og et
resultat, der er vaesentlig bedre end ventet. Resultatet er positivt pa-
virket af den @gede aktivitet inden for materieludlejning (Ajos) og pro-
jektudvikling.

Projektudvikling udvikler projekter for bygherrer og investorer og ge-
nererer byggeprojekter til entreprengrforretningen. Opgaverne gen-
nemfores pa savel de grundarealer, som MT Hgjgaard har adkomst til,
og pa bygherrernes egne byggegrunde.

1 2006 har aktiviteterne iseer vaeret fokuseret omkring en raekke bolig-
projekter. I Sydhavnen er Teglholms Have, et boligprojekt omfattende
135 lejligheder, feerdiggjort og afleveret til kober. P4 Teglholmen i
Sydhavnen er endvidere et parkeringshus med godt 650 pladser feer-
diggjort og afleveret til keberen Zeta Invest A/S. | samme omrade er
udviklet ejerlejlighedsprojektet Frederikskaj. Projektet, der omfatter
152 enheder, er igangsat i efteraret 2006. | Hgje Tastrup er projektet
Hallands Enge, omfattende 55 etageraekkehuse, solgt, og byggeriet er
under udferelse. Projektet Dagelokke Ege omfattende 70 ejerboliger/
reekkehuse og beliggende ved Humlebaek i Nordsjaelland er udviklet og
sat til salg. Ved Niva er projektet Teglsghuse omfattende flere etaper
af reekkehuse og lejligheder udviklet. Farste etape omfattende 25 en-
heder er sat til salg.

Der er fortsat interesse pa boligomradet i yderomraderne af Storkaben-
havn, og pa erhvervsomradet, der er i vaekst, er flere projekter under
bearbejdning. Adgang til nye projektmuligheder bearbejdes lgbende
og gennemfores ved kab, optioner og udviklingssamarbejder. Der for-
ventes 0gsa i 2007 udbudt nye egne udviklede projekter.



Ajos varetager MT Hgjgaards aktiviteter inden for udlejning af entrepre-
ngrmateriel til eget brug og til eksterne kunder. Ajos rader over landets
starste materielpark af entreprengrmaskiner, kraner, byggelys, skur-
vogne, midlertidig el-forsyning og evrigt byggepladsgrej. Konceptet
omkring at veere totalleverandgr i forhold til det enkelte byggeprojekt
udvikler sig positivt, og aktiviteterne, der udferes fra et landsdaekkende
net af materielcentre, udviser en betydelig fremgang i 2006.

Projektering er MT Hgjgaards samlede kompetencer inden for radgiv-
ning og projektering af anlaeg, bygninger, beton, installationer samt
stalkonstruktioner til tunge industrianleeg samt radgivning pa milje-
omradet. | 2006 er der fokuseret pa at outsource dele af aktiviteterne
til lavtlonslande. Projektering inddrages fremover mere aktivt i forret-
ningsomradernes projekter med henblik pa at handtere projekterings-
risikoen optimalt.

MT Hgjgaard Temrer/Snedker er pr. 1. juli 2006 udskilt som en selv-
steendigt profileret forretningsenhed. Aktiviteterne omfatter alle former
for temrer- og snedkerarbejde og udferes primaert i Storkebenhavn pa
bade egne projekter og for eksterne kunder. Det vaesentligste markeds-
omrade i 2006 har veeret nybyggeri af boliger.

Ligeledes er murervirksomheden A.V. Andersen pr. 1. juli 2006 udskilt
som en selvsteendig forretningsenhed. Aktiviteterne, der udfgres for
savel interne som eksterne kunder, omfatter skalmuring af nyt bolig- og
erhvervsbyggeri, restaurerings- og renoveringsopgaver samt isolerings-
arbejde. A.V. Andersen har i 2006 opereret med et hgjt aktivitetsni-
veau.

@vrige aktiviteter - dattervirksomheder mv.

Segmentet omfatter MT Hgjgaard koncernens dattervirksomheder og
felles ledede virksomheder med sarskilt profilerede kompetencer.

Mio. kr. 2006 2005
Nettoomsaetning 3.312 2.758
Resultat af primaer drift 243 128
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2.535 2.371

Ordrebeholdning ultimo 2.557 2.274
Dattervirksomhederne og de fzelles ledede virksomheder har realiseret
en omsatning pa niveau med det forventede. Resultat af primeer drift
er steget med kr. 115 mio. til 243 mio. i 2006, hvilket er bedre end
ventet. Forbedringen skyldes i et vist omfang engangsforhold.

Greenland Contractors, el-installationsvirksomheden Lindpro, entrepre-
nervirksomhederne Seth og Enemaerke & Petersen samt kranvirksom-

heden BMS har haft bedre resultater end ventet. | de gvrige dattervirk-
somheder er resultatet pa niveau med det forventede.

Ved udgangen af 2006 er ordrebeholdningen pa i alt kr. 2.557 mio. mod
kr. 2.274 mio. i 2005, og der forventes i 2007 en omsatning pa et lidt
hgjere niveau end i 2006.

Composite Limited opererer pa det engelske marked med speciale i
rahuse af betonelementer. Ekspertisen ligger inden for projektering og
projektledelse.

Omsatningen og indtjeningen i 2006 har veeret pa niveau med 2005
som forventet.

Pa baggrund af ordresituationen ved udgangen af aret forventes en
aktivitet i 2007 pa niveau med 2006.

Enemaerke & Petersen arbejder med renoverings- og nybygningsopga-
ver pa det sjeellandske og storkebenhavnske marked og er specialiseret
inden for tag, facader og tagboliger. Aktiviteterne spaender fra part-
neringsager og total- og hovedentrepriser til sma specialopgaver og
omfatter primaert bolig-, skole-, institutions- og erhvervsbyggeri.

| 2006 er aktiviteterne inden for bygningsvedligeholdelse udskilt i en
selvsteendig division med henblik pa at kunne imgdekomme et vok-
sende marked for bygningsvedligeholdelse.

2006 har vaeret preeget af et hgjt aktivitetsniveau. Bdde omsaetningen
og indtjeningen har udviklet sig meget tilfredsstillende og ligger over
det forventede.

I det kommende ar forventes et fortsat hgjt aktivitetsniveau inden for
virksomhedens kerneomrader. Ordresituationen er tilfredsstillende ved
udgangen af 2006, og der forventes i 2007 en omsatning pa niveau
med 2006.

Lindpro cementerede i 2006 sin position som den sterste og ferende pa
markedet for el-installationer i Danmark og Grenland. Den traditionelle
el-installationsforretning er fortsat det vigtigste kerneomrade, men
sammensatte leverancer til kundesegmenterne inden for eksempelvis
telesektoren, sikkerhed og trafiklgsninger far stadig sterre betydning.



Lindpro markedsfarer saledes en raekke specialkompetencer inden for
omraderne intelligente bygningsinstallationer, brand-, indbruds- og ad-
gangssikring, overvagning, patientkaldeanlaeg, industriinstallationer og
instrumentering, parkeringsanlaeg og elektromekanik.

Aktiviteterne i Danmark er organiseret med en hovedafdeling i Glo-
strup og et net af lokalafdelinger over hele landet, der forener organi-
sationens tekniske kompetencer med et solidt lokalkendskab og hurtig
service. | Grenland er Lindpro datterselskabet Arssarnerit den storste
el-installationsvirksomhed med en hovedafdeling i Nuuk og med afde-
linger i Syd- og Vestgrgnland.

Lindpro opnaede sardeles tilfredsstillende resultater i 2006. Omsaet-
ningen har udvist en markant fremgang med en vaekst pa ca. 40% i
forhold til 2005 og med en indtjening, der har fulgt trit med omsaeet-
ningen. Den markante fremgang kan henferes til mange nye opga-
ver fra hele det geografiske marked og inden for alle produktomrader.
Fremgangen kan vasentligst forklares med den vaekststrategi, der blev
igangsat for et ar siden og som hermed har vist sig at veere baeredygtig.
Lindpro har i 2006 styrket salgs- og markedsfgringsorganisationen og
har ansat ca. 250 nye medarbejdere for at kunne handtere de mange
nye kunder og opgaver.

Der forventes fortsat fremgang i omsaetningen i 2007, hvor Lindpro vil
implementere en ny forenklet organisationsstruktur med sterre regio-
ner, der indgar i et teet samarbejde om gennemfgrelse af projekter med
veldefinerede nye kompetencecentre inden for eksempelvis tele- og
sikringsomraderne. Der vil fortsat blive fokuseret pa at forenkle og ef-
fektivisere arbejdsprocesser for at optimere lgnsomheden.

Promecon er en af landets fgrende virksomheder inden for stalkon-
struktioner og industriservice med afdelinger i Fredericia, Esbjerg, Ka-
lundborg, Aalborg og Valby. Aktiviteterne omfatter lgsninger til byg-
ninger og broer, tanke, rer og procesanleeg samt lgsninger inden for
industriservice og offshore.

Stalmarkedet har 0gsa i 2006 veeret praeget af meget store udsving i
stalpriserne. Aktivitetsniveauet har vaeret pa niveau med det forven-
tede.

Resultatet er i lighed med 2005 belastet af omkostninger i forbindelse
med et ivaerksat strategiprojekt, der har som mal at udvikle og ud-
bygge aktivitetsniveauet inden for kerneomraderne entrepriser og in-
dustriservice.

Strategiprojektet forventes fuldt implementeret i 2007 og forudses at
pavirke indtjeningen positivt i de kommende ar. Der forventes med
baggrund i en tilfredsstillende ordrebeholdning ved udgangen af 2006
en hgjere omsaetning i 2007.

Scandi Byg er markedsledende inden for fremstilling af praefabrikerede
treemodulbyggerier. Modulerne anvendes blandt andet til boliger, bar-
neinstitutioner, skoler og kontorer over hele Danmark. Herudover pro-
ducerer og selger Scandi Byg individuelle og standardiserede mand-
skabsvogne til byggebranchen.

I 2006 har Scandi Byg, inden for alle segmenter, haft en omsatning
over det forventede. Resultatet har imidlertid ikke helt levet op til det
forventede, hvilket primaert skyldes for lav indtjening pa enkelte bo-
ligprojekter. Produktionsfaciliteterne er i arets lgb udvidet til at kunne
handtere den stigende eftersporgsel efter virksomhedens produktpro-
gram.

Der forventes i 2007 en fortsat hej aktivitet inden for de segmenter,
hvor Scandi Byg, via sin Vaekstplan 2010, har valgt at prioritere indsat-
sen, dvs. inden for boligbyggeri, kontorbyggeri, skole- og institutions-
byggeri samt ved salg af skurvogne.

Scandi Byg har ved indgangen til 2007 en fornuftig ordrebeholdning,
og for 2007 forventes en generel stigning i omsaetning i forhold til
realiseret i 2006.

Seth opererer pa det portugisiske marked og har specialiseret sig inden
for tre kerneomrader: vandbygning, industribyggeri og byggeri for det
amerikanske forsvar, som blandt andet omfatter opferelse af boliger
pa Azorerne.

Seth har i 2006 realiseret en hgjere omsatning end sidste ar, og indtje-
ningen har vaeret meget tilfredsstillende.

Der ventes i 2007 en svag stigning i aktiviteten pa det portugisiske
bygge- og anlaegsmarked, som fortsat er praeget af et lavt offentligt in-
vesteringsniveau. Seth har kunnet kompensere for det svage hjemme-
marked ved gget aktivitet i Afrika, hvor der er indgaet flere kontrakter
inden for kernekompetencerne.



En tilfredsstillende ordreindgang i den sidste halvdel af 2006 vil sikre
Seth et stabilt aktivitetsniveau i 2007.

Feelles ledede virksomheder

Med mere end 1.000 rullende enheder er BMS A/S Skandinaviens stgr-
ste virksomhed inden for udlejning af mobil-, baelte- og lastbilkraner og
lifte. BMS udfarer komplekse opgaver pa kraftvaerker, raffinaderier samt
gvrige industrivirksomheder inden for montage/demontage af maski-
ner og anleeg. Endelig udferes montage af og service pa vindmeller.

BMS opererer fra ti depoter beliggende i Rgdovre, Slagelse, Odense,
Kolding, Esbjerg, Arhus, Holstebro, Narre Sundby samt Malmg og Hel-
singborg i Sverige, sidstnaevnte to byer gennem det 100% ejede dat-
terselskab TP Kranar AB.

Med et aktivitetsniveau inden for bygge- og anlaegssektoren i savel
Danmark som Sydsverige, der var hgjere end forventet, har det gen-
nem en hgj udnyttelse af materielfladen vaeret muligt at realisere en
omsztning og en indtjening, der var lidt hgjere end forventet.

For 2007 forventes et fortsat hgjt og usendret aktivitetsniveau.

Greenland Contractors udferer drifts-, service- og vedligeholdelsesop-
gaver samt mindre byggeopgaver pa Thule Air Base i Grgnland. Virk-
somhedens primzre kunde har gennem de sidste mange ar veeret US
Air Force, men der lgses 0gsa opgaver for de grgnlandske myndigheder
og for private virksomheder og organisationer.

Omsaetningen i 2006 har veeret pa niveau med 2005, mens resultatet
er hgjere end i 2005.

Der ventes i 2007 en omsatning pa niveau med 2006, men et lavere
resultat.

Feelles funktioner

De fzelles stabsfunktioner i MT Hgjgaard, der omfatter: Administrativ
Service, Indkeb, Arbejdsmiljg & Kvalitet, Forretningsudvikling, Forret-
ningssystemer & Kommunikation samt Marketing indgar sammen med
andre ikke-allokerede koncernposter under Fzelles funktioner mv. i seg-
mentoplysningerne i regnskabet.

Stabsfunktionerne er i 2006 styrket inden for Administrativ Service med
en yderligere udbygning af en juridisk afdeling, der bidrager med juri-
disk ekspertise til alle faserne af en bygge- og anlaegsopgave og der-
med forebygger og begraenser konflikter p& de opgaver, der udfares.

MT Hgjgaard har i 2006 gjort sig parat til at mede kravene til “Det Di-
gitale Byggeri”. Kravene, der indferes ved indgangen til 2007, gaelder
statslige byggeopgaver og ger det muligt for alle parter i byggeproces-
sen at samle og udveksle byggedokumenter digitalt.

Pa it-omradet er i 2006 etableret fundamentet til et sammenhan-
gende virksomhedssystem for digitalisering af kerneprocesserne i MT
Hejgaard. Digitaliseringsprojektet er et af de centrale elementer i malet
om lgbende at gge effektiviteten.

Som led i en fokusering pa en sterkere markedsorientering er der i
2006 igangsat et corporate brand-projekt, der skal bidrage til, at MT
Hejgaard bliver foretrukket som leverander af kunderne og som ar-
bejdsplads af medarbejderne. Indsatsen er bygget op omkring virk-
somhedens veerdisaet.

Pa indkebsomradet har MT Hgjgaard i 2006 arbejdet videre med at
placere en stigende andel af projektindkgbene hos strategiske samar-
bejdspartnere og oge andelen af udlandsindkeb.



MT Hgjgaards aktiviteter indebzerer en raekke kommercielle og finan-
sielle risici, der kan pavirke koncernens udvikling, finansielle stilling
og drift.

Det anses som en veesentlig del af strategien vedholdende at minimere
de foreliggende risici, der ikke vurderes generelt at afvige fra, hvad der
er seedvanligt for virksomheder i entreprengrbranchen.

De overordnede rammer for styringen af de risici, der vurderes at veere
af vaesentlig betydning for virksomheden, er fastlagt i forretningsgrund-
laget og de tilhgrende politikker. I lyset af udviklingen i 2006 er der
strammet op pa en raekke interne processer serligt omkring kontrahe-
ring. Endvidere skal indsatsen sikre, at ledelsen pa alle niveauer i virk-
somheden gennem retningslinjerne forholder sig aktivt til vaesentlige
risici, s& MT Hojgaard ikke patager sig atypiske og ungdvendige risici.

Koncernen tilstreeber gennem relevante forsikringer i videst muligt
omfang at afdekke vesentlige risici, som MT Hgjgaard ikke selv har
direkte indflydelse pa.

Konjunkturudvikling

Entreprengrbranchen pavirkes vaesentligt af konjunkturudviklingen,
ligesom byggesektoren i perioder anvendes som reguleringsfaktor i
finanspolitikken. De finanspolitiske initiativer kan omfatte bade stram-
ninger og ekspansive tiltag i form af statteordninger og tilskud.

MT Hgjgaards position pa det danske marked, spredningen pa marke-
der, kunder og kompetenceomrader medvirker til at afbalancere risici
under svingende konjunkturforhold.

Markedsudviklingen inden for de forskellige forretningsomrader og
segmenter er ofte forskellig under varierende samfundsgkonomiske
rammebetingelser.

Projekter

Styringen af projekterne er af central betydning for, at der kan sikres en
tilfredsstillende vaerdiskabelse i virksomheden.

MT Hgjgaards vidensystem indeholder alle de procedurer og paradig-
mer, der skal anvendes i forbindelse med handteringen af det enkelte
projekt fra salg og tilbudsgivning til aflevering af projektet til bygher-
ren.

Forud for afgivelse af starre tilbud foretager MT Hgjgaard en systema-
tisk og struktureret gennemgang af projekterne, sa risikoomrader iden-
tificeres og uforudsete haendelser minimeres.

I udfgrelsesfasen er procesledelse af afggrende betydning for effektiv
koordinering og optimering af aktiviteterne pa byggepladserne. Pro-
jektledelsesveerktgjet TrimByg anvendes i mange projekter med hen-
blik pa at styrke kvaliteten og produktiviteten i det enkelte projekt.
Dermed reduceres risikoen for, at de enkelte projekter overskrider de
aftalte rammer for tid og okonomi.

Partnering er en samarbejdsform, hvor en storre del af ansvaret laegges
pa entreprengren gennem deltagelse i projektering og planleegning.
Konceptet, der anvendes i stigende omfang, giver bedre mulighed for
at optimere risikoafdaekningen i det enkelte projekt.

Ved udferelse af starre projekter anvendes konsortiesamarbejder ofte
som led i minimering af risici.

For entrepriser og leverancer stiller koncernen sadvanlig sikkerhed i
form af bankgarantier, kautionsforsikringer og obligationsdepoter. Ved
udgangen af 2006 er der stillet arbejds- og betalingsgarantier mv. for i
alt kr. 2.969 mio. mod kr. 2.576 mio. i 2005.

Projektudvikling

Projektudviklingsaktiviteterne har 0gsa i 2006 primeert omfattet bolig-
byggeri. Risikoen ved denne aktivitet er primaert knyttet til udviklingen
i markedet for boligbyggeri og graden af forhandssalg, for det enkelte
projekt igangsaettes.

For opstart af et eget udviklet boligprojekt er det et krav, at min. 75-
80% af afsaetningen af projektet er sikret. Udviklingen i boligmarkedet
folges ngje, og ved igangseetning af flere samtidige projekter vil der
veere fokus pa, at den samlede risiko er afbalanceret.

Valutarisici

Valutarisici styres centralt i MT Hgjgaard, og risici seges minimeret ved
at tilstreebe, at indteegts- og udgiftssiden pa de enkelte projekter er
sammensat, s3 de balancerer valutamaessigt.

Koncernens omsatning i udenlandsk valuta er i 2006 pa kr. 0,5 mia.,
hvoraf omsztningen i euro udger kr. 0,3 mia.



I de tilfeelde, hvor der opstar vaesentlige valutapositioner for valutaer
uden for eurosamarbejdet, sikres disse normalt med valutaterminsfor-
retninger. Valutaeksponeringen knytter sig derfor vaesentligst til vaer-
dien af udenlandske kapitalinteresser, som normalt ikke sikres.

Renterisici

Renterisici kan hovedsageligt henfores til rentebaerende gaeldsposter,
idet de likvide beholdninger primeert er placeret pa korte aftaleindskud
og i obligationer med en varighed pa 2,0 ar ved udgangen af 2006.
Koncernens rentebaerende gaeld, der hovedsageligt er optaget i danske
kroner, udger ultimo 2006 kr. 301 mio., hvoraf 42% er kortfristet lantag-
ning. Omkring 66% af den rentebaerende gald er fast forrentet.

For moderselskabet og hovedparten af koncernens dattervirksomheder
er der etableret cash pool-aftale.

Kreditrisici

Kreditrisici styres generelt ved en lgbende kreditvurdering af sterre
kunder og samarbejdspartnere. Ingen kunder udger mere end 5% af
omsaetningen eller 10% af tilgodehavender fra salg og igangvaerende
arbejder for fremmed regning ved udgangen af 2006.

Risici pa andre modparter end banker minimeres i udstrakt grad ved
hjaelp af garantistillelser efter individuel vurdering af modparten.

De politiske kreditrisici ved udlandsarbejder afdaekkes gennem eks-
portkreditforsikring efter vurdering.

Likviditetsrisici styres gennem etablerede, hensigtsmaessige kreditram-
mer og lanetilsagn afstemt efter behovet for finansiering af den plan-
lagte drift og de forventede investeringer.




Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrap-
porten for 2006 for MT Hgjgaard a/s.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske op-
lysningskrav til arsrapporter. Vi anser den valgte regnskabspraksis for
hensigtsmaessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af

Sgborg, den 21. marts 2007

Direktion

Kristian May Jens Bak-Nyhus

Adm. koncerndirekter

Bestyrelse

Per Mgller Jorgen Nicolajsen Irene Chabior
Formand Naestformand Medarbejdervalgt
Morten Iversen Erik D. Jensen Poul Lind

Allan H. Christensen

koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2006 samt af resultatet af koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Peter Kofoed

Jette Grabow Stefan Hansen

Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt

Bent Pedersen



Den uafhangige revisors pategning

Til aktionzererne i MT Hgjgaard a/s

Vi har revideret arsrapporten for MT Hgjgaard a/s for regnskabsaret

1. januar - 31. december 2006 omfattende ledelsens beretning, ledel-
sens pategning, anvendt regnskabspraksis, pengestremsopggrelse, re-
sultatopggrelse, balance, egenkapitalopgarelse og noter for savel kon-
cernen som moderselskabet. Arsrapporten aflaegges efter International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med International Fi-
nancial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter. Dette ansvar omfatter udformning, im-
plementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for
at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede
uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen skyldes
besvigelser eller fejl samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udavelse af regnskabsmaessige skegn, som er rime-
lige efter omsteendighederne.

Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag
af vores revision. Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med
danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til
etiske krav samt planlaegger og udferer revisionen med henblik pa at
opna hej grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder veesent-
lig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de be-
lab og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De valgte handlinger
afheenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for

vasentlig fejlinformation i arsrapporten, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor
interne kontroller, der er relevante for selskabets udarbejdelse og af-
leggelse af en arsrapport, der giver et retvisende billede, med henblik
pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendig-
hederne, men ikke med det formal at udtrykke en konklusion om effek-
tiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er pas-
sende, om de af ledelsen udgvede regnskabsmaessige skan er rimelige
samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten.

Det er vores opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraekkeligt
og egnet som grundlag for vores konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af
koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle stilling
pr. 31. december 2006 samt af resultatet af koncernens og modersel-
skabets aktiviteter og pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2006 i overensstemmelse med International Financial Repor-
ting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysnings-
krav til rsrapporter.

Kgbenhavn, den 21. marts 2007

KPMG C.Jespersen

Statsautoriseret Revisionsinteressentskab

Finn L. Meyer Niels Erik Borgbo

Statsaut. revisor Statsaut. revisor
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Jens Bak-Nyhus Kristian May Peter Kofoed Allan H. Christensen

Adm. koncerndirekter



Per Moller
(formand)

Atrium Partners A/S (BF)

RTX Telecom A/S (BNF)

Glunz & Jensen A/S (BNF)

Det Danske Klasselotteri A/S (BF)
Hgjgaard Holding a/s (BF)
BioMar Holding a/s (BNF)

Jorgen Nicolajsen
(naestformand)
Adm. direkter, Monberg & Thorsen A/S

Dyrup A/S (BNF)

Irene Chabior®
Uddannelseskonsulent

Jette Grabow*
@konomichef

Stefan Hansen*
Specialarbejder

Morten Iversen
Statsaut. Revisor (med deponeret bestalling)

Hgjgaard Holding a/s

Erik D. Jensen
Adm. direkter, Royal Scandinavia A/S

7 datterselskaber af Royal Scandinavia A/S (BF/BNF)
Artium Skandinavisk Design Center ApS

Ejnar og Meta Thorsens Fond

PBI-Holding, Ringsted A/S og diverse datterselskaber (BF)
PBInge A/S (BF)

CENS A/S (BF)

Poul Lind
Adm. direkter, PowerSense A/S

RTX Telecom A/S (BF)
Monberg & Thorsen A/S

Bent Pedersen

Eksport Kredit Fonden (BF)

Eksport Kredit Finansiering A/S (BF)
Axcel Management A/S (BF)

Axcel Industrilnvestor a.s. (BNF)
Hgjgaard Holding a/s (BNF)
Bankinvests venturefonde

DnB Nor Bank ASA, Norge (BNF)
DnB Nor ASA, Norge

*) Medarbejderrepraesentant
(BF) Bestyrelsesformand
(BNF) Bestyrelsesnaestformand









Koncernens og moderselskabets arsrapport er aflagt i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som god-
kendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter,
jf. IFRS bekendtggrelsen udstedt i henhold til arsregnskabsloven.
Arsrapporten opfylder tillige IFRS udstedt af 1ASB.

Arsrapporten er aflagt i danske kroner.

Den anvendte regnskabspraksis er uzendret i forhold til arsrapporten for
2005.

/&ndringerne til 1AS 19 “Personaleydelser”, IAS 21 “Valutaomregning”
og IAS 39 “Finansielle Instrumenter, Indregning og maling”, der alle
er tradt i kraft fra 1. januar 2006, har ingen pavirkning pa regnskabs-
afleeggelsen i MT Hgjgaard koncernen.

GENERELT

Konsolidering

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet MT Hgjgaard a/s og de
dattervirksomheder, hvori koncernen direkte eller indirekte besidder
mere end 50% af stemmerettighederne eller p3 anden made har be-
stemmende indflydelse.

Andre virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20% og 50% af
stemmerettighederne og udgver betydelig, men ikke bestemmende
indflydelse, betragtes som associerede virksomheder. Disse virksomhe-
der konsolideres ikke. Dog foretages pro rata konsolidering i koncern-
regnskabet af virksomheder, som ledes i faellesskab med en eller flere
andre virksomheder.

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af moderselskabets og
de enkelte virksomheders reviderede arsregnskaber opgjort i overens-
stemmelse med MT Hgjgaard koncernens regnskabspraksis.

Ved konsolideringen foretages sammenlaegning af ensartede regn-
skabsposter og eliminering af koncerninterne indtaegter og omkost-
ninger, aktiebesiddelser, mellemveerender og udbytter. Endvidere eli-
mineres urealiseret fortjeneste/tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder medtages i koncernregn-
skabet fra overtagelsestidspunktet/stiftelsesdagen. Solgte eller afvik-
lede virksomheder indregnes i koncernregnskabet frem til afstaelses-
tidspunktet. Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede,
solgte eller afviklede virksomheder.

Fortjeneste/tab ved salg eller afvikling af dattervirksomheder og as-
socierede virksomheder opggres som salgssummen eller afviklings-
summen med fradrag af den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver
inklusive goodwill pa salgstidspunktet samt omkostninger til salg eller
afvikling.

Praesentation af afhaendede aktiviteter

Afheendede aktiviteter udger en enhed, hvis aktiviteter og penge-
stremme operationelt og regnskabsmaeessigt klart kan udskilles fra
den gvrige virksomhed, og hvor enheden enten er solgt eller er udskilt
bestemt for salg, og salget forventes gennemfert inden for ét ar
i henhold til formel plan.

Resultatet og veerdireguleringer efter skat af afhaendede aktiviteter og
aktiviteter sat til salg preesenteres pa en sarskilt linje i resultatopgerel-
sen med sammenligningstal. | noterne oplyses omsatning, omkostnin-
ger og skat for den afhaendede aktivitet. Aktiver og dertil knyttede
forpligtelser udskilles pa sarskilte linjer i balancen.

Pengestremme fra drifts-, investerings- og finansieringsaktiviteter for
de afhandede aktiviteter oplyses i en note.

Virksomhedssammenslutninger

Ved tilkob af virksomheder, hvor moderselskabet opnar bestemmende
indflydelse, anvendes overtagelsesmetoden. De tilkabte virksomheders
identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til
dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Identificerbare immaterielle an-
leegsaktiver indregnes, safremt de kan udskilles eller udspringer af en
kontraktlig ret, og dagsveerdien kan opggres pélideligt. Der tages hen-
syn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af de
overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser indregnes som
goodwill under immaterielle anlaegsaktiver. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill) indtaegtsfares i resultatopgarelsen pa overtagelses-
tidspunktet.

Hvis der pa overtagelsestidspunktet er usikkerhed om malingen af
overtagne identificerbare aktiver, forpligtelser eller eventualforpligtel-
ser, sker den forste indregning pa grundlag af forelgbigt opgjorte
dagsveerdier. Safremt det efterfelgende viser sig, at identificerbare ak-
tiver, forpligtelser og eventualforpligtelser havde en anden dagsveerdi
pa overtagelsestidspunktet end farst antaget, reguleres goodwill indtil
12 maneder efter overtagelsen.



Minoritetsinteresser

Minoritetsinteresser indregnes fgrste gang pa grundlag af dagsveerdien
af de overtagne aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser i den til-
kabte virksomhed pa overtagelsestidspunktet.

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter
fuldt ud. Minoritetsinteressernes forholdsmaessige andel af arets resul-
tat fremgar af resultatopggrelsen. I balancen indregnes minoritetsinte-
resserne som en del af egenkapitalen, men vises som en szerskilt post
separat fra moderselskabsaktionzerernes andel af egenkapitalen.

Joint ventures

Et joint venture er en feelles ledet aktivitet (konsortium eller arbejds-
feellesskab) eller en falles ledet virksomhed, hvor ingen af de delta-
gende parter har bestemmende indflydelse.

Feelles ledede aktiviteter indregnes i moderselskabets og koncernens
regnskab pro rata i henhold til aftalegrundlaget, hvorved den forholds-
massige andel af aktiver og forpligtelser samt indtaegter og omkost-
ninger fra de feelles ledede aktiviteter medtages i de tilsvarende poster
i regnskabet.

Feelles ledede virksomheder indregnes ved pro rata konsolidering i kon-
cernregnskabet. | moderselskabet males investeringer i faelles ledede
virksomheder til kostpris. Der nedskrives til genindvindingsveerdi, sa-
fremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Omregning af fremmed valuta

Den enkelte forretningsenheds funktionelle valuta fastseettes som den
primzere valuta pa det marked, som forretningsenheden opererer pa.
Den overvejende funktionelle valuta for koncernen er danske kroner.

Transaktioner i alle andre valutaer end de enkelte forretningsenheders
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. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens eller balancedagens kurs henholdsvis kursen pa be-
talingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen under finansielle indtaeg-
ter og omkostninger.

Ved indregning af udenlandske dattervirksomheder og associerede
virksomheder omregnes resultatopgerelserne opgjort i de enkelte virk-
somheders funktionelle valuta til danske kroner efter de gennemsnit-

lige valutakurser, der ikke afviger vaesentligt fra transaktionsdagens
kurser, mens balanceposterne omregnes efter balancedagens valuta-
kurser. Valutakursdifferencer, der opstar ved omregning af udenland-
ske dattervirksomheders egenkapital ved arets begyndelse til balance-
dagens valutakurser og resultatopggrelser fra gennemsnitskurser til
balancedagens valutakurser, indregnes direkte pa egenkapitalen under
en sarskilt reserve for valutakursreguleringer.

Ved kab og salg af en udenlandsk enhed omregnes aktiver og forplig-
telser til valutakursen pad overtagelsesdagen henholdsvis afstaelses-
dagen.

Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter sasom valutater-
minskontrakter og lignende instrumenter til afdaekning af finansielle
risici, der opstar i forbindelse med den primaere drift. Den nuvaerende
anvendelse af de afledte finansielle instrumenter opfylder ikke betin-
gelserne for regnskabsmaessig behandling som sikringsinstrumenter.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder betingelserne for
behandling som sikringsinstrumenter, indregnes andringer i dagsveer-
dien lobende i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter og finan-
sielle omkostninger.

Afledte finansielle instrumenter indregnes ferste gang i balancen til
kostpris og males efterfelgende til dagsveerdi. Positive og negative
dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter indregnes under hen-
holdsvis andre tilgodehavender og anden geeld.

Leasingforhold

Leasingkontrakter vedrorende anlaegsaktiver, hvor koncernen har alle
vaesentlige risici og fordele forbundet med ejendomsretten (finansiel
leasing) indregnes i balancen som aktiver. Aktiverne males ved farste
indregning til kostpris svarende til dagsveerdi eller til nutidsveerdien af
de fremtidige leasingydelser, hvis denne er lavere.

Ved beregning af nutidsveerdien anvendes leasingaftalens interne ren-
tefod som diskonteringsfaktor eller en tilnzermet veerdi for denne.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse pa finansielle leasingkontrak-
ter indregnes under forpligtelser.

Alle gvrige leasingkontrakter betragtes som operationelle. Nar leasing-
kontrakten er af operationel karakter indregnes leasingydelserne i re-
sultatopgerelsen over kontraktens lgbetid. Oplysninger om den reste-
rende leasingforpligtelse anfares i noterne under leasingforpligtelser.



offentlige tilskud
offentlige tilskud omfatter tilskud til projekter og investeringer mv.

Tilskud, der er modtaget til deekning af omkostninger eller anskaffelse
af aktiver, passiveres og indregnes i resultatopgerelsen i takt med af-
holdelsen af de omkostninger eller afskrivning af de aktiver, der er ydet
tilskud til.

RESULTATOPGORELSEN

Nettoomsaetning

Nettoomsatningen omfatter afsluttede og igangvaerende arbejder for
fremmed regning samt salg af tjenesteydelser.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i nettoomsaeet-
ningen i takt med produktionens udfgrelse, hvorved nettoomszetnin-
gen svarer til salgsveerdien af arets udferte arbejder (produktions-
metoden).

Nettoomsaetning vedrgrende tjenesteydelser indregnes i resultatop-
gorelsen i takt med, at ydelsen leveres til keber, nar indteegten kan
opgores palideligt, og betaling er sandsynlig.

Nettoomsaetningen males eksklusive moms, afgifter og rabatter i for-
bindelse med salget.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter savel direkte som indirekte omkost-
ninger, der afholdes for at opnd arets nettoomsaetning samt forventet
tab pa igangvaerende arbejder for fremmed regning.

Produktionsomkostninger bestar blandt andet af omkostninger til rava-
rer og hjaelpematerialer, len og gager samt af- og nedskrivninger mv.
Salgsomkostninger

Salgsomkostninger omfatter tilbuds-, reklame- og markedsfarings-
omkostninger samt gager mv. til salgs- og marketingfunktioner.
Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til det admini-
strative personale og ledelsen, herunder gager, kontoromkostninger og
afskrivninger mv.

Koncernens andel af resultat i associerede virksomheder

I koncernens resultatopgerelse indregnes den forholdsmaessige andel
af de associerede virksomheders resultat efter skat og eliminering af
forholdsmaessig andel i intern fortjeneste/tab og fradrag af nedskriv-
ning pa goodwill.

Finansielle indtagter og omkostninger

Finansielle indtaegter og omkostninger omfatter renter, udbytte fra an-
dre kapitalandele og realiserede samt urealiserede kursgevinster
og -tab vedrgrende veerdipapirer, gaeld og transaktioner i fremmed va-
luta samt finansielle omkostninger ved leasing og tilleg/godtgarelser
vedrgrende selskabsskat.

Udbytte fra kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksom-
heder indtaegtsferes i moderselskabets resultatopgarelse i det regn-
skabsar, hvor det deklareres. | det omfang udloddet udbytte overstiger
den akkumulerede indtjening efter overtagelsestidspunktet, modreg-
nes udbyttet dog i kapitalandelens kostpris.

Endvidere medtages realiserede og urealiserede gevinster og tab ved-
rgrende afledte finansielle instrumenter, der ikke kan klassificeres som
sikringstransaktioner.

Skat

Arets skat, der bestar af aktuel skat og forskydning i udskudt skat, ind-
regnes i resultatopgerelsen med den del, der henfores til arets resultat,
og direkte i egenkapitalen med den del, der kan henfores til indtzegter
og omkostninger, der er indregnet direkte i egenkapitalen.

Den aktuelle skat omfatter savel danske som udenlandske indkomst-
skatter samt regulering af skat vedrorende tidligere ar.

MT Hgjgaard a/s er sambeskattet med de danske og udenlandske dat-
tervirksomheder (international sambeskatning). Dattervirksomhederne
indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt, hvor de indgar i konsolide-
ringen af koncernregnskabet, og frem til det tidspunkt, hvor de udgar
af konsolideringen.

Moderselskabet MT Hgjgaard a/s er administrationsselskab for den
danske sambeskatning og afregner som folge heraf alle betalinger af
selskabsskat til skattemyndighederne.



BALANCEN

Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill males fgrste gang til kostpris som beskrevet i afsnittet om
virksomhedssammenslutninger.

Der afskrives ikke pa goodwill. Den regnskabsmaessige veerdi af good-
will vurderes minimum en gang arligt og nedskrives over resultatopge-
relsen til genindvindingsvaerdi, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmaessige veerdi.

Andre immaterielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Afskrivning foretages lineaert over
den forventede brugstid. Immaterielle aktiver med udefinerbar brugs-
tid afskrives dog ikke, men testes arligt for vaerdiforringelse.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumule-
rede af- og nedskrivninger.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte til-
knyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er klar til brug. For
egen fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte om-
kostninger til materialer, komponenter, underleveranderer og lon-
forbrug. Renter og gvrige omkostninger vedrorende Ian til finansiering
af fremstilling af aktiver, der vedrerer fremstillingsperioden, indregnes
direkte i resultatopgerelsen.

Materielle anlaegsaktiver afskrives linezert over den forventede brugs-
tid til den forventede scrapveerdi. Der foretages en individuel fastsaet-
telse af storre aktivers brugstid, mens brugstiden for ovrige aktiver
fastseettes for grupper af ensartede aktiver.

Forventede brugstider

Bygninger 10-50 ar
Produktionsanlzeg og maskiner 3-10 ar
Andre anleeg, driftsmateriel og inventar 3-10 ar
Indretning af lejede lokaler 3-10 ar

Der afskrives ikke pa grunde. Endvidere afskrives ikke, hvis aktivets
scrapveerdi overstiger den regnskabsmaessige veerdi. Scrapveerdien
fastseettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt.

_ N
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Fortjeneste/tab ved salg af materielle anlaegsaktiver indregnes i resul-
tatopgerelsen under produktions- eller administrationsomkostninger og
opgeres som forskellen mellem salgsprisen med fradrag af salgsom-
kostninger og den regnskabsmaessige veerdi pa salgstidspunktet.

Kapitalandele i associerede virksomheder
i koncernregnskabet

I koncernen males kapitalandele i associerede virksomheder efter den
indre veerdis metode. Dette indebaerer, at kapitalandele males til den
forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre veerdi, opgjort efter
koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiseret
koncernintern fortjeneste /tab og med tilleeg af goodwill.

Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre veerdi
indregnes til nul. Safremt koncernen har en retlig eller faktisk forplig-
telse til at deekke den associerede virksomheds underbalance, modreg-
nes denne i koncernens tilgodehavender hos virksomheden.
Et eventuelt resterende belgb indregnes under andre hensatte forplig-
telser.

Kapitalandele i moderselskabets regnskab

I moderselskabet males kapitalandele i dattervirksomheder og associe-
rede virksomheder til kostpris. Der nedskrives til genindvindingsveerdi,
safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Kostprisen reduceres i det omfang, udloddet udbytte overstiger den
akkumulerede indtjening.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med negativ regn-
skabsmaessig vaerdi indregnes til nul. Safremt moderselskabet har en
retlig eller faktisk forpligtelse til at deekke virksomhedens underba-
lance, modregnes denne i moderselskabets tilgodehavender hos virk-
somheden. Et eventuelt resterende belgb indregnes under andre hen-
satte forpligtelser.

@vrige finansielle anlaegsaktiver

Andre langfristede tilgodehavender males til amortiseret kostpris fra-
trukket tab ved veerdiforringelse.

Andre kapitalandele males til dagsveerdi pa balancedagen.



Veerdiforringelse af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle, materielle og finansielle
anlaegsaktiver vurderes minimum en gang arligt for, at afgere om der
er indikation af veerdiforringelse. Hvis dette er tilfeeldet, vurderes akti-
vets genindvindingsveerdi. Genindvindingsveerdien af goodwill vurde-
res dog altid arligt.

Genindvindingsvaerdien er det hgjeste af et aktivs dagsveerdi med fra-
drag af forventede afhaendelsesomkostninger eller nytteveerdi, som er
den tilbagediskonterede vardi af de forventede fremtidige penge-
stramme fra den pengestromsfrembringende enhed.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopgerelsen, nar den
regnskabsmaessige veaerdi af et aktiv eller en pengestremsfrembrin-
gende enhed overstiger aktivets, eller den pengestremsfrembringende
enheds, genindvindingsvaerdi.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefores ikke. Nedskrivninger pa andre
aktiver tilbagefores i det omfang, at der er sket a&ndringer i de forud-
seetninger og sken, der farte til nedskrivningen.

Varebeholdninger

Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden. Hvis nettorea-
lisationsvaerdien er lavere end kostprisen, nedskrives til denne lavere
veerdi.

Kostpris for ravarer og hjzelpematerialer omfatter anskaffelsespris med
tilleg af hjemtagelsesomkostninger.

Ejendomme og ubebyggede grunde, som ikke anses at vare til vedva-
rende eje eller brug, opferes under ejendomme til videresalg og males
til kostpris eller nettorealisationsveerdi, hvor denne er lavere.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris fratrukket tab ved vaer-
diforringelse.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af
det udferte arbejde. Salgsveerdien males pa baggrund af feerdiggerel-
sesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtaegter pa
det enkelte igangveerende arbejde. Fzerdiggerelsesgraden fastsaettes

med udgangspunkt i de afholdte omkostninger og samlede forventede
omkostninger.

Hvis det er sandsynligt, at de totale omkostninger vil overstige de to-
tale indtaegter pa et igangvaerende arbejde, indregnes det samlede
forventede tab pa entreprisen som en omkostning straks.

Nar salgsveerdien ikke kan opgeres paélideligt, indregnes salgsvaerdien
til de medgdede ombkostninger eller nettorealisationsveerdien, hvis
denne er lavere.

Det enkelte igangveerende arbejde indregnes i balancen under tilgode-
havender eller kortfristede forpligtelser afhaengig af nettoveerdien af
salgsvaerdien med fradrag af acontofaktureringer og indregnede tab.

omkostninger i forbindelse med salgs- og tilbudsarbejde til opnaelse af
kontrakter indregnes som en omkostning i resultatopggrelsen under
salgsomkostninger i det regnskabsar, hvori de afholdes.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter kan enten indga som et aktiv eller som et
passiv under henholdsvis tilgodehavender og kortfristede forpligtelser.
| periodeafgraensningsposter indgar omkostninger eller indtaegter, som
er afholdt eller indgaet i aret vedrorende efterfalgende regnskabsar,
bortset fra poster, som vedrerer igangvaerende arbejder for fremmed
regning.

Veerdipapirer

Borsnoterede vaerdipapirer, opfert under omsaetningsaktiver, males
til dagsvaerdi pa balancedagen. Andringer i dagsvaerdien indregnes lg-
bende i resultatopgerelsen under finansielle indtaegter eller omkost-
ninger.

Egenkapital
Udbytte
Foreslaet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for ved-

tagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som forventes udbetalt for
aret, vises som en seerskilt post under egenkapitalen.



Reserve for valutakursreguleringer

Reserve for valutakursreguleringer i koncernregnskabet omfatter kurs-
differencer efter den 1. januar 2004, opstaet ved omregning af regn-
skaber for udenlandske virksomheder fra deres funktionelle valuta til
danske kroner.

Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringen indregnes valuta-
kursreguleringerne i resultatopgerelsen.

Betalbar skat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i
balancen som beregnet skat af arets skattepligtige indkomst, requleret
for betalte acontoskatter mv.

Udskudte skatteforpligtelser og udskudte skatteaktiver males efter den
balanceorienterede geeldsmetode og omfatter samtlige midlertidige
forskelle mellem regnskabs- og skattemaessige veerdier af aktiver og
forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige for-
skelle vedrorende ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill
og kontorejendomme. Ved opggrelsen tages udgangspunkt i den plan-
lagte anvendelse af aktivet henholdsvis afviklingen af forpligtelsen og
de hertil svarende skatteregler.

Der hensattes udskudt skat til deekning af genbeskatning af skatte-
maessige underskud i de sambeskattede udenlandske dattervirksomhe-
der, hvis afhandelse af kapitalandelene eller udtraeden af den interna-
tionale sambeskatning vurderes at blive aktuel.

Udskudte skatteaktiver, herunder fremferselsberettigede skattemaes-
sige underskud, indregnes med den veerdi, hvortil de forventes at
kunne realiseres. Det kan ske enten ved modregning i udskudte skat-
teforpligtelser eller ved udligning i skat af fremtidig indtjening i selska-
bet eller moderselskabet og de @vrige sambeskattede virksomheder i
samme land. Udskudte skatteaktiver opferes pa en saerskilt linie under
finansielle anlaegsaktiver.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der
ifolge lovgivningen er galdende i de respektive lande, nar den ud-
skudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Ved forskydning i udskudt
skat som falge af endringer i skattesatser indregnes virkningen i resul-
tatopgerelsen, medmindre der er tale om poster, der tidligere er fort
over egenkapitalen.

Pensionsforpligtelser

Koncernens pensionsordninger er forsikringsmaessigt afdaekket (bi-
dragsbaserede). Indbetalinger til bidragsbaserede pensionsordninger
medtages i resultatopgerelsen i den periode, de vedrerer, og eventu-
elle skyldige omkostninger medtages i balancen under anden gaeld.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som felge af en tidli-
gere begivenhed har en retlig eller faktisk forpligtelse, nar det er sand-
synligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfore et traek pa virksomhe-
dens gkonomiske ressourcer, og nar der kan foretages en palidelig
belgbsmaessig opgerelse af forpligtelsen.

Finansielle gzeldsforpligtelser

Gald til kreditinstitutter mv. indregnes ved laneoptagelse til det mod-
tagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. De
finansielle geeldsforpligtelser males i de efterfalgende perioder til
amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede vaerdi ved anven-
delse af den effektive rente, saledes at forskellen mellem provenuet
og den nominelle veerdi indregnes i resultatopgarelsen over lane-
perioden.

Andre geeldsforpligtelser, som omfatter geeld til leverandgrer, datter-
virksomheder og associerede virksomheder samt anden gaeld, males til
amortiseret kostpris.

PENGESTROMSOPG@RELSE

Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestromme opdelt pa
drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret, samt hvorledes
disse pengestramme har pavirket koncernens likvider.

Likviditetsvirkningen af kab og salg af virksomheder vises separat un-
der pengestramme fra investeringsaktivitet. | pengestremsopgerelsen
indregnes pengestromme vedrgrende kabte virksomheder fra kabstids-
punktet, og pengestremme vedrgrende solgte virksomheder indregnes
frem til salgstidspunktet.

Pengestromme fra driftsaktivitet

Pengestremme fra driftsaktivitet opgeres efter den indirekte metode
som resultat af primeer drift requleret for ikke-kontante driftsposter,
@ndringer i driftskapitalen samt finansielle poster og betalte selskabs-
skatter.



Pengestromme til investeringsaktivitet

Pengestrgmme til investeringsaktivitet omfatter betalinger i forbin-
delse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter, immaterielle,
materielle og finansielle anlagsaktiver samt kob og salg af vaerdipapi-
rer, der ikke medregnes som likvider.

Pengestromme fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter betalinger til og fra
aktionaerer inklusive betaling af udbytte samt optagelse af og afdrag pa
langfristet gaeld.

Likviditet

Likviditet omfatter likvide beholdninger med fradrag af kortfristet gaeld
til kreditinstitutter mv.

SEGMENTOPLYSNINGER

Der gives oplysninger pa aktivitets- og geografiske omrader som hen-
holdsvis primare og sekundare segmenter. Segmenteringen folger
koncernens ledelsesmaessige og interne gkonomistyring. Segmentop-
lysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens an-
vendte regnskabspraksis.

Segmentindtaegter og -omkostninger omfatter de poster, der direkte
kan henfgres til det enkelte segment, og de poster som kan allokeres
til det enkelte segment p3 et fornuftigt grundlag.

Segmentaktiver omfatter de anlaegs- og omsaetningsaktiver, som an-
vendes direkte i segmentets drift.

Segmentforpligtelser omfatter de forpligtelser, der er afledt af segmen-
tets drift.

NOGLETAL

Nggletal er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finans-
analytikerforenings “Anbefalinger og Negletal 2005”.

De anvendte nggletal er defineret bagest i arsrapporten, pa omslaget.







Pengestreamsopggrelse

2005

-18,1
92,5
74,4

91,3
3216
11,5
467,5
200,1

12,9
18,9
194,1

21,1
173,0

53,6

-88,6
11,5
423
52,4

36,0

16,0
-16,0

121,0
12,1
108,9

2006

71,0
11,6
-159,4

80,6
-414,6
305,4
2471
59,1

9,8

153
53,6

-43,8
9,8

-6,8

-106,9
16,4
139,5
29,6
12,6

22,0

22,0

44,4

108,9
153,3

Note

Belgb i mio. kr.

Drift

Resultat af primaer drift

Driftsposter uden likviditetsvirkning

Pengestrgmme fra primeer drift for @ndring i driftskapital

Andringer i driftskapital:

Varebeholdninger

Tilgodehavender ekskl. igangv. arbejder for fremmed regning
Igangveerende arbejder for fremmed regning
Leverandgrgeeld og andre kortfristede forpligtelser
Pengestrgmme fra primaer drift

Finansielle indbetalinger
Finansielle udbetalinger
Pengestrgmme fra ordinaer drift

Betalte selskabsskatter, netto
Pengestrgmme fra driftsaktivitet

Investeringer

Keb af virksomheder og aktiviteter

Salg af virksomheder og aktiviteter

Keb af materielle anlaegsaktiver

Salg af materielle anlaegsaktiver

Udbytte fra dattervirksomheder og associerede virksomheder
Keb/salg af veerdipapirer

Pengestrgmme til investeringsaktivitet

Finansiering
Fremmedfinansiering:

Minoritetsinteresser

Forggelse af langfristet gaeld til kreditinstitutter mv.

Afdrag og nedbringelse af langfristet geeld til kreditinstitutter mv.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Arets pengestramme, netto
Likviditet 01-01
Likviditet 31-12

Pengestremsopgerelsen kan ikke alene udledes af det offentliggjorte

regnskabsmateriale.

2006

58,6
179,7
238,3

76,7
-595,6
371,9
280,4
371,7

20,8
30,9
361,6

44,5
317,1

-6,8
12,7
-287,5
68,5
5,0

31,7
-239,8

-4,6

b

2,9

5

7,5

69,8
147,7
217,5

2005

137,9
169,8
307,7

86,5
-405,1
49,2
532,5
372,4

17,5
29,5
360,4

19,7

340,7

54,4

211,9
453

52,5
-168,5

’

-45,4
-46,9

125,3
22,4
147,7



Resultatopgorelse

ARSRAPPORT 06

MODERSELSKAB KONCERN

2005

5.731,9
-5.587,0
144,9

-91,0

72,0
-18,1

45,2

-18,4

8,7

23,7

-15,0

15,0

-15,0

15,0
-15,0

2006

7.792,0

-7.781,2

10,8
-96,9

-84,9
-171,0

135,0

-63,6

-99,6

31,1

-68,5

-68,5

-68,5

-68,5
-68,5

Note

5-7

Belgb i mio. kr.

Nettoomsaetning
Produktionsomkostninger
Bruttoresultat

Salgsomkostninger
Administrationsomkostninger
Resultat af primeer drift

Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder
Finansielle indtaegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af arets resultat
Arets resultat

Arets resultat fordeler sig saledes
Aktionaerer i MT Hgjgaard a/s
Minoritetsaktionaerer

1alt

Forslag til resultatdisponering
Overfert til naeste ar
1 alt

Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie (EPS), kr.

2006

11.082,5
10.640,8
441,7

-129,0
-254,1
58,6

0,0
233
-30,9
51,0

14,3
36,7

28,2
8,5

b

36,7

2,6

2005

8.462,9
-7.977,0
485,9

116,8
231,2
137,9

2,9
19,4
29,5

124,9
25,0

99,9

93,7
6,2

i

99,9

8,5

mnin 35 1



Balance

2005

24,0
24,0

170,6
171,5

233
5,9

’

371,3

321,1
76,4
55

’

03
176,3
579,6

974,9

10,5
2913
301,8

1.070,6
345,0
101,5
10,3
0,0
36,7
54,8
1.618,9
58,3
108,9
2.087,9

3.062,8

2006

28,0
28,0

185,0
189,3

14,7
6,2

b

395,2

332,0
72,2
16,2

03

2796

700,3

1.123,5

11,9
209,3
221,2

1.455,3
4479
128,7

1,0

’

0,0
60,8
44,6

2.138,3
87,9

153,3

2.600,7

3.724,2

Note

12

13

14
14
14
14
19

15

21

16
17

Belgb i mio. kr.

Anlzaegsaktiver

Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver i alt

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger

Produktionsanleeg og maskiner

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anleegsaktiver under opferelse
Materielle anlaegsaktiver i alt

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Andre kapitalandele

Udskudte skatteaktiver

Finansielle anlagsaktiver i alt
Anlagsaktiver i alt

Omsztningsaktiver

Varebeholdninger

Ravarer og hjeelpematerialer
Ejendomme til videresalg
Varebeholdninger i alt

Tilgodehavender

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangveerende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Tilgodehavender hos associerede virksomheder
Selskabsskat

Andre tilgodehavender
Periodeafgraensningsposter
Tilgodehavender i alt

Veerdipapirer

Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver i alt

Aktiver i alt

2006

73,6
73,6

357,4
4451
78,3
27,7
908,5

0,7

1

5,6

i

0,9
2389
246,1

1.228,2

54,4
222,9
277,3

2.192,1
603,7

6,3

b

0,0
95,7
77,6

2.975,4
87,9

263,8

3.604,4

4.832,6

2005

69,2
69,2

3228
419,0
71,2
15,1
828,1

57

i

55

i

0,8
153,3
165,3

1.062,6

52,9
302,3
355,2

1.647,5
471,4

59

i

1,0
57,4
60,8

2.244,0
58,3

206,3

2.863,8

3.926,4



MODERSELSKAB
2005 2006
220,0 220,0
628,1 559,6
0,0 0,0
848,1 779,6
848,1 779,6
103,7 78,4
0,0 0,0
29,9 38,6
133,6 117,0
14,8 64,1
0,0 0,0
541,0 970,0
86,2 119,7
743,4 954,5
215,8 203,3
0,0 8,0
10,7 31,6
4139 420,1
53,6 56,0
1,7 03
2.081,1 2.827,6
2.214,7 2.944,6
3.062,8 3.724,2

Note

18
19
20

18
18
21

20

29
30
31
32

PASSIVER

Belgb i mio. kr.

Egenkapital

Aktiekapital

Reserve for valutakursreguleringer

Overfort resultat

Foreslaet udbytte

Moderselskabets andel af egenkapitalen
Minoritetsinteresser

Egenkapital i alt

Langfristede forpligtelser
Kreditinstitutter mv.

Udskudte skatteforpligtelser
Andre hensatte forpligtelser
Langfristede forpligtelser i alt

Kortfristede forpligtelser

Kortfristet del af langfristede geeldsforpligtelser
Kreditinstitutter mv.

Igangveerende arbejder for fremmed regning
Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leverandarer af varer og tjenesteydelser
Geeld til dattervirksomheder

Geeld til associerede virksomheder
Selskabsskat

Anden geeld

Periodeafgraensningsposter

Andre hensatte forpligtelser

Kortfristede forpligtelser i alt
Forpligtelser i alt

Passiver i alt

Noter uden henvisning
Sikkerhedsstillelser
Leasingforpligtelser
Eventualforpligtelser
Neertstdende parter

Joint ventures

Finansielle instrumenter
Regnskabsmaessige skon og vurderinger
Ny regnskabsregulering
Begivenheder efter balancedagen
Segmentoplysninger
Selskabsoversigt

ARSRAPPORT 06

KONCERN
2006 2005
220,0 220,0

2,8 2,5
807,2 778,9
0,0 0,0
1.024,4 996,4
23,6 19,9

1.048,0 1.016,3

1743 210,3
24,1 23,8
62,3 57,3

260,7 291,4
80,8 34,0
46,3 58,6

1.216,8 688,2
138,1 102,3
1.282,6 1.053,1
0,4 4,1
37,0 8,7

659,8 602,5
59,4 64,9

2,7 23

3.523,9 2.618,7

3.784,6 2.910,1

4.832,6 3.926,4
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EGENKAPITALOPG@RELSE

Egenkapitalopgarelse

MODERSELSKAB

Aktiekapital Overfort 1alt
Belgb i mio. kr. resultat
2005
Egenkapital 01-01 220,0 643,1 863,1
Arets resultat -15,0 -15,0
Totalindkomst i alt 0,0 -15,0 -15,0
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 -15,0 -15,0
Egenkapital 31-12 220,0 628,1 848,1
2006
Egenkapital 01-01 220,0 628,1 848,1
Arets resultat -68,5 -68,5
Totalindkomst i alt 0,0 -68,5 -68,5
Egenkapitalbevaegelser i alt 0,0 -68,5 -68,5
Egenkapital 31-12 220,0 559,6 779,6

MT Hejgaard a/s’ selskabskapital udger pr. 31. december 2006 kr. 220 mio. fordelt pa aktier a kr. 1.000. Ingen aktier er tillagt serlige rettigheder.

1 338 1111



Egenkapitalopgarelse

ARSRAPPORT 06

KONCERN

Belgb i mio. kr.

2005

Egenkapital 01-01
Arets resultat

Valutakursreguleringer, udenlandske virksomheder

Totalindkomst i alt

Udloddet udbytte
Egenkapitalbevaegelser i alt
Egenkapital 31-12

2006

Egenkapital 01-01
Arets resultat

Valutakursreguleringer, udenlandske virksomheder

@vrige reguleringer
Totalindkomst i alt

Udloddet udbytte
Egenkapitalbevaegelser i alt
Egenkapital 31-12

Aktiekapital

220,0

0,0

0,0
220,0

220,0

0,0

0,0
220,0

Reserve for
valutakurs-
requleringer

0,8

7

0,8

0,8
2,5

-0,3
2,8

Overfort
resultat

685,2
93,7

93,7

93,7
778,9

778,9
28,2

0,1
28,3
0,0

28,3
807,2

MT
Hgjgaards
andel i alt

901,9
93,7
0,8
94,5

0,0
94,5
996,4

996,4
28,2
-0,3
0,1
28,0
0,0
28,0

1.024,4

Minoritets-
aktionaerernes
andel

15,0
6,2

b

0,2

b

6,4

1,5
4,9
19,9

19,9
8,5
-0,2
8,3
-46
3,7
23,6

1alt

916,9
99,9
1,0
100,9

1.016,3
36,7
-0,5

0,1
36,3
-4,6
31,7
1.048,0

it 39 1



OVERSIGT OVER NOTER

Oversigt over noter

Note Side

1 Driftsposter uden likviditetsvirkning 4
2 Kb og salg af virksomheder og aktiviteter 41
3 Likviditet 42
4 Nettoomsaetning 42
5 Af- 0g nedskrivninger 42
6 Personaleomkostninger 42
7 Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor 43
8 Finansielle indtaegter 43
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10 Skat af arets resultat 43
11 Resultat pr. aktie 44
12 Goodwill 44
13 Materielle anlaegsaktiver 45
14 Finansielle anleegsaktiver 49
15 Varebeholdninger 51
16 Tilgodehavender 51
17 Vaerdipapirer 52
18 Rentebaerende forpligtelser 53
19 Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser 54
20 Andre hensatte forpligtelser 55
21 Igangveerende arbejder for fremmed regning 55
22 Sikkerhedsstillelser 56
23 Leasingforpligtelser 56
24 Eventualforpligtelser 57
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29 Ny regnskabsregulering 61
30 Begivenheder efter balancedagen 61
31 Segmentoplysninger 61
32 Selskabsoversigt 64
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2005

69,8
22,7
92,5

7,9
14,3
7,4
29,6
24,0

53,6

7,9

14,3
7.4

’

29,6

2006

68,4
56,8
11,6

2,7

6

0,1

7

0,0

2,8
4,0

’

6,8

2,7

o

0,1

7

0,0

7

2,8

Note

Belgb i mio. kr.

Driftsposter uden likviditetsvirkning

Af- 0g nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver
@vrige reguleringer

Driftsposter uden likviditetsvirkning i alt

Keb og salg af virksomheder og aktiviteter

Keb af aktiviteter

Materielle anlegsaktiver
Varebeholdninger

Tilgodehavender

Overtagne identificerbare nettoaktiver
Goodwill

Kontant anskaffelsessum, netto

Den regnskabsmaeessige veerdi af overtagne aktiver, forpligtelser og
eventualforpligtelser for overtagelsestidspunktet udger:

Materielle anlaegsaktiver

Varebeholdninger

Tilgodehavender

Regnskabsmaessig veerdi i alt for overtagelse

De tilkebte aktiviteter indgar i koncernens arsresultat for 2006 med kr. 2,1 mio.

Nettoomsaetning og arets resultat for koncernen (urevideret), opgjort som om de tilkebte
aktiviteter blev overtaget pr. 1. januar 2006, udger henholdsvis kr. 11.082 mio. og
kr. 37 mio.

Salg af aktiviteter

Materielle anlaegsaktiver
Varebeholdninger

Langfristede forpligtelser
Nettoaktiver

Regnskabsmeessig fortjeneste/tab
Kontant salgssum, netto

For en nzermere omtale af de tilkebte og frasolgte aktiviteter henvises i gvrigt
til saerskilt afsnit herom i ledelsens beretning pa side 6.

2006

157,2
22,5
179,7

2,7

o

0,1

7

0,0

2,8
4,0

’

6,8

2,7

o

0,1

7

0,0

7

2,8

14,2
1,2

0

2,7

12,7
0,0

7

12,7

2005

145,8
24,0
169,8

7,9
143
74
29,6
24,8

54,4

7,9
14,3
7.4

’

29,6
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NOTER

MODERSELSKAB KONCERN
2005 2006 Note Belgb i mio. kr. 2006 2005
3 Likviditet
Likviditet pr. 31-12 kan specificeres saledes:
93 58,6 Frie likvide beholdninger 78,7 1173
99,6 94,7 Andel af likvide beholdninger i joint ventures 185,1 89,0
0,0 0,0 Kortfristet geeld til kreditinstitutter mv. -46,3 -58,6
108,9 153,3 Likviditet i alt 217,5 147,7
Andel af likvide beholdninger i joint ventures er alene til radighed for disse.
4 Nettoomsatning
Nettoomsaetningen fordeler sig saledes:
Salgsveerdi af arets produktion pa igangveerende og afsluttede arbejder for fremmed
5.480,7 7.459,4 regning 10.190,0 7.693,2
251,2 332,6 Udlejningsvirksomhed og tjenesteydelser 892,5 769,7
5.731,9 7.792,0 1alt 11.082,5 8.462,9
5 Af- og nedskrivninger
69,8 68,4 Materielle anlegsaktiver 157,2 145,8
69,8 68,4 Af- og nedskrivninger i alt 157,2 145,8
Af- og nedskrivninger indgar i resultatopggrelsen saledes:
63,1 63,2 Produktionsomkostninger 143,4 131,4
6,7 52 Administrationsomkostninger 13,8 14,4
69,8 68,4 Af- og nedskrivninger i alt 157,2 145,8
6 Personaleomkostninger
Det samlede belgb til lonninger mv. kan specificeres saledes:

1.101,7 1.323,6 Lenninger og gager mv. 2.367,6 2.016,1
741 95,0 Pensionsbidrag (bidragsbaserede) 169,7 135,9
36,6 53,5 Andre omkostninger til social sikring 88,9 71,6

1.212,4 1.472,1 1 alt 2.626,2 2.223,6

2.843 3.257 Gennemsnitligt antal medarbejdere 5.889 5.260

3.127 3.542 Antal medarbejdere, ultimo 6.245 5.592
Det samlede vederlag til ledelsen udger:

2,0 1,8 Bestyrelse 1,8 2,0

9.8 10,7 Direktion 10,7 9,8

11,8 12,5 1alt 12,5 11,8
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2005

1,4

1,8

12,3
0,0
2,6

20,3

10,0
0,0

45,2

17,7
13
0,0
0,0

0,6

18,4

2,5

-41,0
17,3
23,7

2,4
10,6
7,8
11,9
3,7
26,7
23,7

272

2006

1,5

2,1

13,8
1,7

’

0,0
38,4
81,1
0,0

135,0
1,1

’

14,4
0,9

7

3,7

r

0,0

44,6
63,6

72,2
103,3
31,1

27,9

2,4
33,4
13,4
14,4

31,1

31

Note

10

Belgb i mio. kr.

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revisionshonorar for det forlebne regnskabsar udger:
KPMG

Honorar for andre ydelser end revision udger:
KPMG

Finansielle indtzegter

Renteindteegter

Kursgevinster pa veerdipapirer

Valutakursgevinster

Udbytte fra dattervirksomheder

Udbytte fra associerede virksomheder

Veerdirequlering af andre kapitalandele

Finansielle indtaegter i alt

Heri er indeholdt renteindtaegter fra dattervirksomheder

Finansielle omkostninger

Renteudgifter

Kurstab pa veerdipapirer

Valutakurstab

Tab pa afledte finansielle instrumenter

Nedskrivning vedrgrende kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder
Finansielle omkostninger i alt

Heri er indeholdt renteudagifter til dattervirksomheder

Skat af arets resultat
Aktuel skat

Forskydning i udskudt skat
Skat af arets resultat i alt

Skat af arets resultat kan forklares saledes:

Skat af arets resultat for skat beregnet med dansk skatteprocent (28%)
Nedszettelse af dansk selskabsskat fra 30% til 28%

Afvigelse i udenlandske virksomheders skatteprocent

Ikke skattepligtige indteegter

Ikke fradragsberettigede udgifter

Andet, herunder requlering vedrarende tidligere ar

Skat af arets resultat

Effektiv skatteprocent (%)

2006

4,0

2,8

19,8
1,8

’

1,6

’

0,1

7

23,3

23,1
0,9

7

6,9

b

0,0

7

30,9

97,8
83,5
14,3

-14,3

-1,0

’

0,5

1

-1,5

’

2,0

’

14,3

28

2005

3,9

2,5

15,7
0,0

’

3,7

i

0,0

’

19,4

23,6
13

’

1,5

’

3,1

i

29,5

23,6
1,4

’

-25,0

35,0
-8,7
11,8

0,2

’

-0,8

’

7,5

’

25,0

20
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Noter

MODERSELSKAB KONCERN

2005 2006 Note Belgb i mio. kr. 2006 2005
11 Resultat pr. aktie
- - Resultat pr. aktie (EPS), kr. 2,6 8,5

Resultat pr. aktie (EPS) i 2006 kan beregnes som MT Hgjgaards andel af
koncernresultatet pa kr. 28,2 mio. (2005: kr. 93,7 mio.) divideret med 11 mio. aktier.
(2005: 11 mio. aktier).

Aktiekapitalen i MT Hejgaard a/s er fordelt pa aktier a kr. 1.000. Beregningen af
resultat pr. aktie er dog baseret pa en aktiestorrelse pa nominelt kr. 20 som i de to
barsnoterede ejerselskaber Hgjgaard Holding a/s og Monberg & Thorsen A/S.

12 Immaterielle anlaegsaktiver

Goodwill
0,0 24,0 Kostpris 01-01 69,2 44,4
24,0 4,0 Arets tilgang 4,4 24,8
24,0 28,0 Kostpris 31-12 73,6 69,2
0,0 0,0 Nedskrivninger 01-01/31-12 0,0 0,0
24,0 28,0 Regnskabsmeessig vaerdi 31-12 73,6 69,2

Goodwill

Der er pr. 31. december 2006 gennemfert veerdiforringelsestest af den regnskabsmaes-
sige veerdi af goodwill, der kan henferes til forretningsomrade Anleeg (kr. 4,0 mio.) og
Byggeri (kr. 24,0 mio.) i MT Hgjgaard a/s, BMS A/S (kr. 9,8 mio.), Enemaerke & Petersen
a/s (kr. 31,8 mio.) og Lindpro a/s (kr. 4,0 mio.). Ved vurderingen af genindvindings-
veerdien er anvendt nyttevaerdien, der beregnes som nutidsvaerdien af de fremtidige
forventede nettopengestremme fra de pengestremsfrembringende enheder. Ved testen
pr. 31. december 2006 er nettopengestremmene opgjort med udgangspunkt i godkendt
budget for 2007 samt estimater for arene 2008-2011. Vaeksten i terminalperioden er
fastsat til 2% (2005:2%). Ved beregningen af nutidsveerdien er anvendt en diskonterings-
faktor for skat pa 11-12% (2005:11-12%).

Veerdiforringelsestesten har ikke givet anledning til nedskrivning af goodwill til
genindvindingsvaerdi.

1 44 1111



Noter

ARSRAPPORT 06

MODERSELSKAB 2006

13

Belgb i mio. kr.

Materielle anlaegsaktiver

Kostpris 01-01

Tilgang ved keb af aktiviteter
Arets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31-12

Af- og nedskrivninger 01-01
Afskrivninger arets afgang
Arets afskrivninger

Af- og nedskrivninger 31-12

Regnskabsmaessig veerdi 31-12
For pantsatte ejendomme udger:

Regnskabsmaessig veerdi
Lan med aktuel restgeeld

For vurderede danske ejendomme udger:

Regnskabsmaessig veerdi
Ejendomsvurdering

Finansielt leasede anlaegsaktiver:
Regnskabsmaessig veerdi

Grunde og
bygninger

213,2
0,0
19,5
0,0
232,7

42,6
0,0
5,1

47,7

185,0

1161
49,5

182,7
169,8

Produktions-
anleeg og

maskiner

537,3
0,0
78,0
36,1
579,2

365,8
34,0

58,1
389,9

189,3

Andre anlaeg,
driftsmateriel

0g inventar

58,1
2,7

33
16,6

47,5

34,8
7,2

5.2
32,8

14,7

6,1

Materielle
anlaegsaktiver

under opferelse

5,9
0,0
6,2

5,9
6,2

0,0
0,0
0,0
0,0

6,2

| alt

814,5
2,7
107,0
-58,6

865,6

4432
-41,2
68,4
470,4
395,2

116,1
49,5

182,7
169,8

61,8
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Noter

MODERSELSKAB 2005

Belgb i mio. kr.
13 Materielle anlaegsaktiver (fortsat)
Grunde og Produktions- Andre anlag, Materielle I alt
bygninger anlaeg og driftsmateriel anlaegsaktiver
maskiner og inventar  under opfarelse

Kostpris 01-01 209,7 502,0 58,8 0,0 770,5
Tilgang ved kab af aktiviteter 39 4,0 0,0 0,0 7,9
Reklassifikationer mv. 0,0 1,2 1,2 0,0 0,0
Arets tilgang 2,5 70,8 1,5 5,9 80,7
Arets afgang 2,9 -40,7 -1,0 0,0 -44,6
Kostpris 31-12 213,2 5373 58,1 59 814,5
Af- 0g nedskrivninger 01-01 37,9 339,6 29,7 0,0 407,2
Reklassifikationer mv. 0,0 1,2 1,2 0,0 0,0
Afskrivninger rets afgang -0,4 -33,0 -0,4 0,0 33,8
Arets afskrivninger 5,1 58,0 6,7 0,0 69,8
Af- 0g nedskrivninger 31-12 42,6 365,8 34,8 0,0 443,2
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 170,6 171,5 23,3 5,9 371,3
For pantsatte ejendomme udger:
Regnskabsmeessig veerdi 109,2 109,2
Lan med aktuel restgeeld 52,2 52,2
For vurderede danske ejendomme udger:
Regnskabsmaessig veerdi 168,5 168,5
Ejendomsvurdering 151,2 151,2
Finansielt leasede anlaegsaktiver:
Regnskabsmaessig veerdi 26,3 6,5 32,8
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Belgb i mio. kr.

Materielle anlaegsaktiver (fortsat)

Kostpris 01-01

Tilgang ved keb af aktiviteter
Valutakursreguleringer

Avets tilgang

Arets afgang

Kostpris 31-12

Af- 0g nedskrivninger 01-01
Valutakursreguleringer
Afskrivninger drets afgang
Arets afskrivninger

Af- 0g nedskrivninger 31-12

Regnskabsmaessig veerdi 31-12
For pantsatte ejendomme udger:

Regnskabsmaessig veerdi
Lan med aktuel restgeeld

For vurderede danske ejendomme udger:

Regnskabsmaessig veerdi
Ejendomsvurdering

Finansielt leasede anlaegsaktiver:
Regnskabsmaessig veerdi

Grunde og
bygninger

4415
0,0
0,0

57,5

-44,2

454,8

118,7
0,0
31,6
10,3
97,4

357,4

194,8
95,2

3353
313,4

Produktions-
anleeg og

maskiner

1.105,3
0,0
0,4

155,3
-68,5
1.192,5

686,3

0,1
-58,5
119,5
747,4

4451

105,2

Andre anlaeg,
driftsmateriel

0g inventar

157,7
2,7

0,1
43,7
27,5

176,7

86,5

0,1
-15,6
27,4
98,4

78,3

Materielle
anlaegsaktiver

under opferelse

15,1
0,0
0,0

31,1

18,5

27,7

0,0
0,0
0,0
0,0
0,0

27,7

| alt

1.719,6
2,7
0,5

287,6
-158,7
1.851,7

891,5

0,2
-105,7
157,2
943,2

908,5

194,8
95,2

3353
313,4

120,7
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KONCERN 2005
Belgb i mio. kr.
13 Materielle anlaegsaktiver (fortsat)
Grunde og Produktions- Andre anlag, Materielle I alt
bygninger anleg og driftsmateriel anlaegsaktiver
maskiner og inventar  under opfarelse

Kostpris 01-01 433,0 1.008,5 130,8 0,0 1.572,3
Tilgang ved kab af aktiviteter 39 4,0 0,0 0,0 7,9
Valutakursreguleringer 0,0 0,2 -0,1 0,9 1,0
Arets tilgang 14,2 156,2 37,5 14,4 2223
Arets afgang -9,6 -63,6 10,5 -0,2 -83,9
Kostpris 31-12 441,5 1.105,3 157,7 15,1 1.719,6
Af- 0g nedskrivninger 01-01 109,1 622,5 76,5 0,0 808,1
Valutakursreguleringer 0,0 0,1 0,0 0,0 0,1
Arets nedskrivninger 2,0 0,0 0,0 0,0 2,0
Afskrivninger rets afgang 1,5 -47,2 -13,9 0,0 -62,6
Arets afskrivninger 9,1 110,9 23,9 0,0 143,9
Af- 0g nedskrivninger 31-12 118,7 686,3 86,5 0,0 891,5
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 322,8 419,0 71,2 15,1 828,1
For pantsatte ejendomme udger:
Regnskabsmeessig veerdi 201,3 201,3
Lan med aktuel restgeeld 104,0 104,0
For vurderede danske ejendomme udger:
Regnskabsmaessig veerdi 304,5 304,5
Ejendomsvurdering 309,1 309,1
Finansielt leasede anlaegsaktiver:
Regnskabsmaessig veerdi 88,2 15,9 104,1
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Finansielle anlaegsaktiver

2006 Kapitalandele i Kapitalandele i Andre  Tilgodehavende Udskudte

dattervirksomheder associerede kapitalandele  hos associerede skatteaktiver
virksomheder virksomheder

Kostpris 01-01 508,1 80,8 0,2

Arets tilgang 6,0 0,4 0,0

Arets afgang -54,1 -9,0 0,0

Kostpris 31-12 460,0 72,2 0,2

Reguleringer 01-01 -187,0 -4,4 0,1

Arets nedskrivninger -10,9 0,0 0,0

Arets tilbagefarte nedskrivninger 35,0 0,0 0,0

Arets afgang 34,9 4.4 0,0

Reguleringer 31-12 -128,0 0,0 0,1

Regnskabsmeessig veerdi 31-12 332,0 72,2 0,3 16,2 279,6

2005 Kapitalandele i Kapitalandele i Andre  Tilgodehavende Udskudte
dattervirksomheder associerede kapitalandele  hos associerede skatteaktiver

virksomheder virksomheder

Kostpris 01-01 517,4 80,2 0,2

Arets tilgang 2,7 0,6 0,0

Arets afgang 12,0 0,0 0,0

Kostpris 31-12 508,1 80,8 0,2

Reguleringer 01-01 -199,0 -1,0 0,1

Arets nedskrivninger 0,0 3,4 0,0

Arets tilbagefarte nedskrivninger 12,0 0,0 0,0

Reguleringer 31-12 -187,0 -4,4 0,1

Regnskabsmeessig veerdi 31-12 321,1 76,4 0,3 5,5 176,3

En oversigt over koncernvirksomhederne findes pa side 64.

1 2006 er foretaget nedskrivning til genindvindingsveerdi pa kapitalandele i dattervirksomheder med kr. 10,9 mio.
Endvidere er tilbagefart nedskrivninger for tidligere ar med kr. 35,0 mio. Arets nedskrivning og tilbagefarte nedskrivninger
er indregnet under finansielle omkostninger, jf. note 9.

Nedskrivningen vedrarer MHF 20061002 a/s (tidligere Marius Hansen Facader a/s), som ved udgangen af 2006, er uden
aktiviteter efter salget af selskabets aktiviteter i oktober 2006. Den regnskabsmaessige veerdi er pa den baggrund nedskrevet
til den skennede genindvindingsvaerdi ved likvidation af selskabet.

Arets tilbagefarte nedskrivninger vedrarer MT Hojgaard Granland ApsS. Selskabet har i 2006 realiseret et overskud, og forventer

tillige overskud i de kommende ar. Dette har givet anledning til en delvis tilbagefersel af tidligere ars nedskrivninger med
udgangspunkt i den skennede genindvindingsverdi.

| alt

700,3

| alt

579,6
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14 Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)
2006 Kapitalandele i Andre  Tilgodehavende Udskudte I alt
associerede kapitalandele  hos associerede skatteaktiver
virksomheder virksomheder
Kostpris 01-01 10,7 2,5
Arets afgang -9,0 0,0
Kostpris 31-12 1,7 2,5
Reguleringer 01-01 -5,0 -1,7
Andel af drets resultat efter skat 0,0 S
Udloddet udbytte -5,0 0,0
@vrige reguleringer 9,0 0,1
Reguleringer 31-12 -1,0 -1,6
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 0,7 0,9 5,6 238,9 246,1
2005 Kapitalandele i Andre  Tilgodehavende Udskudte I alt
associerede kapitalandele  hos associerede skatteaktiver
virksomheder virksomheder

Kostpris 01-01 10,1 2,5
Arets tilgang 0,6 0,0
Kostpris 31-12 10,7 2,5
Reguleringer 01-01 2,0 -1,8
Andel af arets resultat efter skat 2,9 -
@vrige requleringer -0,1 0,1
Reguleringer 31-12 -5,0 -1,7
Regnskabsmeessig veerdi 31-12 57 0,8 55 153,3 165,3
Associerede virksomheder (tallene er 100% ejerandel)
2006 Arets Aktiver Forpligtelser

Omsatning resultat ialt ialt
EA/S Matr. Ni. 33 e@ Brondbyvester (50%) 0,0 -0,1 0,0 0,0
ApS KBIL 38 NR. 2286 (50%) 0,0 0,1 0,5 0.2
OPP Vildbjerg Skole A/S (50%) 0,0 0,0 125,6 124,7
Koncern i alt 0,0 0,0 126,1 124,9
2005
EA/S Matr. Nr. 33 eo Brandbyvester (50%) 14,0 -8,9 14,3 5.1
ApS KBIL 38 NR. 2286 (50%) 0,0 0,9 1,6 0,5
OPP Vildbjerg Skole A/S (50%) 0,0 0,0 12,2 11,0
Koncern i alt 14,0 -8,0 28,1 16,6

Der er ingen eventualforpligtelser i de associerede virksomheder.
Der er ingen interne avancer eller tab fra samhandel med associerede virksomheder.
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15 Varebeholdninger
Ravarer og hjalpematerialer
11,3 10,5 Kostpris 01-01 52,9 32,7
-0,8 1,4 Arets til- og afgang, netto 1,5 20,2
10,5 11,9 Kostpris 31-12 54,4 52,9
0,0 0,0 Reguleringer 01-01 0,0 -0,5
0,0 0,0 Arets tilbageforte nedskrivninger 0,0 0,5
0,0 0,0 Reguleringer 31-12 0,0 0,0
10,5 11,9 Regnskabsmeessig vaerdi 31-12 54,4 52,9
0,0 0,0 Veerdi af beholdning optaget til nettorealisationsveerdi 0,3 22,7
Ejendomme til videresalg
393,4 298,1 Kostpris 01-01 294,5 385,1
21,7 26,4 Arets tilgang 29,0 27,9
-117,0 -109,5 Arets afgang -109,5 -118,5
298,1 215,0 Kostpris 31-12 214,0 294,5
-8,4 -6,8 Requleringer 01-01 7,8 6,2
1,6 11 Arets tilbageferte nedskrivninger 1,1 1,6
-6,8 -5,7 Requleringer 31-12 8,9 7.8
291,3 209,3 Regnskabsmaessig veerdi 31-12 222,9 302,3
7,5 3,2 Veerdi af ejendomme optaget til nettorealisationsvaerdi 8,9 13,2
For pantsatte ejendomme udger:
43,8 0,0 Regnskabsmaessig vaerdi 57 49,5
35,0 0,0 Lan med aktuel restgeeld 2,0 37,3
Ejendommene til videresalg, der primaert bestar af ubebyggede grunde,
besiddes med henblik pa projektudviklingsaktiviteter.
16 Tilgodehavender
7,6 4.4 Tilgodehavender, der forfalder til betaling mere end et ar efter balancetidspunktet 6,7 8,2
Tilgodehavender med forfald mere end et ar efter balancetidspunktet vedrarer
huslejedeposita.
8,0 0,0 Nedskrivninger indeholdt i tilgodehavender, som er indregnet i resultatopgerelsen 2,1 2,5

Dagsverdien af tilgodehavender anses at svare til den regnskabsmaessige veerdi.
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17 Vaerdipapirer

48,9 87,9 Obligationer 87,9 48,9
9,4 = Pantebreve - 9,4
58,3 87,9 Regnskabsmeessig veerdi i alt 87,9 58,3
48,9 88,0 Nominel beholdning 88,0 48,9
0,0 38,0 Obligationer med udlgb mere end et ar fra balancetidspunktet 38,0 0,0
0,0 2,0 Varighed pa obligationsbeholdningen (ar) 2,0 0,0
40 41 Effektiv rente pa obligationsbeholdningen (%) 41 4,0
0,0 1,7 Kursfelsomhed pa obligationsbeholdningen ved en renteaendring pa ét procentpoint 1,7 0,0
= 21,0 Obligationer deponeret som sikkerhedsstillelse (kursvaerdi) 21,0 =

Moderselskabet og koncernen maler obligationsbeholdningen til dagsveerdi i

henhold til IAS 39, da beholdningen i overensstemmelse med koncernens finansielle
politik fungerer som likviditetsreserve. Obligationsbeholdningen bestar af barsnoterede
danske obligationer, der lsbende overvages og rapporteres til dagsvaerdi.
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18 Rentebarende forpligtelser
De samlede rentebzerende forpligtelser fordeler sig pa engagementtyper som falger:
88,0 84,4 Kreditinstitutter mv. 184,0 204,7
30,5 58,1 Leasinggeeld (finansielt leasede aktiver) 117,4 98,2
118,5 142,5 1alt 301,4 302,9
De samlede rentebzerende forpligtelser fordeler sig pa felgende valutaer:

118,5 142,5 DKK 286,1 290,5
0,0 0,0 EUR 27 0,9
0,0 0,0 Qvrige 12,6 11,5

118,5 142,5 1alt 301,4 302,9

De samlede rentebaerende forpligtelser fordeler sig pa fast og variabel forrentet
geeld som folger:

112,5 140,0 Fast forrentet geeld 198,7 186,7
6,0 2,5 Variabelt forrentet geeld 102,7 116,2

118,5 142,5 1alt 301,4 302,9

Fordelingen af de samlede rentebzerende forpligtelser pa effektiv forrentning kan
specificeres som folger:
51,2 75,6 Mindre end 5% 226,9 212,8
67,3 66,9 Mellem 5% og 7% 74,5 90,0
0,0 0,0 over 7% 0,0 0,1
118,5 142,5 1 alt 301,4 302,9
53 5,5 Vaegtet gennemsnitlig effektiv rente (%) 4,6 43
10,2 9,2 Vaegtet gennemsnitlig restlebetid (ar) 7,8 7,7
De rentebzerende forpligtelser er indregnet i balancen som felger:
103,7 78,4 Langfristede forpligtelser 174,3 210,3
14,8 64,1 Kortfristede forpligtelser 1271 92,6
118,5 142,5 1alt 301,4 302,9
Forfaldsprofilen kan specificeres som falger:
14,8 64,1 Under et ar 1271 92,7
23,0 11,3 Mellem et og to ar 16,0 38,8
12,1 33,9 Mellem to og fem ar 80,4 46,4
68,6 33,2 Over fem ar 77,9 125,0
118,5 142,5 1alt 301,4 302,9

En korrektion af de rentebaerende forpligtelser til dagsvaeerdi vil ikke i vaesentlig grad
pavirke balancesummen p4 statusdagen.
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19 Udskudte skatteaktiver og skatteforpligtelser
-159,0 -176,3 Udskudt skat (netto) 01-01 -129,5 -131,0
- - Afgang ved salg af aktiviteter -0,9 -
17,3 -103,3 Forskydning via resultatopgerelsen -83,5 1,4
0,0 0,0 @vrige requleringer -0,9 0,1
-176,3 -279,6 Udskudt skat (netto) 31-12 -214,8 -129,5
Den udskudte skat fordeler sig som falger:
Udskudte skatteaktiver
0,0 0,0 Immaterielle anleegsaktiver 0,0 1,2
67,2 1251 Materielle anleegsaktiver 1290 71,6
0,0 0,0 Finansielle anleegsaktiver 0,0 0,0
0,0 66,5 Omsaetningsaktiver 67,8 1,7
6,9 10,4 Langfristede forpligtelser 12,7 9,6
11,4 8,0 Kortfristede forpligtelser 10,9 16,4
115,0 73,0 Fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud 79,9 119,2
-15,0 0,0 Ikke aktiveret skattemaessigt underskud 0,0 -15,0
185,5 283,0 Udskudte skatteaktiver 31-12 far modregning 300,3 204,7
-9,2 3,4 Modregning inden for juridiske enheder og jurisdiktioner (lande) -61,4 -51,4
176,3 279,6 Udskudte skatteaktiver 31-12 238,9 153,3
Udskudte skatteforpligtelser
0,0 3,4 Immaterielle anlaegsaktiver 45 0,1
0,0 0,0 Materielle anleegsaktiver 233 23,5
0,0 0,0 Finansielle anlaegsaktiver 0,0 0,0
57 0,0 Omsaetningsaktiver 42,9 38,8
3,5 0,0 Langfristede forpligtelser 0,0 3,5
0,0 0,0 Kortfristede forpligtelser 14,8 9.3
9,2 3,4 Udskudte skatteforpligtelser 31-12 far modregning 85,5 75,2
-9,2 3,4 Modregning inden for juridiske enheder og jurisdiktioner (lande) -61,4 -51,4
0,0 0,0 Udskudte skatteforpligtelser 31-12 24,1 23,8
-176,3 -279,6 Udskudt skat (netto) 31-12 -214,8 -129,5

Den udskudte skat er beregnet med anvendelse af den gaeldende danske skattesats
pa 28%

De fremferselsberettigede skattemaessige underskud er tidsubegreensede og forventes
at kunne anvendes ved modregning i fremtidig indtjening.
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2005

28,6
42

/

-1,2

7

0,0

0

0,0

0

31,6

29,9
1,7

’

31,6

1,7

’

5,9
17,8
6,2

b

31,6

4.497,0
-4.301,0
196,0

541,0
345,0
196,0

2006

31,6
7.6

’

-0,3

i

0,0

i

0,0

i

38,9

38,6
03

'

38,9

0,3

’

77
232
77

’

38,9

5.714,1
-5.192,0
522,1

970,0
-447,9
522,1

Note

20

21

Belgb i mio. kr.

Andre hensatte forpligtelser

Regnskabsmaessig veerdi 01-01

Hensat i aret

Anvendt i aret

Ubenyttede hensattelser for tidligere ar tilbagefort
@vrige requleringer

lalt31-12

Andre hensatte forpligtelser er indregnet i balancen som felger:
Langfristede hensatte forpligtelser

Kortfristede hensatte forpligtelser

1alt

Forfaldstidspunktet forventes at blive som falger:
Under et ar

Mellem et og to ar

Mellem to og fem ar

Over fem ar

1 alt

Andre hensatte forpligtelser vedrerer vaesentligst henseettelser til 1 og
5 ars garantiarbejder pa afsluttede entrepriser.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Acontofakturering
Entreprisekontrakter til salgsveerdi
Igangvaerende arbejder for fremmed regning (netto)

Igangvaerende arbejder er indregnet i balancen som felger:
Kortfristede forpligtelser

Tilgodehavender

Igangvaerende arbejder for fremmed regning (netto)

Modtagne forudbetalinger fra kunder opferes seerskilt i balancen under
kortfristede forpligtelser.

2006

59,6
9,6

’

-1,6

’

-0,7

7

-1,9

’

65,0

62,3
2,7

6

65,0

2,7

’

77
28,1
26,5

65,0

7.076,0
-6.462,9
613,1

1.216,8
-603,7
613,1

2005

39,3
24,6
2,6
1,7
0,0

’

59,6

573
23

’

59,6

2,3

’

6,7
25,1
25,5

59,6

5.205,2
-4.988,4
216,8

688,2
-471,4
216,8
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2005 2006 Note Belgb i mio. kr. 2006 2005
22 Sikkerhedsstillelser

For entrepriser og leverancer er stillet seedvanlig sikkerhed i form af bankgarantier,
kautionsforsikringer og obligationsdepoter.

De afgivne garantier vedrorer:

11,2 16,9 Tilbudsgarantier 21,8 11,2
1.016,5 1.272,3 Entrepriser og leverancer under udfarelse 1.717,2 1.361,6
986,1 1.057,3 Afsluttede entrepriser og leverancer 1.230,1 1.203,2
2.013,8 2.346,5 1 alt 2.969,1 2.576,0

Garantistillelser for afsluttede entrepriser og leverancer vedrgrer seedvanlige
109 5 ars garantiarbejder.

For modtagne forudbetalinger mv. opfert i balancen som geeld er
stillet tilsvarende sikkerhed.

Der er endvidere stillet grunde, bygninger og ejendomme til sikkerhed for geld
til kreditinstitutter mv. jf. note 13 og note 15.

23 Leasingforpligtelser

Finansiel leasing

Samlede fremtidige minimumsleasingydelser:

12,3 28,3 Forfald inden for et ar 42,8 27,9
19,8 33,7 Forfald mellem to og fem ar 77,5 63,0

0,0 0,0 Forfald over fem ar 15,7 21,2
32,1 62,0 1alt 136,0 112,1

Regnskabsmaessig veerdi (nutidsvaerdi):

11,2 0,0 Forfald inden for et ar 12,8 245
19,3 26,2 Forfald mellem to og fem ar 62,5 55,7
0,0 31,9 Forfald over fem ar 421 19,8
30,5 58,1 1 alt 117,4 100,0
1,6 39 Finansieringsomkostninger 18,6 12,1

Finansieringsomkostningerne, beregnet som forskellen mellem de samlede
fremtidige leasingydelser og regnskabsmaeessig veerdi (nutidsveerdi) af finansielle
leasingkontrakter, indregnes i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Operationel leasing
Samlede fremtidige minimumsleasingydelser:

25,4 35,6 Forfald inden for et ar 55,5 36,7
79,0 103,1 Forfald mellem to og fem ar 150,2 106,6
126,3 70,2 Forfald over fem ar 751 128,5
230,7 208,9 1 alt 280,9 271,8
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2005 2006 Note Belgb i mio. kr. 2006 2005

26,0 18,5 23 Leasingydelser vedrgrende operationelle kontrakter, der er indregnet i resultatopgerelsen 42,4 40,7
Koncernens finansielle og operationelle leasingaftaler vedrerer primaert biler,

driftsmateriel og mobilkraner.
24 Eventualforpligtelser
0,0 0,0 @vrige eventualforpligtelser 0,0 6,0

Indestaelser
For enkelte datterselskaber og entrepriser kontraheret i datterselskaber har
moderselskabet i overensstemmelse med saedvanlig praksis afgivet indestaelse.

Verserende retssager

MT Hejgaard koncernen er part i forskellige rets- og voldgiftssager, hvis udfald
efter ledelsens vurdering ikke forventes at have negativ betydning for koncernens
finansielle stilling.

25 Neertstaende parter

Bestemmende indflydelse

Koncernens neertstaende parter med bestemmende indflydelse omfatter
hovedaktionzererne i moderselskabet MT Hgjgaard a/s. Moderselskabet er ejet
af Hejgaard Holding a/s (54%) og Monberg & Thorsen A/S (46%), der begge
er noteret pa Kebenhavns Fondsbars.

Betydelig indflydelse
Nartstdende parter med betydelig indflydelse omfatter virksomhedens bestyrelses-

og direktionsmedlemmer.

Endvidere omfatter moderselskabets neertstdende parter dattervirksomheder og
associerede virksomheder, hvor MT Hgjgaard a/s har bestemmende eller betydelig
indflydelse. En oversigt over koncernvirksomhederne findes pa side 64.

Koncerninterne transaktioner

Der har ikke i arets lgb, bortset fra koncerninterne transaktioner som er elimineret

i koncernregnskabet, samt normalt ledelsesvederlag, vaeret gennemfert transaktioner
med betydende aktionzerer, bestyrelse eller direktion eller andre neertstaende parter.
Ledelsesvederlag fremgar af note 6.

Transaktioner mellem MT Hgjgaard a/s og evrige koncernvirksomheder sker pa
markedsmaessige vilkar.

De koncerninterne transaktioner mellem moderselskabet og de @vrige
koncernvirksomheder udger:

222,9 299,0 Kob af varer og tjenesteydelser fra dattervirksomheder
471 53,6 Salg af varer og tjenesteydelser til dattervirksomheder
52,9 62,0 Kb af varer og tjenesteydelser fra associerede virksomheder
15,3 112,2 Salg af varer og tjenesteydelser til associerede virksomheder

Transaktioner mellem koncernvirksomheder er elimineret i koncernregnskabet.
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25 Neertstaende parter (fortsat)

Moderselskabets mellemveaerender med dattervirksomheder, associerede virksomheder
og faelles ledede virksomheder pr. 31. december fremgar af balancen og vedrarer
veesentligst almindelige forretningsmellemveerender vedrarende keb og salg af varer
o0g tjenesteydelser. Mellemvaerenderne er uforrentede og indgas pa samme betingelser
som moderselskabets gvrige kunder og leverandgrer.

Moderselskabets renteindtaegter og renteudgifter vedrerende mellemveerender
med dattervirksomheder fremgar af note 8 og 9.

Moderselskabets udbytte fra dattervirksomheder og associerede virksomheder
fremgar af note 8.

26 Joint ventures

MT Hejgaard koncernen deltager i to former for joint ventures: falles ledede aktiviteter
(konsortier og arbejdsfaellesskaber) og feelles ledede virksomheder.

Faelles ledede aktiviteter indregnes i moderselskabets og koncernens regnskab pro rata
i henhold til aftalegrundlaget, hvorved den forholdsmaessige andel af aktiver og
forpligtelser samt indtaegter og omkostninger fra de feelles ledede aktiviteter medtages
i de tilsvarende poster i regnskabet.

Faelles ledede virksomheder indregnes ved pro rata konsolidering i koncernregnskabet.
| moderselskabet males investeringer i feelles ledede virksomheder til kostpris og
indregnes som associerede virksomheder.

Feelles ledede virksomheder
Koncernens andel af arets resultat og balanceposter for feelles ledede virksomheder

er indregnet i regnskabet med fglgende belgb:

Resultatopggrelse

Omseetning 617,7 540,0
Arets resultat 108,7 48,9
Balance

Anlaegsaktiver 265,5 268,1
Omsaetningsaktiver 156,1 150,9
Aktiver i alt 421,6 419,0
Langfristede forpligtelser 97,6 96,4
Kortfristede forpligtelser 156,3 183,2
Forpligtelser i alt 253,9 279,6
Nettoaktiver 167,7 139,4

1 58 1111
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Belgb i mio. kr.

Joint ventures (fortsat)

Koncernen deltager i nedenstaende joint ventures.

Joint ventures

Feelles ledede aktiviteter
Amerikakaj

Aircon JV

EL - FTTH Nord**
GC/MTH J.V.
Joint Venture Pihl/Hejgaard
JV ElSyd**

Kalvebod Konsortiet

LOKO JV

M3-Konsortiet
M10-Syd-Konsortiet

Monnet Konsortiet
MP-Konsortiet

MT Hejgaard - Bravida JV/CTR
KFT-JV

MT Hgjgaard - Pihl

MT Pihl Intel konsortiet
RHM-Konsortiet

Vejcon Fyn

Vivaldis Jv**
Nuna Konsortiet

Feelles ledede virksomheder
BMS A/S

B.0.T. Management A/S
Frederiksberg Centerbyg A/S
Greenland Contractors 1/S
Precast Cellular Structures Ltd.

Ejerandel

50,000
50,00%
50,00%
83,34%
50,00%
50,00%
50,00%
66,00%
60,00%
60,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
50,00%
66,66%
30,00%

66,000
40,00%

50,00%
66,66%
66,66%
66,66%
50,00%

Andre deltagere

TK Bygge-Holding A/S
Hoffmann A/S

Lindpro a/s

Greenland Resources A/S

E. Pihl & Son A/S

Lindpro a/s

NCC Construction Danmark A/S
M.J. Eriksson Aktieselskab

M.J. Eriksson Aktieselskab

M.J. Eriksson Aktieselskab
Novo Nordisk Engineering A/S
E. Pihl & Sen A/S

Bravida Danmark A/S
Hochtief Construction AG

E. Pihl & Sen A/S

E. Pihl & Sen A/S

NCC Construction Danmark A/S
Per Aarsleff A/S

Ove Arkil A/S

Jorton A/S

Promecon a/s

Atcon Grenland A/S
Arssarnerit A/S

Aalborg Autokraner A/S

E. Pihl & Sen A/S

NCC Construction Danmark A/S
Greenland Resources A/S
Tarmac Precast Concrete Limited

*) De angivne danske joint ventures har i henhold til arsregnskabslovens § 5, stk. 1, und-

ladt at udarbejde arsrapport, idet disse joint ventures er indregnet i koncernregnskabet.

**) Koncerninterne joint ventures.

2006 2005
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2005 2006 Note Belgb i mio. kr. 2006 2005
27 Finansielle instrumenter

For en generel beskrivelse af finansielle risici, herunder valuta-, rente- og kreditrisici
samt koncernens politik pd naevnte omrader, henvises til omtalen af “Risikofaktorer” i
ledelsens beretning pa side 18-19.

Afledte finansielle instrumenter

Koncernen anvender primeert valutaterminskontrakter til afdaekning af kontraktuelle
0g budgetterede pengestremme. Andringer i veerdien af afledte finansielle instru-
menter indregnes labende i resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkost-
ninger, da betingelserne for regnskabsmaessig behandling som sikringsinstrumenter
ikke opfyldes.

De abenstaende valutaterminsforretninger pr. 31. december 2006 har en restlgbetid
pa op til 0,1 ar.

Abenstaende valutaterminsforretninger pr. 31. december

Dagsvaerdi (DKK):
0,0 0,0 GBP 32,8 85,2
28 Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Skonsmaessig usikkerhed

Ved opgerelsen af den regnskabsmaessige vaerdi af visse aktiver og forpligtelser kraeves
skan over, hvorledes fremtidige begivenheder pavirker veerdien af disse aktiver og for-
pligtelser pa balancedagen. Sken, der er veesentlige for regnskabsaflaeggelsen, vedrarer
hovedsageligt maling af salgsveerdi af igangveerende arbejder for fremmed regning.

De anvendte skon er baseret pa forudseetninger, som ledelsen vurderer er forsvarlige,
men som i sagens natur er usikre og uforudsigelige. Forudseetningerne kan vaere ufuld-
steendige eller ungjagtige, og uventede begivenheder eller omstaendigheder kan opsta.
Endvidere er virksomheden underlagt risici og usikkerheder, som kan fere til, at de
faktiske resultater afviger fra disse sken. Saerlige risici for MT Hgjgaard koncernen er
omtalt i ledelsesberetningen under afsnittet om “Risikofaktorer” pa side 18-19.

Grundlag for ledelsens vurderinger

Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis foretager ledelsen vurderinger,
ud over skgnsmaessige vurderinger, som kan have veesentlig indvirkning pa de i
arsregnskabet indregnede belgb.

De vurderinger, som har veesentligst indvirkning pa de i arsregnskabet indregnede belgb,
omfatter vaesentligst igangvaerende arbejder for fremmed regning.

Ledelsen har vurderet, at der ikke i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen for 2006
med sammenligningstal for 2005 er foretaget vurderinger i forbindelse med den
anvendte regnskabspraksis ud over ovennzevnte regnskabsmaessige sken, der har haft
vasentlig indvirkning pa regnskabsaflaeggelsen.
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29 Ny regnskabsregulering

IASB 0g EU har godkendt folgende nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag, der ikke er obligatoriske
for MT Hejgaard ved udarbejdelsen af arsrapporten for 2006:

Uden indvirkning pa regnskabet

IFRIC 7 “Applying Restatement Approach under IAS 29 Financial Reporting in Hyperinflationary Economies”

IFRIC 8 “Scope of IFRS 2"

IFRIC 9 “Reassessment of Embedded Derivaties”

IFRIC 10 “Interim Financial Reporting and Impairment” (endnu ikke godkendt af EU)

IFRIC 11 “Group and Treasury Share Transactions” (endnu ikke godkendt af EU)

IFRIC 12 “Service Concession Arrangements” (endnu ikke godkendt af EU)

Ingen af ovennaevnte nye fortolkningsbidrag forventes at fa indvirkning pa regnskabsafleeggelsen for MT Hojgaard
koncernen i 2007 eller senere.

Med indvirkning pa regnskabet

IFRS 7 "Finansielle instrumenter”. Implementeringen vil ikke fa indvirkning pa indregning og maling af finansielle
instrumenter i MT Hgjgaard koncernen, men alene pa oplysningerne i regnskabet.

IFRS 8 “Operating Segment” (endnu ikke godkendt af EU). Implementeringen vil alene fa indvirkning pa oplysningerne
i regnskabet og ikke pa den forretningsmaeessige segmentering af MT Hgjgaard koncernen. Den nuveerende
segmentering opfylder saledes de nye segmenteringskrav i henhold til IFRS 8.

De nye regnskabsstandarder og fortolkningsbidrag forventes implementeret fra den obligatoriske ikrafttreedelsesdato,
bortset fra IFRS 8, som forventes implemeteret i 2007.

30 Begivenheder efter balancedagen

Ledelsen er ikke bekendt med begivenheder, som er indtruffet efter regnskabsarets udleb og frem til underskrivelsen
af arsrapporten, som vil have en vasentlig indflydelse pa bedemmelsen af MT Hgjgaard koncernens finansielle stilling

pr. 31. december 2006 ud over, hvad der er indregnet og omtalt i arsrapporten.

31 Segmentoplysninger

Primeert segment - aktivitetsomrader

MT Hgjgaards primaere segmentopdeling, der folger den overordnede interne forretningsmaessige organisering

af aktiviteterne, omfatter:

- Entreprengrforretning

- Qvrige aktiviteter (dattervirksomheder)

- Feelles funktioner mv.

Entreprengrforretningen er organiseret i fem forretningsomrader og fem forretningsenheder.

@vrige aktiviteter omfatter MT Hojgaards dattervirksomheder og feelles ledede virksomheder med seerskilt profilerede
kompetencer inden for blandt andet el-installationer (Lindpro), stalkonstruktioner (Promecon) og kran- og liftudlejnings-
virksomhed (BMS).

Feelles funktioner mv. omfatter de feelles stabsfunktioner i MT Hejgaard og andre ikke-allokerede koncernposter.

Sekundzrt segment - geografiske omrader

Koncernens sekundaere segmentopdeling omfatter to geografiske omrader:

- Danmark

- Udland

MT Hojgaard koncernen driver primaert virksomhed i Danmark. De udenlandske aktiviteter drives overvejende inden for EU.
Nettoomszetningen allokeres pa de to geografiske omrader pa basis af kundens geografiske placering, mens aktiverne
allokeres pa baggrund af aktivernes geografiske placering.

Samhandlen mellem segmenterne sker pa markedsmaessige vilkar.



Segmentoplysninger for 2006

Entreprengr-  @vrige aktiviteter - Faelles MT Hojgaard
Belgb i mio. kr. forretning  dattervirksomheder funktioner mv. koncern
Resultatopggrelse
Omseetning 9.013,3 33124 = 12.325,7
Intern omseetning -1.243,2 = = -1.243,2
Nettoomseetning 7.770,1 33124 = 11.082,5
Bruttoresultat -132,4 4443 129,8 441,7
Af- og nedskrivninger 66,3 76,4 14,0 157,2
Resultat af primaer drift -132,4 2431 -52,1 58,6
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,0 0,0
Resultat far skat -134,0 2414 -56,4 51,0
Arets resultat -115,7 205,1 -52,7 36,7
Balance
Anlaegsaktiver 395,3 508,9 324,0 1.228,2
Omsaetningsaktiver 2.431,3 1.138,1 35,0 3.604,4
Segmentaktiver i alt 2.826,6 1.647,0 359,0 4.832,6
Anlaegsinvesteringer 100,4 173,2 16,7 290,3
Investeringer i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,4 0,4
Langfristede forpligtelser 5,4 2019 53,4 260,7
Kortfristede forpligtelser 2.462,5 1.522,9 -461,5 3.523,9
Segmentforpligtelser i alt 2.467,9 1.724,8 -408,1 3.784,6
Rentebaerende aktiver 14,8 2419 97,0 353,7
Rentebaerende passiver 0,3 169,6 131,5 301,4
Rentebzerende nettoindestaende (+/-) 14,5 72,3 34,5 52,3
Pengestramme
Pengestremme fra drift 30,2 288,6 -1,7 3171
Pengestrgmme til investeringer -100,4 -132,1 7,3 -239,8
Pengestrgmme fra finansiering 0,0 -151,4 143,9 -7,5
Pengestremme, netto -70,2 51 134,9 69,8
Nggletal (%)
Bruttomargin -1,7 13,4 4,0
Overskudsgrad 1,7 73 0,5
@vrige informationer
Ordrebeholdning, ultimo 8.194,5 2.557,3 - 10.751,8
Gennemsnitligt antal medarbejdere 3.223 2.535 131 5.889
Antal medarbejdere, ultimo &ret 3.485 2.626 134 6.245

MT Hgjgaard
Sekundzrt segment - geografiske omrader Danmark Udland koncern

Resultatopgorelse

Nettoomsatning 9.239,8 1.842,7 11.082,5
Balance

Anlaegsaktiver 1.097,3 130,9 1.228,2
Omsaetningsaktiver 3.192,7 411,7 3.604,4
Segmentaktiver i alt 4.290,0 542,6 4.832,6

Anlegsinvesteringer 229,0 61,3 290,3



Segmentoplysninger for 2005

Entreprengr-  @vrige aktiviteter - Faelles MT Hojgaard
Belgb i mio. kr. forretning  dattervirksomheder funktioner mv. koncern
Resultatopgerelse
Omseetning 6.509,0 2.758,2 = 9.267,2
Intern omseetning -804,3 = = -804,3
Nettoomseetning 5.704,7 2.758,2 = 8.462,9
Bruttoresultat 77,6 334,9 73,4 485,9
Af- og nedskrivninger 65,2 71,0 9,6 145,8
Resultat af primaer drift 77,6 128,1 -67,8 137,9
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder 2,9 0,0 0,0 2,9
Resultat far skat 68,9 126,1 70,1 124,9
Arets resultat 40,0 124,2 -64,3 99,9
Balance
Anlaegsaktiver 366,5 446,5 249,6 1.062,6
Omsaetningsaktiver 1.832,9 948,2 82,7 2.863,8
Segmentaktiver i alt 2.199,4 1.394,7 332,3 3.926,4
Anlaegsinvesteringer 97,3 113,6 19,0 229,9
Investeringer i associerede virksomheder 0,0 0,0 0,6 0,6
Langfristede forpligtelser 2,1 191,4 97,9 291,4
Kortfristede forpligtelser 1.623,7 1.345,2 -350,2 2.618,7
Segmentforpligtelser i alt 1.625,8 1.536,6 252,3 2.910,1
Rentebaerende aktiver 85,0 249,0 -69,4 264,6
Rentebaerende passiver 2,1 184,3 116,5 302,9
Rentebzerende nettoindestaende (+/-) 82,9 64,7 -185,9 -38,3
Pengestramme
Pengestremme fra drift 142,4 179,2 19,1 340,7
Pengestrgmme til investeringer -102,2 -63,2 3,1 -168,5
Pengestrgmme fra finansiering 2,1 71,7 22,7 -46,9
Pengestremme, netto 42,3 44,3 38,7 125,3
Nggletal (%)
Bruttomargin 1,4 121 5,7
Overskudsgrad 1,4 4.6 1,6
@vrige informationer
Ordrebeholdning, ultimo 6.078,4 2.273,6 - 8.352,0
Gennemsnitligt antal medarbejdere 2.764 2371 125 5.260
Antal medarbejdere, ultimo &ret 3.057 2393 142 5.592

MT Hgjgaard
Sekundzrt segment - geografiske omrader Danmark Udland koncern

Resultatopgorelse

Nettoomsetning 7.133,8 1.329,1 8.462,9
Balance

Anlaegsaktiver 959,9 102,7 1.062,6
Omsatningsaktiver 2.537,6 326,2 2.863,8
Segmentaktiver i alt 3.497,5 4289 3.926,4

Anlaegsinvesteringer 1571 72,8 229,9
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Selskabsoversigt

DATTERVIRKSOMHEDER 0G ASSOCIEREDE VIRKSOMHEDER

32 Selskabsoversigt

Selskaber Hjemsted Ejerandel % Selskabskapital
1.000

MT Hojgaard a/s

ApS KBIL 38 NR. 2286 (A)  Seborg DK 50,00 DKK 125
BMS A/S (F) Redovre DK 50,00 DKK 25.000

TP Kranar AB (F) Sverige SE 100,00 SEK 100
B.0.T. Management A/S (F) Lyngby DK 66,66 DKK 501
Composite Limited England GB 100,00 GBP 500

Precast Cellular Structures Ltd. (F) England GB 50,00 GBP 100
Danbond-Danish Structural Bonding Company A/S Seborg DK 100,00 DKK 500
Enemaerke & Petersen a/s Ringsted DK 100,00 DKK 5.000

Ringsted Entreprengrforretning ApS Ringsted DK 100,00 DKK 200
Frederiksberg Centerbyg A/S (F) Hellerup DK 66,66 DKK 500
Greenland Contractors 1/S (F) Kebenhavn DK 66,66 DKK =
Langeliniehuset Aarhus ApS Sgborg DK 100,00 DKK 201
Lindpro a/s Glostrup DK 100,00 DKK 25.000

Arssarnerit A/S Gronland DK 100,00 DKK 2.000
LN Entreprise A/S Seborg DK 100,00 DKK 15.216
MHF 20061002 a/s Seborg DK 100,00 DKK 1.101
MT (UK) Ltd. England GB 100,00 GBP 25
MT-Treschakt AB Sverige SE 100,00 SEK 850
MT Atlantic Inc. USA us 100,00 usb 10
MT Hejgaard Feroyar P/F Feergerne DK 100,00 DKK 2.700
MT Hojgaard (GIB) Ltd. Gibraltar GB 100,00 GBP 2
MT Hejgaard Gronland ApS Grgnland DK 100,00 DKK 200
OPP Vildbjerg Skole A/S (A) Hellerup DK 50,00 DKK 500
Promecon as Fredericia DK 100,00 DKK 5.000
Scandi Byg a/s Logster DK 100,00 DKK 3.000
Sociedade de Empreitadas e Trabalhos Hidrdulicos, S.A., (Seth) Portugal PT 75,00 EUR 4.000

(A) associerede virksomheder.
(F) feelles ledede virksomheder. Disse pro-rata konsolideres i koncernregnskabet.
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Nggletalsdefinitioner

Bruttoresultat

Bruttomargin = -
Nettoomsaetning

Resultat for renter og skat
Overskudsgrad (EBIT-margin) = g

Nettoomsaetning

Resultat for skat

Resultatgrad (fer skat-margin) = -
Nettoomsaetning

Afkast af investeret kapital EBIT
inkl. goodwill (ROIC) Gennemsnitlig investeret kapital inkl. goodwill

) ) Resultat efter skat
Egenkapitalforrentning (ROE) =

Gennemsnitlig egenkapital inkl. minoriteter

Egenkapital inkl. minoriteter, ultimo

Egenkapitalandel = - -
Passiver, ultimo

) Moderselskabets andel af arets resultat
Resultat pr. aktie (EPS)* =

Gennemsnitligt antal aktier i omlgb

Investeret kapital er den kapital, der investeres

i driftsaktiviteter, naermere betegnet de aktiver,
Investeret kapital = der genererer indtaegter. Den investerede kapital

beregnes som summen af egenkapital inklusive

minoritetsinteresser og nettorentebaerende geeld.

“Beregningsresultatet af resultat pr. aktie (EPS) er i MT Hgjgaard
identisk med udvandet resultat pr. aktie (EPS-D).






Ejerforhold

MT Hgjgaard er ejet af de to barsnoterede selskaber
Hojgaard Holding a/s (54%) og Monberg & Thorsen A/S (46%)

Hgjgaard Holding a/s
Klampenborgvej 221, 2. sal
2800 Kgs. Lyngby

Telefon 4520 1500

Telefax 4520 1501
hojgaard@hojgaard.dk
www.hojgaard.dk

Monberg & Thorsen A/S
0Oslo Plads 14 - Postboks 2685
2100 Kgbenhavn @

Telefon 3546 8000

Telefax 3546 8080
monthor@monthor.dk
www.monthor.dk

Design og produktion
Rumfang








