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Ledelsespategning

Bestyrelsen og direktionen har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. januar -
31. december 2015 for HedeDanmark a/s.

Arsrapporten aflaegges i overensstemmelse med arsregnskabsloven.
Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver, finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og

selskabets aktiviteter og koncernens pengestréemme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold, beretnin-
gen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Viborg, den 2. marts 2016

Direktion:
Lars H. Petersen Jorgen Mikkelsen
Adm. direktgr @konomidirektgr

ent Simonsen teen Neuchs Vedel




—+D

HedeDanmark
Den uafhaengige revisors pategning

Til kapitalejerne i HedeDanmark a/s

Pategning pa koncernregnskabet og arsregnskabet

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for HedeDanmark a/s for regnskabsaret 1. januar - 31.
december 2015, der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopggrelse, balance, egenkapitalopggrelse
og noter for savel koncernen som selskabet samt pengestrgmsopggrelse for koncernen. Koncernregnskabet
og arsregnskabet udarbejdes efter drsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab og et arsregnskah, der giver et retvisende
billede i overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,
som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et koncernregnskab og et arsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Revisors ansvar

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet pa grundlag af vores
revision. Vi har udfgrt revisionen i overensstemmelse med internationale standarder om revision og yderli-
gere krav ifglge dansk revisorlovgivning. Dette krzever, at vi overholder etiske krav samt planlzegger og udfg-
rer revisionen for at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnskabet og arsregnskabet er uden vae-
sentlig fejlinformation.

En revision omfatter udfgrelse af revisionshandlinger for at opna revisionsbevis for belgb og oplysninger i
koncernregnskabet og arsregnskabet. De valgte revisionshandlinger afthaenger af revisors vurdering, herun-
der vurdering af risici for vaesentlig fejlinformation i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne
skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor intern kontrol, der er relevant for virk-
somhedens udarbejdelse af et koncernregnskab og et arsregnskab, der giver et retvisende billede. Formalet
hermed er at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke at udtrykke
en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere vurdering
af, om ledelsens valg af regnskabspraksis er passende, om ledelsens regnskabsmaassige sk@n er rimelige samt
den samlede praesentation af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores kon-
klusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet og arsregnskabet giver et retvisende billede af koncernens og
selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. december 2015 samt af resultatet af koncernens og
selskabets aktiviteter og koncernens pengestrgmme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2015 i over-
ensstemmelse med arsregnskabsloven.
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Udtalelse om ledelsesberetningen

Vi har i henhold til arsregnskabsloven gennemlaest ledelsesberetningen. Vi har ikke foretaget yderligere
handlinger i tilleg til den udfgrte revision af koncernregnskabet og arsregnskabet.

Det er pa denne baggrund vores opfattelse, at oplysningerne i ledelsesberetningen er i overensstemmelse
med koncernregnskabet og arsregnskabet.

Viborg, den 2. marts 2016

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr.3396 3556

7

Kenneth Biirsdahl der @stergaard
Statsautoriseret revisor Statsautoriseret revisor
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Ledelsesberetning

Hoved- og negletal

Mio. kr. 2015 2014
Hovedtal

Nettoomsaetning 1.561 1.626
Resultat af primaer drift 54 49
Resultat af finansielle poster 1 5
Resultat f@r skat 55 = 54
Arets resultat a1 40
An[éegsaktiver 189 198
Omsaetningsaktiver 503 569
Aktiveri alt 692 767
Aktiekapital 30 30
Egenkapital _ 277 247
Hensatte forpligtelser 12 13
Langfristede gaeldsforpligtelser 10 12
Kortfristede geeldsforpligtelser 393 494
Nggletal

Overskudsgrad 3,5% 3,0%
Afkastningsgrad 7,9 % 6,5 %
Likviditetsgrad 127,9% 115,0 %
Egenkapitalandel (soliditet) 40,1 % 32,2 %
Egenkapitalforrentning 15,8 % 17,2 %
Gennemsnitligt antal fuldtidsansatte 763 825

Der henvises til definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Neggletal
De i hoved- og nggletalsoversigten anfgrte nggletal er beregnet saledes:

Koncernen

2013

1.671
33
-18
13

224
531
754

30
220

15
510

2,0%
4,4 %
104,0 %

292%

4,1%

895
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2012 2011
1.662 1.291
34 39
A 1
31 35
23 25
292 172
552 395
844 567
30 30
232 210
16 20
14 0
582 336
2,1% 3,0%
4,1 % 7,0%
949%  117,5%
27,5% 37,1%
9,8 % 11,9 %
945 589

Overskudsgrad Resultat af primaer drift x 100
Nettoomsaetning
Afkastningsgrad Resultat af primeer drift x 100

Operative aktiver ultimo

Operative aktiver er aktiver i alt fratrukket likvide beholdninger samt andre rentebaerende aktiver

Likviditetsgrad Omseetningsaktiver x 100
Kortfristede gaeldsforpligtelser

Egenkapitalandel Egenkapital ultimo x 100
Passiver i alt ultimo

Egenkapitalforrentning Resultat efter skat x 100

Gennemsnitlig egenkapital
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HedeDanmark a/s er en international service- og handelsvirksomhed inden for det grgnne omrade, som le-
verer serviceydelser til skoven, det dbne land, have- og parkanlaeg samt det dbne rum i byerne. HedeDanmark
har datterselskaber i Danmark, Sverige, Tyskland, Estland, Letland og Litauen samt associeret virksomhed i
De Forenede Arabiske Emirater.

HedeDanmarks aktivitetsomrdder:
o Outdoor Facility Service:
Drift og vedligeholdelse af parker, veje og grenne omrader samt vintertjeneste.

o Entreprise:

Etablering af grenne anlaeg, naturpleje og -genopretning samt handtering og baeredygtig genanven-
delse af restprodukter fra bl.a. industrien.

o Skov:

Forvaltning, udvikling, drift og vedligeholdelse af skov i Danmark og udlandet og herunder certifice-
ring af baeredygtig skovdrift.

o Handel & Plantning:
Foraedling, produktion og handel med planter til skove, laehegn, haver og parker, udstyr til juletraes-
produktion og skovbruget samt handel med skov- og naturejendomme.

Udviklingen i aktiviteter og pkonomiske forhold

Arets resultat

HedeDanmark opndede i 2015 et resultat fer skat pa 55,2 mio. kroner, hvilket er HedeDanmarks til dato
bedste resultat fgr skat, siden selskabet blev udskilt som selvstaendigt selskab i 2004. Resultatet for 2015 er
bedre end budgetteret og over resultatet i 2014 pa 53,8 mio. kroner fgr skat.

Flere af HedeDanmarks forretningsomrader var i 2015 pavirket af skaerpet konkurrence samt et temperatur-
maessigt mildt efterar/ultimo vinter samt usadvanligt megen nedbgr i 2015. Disse forhold pavirkede i 2015
omsaetningen negativt som fglge af blandt andet mindre efterspgrgsel efter flis til varmeproduktion og min-
dre aktivitet pa HedeDanmarks vintertjeneste. Henset til at det milde vejr og konkurrencesituationen pa flere
omrader udfordrede HedeDanmarks vaekstambitioner, sa anses arets udvikling med bade stigende indtjening
og et rekordresultat pd 55,2 mio. kroner fgr skat som tilfredsstillende.

Fremgangen kan primeert henfgres til, at HedeDanmarks to st@rste omrader; Skov-divisionen samt aktivite-
terne inden for pleje og vedligehold placeret i Outdoor Facility Service-divisionen ogsa i 2015 udviklede sig
positivt. Begge omrader har udmazerket sig ved at realisere en styrket og stgrre indtjening i 2015 i markeder
med hard konkurrence og udfordrende markedsvilkar.

HedeDanmark realiserede i 2015 en omsaetning pa 1.561 mio. kroner, hvilket er mindre end den i 2014 rea-
liserede omsaetning pa 1.626 mio. kroner. Faldet i omsaetningen skyldes de naevnte vejrrelaterede forhold
samt prispres i flere markeder. HedeDanmarks omsaetning er i 2015 sdledes negativt pavirket af et overudbud
pa markedet for juletraeer, flis og ratrae samt hard priskonkurrence pa det kommunale marked for udbud af
grgnne pleje- og vedligeholdelsesopgaver samt ikke mindst inden for genanvendelse af restprodukter fra
bl.a. industrien. Desuden er omsaetningen negativt pavirket af relativt mildt vejr i 2015 med deraf fglgende
mindre afsaetning af flis til produktion af klimavenlig energiproduktion samt mindre snerydning og glatfgre-
beksempelse for offentlige og private virksomheder. Trods disse udefrakommende forhold er det lykkedes at
forbedre indtjeningsevnen gennem staerkt fokus pa omkostninger og generel forbedring af produktivitet og
effektivitet bredt i HedeDanmarks forretning.



—+D

HedeDanmark

Overskudsgraden i 2015 er saledes gget til 3,5 pct. mod 3,0 pct. i 2014. Den fortsatte positive udvikling har
saledes igen i 2015 styrket HedeDanmarks ledende position som en landsdaekkende og videnstung service-
virksomhed pa det grgnne omrade.

HedeDanmark nedbragte i 2015 sin rentebaerende geeld med godt 65 mio. kroner. Nedbringelse af savel den
korte- som langsigtede rentebaerende gaeld kan henfgres til det positive driftsresultat samt til en strategisk
beslutning om gget brug af underentreprengrer, effektiv udnyttelse af HedeDanmarks maskinpark og der-
med ogsa mindre pengebinding i anleegsaktiver samt optimering af arbejdskapital.

Outdoor Facility Service

HedeDanmarks aktiviteter inden for pleje og vedligehold af grgnne omrader for private og offentlige virk-
somheder viste igen i 2015 en tilfredsstillende udvikling. Szerligt pa det kommunale marked fortsaetter divi-
sionen de senere ars positive udvikling med hgj aktivitet og gget profitabilitet inden for pleje, udvikling og
effektivisering af driften af grgnne arealer — og herunder ogsa bl.a. vintertjeneste. Stadig flere kommuner
over hele landet indgar flerarige aftaler om service og drift inden for Outdoor Facility Service. HedeDanmark
overtog saledes i 2015 bl.a. den samlede grgnne pleje i Hillersd Kommune, indgik en ny rammeaftale med
Frederiksberg Kommune og fik overdraget en raekke tilsvarende grgnne opgaver i Ballerup.

Den positive udvikling skal samtidig ses i lyset af, at det offentlige marked for pleje og vedligehold af grgnne
arealer ogsa i 2015 var praeget af aggressiv prissatning blandt flere aktgrer i markedet. HedeDanmarks am-
bition om vaekst pa omradet har dog ikke @ndret pa en klar strategi om at fastholde et skarpt fokus pd pro-
fitabel vaekst. Den skarpe prissaetning til trods er det i 2015 lykkedes at realisere en omsatning pa det for-
ventede niveau. Gennem effektiviseringer og teet samarbejde med bl.a. lokale underentreprengr er det lyk-
kedes HedeDanmark at realisere milliongevinster for offentlige og private virksomhedskunder, samtidig med
at HedeDanmarks indtjening pd omradet Outdoor Facility Service er forbedret.

Udviklingen pa det svenske marked for Outdoor Facility Service udvikler sig ogsa positivt. Aktiviteterne, der
drives lokalt gennem selskabet Vila Mark & Triddgaard, opndede i 2015 saledes et resultat, som var bedre
end ventet.

Entreprise
HedeDanmarks Entreprise-division, som omfatter aktiviteter inden for bl.a. klimasikring, naturgenopret-
ning, genanvendelse og anlaegsgartnervirksomhed, har i 2015 udviklet sig uensartet.

Aktiviteterne inden for anlaegsvirksomhed placeret i Skaelskgr Anlegsgartnere var i 2015 veesentligt pavir-
ket af, at det st@rste kontraherede anlzegsprojekt blev udskudt. Projektet blev pabegyndt i 2015, men de
negative gkonomiske konsekvenser af udskydelsen kunne ikke opvejes af, at Skaelskgr Anlaegsgartnere i
2015 i gvrigt formaede at reducere de faste omkostninger samt fik styrket projektledelse og organisation.
Som konsekvens af disse initiativer forbedrede Skaelskgr Anlaegsgartnere generelt indtjeningen pa den sam-
lede portefglje af projekter. Pa trods af en positiv udvikling i anlaegsaktiviteterne i det vestlige Danmark, vel
gennemfgrte og prisbelgnnede projekter samt en generel forbedret indtjening er der fortsat behov for, at
niveauet for indtjeningen i Skaelskgr Anlaegsgartnere lgftes yderligere.

Aktiviteterne inden for genanvendelse af restprodukter fra bl.a. industrien til bioggdning, foder i landbruget
og biogas ndede i 2015 sit hidtil hgjeste niveau med handtering af cirka 500.000 tons restprodukter. Selvom
der sdledes i 2015 blev handteret en rekordstor maengde restprodukter faldt indtjeningen p& omradet. Ud-
viklingen skyldes langt overvejende en staerk og gget priskonkurrence. lkke mindst inden for det kommu-
nale forsyningsomrade, som omfatter handtering af restprodukter fra spildevandsanlaeg, er konkurrencen
skaerpet bl.a. som fglge af, at kommuner over hele landet samarbejder omkring stgrre udbud.



—+D

HedeDanmark

Pa det svenske marked for genanvendelse af restprodukter oplevede HedeDanmark en positiv udvikling i
2015.

Pa omradet for naturgenopretning og klimasikring oplevede HedeDanmark i 2015 en positiv udvikling med
fortsat vaekst, forbedret indtjening og ¢gede markedsandele pa bl.a. omradet for vedligeholdelse af vand-
Igb og projekter inden for klimasikring. Generelt oplever HedeDanmark en gget politisk interesse for natur-
genopretning og klimasikring, der modvirker oversvgmmelser, og som medfgrer store tab af fysiske vaerdier
for virksomheder og privatpersoner.

Samlet set realiserede Entreprise-divisionen i 2015 bade en omsatning og et resultat, som 13 over niveauet
for 2014 pa trods af den tidligere naevnte harde priskonkurrence inden for genanvendelse og projektudsky-
delse af et stort anlaegsprojekt.

Handel & Plantning

Omradet Handel & Plantning omfatter aktiviteter inden for handel med skov og naturejendomme, salg af
varer til produktion af juletraeer samt handel med og eksport af juletraeer og pyntegrgnt. Herudover daek-
ker divisionen hele veerdikeeden fra udvikling af frg, planteskoledrift med salg af planter til plantninger i
landskabet.

Bade salg af varer i HD2412 til bl.a. produktion af juletraeer og ejendomsmaegler-aktiviteterne, der drives
under navnet Silva Estate, har i 2015 realiseret en omsaetning og indtjening over det forventede. Silva
Estate lykkedes bl.a. med at fa solgt en rekordstor skov- og landbrugsejendom, hvilket samtidig har fgrt til
tilgang af nye og attraktive ejendomme i portefgljen. Markedet for stgrre skov- og naturejendomme er dog
stadig praeget af relativt lange liggetider.

HD2412 har igen i 2015 profiteret af taet indsigt i marked og kundebehov og har bl.a. formaet at udvikle et
nyt veerdiskabende g@dningsprodukt til produktion af juletreeer af h@j kvalitet. En produktudvikling og ind-
sigt, som er af stor betydning i et udfordret marked for produktion af juletraeer. Kvalitet vurderes saledes
som en stigende konkurrenceparameter i juletraeesmarkedet, som ogsa i 2015 var under pres. HD2412's salg
via postordre og e-handel udvikler sig fortsat tilfredsstillende.

Vilkarene pa markedet for juletraeer har betydet, at HedeDanmark af forsigtighedshensyn har foretaget
nedskrivninger af vaerdien af selskabets egenproduktion af juletraeer. De branchemaessige udfordringer i
juletraesmarkedet har pavirket salget af smaplanter af Nordmannsgran fra HedeDanmarks planteskole ne-
gativt.

Betydelig fremgang og @get markedsandel inden for kollektiv skovrejsning, en stor ordre af frg til det engel-
ske statsskovbrug og indfgrelse af ny og omkostningseffektiv produktionsmodel pa HedeDanmarks Plante-
skole har ikke kunnet opveje de branchemaessige udfordringer, der p.t. ggr sig geeldende pa juletreesmarke-
det.

Udfordringerne pa juletraesmarkedet har saledes pavirket arets omsaetning og resultat i vaesentlig grad for
savel divisionens enkelte forretningsomrader som for divisionen som helhed. Samlet set kom divisionen
derfor ud af 2015 med en mindre omsaetning end i 2014 og en indtjening knapt pa niveau med 2014.

Skov
HedeDanmarks Skov-division forvalter, udvikler, driver og vedligeholder over 100.000 hektar skov i Dan-

mark og cirka 50.000 hektar i de baltiske lande samt leverer biomasse til den danske energisektor og ratrae
til industrivirksomheder.

10
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Endnu et &r med relativt varme vinterméneder har betydet, at der for andet ar i treek har veeret mindre ef-
terspgrgsel efter biomasse som flis og braende og deraf fglgende prisfald. Gennem en Igbende fokuseret
indsats har Skov-divisionen igen i 2015 effektiviseret arbejdsgange og vaerdikaden fra skov til varmeveaerk.
Indsatsen har reduceret effekterne af bl.a. en usaedvanlig mild november maned og deraf fglgende negativ
pavirkning af markedet for biomasse. Det malrettede arbejde har effektivt medvirket til at reducere de ne-
gative effekter af prisfaldet for HedeDanmarks skovejere og HedeDanmark.

HedeDanmarks skovdivision oplevede i 2015 vanskelige markedsvilkar for cellulosetrae. Der er i 2015 sale-
des ikke afsat cellulosetrze til det svenske marked, hvor der pa grund af gget kapacitet og produktion pa de
svenske savvaerker har vaeret rigelig lokal produktion af celluloseflis, som er et biprodukt i produktionen.
Skov-divisionen har formaet at kompensere for udviklingen pa det svenske marked ved at gge afsaetningen
af cellulosetrze til Tyskland. Dermed har det veeret muligt at opretholde produktionen af cellulosetrae og
undga yderligere produktion af flistrae, hvor der — som nasvnt tidligere — var faldende efterspgrgsel pa
grund af det milde vejr i 2015. Tilsvarende har det heller ikke i Baltikum vaeret muligt at levere cellulosetrae
til det svenske marked. Da det i Baltikum ikke er lykkedes at skaffe anden afsatning, har HedeDanmark an-
befalet de fleste skovinvestorer at holde igen med hugst og vente pa bedre markedsvilkar. Vanskelighe-
derne med at fa afsat cellulosetrae fra Baltikum og anbefaling om at holde igen med hugst har betydet, at
HedeDanmark har opndet en mindre omsaetning og indtjening i Baltikum i 2015 end forventet.

Efter flere ars forarbejde med at udvikle, dokumentere effekt og veaerdiskabelse samt planlagge implemen-
tering og salg til skovejere har HedeDanmark i 2015 lanceret et nyt koncept for plantning med sakaldte
dzekrodsplanter. Daekrodsplanter er et steerkt alternativ — specielt pa magre jorde — til traditionelle barrods-
planter, da tilplantning med daskrodsplanter kan reducere skovejernes omkostninger til plantning betragte-
ligt. Dette nye produkt er modtaget positivt blandt Skov-divisionens kunder og har udviklet sig meget til-
fredsstillende i 2015, hvor Skov-divisionen med stor succes plantede cirka 400.000 deekrodsplanter.

Udviklingen med at tilbyde skovejere langvarige strategiske samarbejder baseret pa den enkelte skovejers
behov og herunder eksklusiv adgang til HedeDanmarks Skovportal fgrte ogsa i 2015 til, at HedeDanmark
indgik en raekke nye aftaler med skovejere over hele landet. Med tilgang af nye skovejere styrker HedeDan-
mark sin position pa markedet yderligere og sikrer, at skovejerne fortsat kan opna en raekke stordriftsfor-
dele gennem samarbejdet — herunder forhandlingsstyrke ved salg af trae, udvikling og drift af IT-systemer
samt ved indkgb.

Resultatet i Skov-divisionen er igen i 2015 forbedret i forhold til 2014. Fremgangen anses for tilfredsstil-
lende — ikke mindst henset til, at resultatet i 2015 ligger pa et noget hgjere niveau pa trods af en mindre
omsaetning af saerligt biomasse, der kan henfgres til mildt vejr i vinterperioderne.

Udviklingen i HedeDanmarks udenlandske datterselskaber forlgber generelt tilfredsstillende. HedeDanmark
vil dog fortsat have saerlig fokus rettet mod aktiviteterne i det delvist ejede Emirates Landscape L.L.C, der
udfgrer anlaegsopgaver samt plejer og vedligeholder grgnne omrader i Abu Dhabi og Dubai. Emirates Land-
scape L.L.C forggede i 2015 sine aktiviteter, og arets resultat blev ogsa lidt bedre forventet. HedeDanmark vil
ogsa i de kommende ar arbejde pa at styrke savel indtjening som kapitalstruktur i Emirates Landscape L.L.C.

Forventninger

HedeDanmark forventer ogsa i 2016 at styrke sin markedsposition og dermed ogsa realisere et hgjere aktivi-
tetsniveau samt at realisere en indtjening pd et niveau minimum som i 2015. Forventningerne skal ses i lyset
af, at HedeDanmark i 2016 ogsa vil investere i en ny ERP-platform, som pa laengere sigt vil veere med til at
styrke HedeDanmarks konkurrenceevne og effektivitet.

11
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Lovpligtig redeggrelse om samfundsansvar

HedeDanmarks arbejde med CSR (virksomhedens sociale ansvar) tager udgangspunkt i en mission om pa et
hgjt, fagligt, etisk og Iénsomt niveau at medvirke til at I@se opgaver vedrgrende naturvaerdier og -ressourcer
i eller uden for Danmark.

For HedeDanmark er det derfor naturligt ogsa at udvise ansvarlighed for det samfund, som HedeDanmark er
en del af. HedeDanmark betragter dette samfundsansvar som et falles ansvar, som vi deler med vores sam-
arbejdspartnere, og hvor der handles ud fra sund fornuft under hensyntagen til medarbejdere, miljg, sam-
fund og samarbejdspartnere.

HedeDanmark er derfor ogsa aktive i relevante bestyrelser og udvalg, som understgtter vores mission. For
eksempel i Skovradet, Skovpolitisk Udvalg, bestyrelsen for Skov & Landskab (KU-Life), Gartneri-, Land- og
Skovbrugets Arbejdsgivere.

HedeDanmarks arbejde med CSR har i 2015 haft seerligt fokus pa udvikling og implementering af politik for
anti-korruption og system til handtering af sdkaldt ansvarlig leverand@rstyring. Dette arbejde tager udgangs-
punkt i, at HedeDanmarks forretningsmodel i vid udstraekning bygger pa et taet og tillidsfuldt samarbejde
med bl.a. en raekke stgrre og mindre underentreprengrer. HedeDanmark har derfor ogsa i 2015 investeret
betydeligt i udvikling af politikker, procedurer, IT-systemer og vaerktgjer. Arbejdet har bl.a. haft til formal at
saette fokus pa, at HedeDanmark gnsker og forventer, at der er ordnede |gn- og arbejdsvilkar hos HedeDan-
marks mange leverandgrer af manuelle og/eller maskinelle ydelser. Indsatsen og arbejdet bygger pa en tan-
kegang om, at HedeDanmark i samarbejde med denne gruppe af samarbejdspartnere — der typisk bestar af
underentreprengrer — gennem en struktureret og malrettet indsats styrker mulighederne for at identificere
og afhjzelpe eventuelle problemer pa omradet.

| det falgende redeggres saerskilt for indsats og status pa disse to omrader.

Ansvarlig leverandgrstyring

HedeDanmarks arbejde med ansvarlig leverandgrstyring har i 2015 — i lighed med 2014 - involveret direkti-
onen og den gverste ledelse, som har vaeret Ipbende involveret i udformning og implementering. | 2015 har
HedeDanmark implementeret samarbejdskodeks, som blev formuleret ved udgangen af 2014, og som frem-
over vil omfatte alle leverandgrer, som leverer manuelle og/eller maskinelle ydelser til HedeDanmark og
herunder HedeDanmarks datterselskaber i Danmark.

HedeDanmarks samarbejdskodeks (Code of Conduct) bygger pa relevante internationale retningslinjer, her-
under “OECD Guidelines for Multinational Enterprises”, principperne i FN’s Global Compact, FN’s “Guiding
Principles on Business and Human Rights”, ILO konventioner om bgrnearbejde (C138, C182), tvangsarbejde
(C029, C105), ligelgn og diskrimination (C100, C111) og organisationsfrihed (C087, C098). Samarbejdskodek-
set skal fremover tiltraedes af ovennavnte gruppe af leverandgrer.

Som konsekvens heraf er i 2015 gennemfgrt uddannelse i dette samarbejdskodeks blandt relevante medar-
bejdere og samarbejdspartnere. Arbejdet med ansvarlig leverandgrstyring har tillige omfattet udvikling, test
og implementering af savel IT-system, forretningsgange som rapporterings- og kontrolsystemer. Et arbejde,
som er fuldfgrt i 2015, og som sikrer en operationelt effektiv og sikker handtering af data, og herunder at
gaeldende lovgivning pa omradet bliver overholdt.

HedeDanmark har i 2015 ogsa indgaet et flerdrigt samarbejde med Deloitte om at udfgre uafhaengig gen-
nemgang af Ipn- og arbejdsvilkdr blandt et pa forhdnd fastlagt antal af HedeDanmarks underentreprengrer.
Udveelgelse til kontroller vil ske stikprgvevis og vil kunne gennemfgres i alle dele af HedeDanmarks forretning.

Pa vegne af HedeDanmark har Deloitte ultimo 2015 gennemfgrt den farste kontrol af I@n- og arbejdsvilkar
hos en samarbejdspartner. Kontrollen er ved tidspunktet for arsberetningens afleeggelse gennemfgrt med et
tilfredsstillende resultat.
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Ved udgangen af 2015 havde knap 400 af de omfattede leverandgrer tiltradt HedeDanmarks samarbejds-
kodeks.

Gruppen af omfattede leverandgrer, som har tre eller mere end tre ansatte, havde ved udgangen af 2015
bekraeftet fglgende:

Samtlige oplyser, at de har dansk CVR nr.

Flere end 8 ud af 10 oplyser, at de udelukkende har danske statshorgere ansat

Flere end 3 ud af 4 oplyser, at virksomheden har indgdet en dansk overenskomst

Samtlige virksomheder oplyser, at de fglger danske lovregler for udbetaling af lgn, feriepenge, skat-
tebetaling m.v.

O 0 O O

Anti-korruption

HedeDanmarks ledelse besluttede i 2014 at udvikle og formulere en politik for anti-korruption med henblik
pa at modvirke korruption og sikre fair konkurrence. Politikken behandler nogle af de etiske problemstillin-
ger og dilemmaer, som medarbejderne kan mgde i deres hverdag, og hvordan medarbejderne forventes at
forholde sig til disse problemstillinger. Politikken og de tilhgrende retningslinjer geelder for alle medarbej-
dere i HedeDanmark, herunder medarbejdere i datterselskaber, som er ejet af HedeDanmark. Politikken er
derfor formuleret pa bade dansk og engelsk.

Retningslinjerne tager udgangspunkt i en nultolerance-politik over for bestikkelse og facilitation payment
("smgrelse” som betaling for at fremme processer), returkommission og karteldannelse og indeholder en
reekke gode rad og vejledninger i handtering af interessekonflikter. | den lovpligtige beretning for virksomhe-
dens sociale ansvar, som HedeDanmark afgav for 2014, blev det angivet, at den naevnte anti-korruptionspo-
litik ville blive implementeret i fgrste halvdel af 2015. Politikken blev godkendt pd et mgde i HedeDanmarks
ledergruppe den 14. januar 2015. Implementering — og herunder intern og ekstern kommunikation — af He-
deDanmarks “Politik for anti-korruption og bestikkelse med tilhgrende retningslinjer” blev effektueret og
offentliggjort i Ipbet af marts og april 2015. HedeDanmark har i 2015 ikke modtaget henvendelser om hand-
linger, som skulle vaere i strid med HedeDanmarks politik for antikorruption.

Medarbejdere

HedeDanmark har en raekke politikker, som skal medvirke til, at virksomheden nar sine korte og langsigtede
mal pa ordentlig og ansvarlig vis. Udgangspunktet er, at medarbejderne har evne og vilje til at udvikle sig,
lpse problemer, gennemfg@re arbejdsopgaver og patage sig et ansvar, nar mulighederne gives. Personalepo-
litikkerne skal medvirke til at synligggre rammerne herfor. Politikkerne daekker bl.a. omrader som HedeDan-
marks seniorarbejde, sikkerhed og sundhed, alkohol- og rygepolitik, kompetenceudvikling, rekruttering m.v.
HedeDanmark har derudover et generelt og bredt forankret adfaerdskodeks, som beskriver, hvordan medar-
bejdere forventes at agere over for kunder, kolleger og samarbejdspartnere.

HedeDanmark uddanner elever inden for virksomhedens grgnne faglige omrader samt inden for virksomhe-
dens administrative funktioner. Der arbejdes Ipbende med at tilretteleegge udfgrelse af arbejdsopgaverne,
sadledes at der tages mest muligt hensyn til de ansatte, herunder ogsa ansatte, som ikke er fuldt arbejdsdyg-
tige — permanent eller midlertidigt. | lighed med tidligere ar har HedeDanmark ogsa i 2015 samarbejdet med
savel Ignmodtagerorganisationer som jobcentre om at udvikle og gennemfgre uddannelsesforlgb for virk-
somhedens timelgnnede medarbejdere med henblik pa styrkelse af faglige kompetencer savel som et gene-
relt kompetencelgft.
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Af nedenstaende oversigt fremgar resultatet af politikkerne i relation til medarbejdere:

Fokus Malepunkt Gruppe Malsaetning Malszetning
2014 2015 2015 2016

Nedbringelse af Sygetimer Timelgnnede 4,69 % 4,71 % 3,25% 3,25 %

sygefraveer for...[a] Funktionaerer 1,60 % 2,84 % 2,50 % 2,50 %

Ulykkesfravaer under det | Ulykkes-fra- | Timelgnnede

laveste niveau for time- varstimer 0,36 % 0,49 % 0,21% 0,21%

lannede i Danmark for...[b]

[a) Malt for timelgnnede sem antallet af sygetimer ift. det normale antal timer (normtimetallet), og for funktionarer som antallet af sygetimer ift. det normale antal timer (normtimetallet).
Sygefravaeret er inkl. langtidsfravaer, fraveer pga. kroniske lidelser og arbejdsulykker.

[b] Malt som antallet af ulykkesfravarstimer ift. det normale antal timer (normtimetallet).
Niveauet for ulykkesfravaer for timelennede i den private sektor i Danmark er fra 2007 til 2013 (begge &r inkl.) ifglge Danmarks Statistik mellern 0,13 (lavest) og 0,21 (hgjest).
Kilde: Danmarks Statistik.

Medarbejdertilfredshed

HedeDanmark valgte i 2015 at erstatte de hidtidige trivselsmalinger med en ny sakaldt trivselspejling. Den
nye trivselspejling giver ved hjzelp af ny teknologisk platform bedre mulighed for at gennemfgre aktuelle
malinger af trivslen blandt HedeDanmarks ansatte. De forbedrede muligheder for indsamling af data giver
saledes ogsa mulighed for hurtigere reaktion og indsats i de tilfaelde, hvor niveau eller udvikling i medarbej-
dertilfredsheden ikke lever op til det forventede. | lighed med tidligere gennemfgrte malinger af medarbej-
dernes trivsel viser den nye trivselspejling et generelt hgjt og tilfredsstillende niveau for medarbejdernes
tilfredshed. 3 ud af 4 medarbejdere tilkendegiver, at de alt i alt har det "godt” eller "meget godt”. Pa en 5-
punktsskala er den overordnede tilfredshed saledes 4, hvilket er det naesthgjeste niveau. Niveauet anses for
tilfredsstillende.

HedeDanmark agerer i et konkurrencepraeget marked, hvor overdragelse af medarbejdere i forbindelse med
bl.a. kgb og salg af virksomheder er et grundvilkar. HedeDanmark er fuldt opmarksom pa, at saerligt virk-
somhedsoverdragelser — og udfordrende markedsvilkar i gvrigt — kan vaere en kilde til bekymring blandt virk-
somhedens ansatte. For at imgdekomme disse bekymringer og fremme den generelle trivsel blandt medar-
bejdere er der saerligt fokus pa dette omrade, hvilket konkret handteres gennem saerligt fokus i forbindelse
med bl.a. medarbejderudviklings-samtaler og individuelle dialoger.

Syge- og ulykkesfravaer

Seerligt blandt HedeDanmarks timelgnnede medarbejdere var der i 2014 en utilfredsstillende udvikling i fra-
ver ifm. sygdom og ulykker. For at nedbringe dette fravaer blev der i 2. halvdel af 2014 udarbejdet en hand-
lingsplan i samarbejde med HedeDanmarks Arbejdsmiljgudvalg. Handlingsplanen satte bl.a. gget fokus pa
anvendelse af eksisterende vaerktgjer og pa procedurer samt anvendelse af nye metoder som bl.a. nye tek-
nologier til direkte kommunikation via mobile enheder med fokus pa sikkerhed til timelgnnede medarbej-
dere. Den fokuserede indsats i 2015 har bidraget til at stabilisere udviklingen i fravaer pa grund af sygdom og
ulykker.

Niveauet er i 2015 fortsat ikke tilfredsstillende, men ses i forhold til, at der i 2015 var et mindre antal lang-
tidssygemeldte medarbejdere med lange opsigelsesvarsler, som ikke kom tilbage til arbejde. Dette har na-
turligvis pdvirket resultaterne pa omradet vaesentligt, og derfor fastholder HedeDanmark malene pd omradet
og pa at realisere disse.

Miljo og klima

Miljg- og klimaomradet er et saerligt vigtigt indsatsomrdde for HedeDanmark som ledende grgn virksomhed.
HedeDanmark har en malsaetning om at skabe og udvikle naturressourcer bade internt i virksomheden og
hos vores kunder og samarbejdspartnere.
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Blandt de klima- og miljpmaessigt gavnlige opgaver, som HedeDanmark udfgrer, kan naevnes, at plantnings-
og skovforvaltningsarbejde bidrager til grundvandssikring, og at atmosfaerisk CO2 bindes i plantemateriale.

| overensstemmelse med regeringens “Ressourceplan for affaldshandtering 2013 - 2018” arbejder HedeDan-
mark for stgrst mulig genanvendelse og herunder at nyttiggare restprodukter fra danske spildevandsanlaeg
og industrivirksomheder med en g@dningsmaessig vaerdi ud fra en recirkuleringstankegang. Det betyder, at
HedeDanmark i dag er den stgrste aktgr i Danmark inden for handtering af organiske restprodukter som bl.a.
bioggdning til jordbrugsformal og biofoder til landbruget. |1 2015 har HedeDanmark saledes handteret den
hidtil stgrste maengde restprodukter.

Som Danmarks stgrste leverandgr af traeflis bidrog HedeDanmark ogsa i 2015 til at erstatte fossile braend-
stoffer og deltager ogsa i forsknings- og udviklingsarbejde inden for biomasseomradet, der kan medvirke til
den energimaessige omstilling, som skal ske i Danmark i de kommende ar. | branchesamarbejdet “Trze til
energi” arbejder HedeDanmark saledes for gget anvendelse af trae til energiformal med henblik pa bl.a. be-
sparelser pa fossile braendstoffer og forbedret klima gennem gget binding af CO2.

Rapportering om det underreprasenterede kgn i ledelsen
Mangfoldighed i ledelsen

HedeDanmark fglger sin ejer Hedeselskabets politik for mangfoldighed i ledelsen. Hedeselskabet arbejder ud
fra en politik, hvor medarbejdere savel som jobsggere oplever, at de har samme muligheder for at ggre kar-
riere i selskabet uanset kgn. Kompetencer er til enhver tid et afggrende parameter i anszettelser og forfrem-
melser i Hedeselskabet.

Hedeselskabets bestyrelse har vedtaget et maltal pa 17 pct. for andelen af det underreprasenterede kgn i
bestyrelsen i 2017. | gvrigt henvises til rapportering foretaget af Hedeselskabet jf. Arsregnskabslovens § 99a,
stk. 7.

Saerlige risici

Generelle risici

HedeDanmarks vaesentligste driftsrisiko er knyttet til projektrisici, som sgges minimeret via fokusering pa
projekt- og kontraktstyring samt kvalitetssikring og kompetenceopbygning i entrepriseret blandt driftsper-
sonalet. Desuden er det vaesentligt for HedeDanmark hele tiden at vaere pa forkant med udviklingen inden
for informationsteknologi.

De forskellige forretningsomrader i HedeDanmark mindsker afhangigheden af enkeltomrader.

Finansielle risici
HedeDanmark er i nogen grad eksponeret over for aendringer i renteniveauet. HedeDanmarks valutarisici er
meget begraensede, og der foretages Igbende vurdering omkring afdaekning.

Kreditrisici

HedeDanmarks kreditrisici nedbringes ved konstant overvagning af finansielle oplysninger pa kunderne
samt en hurtig og effektiv debitorstyring. En fast defineret, topstyret kreditpolitik med indarbejdede proce-
durer sikrer, at alle i organisationen kender retningslinjerne, og at der i alle kundeforhold er en afvejning af
avance i forhold til risiko.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning

Der er ikke efter regnskabsarets afslutning opstaet haendelser, som i vaesentlig grad pavirker arsregnskabet.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2015 for koncernen HedeDanmark a/s er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslo-
vens bestemmelser for store klasse C-virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling
Aktiver indregnes i balancen, nar det som fglge af en tidligere begivenhed er sandsynligt, at fremtidige gko-
nomiske fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar koncernen som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller
faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragd koncernen, og forplig-
telsernes vaerdi kan males palideligt.

Ved fgrste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfglgende males aktiver og forpligtelser
som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Ved indregning og méling tages hensyn til forudsigelige gevinster, tab og risici, der fremkommer, inden ars-
rapporten aflaagges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Indtaegter indregnes i resultatopggrelsen i takt med, at de indtjenes, mens omkostninger indregnes med
det belgb, der vedrgrer regnskabsaret.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet samt tilknyttede virksomheder, hvori HedeDanmark a/s di-
rekte eller indirekte besidder flertallet af stemmerettighederne. Virksomheder, der ikke er tilknyttede virk-
somheder, men i hvilke HedeDanmark a/s og dets tilknyttede virksomheder besidder kapitalandele, der gi-
ver ret til mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne eller udgver en betydelig indflydelse, betragtes
som associerede virksomheder.

Konsolideringsprincipper
Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af regnskaber for HedeDanmark a/s og tilknyttede virksom-
heder ved sammenlagning af regnskabsposter af ensartet karakter.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, interne mellem-
vaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede avancer og tab ved dispositioner mellem de konso-
liderede virksomheder. De regnskaber, der anvendes til brug for konsolideringen, udarbejdes i overens-
stemmelse med koncernens regnskabspraksis. | koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regn-
skabsposter 100 %.

Virksomhedssammenslutninger

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses-
tidspunktet og stiftelsestidspunktet. Solgte eller afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede re-
sultatopggrelse frem til henholdsvis afstaelsestidspunktet og afviklingstidspunktet. Sammenligningstal kor-
rigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder.

Ved kgb af nye virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders iden-
tificerbare aktiver og forpligtelser males til dagsveerdi pa overtagelsestidspunktet. Der hensaettes til daek-

ning af omkostninger til omstruktureringer i den erhvervede virksomhed i forbindelse med overtagelsen.
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Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelghb (goodwill) mellem kostprisen for den erhvervede kapitalandel og dagsvaerdien af de
overtagne aktiver og forpligtelser indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk over
resultatopggrelsen efter en individuel vurdering af brugstiden, dog maksimalt 20 dr. Negative forskelshelgh
(negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pageeldende virksomheder, indreg-
nes i balancen som en sarskilt periodeafgraansningspost og indregnes i resultatopggrelsen, i takt med at
den ugunstige udvikling realiseres.

Fortjeneste eller tab ved afhandelse af kapitalandele

Fortjeneste eller tab ved afthandelse eller afvikling af tilknyttede virksomheder opggres som forskellen mel-
lem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiverne pa henholdsvis
afhaendelses- og afviklingstidspunktet, inklusive ikke-afskrevet goodwill samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved fgrste indregning til transaktionsdagens kurs. Valutakursdif-
ferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatop-
gorelsen under finansielle indtaegter/omkostninger.

Tilgodehavender, gaeldsforpligtelser og andre monetzere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen pa tids-
punktet for tilgodehavendets eller gldens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i re-
sultatopggrelsen som en finansiel post.

Materielle og immaterielle anlaegsaktiver, varebeholdninger og andre ikke-monetaere aktiver, der er k@bt i
fremmed valuta, omregnes til historiske kurser.

Ved indregning af udenlandske tilknyttede og associerede virksomheder, der er selvstaendige enheder, om-
regnes resultatopggrelsen til danske kroner med periodiske gennemsnitskurser, som ikke afviger vaesentligt
fra transaktionsdagens kurser. Balanceposterne omregnes til balancedagens valutakurser. Kursdifferencer,
opstaet ved omregning af udenlandske tilknyttede virksomheders egenkapital ved arets begyndelse til ba-
lancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgerelser fra gennemsnitskurser til balanceda-
gens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen.

Kursregulering af mellemvaerende med selvstaendige udenlandske tilknyttede virksomheder, der anses for
en del af den samlede investering i den tilknyttede virksomhed, indregnes direkte i egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fgrste gang i balancen til kostpris og males efterfglgende til
dagsveerdi. Positive og negative dagsvaerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre tilgodehaven-
der henholdsvis anden gaeld.

Zndringer i dagsvaerdi af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder kriterierne

for sikring af dagsvaerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet forpligtelse, indregnes i resultatopggrel-
sen sammen med aendringer i vaerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede forpligtelse.
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ZAndringer i dagsvaerdien af afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og opfylder betingel-
serne for sikring af fremtidige transaktioner, indregnes direkte i egenkapitalen. Nar de sikrede transaktio-
ner realiseres, indregnes de akkumulerede andringer som en del af kostprisen for de pagaeldende regn-
skabsposter.

Resultatopggrelsen

Nettoomsatning
Omszetning af handelsvarer og fremstillede faerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, nar levering og risi-
koovergang til kgber har fundet sted, hvilket svarer til faktureringstidspunktet. Nettoomsaetning indregnes

eksklusive moms, afgifter og rabatter i forbindelse med salget og males til salgsvaerdien af det fastsatte ve-
derlag.

Service- og radgivningsydelser indregnes i nettoomsaetningen i takt med, at ydelserne udfgres, hvorved
nettoomsaetningen svarer til salgsvaerdien af arets udfgrte arbejder (produktionsmetoden).

Andre eksterne omkostninger

Andre eksterne omkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger, der afholdes for at opna netto-
omsatningen.

Personaleomkostninger

Personaleomkostninger omfatter Ipn og gager samt sociale omkostninger, pensioner mv. til selskabets per-
sonale.

Andre driftsindtaegter og -omkostninger

Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til kon-
cernens hovedaktiviteter.

Resultat af kapitalandele i tilknyttede og associerede virksomheder

I moderselskabets resultatopgg@relse indregnes den forholdsmaessige andel af de enkelte tilknyttede og as-
socierede virksomheders resultat efter skat efter fuld eliminering af intern avance/tab og fradrag af afskriv-
ning pa goodwill.

Finansielle indtaegter og omkostninger

Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer,
geeld og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleg og
godtggrelser under a conto-skatteordningen mv.

Skat

Selskabet er sambeskattet med Dalgasgroup A/S, Dalgasgroup A/S’ gvrige danske datterselskaber samt
Dalgasgroup A/S” danske sgsterselskaber, der i henhold til reglerne om tvungen sambeskatning er omfattet
af sambeskatningen i koncernen. Den aktuelle selskabsskat fordeles mellem de sambeskattede selskaber i

forhold til disses skattepligtige indkomster med fuld fordeling og med refusion vedrgrende skattemaessige
underskud.

Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og forskydning i udskudt skat — herunder som fplge af eendring i
skattesats —indregnes i resultatopggrelsen med den del, der kan henfgres til arets resultat, og direkte i
egenkapitalen med den del, der kan henfgres til posteringer direkte pd egenkapitalen.
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Balancen

Immaterielle anlagsaktiver
Goodwill, herunder merpris pa dattervirksomheder, afskrives over den vurderede brugstid, der fastsattes
individuelt og pa baggrund af ledelsens erfaringer.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttelsesgrad, tilstraek-
kelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises,
og hvor det er hensigten at fremstille, markedsfgre eller anvende det padgeeldende produkt eller den pagael-
dende proces, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver, safremt kostprisen kan opggres palideligt, og der
er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige indtjening kan daekke produktions-, salgs- og administrati-
onsomkostninger samt udviklingsomkostningerne. @vrige udviklingsomkostninger indregnes i resultatopgs-
relsen, efterhanden som omkostningerne afholdes.

Aktiverede udviklingsomkostninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Kostprisen for udviklingsprojekter omfatter omkostninger, herunder gager og afskrivninger, der direkte og
indirekte kan henfgres til udviklingsprojekterne.

Erhvervede immaterielle rettigheder i form af patenter og licenser, herunder software, males til kostpris
med fradrag af akkumulerede afskrivninger.

Der foretages lineaere afskrivninger over den forventede brugstid baseret pa felgende vurdering af aktiver-
nes forventede brugstider eller resterende patent- og aftaleperioder:

Goodwill, herunder merpris, dattervirksomheder 5-20ar

Udviklingsprojekter 5-20 ar

Patenter restperioden, dog maksimalt 20 ar
Licenser aftaleperioden, dog maksimalt 20 ar
Software 3-8 ar

Goodwill afskrives maksimalt over 20 ar. Afskrivningsperioden er laengst for strategisk erhvervede virksom-
heder med en staerk markedsposition og langsigtet indtjeningsprofil.

Afskrivningsperioden for aktiverede udviklingsomkostninger udggr saedvanligvis 5 ar, men kan i visse til-
faelde udggre op til 20 ar, safremt den laengere afskrivningsperiode vurderes bedre til at afspejle koncer-
nens nytte af det udviklede produkt eller den udviklede proces.

Immaterielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regn-
skabsmaessige vaerdi. Der foretages arligt nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv henholdsvis grupper af ak-
tiver.

Materielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger herunder skove vardiansattes ved fgrste indregning til kostpris. Kostprisen omfatter
anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tidspunkt, hvor aktivet er
klar til brug. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til materia-
ler, underleverandgrer og lgnninger. For finansielt leasede aktiver udggr kostprisen den laveste vaerdi af
dagsveerdien af aktivet og nutidsveerdien af de fremtidige leasingydelser.

Driftsbygninger, produktionsanlaeg, maskiner samt andre anlaeg, driftsmateriel og inventar vaerdiansaettes
til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffelsespris samt
direkte omkostninger tilknyttet anskaffelsen.
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Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af forventet restvaerdi efter afsluttet brugstid. Der foretages
lineaere afskrivninger over den forventede brugstid, baseret pa fglgende vurdering af aktivernes forventede
brugstider:

Driftsbygninger 10-30 &r
@vrige bygninger 40-50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 5-8 ar
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 3-8ar

Materielle anlaegsaktiver nedskrives til genindvindingsvaerdien, safremt denne er lavere end den regnskabs-
maessige veerdi. Der foretages arligt nedskrivningstest af hvert enkelt aktiv - henholdsvis grupper af aktiver.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle anlaegsaktiver opggres som forskellen mellem salgsprisen
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgg@relsen under andre driftsindtaegter/-omkostninger for den del, der knytter sig
til ikke-afskrivningsberettigede grunde, bygninger og skove. Fortjeneste og tab vedrgrende gvrige materi-
elle anleegsaktiver indregnes i resultatopggrelsen under af- og nedskrivninger.

Finansielle anlaagsaktiver

Kapitalandele i tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder vaerdiansaettes efter den indre veer-
dis metode (equity-metoden) til den forholdsmaessige ejede andel af virksomhedernes egenkapital med
fradrag for urealiseret koncernintern avance.

I resultatopggrelsen indregnes moderselskabets andel af virksomhedernes resultat efter eliminering af u-
realiserede koncerninterne fortjenester og tab og med fradrag eller tillzeg af afskrivning pa henholdsvis
goodwill og negativ goodwill.

Nettoopskrivningen af kapitalandele i associerede- og dattervirksomheder overfgres i forbindelse med re-
sultatdisponeringen til reserve for nettoopskrivning af kapitalandele under egenkapitalen, i det omfang den
regnskabsmaessige vaerdi overstiger kostprisen.

Ved kgb af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmeto-
den, jaevnfgr beskrivelsen oven for under virksomhedssammenslutninger.

Andre veerdipapirer og kapitalandele vaerdiansaettes til en beregnet dagsvaerdi svarende til den indre vaerdi
af aktierne/anparterne ved udgangen af det foregaende regnskabsar. £ndringer i dagsvaerdien indregnes i
resultatopggrelsen under indtaegter af andre kapitalandele og veerdipapirer.

Varebeholdninger

Ravarer, hjeelpematerialer og handelsvarer veerdiansaettes til kostpris, opgjort efter FIFO-metoden (fgrst
ind - fgrst ud) - eller til nettorealisationsvaerdi, hvor denne er lavere. Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen
med tillaeg af hjemtagelsesomkostninger.

Varer under fremstilling og fremstillede faerdigvarer er optaget til kalkuleret kostpris, bestdende af ravarer,

direkte Ign samt tillaeg for indirekte produktionsomkostninger eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.
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Indirekte produktionsomkostninger omfatter indirekte materialer og lgn, omkostninger til vedligeholdelse
af og af- og nedskrivninger pa de i produktionsprocessen benyttede maskiner, bygninger og udstyr samt
omkostninger til produktionsadministration og -ledelse. Finansieringsomkostninger indregnes ikke i kostpri-
sen.

Nettorealisationsveerdi for varebeholdninger opggres som forventet salgspris med fradrag af faerdigggrel-
sesomkostninger og omkostninger, der skal afholdes for at effektuere salget.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris, der saedvanligvis svarer til nominel vaerdi, med fradrag af
nedskrivninger til imgdegaelse af forventede tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning males til salgsveerdien af det udfgrte arbejde med fradrag af
aconto-faktureringer. Salgsvaerdien males pa baggrund af faerdigg@relsesgraden pa balancedagen og de
samlede forventede indtaegter pa det enkelte igangvaerende arbejde.

Feerdigggrelsesgraden for den enkelte ydelse er normalt beregnet som forholdet mellem det anvendte res-
sourceforbrug og det totale budgetterede ressourceforbrug. For enkelte ydelser, hvor ressourceforbruget
ikke kan anvendes som grundlag, er der i stedet benyttet forholdet mellem afsluttede delaktiviteter og de
samlede delaktiviteter for den enkelte ydelse.

Séafremt salgsvaerdien af en ydelseskontrakt ikke kan opggres palideligt, males salgsveerdien af de medga-
ede omkostninger eller til nettorealisationsvaerdien, hvis denne er lavere.

Finansieringsomkostninger vedrgrende ydelser medregnes ikke i vaerdien af igangvaerende arbejder. Om-
kostninger i forbindelse med salgs- og tilbudsarbejde til opnaelse af kontrakter udgiftsfgres i resultatopge-
relsen under andre eksterne omkostninger i det regnskabsar, hvori omkostningerne afholdes.

Acontofaktureringer modregnes i veerdien af den enkelte kontrakt, og nettoposten indregnes som et aktiv i
det omfang, de ikke overstiger det aktiverede belgb. Safremt acontofaktureringer overstiger vaerdien af det
aktiverede belgb, indregnes nettoposten i forudbetalinger vedrgrende igangvaerende arbejder under kort-
fristede geeldsforpligtelser.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger, der vedrgrer efterfgl-
gende regnskabsar. Periodeafgransningsposter males til kostpris.

Selskabsskat og udskudt skat
Aktuelle skatteforpligtelser og tilgopdehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets

skattepligtige indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte aconto-
skatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede gaeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regn-
skabsmaessig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, hvor den skattemaessige veerdi af aktiverne
opgeres med udgangspunkt i den planlagte anvendelse af det enkelte aktiv.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, ind-

regnes med den vaerdi, hvortil de forventes at blive anvendt, enten ved udligning i skat af fremtidig indtje-
ning eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.
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Udskudt skat beregnes pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
veere geeldende, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. £ndring i udskudt skat som fglge
af andringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen som fglge af en tidligere begivenhed har en retlig eller fak-
tisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielsen af forpligtelsen vil medfgre et forbrug af koncernens
gkonomiske ressourcer.

Andre hensatte forpligtelser indregnes og males som det bedste skgn over de omkostninger, der er ngd-
vendige for pa balancedagen at afvikle forpligtelserne.

Finansielle gaeldsforpligtelser

Geeld til realkreditinstitutter og kreditinstitutter males ved laneoptagelse til kostpris, svarende til det mod-
tagne provenu efter fradrag af afholdte transaktionsomkostninger. Efterfglgende males geeld til realkredit-
institutter og kreditinstitutter til amortiseret kostpris. Dette betyder, at forskellen mellem provenuet ved
lanoptagelsen og den nominelle veerdi, der skal tilbagebetales, indregnes i resultatopg@relsen over lanepe-
rioden som en finansiel omkostning ved anvendelse af den effektive rentes metode.

Leasingforpligtelser

Leasingforpligtelser vedrgrende finansielt leasede aktiver indregnes i balancen som geeldsforpligtelser og
males pa tidspunktet for indgaelse af kontrakten til nutidsveaerdien af de fremtidige leasingydelser. Efter fgr-
ste indregning males leasingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsvaerdien og
den nominelle veerdi af leasingydelserne indregnes i resultatopggrelsen over kontrakternes Igbetid som en
finansiel omkostning.

Leasingydelser vedrgrende operationelle leasingaftaler indregnes lineaert i resultatopggrelsen over leasing-
perioden.

@vrige gaeldsforpligtelser
@vrige finansielle forpligtelser males til amortiseret kostpris, der seedvanligvis svarer til nominel veerdi.

Periodeafgraansningsposter
Periodeafgraensningsposter indregnet under forpligtelser omfatter modtagne indtasgter til resultatfgring i
efterfplgende regnskabsar. Periodeafgraensningsposter males til kostpris.

Pengestrgmsopggrelse
Pengestrgmsopggrelsen for koncernen opstilles efter den indirekte metode med udgangspunkt i drets re-
sultat.

Pengestrgmsopgarelsen viser likviditet fra driften, investeringer, finansiering og arets forskydning i likvidi-
tet samt likvider ved arets begyndelse og slutning. Der er ikke udarbejdet saerskilt pengestromsopggrelse
for moderselskabet, da denne er indeholdt i pengestrgmsopggrelsen for koncernen.

Likviditetsvirkningen af kgb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme vedrgrende inve-
steringsaktiviteter. | pengestremsopggrelsen indregnes pengestrgmme vedrgrende kpbte virksomheder fra
anskaffelsestidspunktet, og pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstids-
punktet.

Pengestrgmme fra driften opggres som arets resultat reguleret for ikke-kontante driftsposter og @ndring i
driftskapital.
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Pengestrgmme fra investeringer omfatter k@b og salg af immaterielle, materielle og finansielle anlaegsakti-
ver.

Pengestrgmme fra finansiering omfatter optagelse og afdrag pa langfristet og kortfristet gaeld til finansie-
rings- og kreditinstitutter samt foretagne udlodninger.

Likvider omfatter likvide beholdninger samt den andel af kortfristet geeld til kreditinstitutter, der indgar
som en del af koncernens Igbende likviditetsstyring.

Segmentoplysninger

Der gives oplysninger pa forretningsomrader (primaert segment) og geografiske markeder (sekundaert seg-
ment). Segmentoplysninger fglger koncernens regnskabspraksis og interne gkonomistyring. De sekundaere
segmentoplysninger gives pa baggrund af kundernes placering.



Resultatopggrelse

HedeDanmark a/s

HedeDanmark a/s

Koncernen Moderselskabet
Note 2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
1 Nettoomszetning 1.561.271 1.625.685 1.369.997 1.396.461
Zndring i lagre af faerdigvarer og varer under fremstilling -17.489 8.075 -14.719 10.169
Andring af vaerdi af igangvaerende arbejder for fremmed regning -2.388 -843 0 0
Andre driftsindtaegter 1.149 985 862 702
Indtzegter i alt 1.542.543 1.633.902 1.356.140 1.407.332
2 Omkostninger til ravarer og tjenesteydelser 924.262 956.786 817.405 809.451
3 Andre eksterne omkostninger 193.647 234.488 161.390 191.790
4 Personaleomkostninger 338.076 351.730 305.576 320.968
5 Af- og nedskrivninger 31.141 40.865 21.363 30.860
Andre driftsomkostninger 1.017 715 140 301
Resultat af primaer drift 54.400 49.318 50.266 53.962
11 Resultat efter skat af kapitalandele i dattervirksomheder 0 0 1.981 -4.270
11 Resultat efter skat af kapitalandele i associerede virksomheder 2 231 2 30
6 Finansielle indtegter 3.660 8.019 3.436 7.604
7 Finansielle omkostninger 2.832 3.785 1.948 2.672
Resultat fgr skat 55.230 53.783 53.737 54.654
8 Skat af arets resultat 13.883 13.496 12.390 14.367
Arets resultat 41.347 40.287 41.347 40.287
Forslag til resultatdisponering:
Udbytte for regnskahsaret 20.000 10.000 20.000 10.000
Overfgrt til senere ar 21.347 30.287 21.347 30.287
Resultatdisponering i alt 41.347 40.287 41.347 40.287

HedeDanmark a/s
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Balance pr. 31.12.2015

HedeDanmark a/s HedeDanmark a/s
Koncernen Moderselskabet
Note 2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Aktiver
Anlagsaktiver
Goodwill 8.491 11.203 8.150 10.685
Merpris dattervirksomheder 53.977 58.767 0 _ 0
Patenter og licenser 895 1.134 895 1.134
Software under opbygning 12.800 4,752 12.727 4712
Software 3.468 4,372 3.437 4.352
9 Immaterielle anlaegsaktiver 79.631 80.228 25.209 20.883
Grunde og bygninger 25.141 25.386 18.504 15.471
Tekniske anlzeg og maskiner 28.466 40.923 23.518 34.706
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 24.597 28.415 17.368 20.477
10 Materielle anlaegsaktiver 78.204 94.724 59.390 74.654
11 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder 0 0 84.766 83.252
11 Kapitalandele i associerede virksomheder 0 979 0 0
11 Andre vaerdipapirer og kapitalandele 19 23 0 4
11 Tilgodehavende hos associerede virksomheder 30.847 22.319 30.847 22.319
Finansielle anlagsaktiver 30.866 23.321 115.613 105.575
Anlzegsaktiver i alt 188.701 198.273 200.212 201.112
Omsaetningsaktiver
Ravarer og hjeelpematerialer 406 694 406 694
Varer under fremstilling 5.787 7.156 5.787 7.156
Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer 93.251 109.371 73121 86.471
Forudbetaling for varer 4.365 4.253 3735 3.661
Varebeholdninger 103.809 121.474 83.049 97.982
Tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser 315.393 356.974 263.867 306.569
12 Igangvaerende arbejder for fremmed regning 60.239 64.669 52.978 58.417
Tilgodehavender hos administrerede skove 3.411 4.468 3411 4.468
Tilgodehavender hos tilknyttede virksomheder 299 188 3.327 7.275
Tilgodehavende sambeskatningsbidrag/selskabsskat 5.072 7.276 3.596 1.531
13 Andre tilgodehavender 5.329 3.277 4.695 2.774
14 Periodeafgrasnsningsposter 3.452 6.016 2.253 4.341
Tilgodehavender i alt 393.195 442.868 334.127 385.375
Likvide beholdninger 6.180 4.165 69 60
Omszaetningsaktiver i alt 503.184 568.507 417.245 483.417
Aktiver i alt 691.885 766.780 617.457 684.529

HedeDanmark a/s
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Balance pr. 31.12.2015

HedeDanmark a/s HedeDanmark a/s
Koncernen Moderselskabet
Note 2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Passiver
Egenkapital
Selskabskapital 30.000 30.000 30.000 30.000
Overfgrt overskud 227.185 207.452 227.185 207.452
Foreslaet udbytte 20.000 10.000 20.000 10.000
15 Egenkapitali alt 277.185 247.452 277.185 247.452
Hensatte forpligtelser
16 Udskudt skat 9.098 9.934 5.979 6.586
17 @vrige hensaettelser 2.670 3.059 1.250 0
Hensatte forpligtelser i alt 11.768 12.993 1.229 6.586
Langfristede geldsforpligtelser
Gald med pant i fast ejendom 9.135 9.846 9.135 9.846
Finansielle leasing forpligtelser 411 1.108 411 1.108
Anden langfristet geaeld 0 882 0 0
18 Langfristede gaeldsforpligtelseri alt 9.546 11.836 9.546 10.954
Kortfristede galdsforpligtelser
18 Afdrag pa langfristet geeld som forfalder inden for 1 ar 1.816 1.941 883 1.010
Kreditinstitutter 106.679 167.241 72.309 133.435
12 Modtagne forudbetalinger vedr. igangveerende arbejder 82.138 91.085 74.554 82.007
Geld til administrerede skove 31.830 29.929 31.830 29.928
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 99.141 124.898 77.601 105.142
Geeld til tilknyttede virksomheder 3.443 2.726 6.235 2.750
Skyldig sambeskatningsbidrag 373 280 0 0
19 Anden gzld 67.386 74.995 59.771 63.861
20 Periodeafgransningsposter 580 1.404 314 1.404
Kortfristede geeldsforpligtelser i alt 393.386 494.499 323.497 419.537
Gzldsforpligtelser i alt 402.932 506.335 333.043 430.491
Passiveri alt 691.885 766.780 617.457 684.529
21 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
22 Nertstdende parter

HedeDanmark a/s



Pengestromsopggrelse

HedeDanmark a/s

Koncernen
2015 2014
1000 kroner 1000 kroner

PENGESTR@M VEDR@RENDE DRIFT
Resultat af primaer drift 54.400 49.318
Tilbagefg@rt ikke likvide af- og nedskrivninger 31.141 40.865
Tilbagefgrt endring i henleggelser -389 2.615

85.152 92.798
Forskydning i varebeholdninger 17.665 -7.321
Forskydning i tilgodehavender 47.469 -29.423
Forskydning i leverandgrer og anden geeld -40.644 30.205

24.490 -6.539
Modtagne finansielle indtaegter 3.660 8.019
Betalte finansielle omkostninger -4.446 -6.992
Betalt selskabhsskat -12.422 -13.990

-13.208 -12.963
Pengestrgmme vedrgrende drift 96.434 73.296
PENGESTR@M VEDR@RENDE INVESTERINGER
Nettoinvestering i immaterielle anlaegsaktiver -5.244 -6.741
Nettoinvestering i materielle anleegsaktiver -4.779 -7.707
Nettoinvestering i associerede virksomheder 979 32
Nettoinvestering i finansielle anleagsaktiver -8.523 -870
Pengestrgmme vedrgrende investeringsaktivitet -21.567 -15.286
PENGESTR@M VEDR@RENDE FINANSIERING
Fald/stigning i langfristede gaeldsforpligtelser -2.290 -2.883
Udbetalt udbytte/uddelinger -10.000 -10.000
Pengestrgmme vedrgrende finansiering -12.290 -12.883
Zndring i likvider 62.577 45.127
Likvider primo incl. kreditinstitutter -163.076 -208.203
Likvider ultimo incl. kreditinstitutter -100.499 -163.076
LIKVIDER
Likvide beholdninger 6.180 4.165
Kreditinstitutter -106.679 -167.241
Likvideri alt -100.499 -163.076

HedeDanmark a/s



Noter

HedeDanmark a/s HedeDanmark a/s
Koncernen Moderselskabet
2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Note 1 Nettoomsatning
Varesalg 741.662 806.776 558.582 572.580
Service- og radgivningsydelser 814.243 811.843 804.541 816.866
Lejeindtaegter 5.366 7.066 6.874 7.015
1.561.271 1.625.685 1.369.997 1.396.461
Segmentopdeling af nettoomsaetning
Geografisk opdeling
Danmark 1.313.100 1.316.001 1.233.506 1.234.523
@vrige Skandinavien 58.711 73.745 6.464 24.663
Vesteuropa 170.039 203.312 124.744 135.459
@steuropa og Baltikum 15.305 25.930 1.167 1.475
@vrige 4.116 6.697 4.116 341
Nettoomsaetning i alt 1.561.271 1.625.685 1.369.997 1.396.461
Aktivitetsbestemt opdeling
Skov- og landskabsaktiviteter 948.088 959.471 811.415 824.577
Handelsaktiviteter 613.183 666.214 558.582 571.884
1.561.271 1.625.685 1.369.997 1.396.461
Note 2 Omkostninger til ravarer og tjenesteydelser
Varekgb 468.667 525.371 409.570 434.854
Entreprengromkostninger 444.046 420.761 407.835 374.597
Indkgbte tjenesteydelser 11.549 10.654 0 0
924.262 956.786 817.405 809.451
Note 3 Andre eksterne omkostninger
Kontor- og administrationsomkostninger 29.001 39.933 14.303 25.629
Drift og vedligeholdelse af bygninger og materiel 67.372 78.780 60.563 71.282
Rejseomkostninger 16.673 17.933 16.248 17.509
Fragt af solgte varer 78.684 90.166 65.902 71.949
@Dvrige eksterne omkostninger 1.917 7.676 4.374 5.421
193.647 234.488 161.390 191.790
Honorar til generalforsamlingsvalgt revision
Honorar vedr. lovpligtig revision 469 470 281 275
Erkleeringsopgaver med sikkerhed 19 7 19 7
Skatteradgivning 0 5 0 5
Andre ydelser 338 1.035 103 804
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HedeDanmark a/s

HedeDanmark a/s

Koncernen Moderselskabet
2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Note 4 Personaleomkostninger
Lgnninger og honorarer 298.535 310.123 278.489 290.918
Pensioner og bidrag til pensionsordninger 17.324 19.809 13.559 15.567
Andre omkostninger til social sikring 15.047 14.708 7.283 8.620
@vrige personaleomkostninger 7.170 7.090 6.245 5.863
338.076 351.730 305.576 320.968
Antal heltidsansatte 763 825 678 740
Lon og vederlag til direktion i moderselskabet 5.447 4282 5.447 4282
Lén og vederlag til bestyrelse i moderselskabet 60 100 60 100
Note 5 Af- og nedskrivninger
Goodwill 3.052 4.874 2.860 4.677
Koncerngoodwill 4.806 4.805 0 0
Patenter og licenser 239 239 239 239
Software 1.745 2.179 1.734 2.149
Af- og nedskrivninger immaterielle afskrivninger 9.842 12.097 4.833 7.065
Grunde og bygninger 1.443 1.549 1.034 1.163
Tekniske anleeg og maskiner 13.477 17.324 11.521 15.065
Andre anlzag, driftsmateriel og inventar 8.721 10.807 6.197 7.933
Fortjeneste og tab ved salg af anlaegsaktiver -2.342 -912 -2.222 -366
Af- og nedskrivninger materielle afskrivninger 21.299 28.768 16.530 23.795
Af- og nedskrivninger 31.141 40.865 21.363 30.860
Note 6 Finansielle indtagter
Renter af likvide beholdninger 9 7 0 0
Renter fra associerede virksomheder 2.503 2.230 2.503 2.230
Renter af tilgodehavender fra salg 181 136 5 126
Kursgevinster 196 396 188 389
@vrige finansielle indtaegter 771 5.250 740 4.859
3.660 8.019 3.436 7.604
Note 7 Finansielle omkostninger
Renter af gaeld med pant i fast ejendom 327 349 327 349
Renter af geeld til kreditinstitutter 1.375 2.462 939 1.861
Regulering af nedskrivning af finansielle aktiver -2 -31 -2 -31
Renter af medarbejderobligationer 14 2 0 0
Kurstab 673 443 660 435
@vrige finansielle omkostninger 445 560 24 58
2.832 3.785 1.948 2,672
Note 8 Skat af arets resultat
Forventet palignet skat af arets resultat 14.725 12.183 13.003 14.569
Regulering vedr. tidligere ars skat 2 11 -6 0
Effekt af andret skatteprocent 0 -707 0 -598
Arets regulering af udskudt skat -844 2.009 -607 396
13.883 13.496 12.390 14.367

HedeDanmark a/s

29



Noter

Software Immaterielle
Koncern- Patenter og under anlzegs-
Note 9 Immaterielle anlaegsaktiver Goodwill goodwill licenser opbygning Software aktiver i alt

HedeDanmark a/s,
Koncernen i 1000 kroner
Anskaffelsessum primo 53.562 72.071 2.389 4.752 14.459 147.233
Regulering til primo 32 19 0 0 -452 -401
Arets tilgang 325 0 0 8.048 841 9.214
Arets afgang 1.574 0 0 0 4.267 5.841
Anskaffelsessum ultimo 52.345 72.090 2.389 12.800 10.581 150.205
Af- og nedskrivninger primo 42.359 13.304 1.255 0 10.087 67.005
Regulering til primo 18 3 0 0 -452 -431
Arets tilgang 3.052 4.806 239 0 1.672 9.769
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 73 73
Arets afgang 1.575 0 0 0 4.267 5.842
Af- og nedskrivninger ultimo 43.854 18.113 1.494 0 7.113 70.574
Bogfert vaerdi ultimo 8.491 53.977 895 12.800 3.468 79.631

Software Immaterielle

Koncern- Patenter og under anlaegs-
Goodwill goodwill licenser opbygning Software aktiver i alt

HedeDanmark a/s,
Moderselskabet i 1000 kroner
Anskaffelsessum primo 51.620 0 2.389 4.712 13.584 72.305
Regulering til primo 0 0 0 0 -452 -452
Arets tilgang 325 0 0 8.015 819 9.159
Arets afgang 1.575 0 0 0 4.267 5.842
Anskaffelsessum ultimo 50.370 0 2.389 12.727 9.684 75.170
Af- og nedskrivninger primo 40.935 0 1.255 0 9.232 51.422
Regulering til primo 0 0 0 0 -452 -452
Arets tilgang 2.860 0 239 0 1.661 4.760
Arets nedskrivninger 0 0 0 0 73 73
Arets afgang 1.575 0 0 0 4.267 5.842
Af- og nedskrivninger ultimo 42.220 0 1.494 0 6.247 49.961
Bogfgrt veerdi ultimo 8.150 0 895 12.727 3.437 25.209
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Tekniske Andre anleeg, Materielle
Grunde og anleeg og driftsmat. og anlaegs-
Note 10 Materielle anlagsaktiver bygninger maskiner inventar aktiveri alt

HedeDanmark a/fs,
Koncernen i 1000 kroner
Anskaffelsessum primo 31.869 121.485 88.949 242.303
Regulering til primo 164 695 577 1.436
Arets tilgang 1.099 7.944 8.542 17.585
Arets afgang 190 30.784 17.077 48.051
Anskaffelsessum ultimo 32.942 99.340 80.991 213.273
Af- og nedskrivninger primo 6.483 80.562 60.534 147.579
Regulering til primo 65 0 420 485
Arets afskrivninger 1.443 12.663 8.719 22.825
Arets nedskrivninger 0 814 2 816
Arets afgang 190 23.165 13.281 36.636
Af- og nedskrivninger ultimo 7.801 70.874 56.394 135.069
Bogfart veerdi ultimo 25.141 28.466 24,597 78.204
Finansielt leasede aktiver udggr: 583

Tekniske Andre anlzeg, Materielle
HedeDanmark a/s, Grunde og anlaeg og driftsmat. og anlags-
Moderselskabet i 1000 kroner bygninger maskiner inventar aktiveri alt
Anskaffelsessum primo 23.393 101.837 65.599 190.829
Arets tilgang 67 7.944 6.371 14.382
Arets afgang 190 28.458 15.070 43.718
Anskaffelsessum ultimo 23.270 81.323 56.900 161.493
Af- og nedskrivninger primo 3.922 67.131 45.122 116.175
Arets afskrivninger 1.034 10.707 6.195 17.936
Arets nedskrivninger 0 814 2 816
Arets afgang 190 20.847 11.787 32.824
Af- og nedskrivninger ultimo 4.766 57.805 39.532 102.103
Bogfgrt veerdi ultimo 18.504 23.518 17.368 59.390
Finansielt leasede aktiver udgar: 583
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Note 11 Finansielle anlegsaktiver

HedeDanmark a/s,

Koncernen i 1000 kroner

Anskaffelsessum primo

Arets tilgang

Arets afgang

Anskaffelsessum ultimo

Reguleringer primo

Regulering ved frasalg af virksomheder/andele
Valutakursregulering mellemvaerende dgtre
Andel af arets resultat efter skat
Reguleringer ultimo

Bogfart vaerdi ultimo

Overfgrt til modregning i tilgodehavender
Bogfgrt vaerdi ultimo

HedeDanmark a/s,

Moderselskabet i 1000 kroner
Anskaffelsessum primo

Arets tilgang

Arets afgang

Anskaffelsessum ultimo

Reguleringer primo

Udbytte fra tilknyttede virksomheder

Kursregulering primo egenkapital samt overfgrt resultat

Valutakursregulering mellemvarende dgtre
Andel af arets resultat efter skat

Ned- og afskrivning pa goodwill
Reguleringer ultimo

Bogfgrt veerdi ultimo

Overfert til modregning i tilgodehavender
Bogfert veerdi ultimo

Kapitalandele i

Kapitalandele i
associerede
virksomheder

Tilgodehavende
hos associerede
virksomheder

Andre
veerdipapirer og
kapitalandele

7.597 43.584 4
0 10.417 0

-667 0 -4
6.930 54.001 0
-6.585 -21.298 19
-308 0 0
-4 -1.893 0

2 2 0
-6.895 -23.189 19
35 30.812 19

-35 35 0

0 30.847 19

Kapitalandele i

Tilgodehavende

Andre

datter- associerede hos associerede  veerdipapirer og
virksomheder virksomheder virksomheder kapitalandele

126.441 6.926 43.584 4

0 0 10.417 0

0 0 0 -4

126.441 6.926 54.001 0

-43.189 -6.893 -21.298 0

-747 0 0 0

280 0 0 0

0 0 -1.893 0

6.291 2 2 0

-4.310 0 0 0

-41.675 -6.891 -23.189 0

84.766 35 30.812 0

0 -35 35 0

84.766 0 30.847 0

* Tilgangen bestar af valutakursregulering pa 4.949 t.kr., renter pa 2.503 t.kr. samt gget mellemvaerende pa 2.965 t.kr.
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Note 11 Finansielle anlaegsaktiver (fortsat)

Dattervirksomheder
Heidegesellschaft Forstprodukte und -gerate GmbH, Tyskland
Silva Estate a/s, Kolding
Skeelskgr Anlaegsgartnere A/S, Sorg
Vila Mark &Tradgard AB, Sverige
HD FestForest Holding, Letland
Moderselskabets andel
Goodwill 31. december 2015
Ned- og afskrivning pa goodwill
Moderselskabets andel i dattervirksomheder i alt

Associerede virksomheder - koncernen
Emirates Landscape L.L.C., Abu Dhabi
Andel i associerede virksomheder i alt

HedeDanmarks andel

HedeDanmark a/s

Arets Arets
Egen- resultat Egen- resultat
Ejer- kapital efter skat kapital efter skat
andel % 1000 kr. 1000 kr. 1000 kr. 1000 kr.
100 7.395 683 7.395 683
100 1.354 1.158 1.354 1.158
100 11.517 1.403 11.517 1.403
100 7.885 1.145 7.886 1.145
100 8.590 1.902 8.590 1.902
36.741 6.291 36.742 6.291
48.024
-4.310
84.766 1.981
Arets Arets
Egen- resultat Egen- resultat
Ejer- kapital efter skat kapital efter skat
andel % 1000 kr. 1000 kr. 1000 kr. 1000 kr.
49 0 5 0 2
0 2
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Noter

HedeDanmark a/s

HedeDanmark a/s

Koncernen Moderselskabet
2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Note 12 Igangvaerende arbejder for fremmed regning
Salgsveerdi 264.492 262.055 137.537 99.404
Acontofaktureringer 286.391 288.471 159.113 122.994
-21.899 -26.416 -21.576 -23.590
Igangvaerende arbejder for fremmed regning 60.239 64.669 52.978 58.417
Modtagne forudbetalinger 82.138 91.085 74.554 82.007
-21.899 -26.416 -21.576 -23.590
Note 13 Andre tilgodehavender
Tilgodehavende energiafgifter 350 297 108 60
@vrige tilgodehavender 4979 2.980 4.587 2.714
5.329 3.277 4.695 2.774
Note 14 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af diverse
forudbetalte omkostninger.
Note 15 Egenkapital
Selskabskapital
Saldo primo 30.000 30.000 30.000 30.000
Saldo ultimo 30.000 30.000 30.000 30.000
Overfgrt overskud
Saldo primo 207.452 180.372 207.452 180.372
Kursregulering vedr. udenlandske dattervirksomheder -1.614 -3.207 -1.614 -3.207
Overfgrt af arets resultat 21.347 30.287 21.347 30.287
Overfgrt overskud ultimo 227.185 207.452 227.185 207.452
Udbytte
Saldo primo 10.000 10.000 10.000 10.000
Betalt udbytte -10.000 -10.000 -10.000 -10.000
Arets udbytte 20.000 10.000 20.000 10.000
Saldo ultimo 20.000 10.000 20.000 10.000
Egenkapital ultimo 277.185 247.452 277.185 247.452
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HedeDanmark a/s

HedeDanmark a/s

Koncernen Moderselskabet
2015 2014 2015 2014
1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner

Note 16 Udskudt skat

Tilgodehavende udskudt skat hviler pa fglgende poster:

Immaterielle anlaegsaktiver 184 147 182 145
Materielle anlagsaktiver 460 1.194 151 628
Varebeholdninger 415 287 415 289
Tilgodehavender -342 41 -342 41
Leasinggeeld -128 0 -128 0
Andre hensatte forpligtelser -302 -801 0 0
Gealdsforpligtelser 432 -317 432 -317
Aconto avance igangvaerende arbejder 8.430 9.443 5.269 5.800
Fremfgrbart underskud -51 -60 0 0
9.098 9.934 5.979 6.586
Nettovardien er indregnet saledes i balancen
Udskudte skatteforpligtelser 9.098 9.934 5.979 6.586
9.098 9.934 5.979 6.586
Udskudte skatteforpligtelser
Udskudt skat primo 9.934 8.634 6.586 6.788
Regulering til primo 0 -2 0 0
Effekt af eendret skatteprocent 0 -707 0 -598
Arets regulering -844 2.009 -607 396
Regulering vedrgrende tidligere ar 8 0 0 0
Saldo ultimo 9.098 9.934 5.979 6.586
Note 17 @vrige henszttelser
Henszettelse vedrgrende igangveerende arbejder 2.670 3.059 1.250 0
2.670 3.059 1.250 0
Note 18 Langfristede gxldsforpligtelser
Gzld med pant i fast ejendom:
0-1ar 711 694 711 694
1-5ar 3.840 2.957 3.840 2.957
>5ar 5.295 6.889 5.295 6.889
9.846 10.540 9.846 10.540
Finansielle leasing forpligtelser:
0-1ar 172 316 172 316
1-5ar 411 1.108 411 1.108
583 1.424 583 1.424
Anden langfristet geeld:
0-1ar 933 931 0 0
1-54ar 0 882 0 0
933 1.813 0 0
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HedeDanmark a/s HedeDanmark a/s
Koncernen Moderselskabet

2014 2013 2014 2013

1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner 1000 kroner
Note 19 Anden gzld
Skyldige belgb vedr. Ignadministration som A-skat, ATP,

feriepenge o.lign. 49.797 45.189 44.975 45.003
Skyldig moms 14.174 20.205 12.152 14.891
@vrige skyldige belgh 3.415 5.601 2.644 3.967
67.386 74.995 59.771 63.861

Note 20 Periodeafgraensningsposter
Periodeafgraensningsposter bestar af diverse forudfakturerede indtaegter.

Note 21 Eventualforpligtelser og sikkerhedsstillelser
Koncernen har pataget sig leje- og leasingforpligtelser med en Igbetid pd mellem 3 mdr. og 11 ar.
Den aktuelle arlige leje udggr 9,3 mio. kr., og den samlede lejeforpligtelse er 19,4 mio. kr.
Koncernens kreditinstitutter og forsikringsselskaber har afgivet arbejdsgarantier for igangveerende arbejder pa 91,8 mio. kr.
Til sikkerhed for associeret selskabs engagement med kreditinstitutter er stillet kaution for kredit pa 17,6 mio. kr.
Der pahviler herudover selskaberne i koncernen seedvanlige branchemaessige garantiforpligtelser.

Selskabet indgar i en dansk sambeskatning med Dalgasgroup A/S som administrationsselskab.

Selskabet heefter derfor fra og med regnskabsaret 2013 delvist solidarisk og delvist subsidizert for indkomstskatter mv.
for de sambeskattede selskaber og fra og med 1. juli 2012 ligeledes delvist solidarisk og delvist subsidizert for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter for disse selskaber.

Den subsidizere haeftelse udggr dog i begge tilfaelde hgjst et belgb svarende til den andel af kapitalen i selskabet,

der ejes direkte eller indirekte af det ultimative moderselskab.

Note 22 Naertstaende parter
HedeDanmark a/s' naertstaende parter omfatter:

Bestemmende indflydelse
Dalgasgroup A/S, 8800 Viborg, moderselskab

Samhandelen med naertstaende parter med bestemmende indflydelse foregar i begraenset omfang indenfor
radgivning og handel og finder sted pa markedsmaessige vilkar.

@vrige naertstaende parter
Selskaber kontrolleret af HedeDanmark a/s.

Alle transaktioner med gvrige naertstaende parter foregar pa markedsmaessige vilkar.

Ejerforhold

Selskabet har registreret fglgende aktionaerer med mere end 5 % af aktiekapitalens stemmerettigheder eller palydende vaerdi:
Dalgasgroup A/S, Viborg

Koncernforhold
HedeDanmark a/s og dattervirksomheder indgar i koncernregnskabet for Hedeselskabet, CVR-nr. 42 34 46 13.
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