Bestyrelsen for Per Aarsleff Holding A/S har i dag behandlet og godkendt selskabets delarsrapport for farste halvar

af regnskabsaret 2018/19. Delarsrapporten er ikke revideret eller gennemgaet af selskabets revisor.

RESULTAT AF
FORSTE HALVAR

« Koncernomszetningen steg med 15,2 % til 6.374 mio.
o Resultat af primeer drift (EBIT) blev 209 mio. mod 178 mio. i forste

halvér af sidste regnskabsér. Resultatet er som tidligere oplyst pavirket
af, at Aarsleff i forste kvartal matte indregne et uventet tab pa 72 mio.
som folge af en voldgiftssag vedrerende opforelsen af et biogasanlag.
Selskabets lobende drift i vrigt er bedre end forventet, og EBIT for

indregning af voldgiften er saledes 281 mio.

o Anleg & Byggeri bidrager med et EBIT pa 126 mio. (H1 2017/18: 117
mio.). Resultatet af ovennaevnte voldgiftssag er indregnet i segmentet i
forste kvartal af regnskabsaret, og EBIT for indregning af voldgiften er

saledes 198 mio.
« Rorteknik bidrager med et EBIT pé 44 mio. (H1 2017/18: 46 mio.).
» Fundering bidrager med et EBIT 39 mio. (H1 2017/18: 15 mio.).
« Koncernens rentebarende nettoindestaende udger 375 mio. pr. 31.
marts 2019.
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FORVENTNINGER TIL
REGNSKABSARET 2018/19

Forventningerne til hele regnskabsaret 2018/19 opjusteres til et
EBIT-niveau pa 480 mio. Forventningerne blev i en selskabsmed-
delelse af 16. januar 2019 som folge af ovennaevnte voldgiftskendelse
eendret til et EBIT-niveau pa 460 mio. mod 530 mio. som oprindeligt
udmeldt. Omseaetningen forventes at udvise en veekst pa cirka 7 %
sammenlignet med sidste regnskabsér og er saledes hejere end den
tidligere udmeldte omsaetningsvaekst pa cirka 5 %.

ANDREAS LUNDBY JESPER KRISTIAN JACOBSEN
Bestyrelsesformand Administrerende direktor

PER AARSLEFF HOLDING A/S
www.aarsleff.com
CVR nr. 24257797
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HOVED- OG N@GLETAL

Regnskabs- Regnskabs-
Januar kvartal 1. halvar aret Januar kvartal 1. halvar aret
(tkr.) 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2017/18 (tkr.) 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2017/18
RESULTATOPG@RELSE PENGESTRAMSOPGPRELSE
Omsetning 2.985.677 2.530.169 6.374.431 5.532.478 12.108.257 Pengestromme fra driftsaktiviteter 204.969 148.364 668.733 347.715 768.841
Heraf udfert i udlandet 841.539 733273 1.857.110 1.646.465 3.519.902 Pengestromme fra investeringsaktiviteter -201.578 -61.376  -516.824  -169.117  -392.894
Resultat af primeer drift (EBIT) 114.757 71274  208.850 177.962  475.286 Heraf til investering i materielle aktiver, netto -89.171 -85.608  -181.353  -174.395  -387.640
Finansielle poster, netto 2.374 -6.184 -17.743 -10.240 -29.847 Pengestromme fra finansieringsaktiviteter -106.438 -84.470  -136.299 -83.391  -120.051
Resultat for skat 117.131 65.090 191.107 167.722  445.439 Periodens endring i likviditeten -103.047 2.518 15.610 95.207  255.896
Resultat efter skat 88.066 48.357 144.110 126.495 340.961
NO@GLETAL
BALANCE
Bruttomargin, % 11,3 12,0 10,4 11,6 11,7
Langfristede aktiver 2.693.072 2.675.223 2.683.396 Overskudsgrad (EBIT-margin), % 3,8 2,9 3,3 3,2 3,9
Kortfristede aktiver 4.927.345 4.214.945 5.169.477 Resultatgrad (for skat-margin), % 3,9 2,6 3,0 3,0 3,7
Aktiver i alt 7.620.417 6.890.168 7.852.873 Afkast af investeret kapital (ROIC), % * 7,7 6,2 16,6
Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC), % * 5,8 4,7 12,7
Egenkapital 2.928.402 2.728.890 2.895.142 Egenkapitalforrentning (ROE), % * 50 47 12,2
Langfristede forpligtelser 652,999  765.150 742.708 Egenkapitalandel, % 38.4 39,6 36,9
Kortfristede forpligtelser 4.039.016 3.396.128 4.215.023 Resultat pr. aktie (EPS), kr. 435 236 7.10 6,19 16,68
Egenkapital og forpligtelser i alt 7.620.417 6.890.168 7.852.873
Rentebzrende nettogeeld 374503 143146  -31.055 Antal medarbejdere 6.551 6.280 6499
Investeret kapital (IC) 2.544.237 2.851.445 2.853.338 * Iicke omregnet til helarstal.

Nogletalsdefinitioner fremgar af arsrapporten for 2017/18 pa side 82.
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LEDELSENS BERETNING

AARSLEFF-KONCERNENS @KONOMISKE UDVIKLING

RESULTATOPGPRELSE
Koncernens omsztning blev i forste halvér af regnskabsaret 2018/19 6.374

mio. eller 15,2 % hejere end sidste regnskabsar, heraf 14,3 % organisk veekst.

Omseatningen i Danmark steg med 16,2 %, mens omsatningen i udlandet
steg med 12,8 %.

Omseaetningsvaeksten kan primert henfores til Anleeg & Byggeri-segmentet,
hvor omszatningen er steget med 15,6 % som folge af fortsat hoj aktivitet
inden for havneudvidelser, byggeri i Kebenhavnsomradet samt hgj aktivitet
iIsland og inden for selskabets jernbaneaktiviteter. I Funderingssegmen-
tet er omsaetningen steget med 22,2 % primeert som folge af fortsat hoj
aktivitet pa det danske marked for byggegruber samt opkebet af Neidhardt

OMSATNING
Ar til dato

201718 201819

M Danmark M Udland
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Grundbau GmbH i Tyskland. Omsetningen i Rortekniksegmentet er steget
med 7,2 %.

Administrations- og salgsomkostninger udger 7,2 % mod 8,3 % i tilsvaren-
de periode sidste regnskabsér. Faldet skyldes primzert det hoje aktivitetsni-
veau.

Resultat af primeer drift (EBIT) er et overskud pé& 209 mio. (3,3 %
EBIT-margin) mod 178 mio. (3,2 % EBIT-margin) i halvaret sidste regn-
skabsar. Resultatet er, som oplyst i seneste kvartalsmeddelelse, pavirket af, at
Aarsleff led et uventet tab pa 72 mio. som folge af en voldgiftssag vedreren-
de opferelsen af et biogasanlag. Selskabets lobende drift i gvrigt er bedre

EBIT (MIO.) OG EBIT-MARGIN (%)

Ar til dato 209
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W 2017118 = 2018/19

end forventet, og EBIT for indregning af voldgiften er saledes 281 mio.
(4,4 % EBIT-margin).

Anleg & Byggeri-segmentet bidrager med et resultat lavere end forventet,
idet EBIT-effekten af ovenneevnte voldgiftssag er indregnet i segmentresul-
tatet. Resultatet af segmentets lobende drift i gvrigt er bedre end forventet
som folge af et hojt aktivitetsniveau.

Funderingssegmentet bidrager med et resultat, som er lidt hgjere end for-
ventet. Dette skyldes en god kapacitetsudnyttelse i Danmark blandt andet
som folge af de igangverende store byggegrubeprojekter som fx opforel-
sen af Danske Banks nye domicil pa Postgrunden ved Bernstorffsgade i

ORDREBEHOLDNING (MIO.)

17.462
16.601
14.7M
13.775
1.309  1.279 1517 1.472
Anl=g & Byggeri Rarteknik Fundering Aarsleff

M Pr. 30/9 2018 M Pr. 31/3 2019
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Kgbenhavn og Pasteurs Tarn i Carlsberg Byen. Der er dog fortsat svaere
markedsvilkar i England grundet usikkerheden omkring Brexit, og i Polen
er markedet pavirket af en nedgang i eftersporgslen pé jernbetonpele.

Rortekniksegmentets resultat er som forventet.

Finansielle poster, netto er -18 mio. Stigningen i forhold til sidste ar skyldes
betaling af procesrenter pa 16 mio. i forbindelse med den tabte voldgiftssag.

Koncernens resultat efter skat i forste halvér af regnskabsaret er et overskud
pé 144 mio. mod et overskud sidste regnskabsér pa 126 mio.

Den 15. februar 2019 underskrev Aarsleff en aftale om keb af de resterende
20 % af aktierne i Wicotec Kirkebjerg A/S. Ifolge den oprindelige kobsaftale
skulle Aarsleff erhverve de resterende aktier i april 2021, men i forbindelse
med ledelsesskiftet i Wicotec Kirkebjerg er det fundet mest hensigtsmaessigt
at indfri forpligtigelsen p& nuverende tidspunkt. Kebesummen svarer til
den geldsforpligtelse, der allerede var indregnet i seneste arsregnskab.

I februar 2019 blev medarbejderne i den danske del af koncernen igen til-
budt at deltage i et medarbejderaktieprogram. Det er andet ar, at program-
met korer ud af de planlagte tre ar. Aktieprogrammet er et “matching-sha-
res’-program, hvor deltagerne ved for egen regning at erhverve B-aktier i
selskabet (investeringsaktier), der er underlagt en tredrig vestingperiode,
opnar ret til vederlagsfri tildeling af én B-aktie i selskabet ("matching-sha-
re”) pr. erhvervet investeringsaktie (1:1). I alt 1.069 medarbejdere har
tilmeldt sig programmet i ar to. Omkostningen forventes at udgere 21,6
mio. og udgiftsfores over den trearige indtjeningsperiode. De samlede
omkostningerne til medarbejderaktieprogrammet for de to forste ar udger
i regnskabséret 2018/19 11,3 mio., som er indeholdt i rets forventninger til
resultatet.
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ORDREBEHOLDNING

Selskabets ordrebeholdning pr. 31. marts 2019 udgjorde 17.462 mio. (30.
september 2018: 16.601 mio.). Ordreindgangen i forste halvar var pa 7.235
mio.

Anleg & Byggeri-segmentet havde i forste halvar en ordreindgang pa 5.322
mio., og ordrebeholdningen udgjorde pr. 31. marts 2019 14.711 mio. (30.
september 2018: 13.775 mio.), hvoraf cirka 4.250 mio. forventes udfert i
indevarende regnskabsér. Der er i marts maned underskrevet en kontrakt
med konsortiet Lighthouse United om opferelse af Lighthouse pa Aarhus @,
der med sine 142 meter bliver Danmarks hgjeste bygning. Kontrakten har
en veerdi pé cirka 1,2 mia.

Rortekniksegmentet havde i forste halvar en ordreindgang pa 935 mio., og
ordrebeholdningen udgjorde pr. 31. marts 2019 1.279 mio. (30. september
2018: 1.309 mio.), hvoraf cirka 750 mio. forventes udfert i indevaerende
regnskabsr.

Funderingssegmentet havde i forste halvar en ordreindgang pa 978 mio., og
ordrebeholdningen udgjorde pr. 31. marts 2019 1.472 mio. (30. september
2018: 1.517 mio.), hvoraf cirka 650 mio. forventes udfert i indeveerende
regnskabsar.

BALANCE

Koncernens balancesum udger 7.620 mio. pr. 31. marts 2019. Dette svarer
til et fald pa 233 mio. i forhold til balancesummen ved udgangen af sidste
regnskabsér pa 7.853 mio.

Igangverende arbejder, netto er i forste halvar steget med 56 mio.

Koncernens rentebaerende geeld minus rentebaerende aktiver udger et
nettoindestaende pa 375 mio. mod et nettoindestdende pa 31 mio. pr. 30.
september 2018. Den lavere nettogaeld kan primeert henfores til den positive
udvikling i selskabets driftskapital.

Egenkapitalen udger 2.928 mio. mod 2.895 mio. ved udgangen af sidste
regnskabsér eller 38,4 % af den samlede balancesum sammenlignet med
36,9 % ved regnskabsarets begyndelse.

PENGESTROMSOPGPRELSE

Pengestromme fra driftsaktiviteter udger 669 mio. mod 348 mio. i forste
halvér af sidste regnskabsar. Selskabets driftskapital bidrager med en positiv
effekt pa 351 mio., primeert som folge af et markant fald i debitorerne, som
var ekstraordiner heje ved afleeggelse af seneste arsregnskab. Selskabets
leverandergeeld er faldet i halvéret, hvilket skyldes normale saesonudsving.
Pengestrommene fra driftsaktiviteter er i andet kvartal vaesentligt pavirket
af betalingen pa cirka 88 mio. i forbindelse med den tabte voldgiftssag.

Pengestromme fra investeringsaktiviteter udger -517 mio. mod -169 mio. i
forste halvér af sidste regnskabsér. I andet kvartal er kebesummen for kebet
af Neidhardt i Tyskland blevet betalt sammen med belobet fra kobet af de
sidste 20 % af aktierne i Wicotec Kirkebjerg. I forste kvartal blev beholdnin-
gen af veerdipapirer i form af kortfristede realkreditobligationer oget med
222 mio. med henblik pa at kunne optimere koncernens likviditetsstyring.

Selskabets forventninger til arets investeringer eksklusive opkeb udger fort-
sat et niveau pa 440 mio. Der er planlagt flere storre investeringer i udstyr til
renovering af jernbaner i andet halvér af regnskabsaret.

Pengestromme fra finansieringsaktiviteter udger -136 mio. mod -83 mio. i
forste halvér af sidste regnskabsér. I andet kvartal er der udbetalt et nettoud-
bytte p4 101,4 mio. Der er i forste kvartal foretaget et ekstraordineert afdrag
pé den langfristede gaeld i vores islandske selskab Istak hf. som folge af den
positive udvikling i selskabets likviditet.

Periodens sendring i likviditeten er saledes positiv med 15,6 mio.
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ANLAG & BYGGERI - ET RESULTAT H@JERE
END FORVENTET F@R INDREGNING AF
UVENTET TABT VOLDGIFTSSAG

Omseetningen var i fgrste halvar 4.386 mio.

eller 15,6 % hgjere end i farste halvar af sidste
regnskabsar, heraf 15,3 % organisk veekst.
Omseetningen i Danmark var 3.680 mio. eller 10,9 %
hgjere end i samme periode af sidste regnskabsar.
Omseetningen i udlandet steg med 48 % til 706 mio.

Segmentresultatet (EBIT) blev 126 mio. (2,9 % EBIT-margin) mod 117 mio.

(3,1 % EBIT-margin) i sidste regnskabsar og er lavere end forventet ved
regnskabsdrets begyndelse. Dette skyldes, som nevnt i delarsrapporten for
forste kvartal, indregning af den uventede tabte voldgiftssag, som medforte
en negativ pavirkning af EBIT pa cirka 72 mio. Resultatet af segmentets
lobende drift i ovrigt er siledes bedre end forventet som folge af et hojt
aktivitetsniveau, og EBIT for indregning af voldgiften er saledes 198 mio.
(4,5 % EBIT-margin).

OMS/ETNING

SEGMENTRESULTAT (EBIT)

Per Aarsleff A/S bidrager med et resultat, der er hojere end forventet for
indregning af negativ pavirkning fra voldgiftssagen. Aktivitetsniveauet er
fortsat hejt primeert inden for havneudvidelser og byggeri i Kebenhavns-
omrédet, og projekterne forleber som planlagt. Aktivitetsniveauet inden
for havne vil vere faldende i anden halvdel af regnskabsaret som folge af
feerdiggorelsen af havneudvidelserne i Frederikshavn og Renne.

Resultaterne i Wicotec Kirkebjerg A/S er hojere end forventet med et til-
fredsstillende aktivitetsniveau. Der er fortsat fokus pa styring af projekterne
herunder samarbejdet i One Company-byggeriprojekterne.

Hansson & Knudsen A/S er fortsat udfordret af de sveere markedsvilkér pri-
mert pa Fyn. Der er hard priskonkurrence, hvilket pavirker omsetningen

og resultaterne. Der er fokus pa at styrke projektstyringskompetencerne.

Resultaterne i Istak hf. er hojere end forventet. Aktivitetsniveauet er hojt, og
projektgennemforelsen gar som planlagt eller bedre.

Der har vaeret hoj aktivitet i forste halvar inden for koncernens jernbaneak-
tiviteter samlet i Aarsleff Rail-gruppen. Resultaterne er hojere end forventet.

EBIT-MARGIN

4,380 m10. 12bwm10. 2,9 %
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SE, HVAD VI ARBE]JDER MED

http://www.aarsleff.dk/referencer

I marts indgik Aarsleff aftale med Kobenhavns Lufthavn om at tegne, plan-
leegge og projektere udvidelsen af Terminal 3. Kebenhavns Lufthavn kan ef-
terfolgende vaelge at indgé kontrakt med Aarsleff pé selve udforelsen baseret
pé det udviklede projekt. Aarsleff har indgaet i et lignende forlgb vedreren-
de en udbygning af Statens Naturhistoriske Museum i Kgbenhavn, hvilket
den 2. maj 2019 forte til, at Aarsleff underskrev kontrakt pa udferelsen.

Forventningerne til regnskabsaret 2018/19 opjusteres til en EBIT-margin

pa cirka 3,35 % mod tidligere udmelding pa cirka 3,25 % og en omszatning,
som er cirka 7 % hejere sammenlignet med sidste regnskabsar mod tidligere
udmelding pa cirka 5 %.
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RORTEKNIK - ET RESULTAT

SOM FORVENTET

Omseetningen var i fgrste halvar 965 mio. eller 7,2 %
hgjere end sidste regnskabsar. Omsaetningen i
Danmark steg med 11,2 % til 278 mio. I udlandet steg
omsaetningen med 5,7 % til 687 mio.

Segmentresultatet (EBIT) blev 44 mio. (4,5 % EBIT-margin) mod 46 mio.
(5,1 % EBIT-margin) sidste regnskabsar. Resultatet er som forventet ved
regnskabsarets begyndelse.

Resultaterne i Danmark og Norge er som forventet, og aktivitetsniveauet
er stabilt. I Sverige er resultatet lavere end forventet grundet et for lavt
aktivitetsniveau i andet kvartal. Der ses dog en bedring i markedet i anden

halvdel af regnskabsaret.

I Tyskland er resultatet hgjere end forventet. Der er stadig fokus pd selektiv
ordreerhvervelse i et marked med et stigende antal udbud, og de igangsatte

OMSATNING

965 w10
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SEGMENTRESULTAT (EBIT)

b & 1o,

initiativer med at oge produktiviteten pa byggepladserne er medvirkende til
de fortsat forbedrede resultater.

Resultatet i Rusland er noget lavere end forventet, og selskabet er tabsgi-
vende. Aktivitetsniveauet er meget lavt, og markedsvilkarene er i gjeblikket
sveere. I anden halvdel af regnskabsaret forventes et positivt driftsresultat.

I Polen er integrationen imellem Rorteknik og Fundering gennemfort som
planlagt, og der er en tilfredsstillende ordrebeholdning til udferelse i anden
halvdel af regnskabsaret.

Det strategiske partnerskab med det amerikanske selskab HammerHead
Trenchless forleber som forventet, og de forste anleg er allerede leveret til
det amerikanske marked.

Forventningerne til regnskabsaret 2018/19 er uaendrede svarende til en

EBIT-margin pa cirka 4,5 % og en omsztning, som er cirka 5 % hojere
sammenlignet med sidste regnskabsar.

EBIT-MARGIN

b5y

SE, HVAD VI ARBEJDER MED
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FUNDERING - ET RESULTAT
LIDT HOJERE END FORVENTET

Omseetningen var i fgrste halvar 1.023 mio.

eller 22,2 % hgjere end i farste halvar af sidste
regnskabsar, heraf 17,4 % organisk vaekst.
Omseetningen i Danmark steg med 75,8 % til 559 mic.
Omseetningen i udlandet faldt med 10,6 % til 464 mio.

Segmentresultatet (EBIT) blev 39 mio. (3,8 % EBIT-margin) mod 15 mio.
(1,8 % EBIT-margin) sidste regnskabsar og er lidt hejere end forventet ved
regnskabsdrets begyndelse.

Resultatet af de danske aktiviteter er hojere end forventet grundet en fortsat
god kapacitetsudnyttelse blandt andet som folge af de igangvaerende store

byggegrubeprojekter, fx i forbindelse med opferelsen af Danske Banks nye
domicil pa Postgrunden ved Bernstorffsgade i Kebenhavn og Pasteurs Tarn

OMSATNING

1.023 m10.
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SEGMENTRESULTAT (EBIT)

3Y m1o.

i Carlsberg Byen. I anden halvdel af regnskabsaret begynder udferelsen af
de store byggegruber til henholdsvis Lighthouse i Aarhus og udvidelsen af
Statens Naturhistoriske Museum i Kebenhavn.

I Sverige er resultatet som forventet. Der ses fortsat en afmatning inden for
boligprojekter, hvilket dog til dels kompenseres af stigende aktivitet inden
for anlegsprojekter.

I Polen er resultatet noget lavere end forventet. Der er nedgang i antallet
af projekter inden for standard jernbetonpzle, hvilket pavirker resultatet
pa pelefabrikken samt entreprenorforretningen. Nedgangen forventes at
fortseette i resten af regnskabsaret.

Resultatet i England er som forventet negativt i forste halvar af regnskabs-
aret. Ordrebeholdningen er tilfredsstillende, men projekterne fortsatter

med at blive udskudt, og der er generelt en hgj usikkerhed i markedet som
folge af det forestaende Brexit.

EBIT-MARGIN

3,8%

SE, HVAD VI ARBE]JDER MED

http://www.aarsleff.dk/referencer

Det tyske paeleselskab er som forventet tabsgivende i forste halvar. Der ses
dog en stabilisering i markedet, ordreindgangen er i bedring, og der forven-
tes en positiv drift i den resterende del af regnskabsaret.

Det nytilkebte selskab Neidhardt har fet en god start pa regnskabsaret med
et hojt aktivitetsniveau og en god ordrebeholdning.

Omsatningsforventningerne til hele regnskabsaret 2018/19 sendres til en
vaekst pa cirka 10 % sammenlignet med sidste regnskabsar mod en tidligere
forventet omsaetningsveekst pa cirka 5 %. Forventningerne til EBIT-margin
fastholdes uaendret pé cirka 4,5 %.
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FORVENTNINGER TIL SELSKABSMEDDELELSER OFFENTLIGGJORT
REGNSKABSARET 2018/19 I INDEVARENDE REGNSKABSAR

Forventningerne til hele regnskabsaret 2018/19 opjusteres til et EBIT-niveau pa 20122018 Arsrapport for 2017/18
480 mio. Forventningerne blev i en selskabsmeddelelse af 16. januar 2019 som 09.01.2019 Indkaldelse til generalforsamling 2019

L . . . A 16.01.2019 Aarsleff nedjusterer efter uventet voldgiftskendelse
fzlge af tidligere naevnte voldgiftskendelse andret til et EBIT-niveau pa 460 31012019 Atholdt generalforsamling i Per Aarsleff Holding A/S
mio. mod 530 mio. som oprindeligt udmeldt. Omsaetningen forventes at udvise 26.02.2019 Delarsrapport for perioden 1/10 - 31/12 2018
en vaekst pa cirka 7 % sammenlignet med sidste regnskabsar mod tidligere 19.03.2019 Aarsleff skal bygge Danmarks hejeste bygning

udmelding pa cirka 5 %.

Forventningerne til den fremtidige okonomiske udvikling er forbundet med usikkerhed og risici, der kan medfore,
at udviklingen afviger i forhold til det forventede. For en beskrivelse af forretningsmeessige risici henvises til Vurde-
ring af forretningsmaessige risici i arsrapporten for 2017/18 samt note 2 om Skensmaessig usikkerhed. De vaesentlig-
ste risici og usikkerhedsfaktorer er uzendrede i forhold til beskrivelsen i drsrapporten.

YDERLIGERE OPLYSNINGER FAS PA

http://www.aarsleff.dk/ext/investorer/
selskabsmeddelelser
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LEDELSENS ERKLARING

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delarsrapporten for perioden 1. oktober 2018-31.
marts 2019 for Per Aarsleff Holding A/S.

Delarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 ”Preesentation af delarsrapporter” og yderligere dan-
ske oplysningskrav til delarsrapporter for bersnoterede selskaber.

Delarsrapporten er ikke revideret eller gennemgaet af selskabets revisor.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmeessig, siledes at delarsrapporten giver et retvisende billede af
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2019 samt af resultatet af koncernens aktiviteter
og pengestromme for perioden 1. oktober 2018-31. marts 2019.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegorelse for udviklingen i koncernens

aktiviteter og ekonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling samt en beskrivelse af
de veesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star over for.

Viby ], den 27. maj 2019

Delarsrapport for perioden 1.10.2018-31.3.2019
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DIREKTION

JESPER KRISTIAN JACOBSEN
Administrerende direkter

LARS M. CARLSEN MOGENS VEDEL HESTBAK

Viceadministrerende direktor Koncerngkonomidirektor

BESTYRELSE

ANDREAS LUNDBY JENS BJERG SBRENSEN

Bestyrelsesformand Neestformand

PETER ARNDRUP POULSEN CHARLOTTE STRAND BJARNE MOLTKE HANSEN
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
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RESULTATOPG@RELSE

Januar kvartal 1. halvar

(tkr.) 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Omsatning 2.985.677 2.530.169 6.374.431 5.532.478
Produktionsomkostninger -2.646.939 -2.226.121 -5.708.663 -4.892.379
Bruttoresultat 338.738 304.048 665.768 640.099
Administrations- og salgsomkostninger -222.640 -231.272 -457.840 -461.730
Andre driftsindtaegter og -omkostninger -1.766 -101 -688 114
Resultat i associerede virksomheder

og joint ventures 425 -1.401 1.610 -521
Resultat af primeer drift (EBIT) 114.757 71.274 208.850 177.962
Finansielle poster, netto 2.374 -6.184 -17.743 -10.240
Resultat for skat 117.131 65.090 191.107 167.722
Skat af periodens resultat -29.065 -16.733 -46.997 -41.227
Resultat efter skat 88.066 48.357 144.110 126.495
Resultat pr. aktie (kr.) 4,35 2,36 7,10 6,19
Udvandet resultat pr. aktie 4,20 2,36 6,92 6,19
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TOTALINDKOMSTOPG@RELSE

Januar kvartal 1. halvar

(tkr.) 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Resultat efter skat 88.066 48.357 144.110 126.495
Poster, der kan blive reklassificeret

til resultatopgorelsen
Valutakursregulering ved omregning af

udenlandske virksomheder -6.587 -4.864 -9.096 -5.231
Dagsverdireguleringer af afledte

finansielle instrumenter, netto 2.603 -5.103 -5.340 -7.530
Skat af anden totalindkomst -639 1.035 993 1.523
Anden totalindkomst

indregnet direkte i egenkapitalen -4.623 -8.932 -13.443 -11.238
Totalindkomst i alt 83.443 39.425 130.667 115.257
Totalindkomst tilfalder
Aktionaererne i Per Aarsleff Holding A/S 83.508 39.306 130.520 114.995
Minoritetsaktionaerer -65 119 147 262
Ialt 83.443 39.425 130.667 115.257
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BALANCE

(tkr.) 31/03 2019 30/92018  31/03 2018
AKTIVER

Goodwill 267.623 267.623 275.085
Patenter og andre immaterielle aktiver 97.376 114.035 121.470
Grunde og bygninger 846.505 840.895 851.619
Produktionsanlag og maskiner 1.285.330 1.281.766 1.217.911
Andre anleg, driftsmateriel og inventar 129.409 127.323 123.100
Materielle aktiver under opferelse 52.909 36.144 61.368
Andre langfristede aktiver 13.920 15.610 24.670
Langfristede aktiver 2.693.072 2.683.396 2.675.223
Varebeholdninger 299.498 280.500 279.765
Entreprisedebitorer 2.376.789 3.094.457 2.404.407
Igangveerende arbejder 1.109.899 1.011.008 877.858
Qvrige tilgodehavender 194.680 150.774 158.332
Verdipapirer 412.885 190.146 173.343
Likvide beholdninger 533.594 442.592 321.240
Kortfristede aktiver 4.927.345 5.169.477 4.214.945
Aktiver i alt 7.620.417 7.852.873 6.890.168

Delarsrapport for perioden 1.10.2018-31.3.2019
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(tkr.) 31/03 2019 30/92018  31/03 2018
EGENKAPITAL OG FORPLIGTELSER

Egenkapital, aktionaerer i Per Aarsleff Holding A/S 2.920.820 2.887.716 2.721.561
Minoritetsandel af egenkapital 7.582 7.426 7.329
Egenkapital 2.928.402 2.895.142 2.728.890
Prioritetsgaeld og kreditinstitutter 135.983 167.330 180.526
Hensatte forpligtelser 62.737 66.124 74.305
Anden gzld 0 64.549 122.846
Udskudt skat 454.279 444.705 387.473
Langfristede forpligtelser 652.999 742.708 765.150
Prioritetsgaeld og kreditinstitutter 371.202 299.205 334.357
Igangveerende arbejder 1.204.901 1.162.062 858.699
Leverandergeeld 1.506.318 1.785.192 1.335.335
Anden geld 956.595 968.564 867.737
Kortfristede forpligtelser 4.039.016 4.215.023 3.396.128
Forpligtelser i alt 4.692.015 4.957.731 4.161.278
Egenkapital og forpligtelser i alt 7.620.417 7.852.873 6.890.168

www.aarsleff.com
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PENGESTROMSOPGPRELSE

1. halvar

(tkr.) 2018/19 2017/18
Driftens likviditetsvirkning

Resultat af primeer drift (EBIT) 208.850 177.962
Af- og nedskrivninger, immaterielle aktiver 19.645 11.018
Af- og nedskrivninger, materielle aktiver 190.913 178.403
Ovrige reguleringer -22.380 -20.388
Zndringer i driftskapital 351.197 154.939
Finansielle poster, netto -17.743 -10.240
Betalte selskabsskatter -61.749 -143.979
Pengestromme fra driftsaktiviteter 668.733 347.715
Investeringernes likviditetsvirkning

Akkvisitioner -113.458 -18.954
Verdipapirer -222.012 24.232
Nettoinvestering i materielle og immaterielle aktiver -181.354 -174.395
Pengestromme fra investeringsaktivitet -516.824 -169.117
Langfristede forpligtelser -34.896 -1.851
Udbetalt udbytte -101.403 -81.540
Pengestromme fra finansieringsaktiviteter -136.299 -83.391
Periodens @ndring i likviditeten 15.610 95.207
Likviditet primo 160.558 -90.203
Periodens aendring i likviditeten 15.610 95.207
Likviditet ultimo 176.168 5.004
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RENTEBARENDE NETTOGALD

1. halvar
(tkr.) 2018/19 2017/18
Likvide beholdninger 533.594 321.240
Verdipapirer 412.885 173.343
Rentebzerende aktiver i alt 946.479 494.583
Prioritetsgaeld og kreditinstitutter 507.184 514.883
Anden langfristet geeld 0 122.846
Anden kortfristet gaeld 64.792 0
Rentebzrende forpligtelser i alt 571.976 637.729
Rentebzrende nettogeld -374.503 143.146
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EGENKAPITALOPG@ARELSE

Reserve for

Reserve for

Aktionerer i
Per Aarsleff

valutakurs- sikrings- Overfort Foreslaet Holding A/S Minoritets-
(tkr.) Aktiekapital regulering transaktioner resultat udbytte ialt aktionzarer Talt
Egenkapital 1/10 2017 45.300 -70.511 20.781 2.601.936 90.600 2.688.106 7.067 2.695.173
Totalindkomst
Periodens resultat 126.233 126.233 262 126.495
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -5.231 -5.231 -5.231
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter -7.530 -7.530 -7.530
Skat af afledte finansielle instrumenter 1.523 1.523 1.523
Anden totalindkomst i alt 0 -5.231 -6.007 0 0 -11.238 0 -11.238
Totalindkomst i alt 0 -5.231 -6.007 126.233 0 114.995 262 115.257
Transaktioner med ejere
Udbetalt udbytte -90.600 -90.600 -90.600
Udbytte, egne aktier 9.060 9.060 9.060
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 9.060 -90.600 -81.540 0 -81.540
Egenkapital 31/03 2018 45.300 -75.742 14.774 2.737.229 0 2.721.561 7.329 2.728.890
Egenkapital 1/10 2018 45.300 -85.443 2.968 2.815.541 113.250 2.891.616 7.426 2.899.042
Primoregulering -3.900 -3.900 -3.900
Reguleret egenkapital 1/10 2018 45.300 -85.443 2.968 2.811.641 113.250 2.887.716 7.426 2.895.142
Totalindkomst
Periodens resultat 143.963 143.963 147 144.110
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -9.105 -9.105 9 -9.096
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter -5.340 -5.340 -5.340
Skat af afledte finansielle instrumenter 993 993 993
Anden totalindkomst i alt 0 -9.105 -4.347 0 0 -13.452 9 -13.443
Totalindkomst i alt 0 -9.105 -4.347 143.963 0 130.511 156 130.667
Transaktioner med ejere
Medarbejderaktieordning 3.996 3.996 3.996
Udbetalt udbytte -113.250 -113.250 -113.250
Udbytte, egne aktier 11.847 11.847 11.847
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 15.843 -113.250 -97.407 0 -97.407
Egenkapital 31/03 2019 45.300 -94.548 -1.379 2.971.447 0 2.920.820 7.582 2.928.402
Delarsrapport for perioden 1.10.2018-31.3.2019
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NOTER

NOTE 1 - SEGMENTOPLYSNINGER

NOTE 2 - OPDELING AF OMSATNING FRA KONTRAKTER MED KUNDER

Anleg & Byggeri Rorteknik Fundering Total

1. halvar 1.halvar 1.halvar 1.halvar 1.halvar 1.halvar 1.halvar 1. halvar
Belgb i mio. kr. 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18 2018/19 2017/18
Segmentomsatning 4.488 3.823 967 903 1.045 849 6.500 5.575
Intern omsatning -102 -28 2 -3 -22 -12 -126 -43
Omsztning 4.386 3.795 965 900 1.023 837 6.374 5.532
Heraf udfert i udlandet 706 477 687 650 464 519 1.857 1.646
Resultat af primeer drift (EBIT) 126 117 44 46 39 15 209 178
Finansielle poster, netto -18 -10
Resultat for skat 191 168
EBIT-margin, % 2,9 3,1 4,5 5,1 3,8 1,8 3,3 3,2
Antal medarbejdere 4398 4275  1.017 961 1.136  1.044  6.551  6.280
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1. halvar

(tkr.) 2018/19 2017/18
Indland
Salg af varer 60.043 39.918
Entreprisekontrakter* 4.457.278 3.846.095
Indland i alt 4.517.321 3.886.013
Udland
Salg af varer 79.703 74.208
Entreprisekontrakter* 1.777.407 1.572.257
Udland i alt 1.857.110 1.646.465
Total
Salg af varer 139.746 114.126
Entreprisekontrakter* 6.234.685 5.418.352
Lalt 6.374.431 5.532.478
*Entreprisekontrakter indregnes over tid
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NOTER

NOTE 3 - ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS

Delarsrapporten for forste halvar af regnskabsaret 2018/19 er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Praesenta-
tion af delarsrapporter” og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bersnoterede selskaber.

Der er ikke udarbejdet deldrsrapport for moderselskabet.

Anvendt regnskabspraksis i delarsrapporten er uendret i forhold til selskabets arsrapport for 2017/18, der er
udarbejdet i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og
yderligere danske oplysningskrav for bersnoterede selskaber, bortset fra implementeringen af IFRS 15 “Indteeg-
ter fra kontrakter med kunder” samt IFRS 9 “Finansielle instrumenter, indregning og maling”, se beskrivelsen
nedenfor.

Delarsrapporten aflegges i danske kroner (kr.), der er modervirksomhedens funktionelle valuta.

IFRS 9 "FINANSIELLE INSTRUMENTER, INDREGNING OG MALING’

TFRS 9 er en ny standard om finansielle instrumenter, der i sin helhed erstatter IAS 39. Den indeholder nye
bestemmelser om regnskabsmaessig sikring. Endelig indferes en ny model for nedskrivning pa tilgodehavender
baseret pa forventede tab. Aarsleff har implementeret IFRS 9 med tilbagevirkende kraft, dog s& den akkumu-
lerede effekt af eendringen er indregnet i overfort resultat i egenkapitalen 1. oktober 2018 uden tilpasning af
sammenligningstal, hvorved IFRS 9 ikke har nogen effekt pa resultat og egenkapital. Aarsleff har analyseret ek-
sisterende finansielle instrumenter i forhold til den nye standard, og implementeringen af standarden forventes
ikke at f en veesentlig indvirkning pé koncernens regnskabsafleeggelse.

IFRS 15 "INDTAGTER FRA KONTRAKTER MED KUNDER"

Standarden erstatter de nuveerende omsetningsstandarder (IAS 11 og IAS 18) med tilhgrende fortolkningsbi-
drag. Standarden indferer en ny femtrinsmodel for indregning og méling af omseetning, hvor indtaegter indreg-
nes i takt med, at kontrollen over leveringsforpligtelser overgar til modparten. Leveringsforpligtelsen indregnes
enten over tid eller pé et bestemt tidspunkt.
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En leveringsforpligtelse anses for opfyldt over tid, nar der skabes et aktiv, som kunden kontrollerer. Aarsleffs
entreprisekontrakter falder i al vaesentlighed under denne kategori, hvorfor de usendret indregnes over tid.

Standardens bestemmelser om identifikation af separate leveringsforpligtelser samt begrensninger pa indreg-
ning af variable vederlag kan andre den tidsmsessige placering af indregningen af omszatningen pé entreprise-
kontrakter, herunder indregningen af ekstraarbejder, variationer og claims. Pr. overgangstidspunktet er der dog
ikke identificeret forskelle pé igangvaerende kontrakter.

Aarsleff atholder i mange tilfeelde omkostninger i forbindelse med opnaelse af nye kontrakter, herunder om-
kostninger ved afgivelse af tilbud. Nogle af disse omkostninger er tidligere indregnet som entrepriseomkostnin-
ger og opfylder samtidig ikke kravene i IFRS 15 for indregning som et aktiv. Pr. overgangstidspunktet medforer
andringen en reduktion af egenkapitalen pr. 1. oktober 2018 med 2,1 mio.

I forbindelse med udferelsen af entreprisekontrakter atholder Aarsleff omkostninger, der er nedvendige for op-
fyldelse af kontrakten. Dette kan omfatte mobiliseringsomkostninger og opforelsen af nodvendige midlertidige
foranstaltninger. Sddanne omkostninger er tidligere indregnet som entrepriseomkostninger. Efter IFRS 15 skal
sddanne omkostninger under visse betingelser indregnes som et aktiv og amortiseres over kontraktperioden. Pr.
overgangstidspunktet medferer @ndringen en reduktion af egenkapitalen pr. 1. oktober 2018 med 1,8 mio.

Aarsleff har anvendt den fremadrettede overgangsregel, hvor den akkumulerede andring af IFRS 15 er indreg-
net pr. 1. oktober 2018 pa egenkapitalen, samtidig med at der ikke er sket tilpasning af sammenligningstal for
regnskabséret 2017/18. Implementeringen af IFRS 15 har medfert en samlet reduktion af egenkapitalen pa 3,9
mio. pa overgangstidspunktet.
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NOTER

NOTE 3 - ANVENDT REGNSKABSPRAKSIS
BALANCE 1. OKTOBER 2018

Hidtidig Ny Hidtidig Ny

regnskabs- Effektaf  regnskabs- regnskabs- Effektaf  regnskabs-

(tkr.) praksis IFRS 15 praksis (tkr.) praksis IFRS 15 praksis
Langfristede aktiver 2.683.396 2.683.396 Egenkapital 2.899.042 -3.900 2.895.142
Prioritetsgaeld 159.243 159.243

Varebeholdninger 280.500 280.500 Kreditinstitutter 8.087 8.087
Hensatte forpligtelser 66.124 66.124

Tilgodehavender 4.256.239 4.256.239 Udskudt skat 445.805 -1.100 444.705
Anden geld 64.549 64.549

Verdipapirer 190.146 190.146 Langfristede forpligtelser 743.808 742.708
Likvide beholdninger 442.592 442.592 Prioritetsgeeld 17.171 17.171
Kreditinstitutter 282.034 282.034

Kortfristede aktiver 5.169.477 5.169.477 Igangveerende arbejder 1.157.062 5.000 1.162.062
Hensatte forpligtelser 60.853 60.853

Aktiver i alt 7.852.873 7.852.873 Leverandergaeld 1.785.192 1.785.192
Skyldig selskabsskat 69.268 69.268

Anden geld 838.443 838.443

Kortfristede forpligtelser 4.210.023 4.215.023

Forpligtelser i alt 4.953.831 4.957.731

Egenkapital og forpligtelser i alt 7.852.873 7.852.873

Effekten for forste halvér af 2018/19 pa resultatopgerelse, totalindkomstopgerelse og indtjening pr. aktie er
uveasentlig.
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