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Halvarsrapport for perioden 1/10 2010-31/3 2011

Bestyrelsen for Per Aarsleff A/S har i dag behandlet og godkendt selskabets delarsrapport for
farste halvar af regnskabsaret 2010/2011. Delarsrapporten er ikke revideret eller gennemgéet af
selskabets revisor.
Resultat af fgrste halvar:

e Resultatet fgr skat blev 68 mio. mod -15 mio. i ferste halvar sidste regnskabsar.

e Koncernomsaetningen blev 2.719 mio.

e  Anleeg bidrager med et resultat fgr renter pa 11 mio.

¢ Rarteknik bidrager med et resultat far renter pa 27 mio.

¢  Fundering bidrager med et resultat far renter pa 37 mio.

e Koncernens frie cash flow er -91 mio.

Forventninger til regnskabsaret 2010/2011:

e Selskabet forventer fortsat, som meddelt ved offentliggarelse af arsrapporten for
2009/2010, et resultat fgr skat pa 120 mio. for hele regnskabsaret 2010/2011.

e Omseetningen forventes at blive vaesentligt hgjere end niveauet for regnskabsaret
2009/2010 og er positivt pavirket af aktiviteten ved etablering af London Array Offshore
Wind Farm.

e Den fysiske udfgrelse af havmgllefundamenterne til London Array Offshore Wind Farm er

i startfasen ved udgangen af fgrste halvar af regnskabsaret. Derfor er projektets bidrag til
det forventede resultat fortsat vurderet forsigtigt.

Niels Skovgaard Mgller Ebbe Malte Iversen
Bestyrelsesformand Administrerende direktar

Yderligere oplysninger:
Administrerende direktar Ebbe Malte Iversen, Per Aarsleff A/S, tIf. 8744 2222.
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Hoved- og nggletal for koncernen
Belgb i mio. kr. Januar kvartal 1. halvar Regnskabsaret
2010/2011 2009/2010 2010/2011 2009/2010 2009/2010
Resultatopggerelse
Nettoomsaetning 1.342 813 2.719 1.991 4.337
Heraf udfert i udlandet 684 333 1.286 718 1.489
Resultat af primaer drift 22 -43 72 -17 62
Resultat far renter 22 -44 75 -8 79
Finansielle poster, netto -2 -3 -7 -6 -14
Resultat far skat 20 -47 68 -15 66
Resultat efter skat 11 -37 47 -12 48
Balance
Langfristede aktiver 1.596 1.361 1.402
Kortfristede aktiver 2.061 1.716 2111
Aktiver i alt 3.657 3.077 3.513
Egenkapital 1.434 1.356 1.398
Langfristede forpligtelser 469 375 384
Kortfristede forpligtelser 1.754 1.346 1.732
Egenkapital og forpligtelser i alt 3.657 3.077 3.513
Pengestrgmsopggrelse
Pengestreamme fra driftsaktiviteter 114 325 213 423 229
Pengestramme fra investeringsaktiviteter -222 -73 -304 -99 -217
Heraf til investering i materielle aktiver, netto -88 -73 -153 -119 -252
Pengestramme fra finansieringsaktiviteter -14 -10 22 -37 -53
Periodens aendring i likviditeten -122 242 -69 287 -40
Nggletal
Bruttomargin, % 10,5 9,3 111 11,2 12,2
Overskudsgrad (EBIT-margin), % 1,6 -5,5 2,7 -0,9 14
Resultatgrad (far skat-margin), % 15 -5,8 2,5 -0,7 15
Afkast af investeret kapital (ROIC), % * 4,6 -1,4 4,2
Egenkapitalforrentning (ROE), % * 3,3 -0,6 3,7
Egenkapitalandel, % 39,2 44,1 39,8
Resultat pr. aktie (EPS), kr. 55 -18,1 23,1 -4,1 24,6
Antal medarbejdere 3.262 2.880 3.162
Nggletalsdefinitioner fremgar af &rsrapporten for 2009/2010 pa side 66.
* Ikke omregnet til helarstal.
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Ledelsens beretning vedrgrende farste halvar af regnskabsaret 2010/2011
Aarsleff-koncernens gkonomiske udvikling
Resultatopgarelse

Koncernens nettoomszetning steg i farste halvar af regnskabsaret 2010/2011 med 728 mio. eller 37 % fra 1.991 mio. til 2.719
mio. Omseetningen i Danmark steg med 12 %, mens omsaetningen i udlandet steg med 79 %.

Administrations- og salgsomkostninger er faldet med 4,9 % til 230 mio. og udggr 8,5 % af nettoomsaetningen mod 12,2 % i
halvaret aret far.

Resultat af primeer drift er et overskud pa 72,3 mio. mod -17,4 mio. i halvaret sidste regnskabsar.

Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder er i ferste halvar faldet fra 9,0 mio. i sidste regnskabsar til 2,4 mio. i
indeveerende ar.

Finansielle poster netto er -6,7 mio. mod -6,2 mio. sidste regnskabsar.
Resultat far skat i farste halvdel af regnskabsaret er et overskud p& 68 mio. mod -14,6 mio. aret for.

Koncernens resultat efter skat blev i fgrste halvar 2010/2011 et overskud pa 47,2 mio. mod -11,6 mio. sidste regnskabsar.

Balance

Koncernens balancesum udggr 3.657 mio. pr. 31. marts 2011. Dette svarer til en stigning pa 144 mio. i forhold til
balancesummen ved udgangen af sidste regnskabsar pa 3.513 mio.

Koncernens rentebzerende gaeld minus rentebaerende aktiver udgaer en nettogaeld pa 224 mio. mod en nettogeeld p& 100 mio.
pr. 30. september 2010.

Egenkapitalen udger 1.434 mio. mod 1.398 mio. ved udgangen af sidste regnskabsar eller 39,2 % af den samlede
balancesum sammenlignet med 39,8 % ved regnskabsarets begyndelse.

Pengestrgmsopggrelse

Pengestremme fra driftsaktiviteter udggr 213 mio. mod 423 mio. i halvaret sidste regnskabsar.
Pengestramme fra investeringsaktiviteter udgar -304 mio. mod -99 mio. i halvaret sidste regnskabsar.
Pengestremme fra finansieringsaktiviteter udger 22 mio. mod -37 mio. i halvaret sidste regnskabsar.

Periodens gendring i likviditeten er saledes -69 mio.
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Segmentresultater
Belgb i mio. kr. Anlaeg Rarteknik Fundering Total
1. halvar 1. halvar 1. halvar 1. halvar

2010/2011  2009/2010 | 2010/2011  2009/2010 | 2010/2011  2009/2010 | 2010/2011  2009/2010
Segmentomsaetning 1.502 1.219 462 468 808 369 2.772 2.056
Intern omsaetning -36 -41 -4 -6 -13 -18 -53 -65
Nettoomsaetning 1.466 1.178 458 462 795 351 2.719 1.991
Heraf udfgrt i udlandet 423 175 256 288 607 255 1.286 718
Resultat af primaer drift 11 -16 24 13 37 -15 72 -18
Resultat i associerede
virksomheder 0 0 3 9 0 0 3 9
Resultat for renter 11 -16 27 22 37 -15 75 -9
Finansielle poster, netto -7 -6
Resultat fgr skat 68 -15
Resultat far renter, % 0,8 -1,4 5,9 4,8 4,7 -4,3 2,8 -0,5
Antal medarbejdere 1.885 1.637 570 598 807 645 3.262 2.880

Anleeg — Stigende aktivitetsniveau blandt andet som fglge af London Array Offshore Wind Farm

Omseetningen blev i farste halvar 1.466 mio. eller 24 % hgjere end sidste regnskabsar. Omsaetningen i udlandet steg til 423
mio. sammenlignet med 175 mio. i halvaret sidste regnskabsar blandt andet pavirket af aktiviteten ved etablering af London
Array Offshore Wind Farm. Omseaetningen i Danmark udgjorde 1.043 mio. mod 1.003 mio. sidste regnskabsar.

Resultat far renter blev 11 mio. mod -16 mio. sidste regnskabsar.
Resultatet er positivt pavirket af en afgarelse i en sag ved Hgjesteret vedrgrende overtreedelse af EU’s ligebehandlingsprincip
i forbindelse med licitation for etablering af Amager Strandpark. Kontrakten blev tildelt en anden entreprengr end Aarsleff, og

Hgjesteret tildelte Aarsleff en erstatning pa 8 mio. med tilleeg for delvis daekning af sagsomkostninger og renter.

Resultaterne i datterselskaberne Dan Jord A/S og Brgdrene Hedegaard A/S er bedre end forventet ved regnskabsarets
begyndelse.

Resultatet i Petri & Haugsted as er veesentligt pavirket af den strenge vinter og lever ikke op til forventningerne. Resultaterne i
Aarsleff Rail A/S og Wicotec A/S lever ligeledes ikke op til forventningerne.

Offshore Wind er pr. 1. april 2011 etableret som en selvsteendig organisatorisk enhed under Anleegssegmentet. | andet halvar
af regnskabséaret 2010/2011 indgér resultatet af aktiviteterne pa London Array-kontrakten fuldt ud i Anleegssegmentets
resultat. Tidligere var resultatet delt mellem Anlaeg og Fundering.

Som felge af eendringerne vedrgrende Offshore Wind forventes nu for hele regnskabsaret 2010/2011 et endnu hgjere

aktivitetsniveau end tidligere forventet sammenlignet med aret far. Resultat far renter forventes at udggre 1,5 % af
omsaetningen.

Rarteknik — Aktivitetsniveauet pa det danske marked tilbage pa et mere normalt niveau

Omseetningen blev i farste halvar 458 mio. eller cirka p& niveau med sidste regnskabsar. Omsaetningen i Danmark steg med
16 % til 202 mio., mens omseetningen i udlandet faldt med 11 % til 256 mio.

Resultat far renter blev 27 mio. mod 22 mio. sidste regnskabsar.
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Det samlede resultat for datterselskaberne lever i farste halvar ikke op til forventningerne ved regnskabsarets begyndelse.
For hele regnskabsaret 2010/2011 er forventningerne til omsaetning og resultat fgr renter i Rgrteknik uzendrede. For hele

regnskabsaret forventes sammenlignet med sidste regnskabsar en moderat vaekst og et resultat far renter pa 4 % af
omseetningen.

Fundering — Hgjere aktivitet sammenlignet med sidste ar

Omseetningen blev i farste halvar 795 mio. mod 351 mio. sidste regnskabsar. Omseetningen i udlandet blev 607 mio. mod 255
mio. i halvaret sidste regnskabsar, blandt andet pavirket af aktiviteten ved etablering af London Array Offshore Wind Farm. |
Danmark blev omsaetningen 188 mio. mod 96 mio. sidste ar, hvor aktivitetsniveauet var ekstraordinaert lavt.

Resultat far renter blev 37 mio. sammenlignet med et underskud pa 15 mio. sidste regnskabsar.

Det samlede resultat for datterselskaberne lever i fgrste halvar op til forventningerne ved regnskabsarets begyndelse.
Markederne i England, Tyskland og Sverige er stadig steerkt pavirkede af afmatningen.

Offshore Wind er pr. 1. april 2011 etableret som en selvstaendig organisatorisk enhed under Anleegssegmentet. | andet halvar
af regnskabséaret 2010/2011 indgér resultatet af aktiviteterne pa London Array-kontrakten saledes ikke med en andel under
Funderingssegmentet.

Selv om effekten af aktiviteterne vedrgrende Offshore Wind ikke vil pavirke Fundering i anden halvdel af regnskabsaret,
forventes stadig et markant hgjere aktivitetsniveau sammenlignet med sidste regnskabsar. Resultat fer renter forventes at
udgare 4 % af omsaetningen.

Forventninger til regnskabsaret 2010/2011

Virksomheden forventer fortsat, som meddelt ved offentliggarelse af arsrapporten for 2009/2010, et resultat fgr skat pa 120
mio. for hele regnskabsaret 2010/2011.

Omszetningen forventes at blive vaesentligt hgjere end niveauet for regnskabsaret 2009/2010 og er positivt pavirket af
aktiviteten ved etablering af London Array Offshore Wind Farm, men fortsat pavirket af afmatningen og den skarpe
konkurrence inden for de generelle anlsegsopgaver.

Den fysiske udfgrelse af havmgllefundamenterne til London Array Offshore Wind Farm er i startfasen ved udgangen af farste
halvar af regnskabsaret. Derfor er projektets bidrag til det forventede resultat fortsat vurderet forsigtigt.

Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten for fgrste halvar af regnskabsaret 2010/2011 er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af
delarsrapporter” og yderligere danske oplysningskrav til delarsrapporter for bgrsnoterede selskaber.

Der er ikke udarbejdet halvarsrapport for moderselskabet.

Anvendt regnskabspraksis i halvarsrapporten er uaendret i forhold til selskabets arsrapport for 2009/2010, der er udarbejdet i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS), som godkendt af EU, og yderligere danske
oplysningskrav for barsnoterede selskaber. Der henvises til arsrapporten for 2009/2010 for nzermere beskrivelse af
regnskabspraksis.

Visse nye eller zendrede standarder og fortolkningsbidrag er tradt i kraft med virkning for regnskabsaret 2010/2011. Det er
ledelsens vurdering, at disse standarder og fortolkningsbidrag ikke far vaesentlig indvirkning pa arsrapporten.

Halvarsrapporten aflaegges i danske kroner (kr.), der er modervirksomhedens funktionelle valuta.

Delarsrapport for perioden 1/10 2010-31/3 2011 www.aarsleffcom
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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt halvarsrapporten for perioden 1. oktober 2010-31. marts 2011
for Per Aarsleff A/S.

Halvarsrapporten er aflagt i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation af delarsrapporter” og yderligere danske
oplysningskrav til delarsrapporter for barsnoterede selskaber.

Halvarsrapporten er ikke revideret eller gennemgaet af selskabets revisor.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at halvarsrapporten giver et retvisende billede af
koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 31. marts 2011 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og
pengestrgmme for perioden 1. oktober 2010-31. marts 2011.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og
gkonomiske forhold, periodens resultat og af koncernens finansielle stilling samt en beskrivelse af de veesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen star overfor.

Abyhgi, den 27. maj 2011

Direktion

Ebbe Malte Iversen Lars M. Carlsen
Administrerende direktgr

Bestyrelse

Niels Skovgaard Mgller

Formand

Andreas Lundby Carsten Fode Peter Arndrup Poulsen
Neestformand

Leif Endersen Sgren Kristensen

Medarbejdervalgt Medarbejdervalgt
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Koncernresultatopggrelse
Belgb i tkr.
Januar kvartal 1. halvar

2010/2011 2009/2010 2010/2011 2009/2010
Nettoomsaetning 1.341.620 812.818 2.718.580 1.991.157
Produktionsomkostninger -1.200.714 -738.094 -2.417.308 -1.769.060
Bruttoresultat 140.906 74.724 301.272 222.097
Administrations- og salgsomkostninger -119.476 -118.834 -229.949 -241.927
Andre driftsindteegter og -omkostninger 295 952 957 2.356
Resultat af primeer drift 21.725 -43.158 72.280 -17.474
Resultat i associerede virksomheder -398 =771 2.398 9.014
Resultat fgr renter 21.327 -43.929 74.678 -8.460
Finansielle poster, netto -1.852 -3.323 -6.724 -6.149
Resultat far skat 19.475 -47.252 67.954 -14.609
Skat af periodens resultat -8.342 9.861 -20.803 2.983
Resultat efter skat 11.133 -37.391 47.151 -11.626
Resultat pr. aktie (kr.) 55 -18,1 23,1 -4,1
Totalindkomstopggarelse
Belgb i tkr.

Januar kvartal 1. halvar

2010/2011 2009/2010 2010/2011 2009/2010
Resultat efter skat 11.133 -37.391 47.151 -11.626
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -2.016 18.856 -1.101 26.502
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter, netto -1.855 753 306 97
Skat af anden totalindkomst 0 176 0 340
Anden totalindkomst indregnet direkte i egenkapitalen -3.871 19.785 -795 26.939
Totalindkomst i alt 7.262 -17.606 46.356 15.313
Totalindkomst tilfalder
Aktioneererne i Per Aarsleff A/S 7.184 -14.896 46.389 18.450
Minoritetsaktiongerer 78 -2.710 -33 -3.137
| alt 7.262 -17.606 46.356 15.313
Delarsrapport for perioden 1/10 2010-31/3 2011 www.aarsleffcom
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Koncernbalance
Belgb i tkr.

31/3 2011 30/9 2010 31/3 2010
Aktiver
Immaterielle aktiver 103.019 48.380 48.322
Materielle aktiver 1.418.155 1.286.961 1.227.454
Andre langfristede aktiver 74.678 67.194 84.959
Langfristede aktiver 1.595.852 1.402.535 1.360.735
Varebeholdninger 188.945 161.916 168.527
Entreprisedebitorer 835.805 1.033.325 657.866
Igangveerende arbejder 339.403 355.408 158.983
@vrige tilgodehavender 288.273 143.051 65.905
Likvide beholdninger 408.779 417.248 664.432
Kortfristede aktiver 3.061.205 2.110.948 1.715.713
Aktiver i alt 3.657.057 3.513.483 3.076.448
Egenkapital og forpligtelser
Egenkapital 1.434.210 1.397.640 1.356.081
Prioritetsgeeld og kreditinstitutter 189.822 135.801 137.817
Anden geeld og hensatte forpligtelser 71.328 73.275 49.424
Udskudt skat 207.825 175.141 187.486
Langfristede forpligtelser 468.975 384.217 376.727
Kreditinstitutter 442.545 381.450 299.794
Igangveerende arbejder 559.132 568.614 482.619
Leverandgrgeeld 377.700 407.406 240.893
Anden geeld 374.495 374.156 322.334
Kortfristede forpligtelser 1.753.872 1.731.626 1.345.640
Forpligtelser i alt 2.222.847 2.115.843 1.720.367
Egenkapital og forpligtelser i alt 3.657.057 3.513.483 3.076.448
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1. halvéar
2010/2011  2009/2010

Driftens likviditetsvirkning
Resultat far renter
Afskrivninger

@vrige reguleringer
Finansielle poster, netto
Betalte selskabsskatter

74.678 -8.460
110.473 87.838
45.840 371.750
-6.724 -6.149
-11.404 -21.548

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter

Investeringernes likviditetsvirkning
Nettoinvestering i materielle og immaterielle aktiver

212.863 423.431

-152.284 -119.882

Nettoinvestering i dattervirksomheder -151.695 0
Nettoinvestering i associerede virksomheder 0 20.536
Pengestrgmme fra investeringsaktivitet -303.979 -99.346
Finansieringens likviditetsvirkning 21.552 -36.855
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter 21.552 -36.855

Periodens aendring i likviditeten

-69.564 287.230

Likviditet primo
Periodens eendring i likviditeten

38.138 78.399
-69.564 287.230

Likviditet ultimo

-31.426 365.629

Delarsrapport for perioden 1/10 2010-31/3 2011
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Egenkapitalopgarelse for koncernen
Belgb i tkr.

Aktioneererne i Per Aarsleff A/S’ andel

Reserve for Reserve for

valutakurs- sikringstrans- Overfert Foresldet Minoritets-

Aktiekapital regulering aktioner resultat udbytte aktioneerer | alt

Egenkapital 1/10 2009 45.300 -45.419 -1.173  1.338.451 10.872 2.667 1.350.698
Egenkapitalbevaegelser i
1. halvar 2009/2010
Periodens totalindkomst 26.502 437 -8.489 -3.137 15.313
Udbetalt udbytte -10.872 -10.872
Udbytte, egne aktier 942 942
Egenkapitalbevaegelser i
1. halvar 2009/2010 0 26.502 437 -7.547 -10.872 -3.137 5.383
Egenkapital 31/3 2010 45.300 -18.917 -736  1.330.904 0 -470 1.356.081
Egenkapital 1/10 2010 45.300 -18.887 -4.866  1.365.179 10.872 42 1.397.640
Egenkapitalbeveegelser i
1. halvar 2010/2011
Periodens totalindkomst -1.101 306 47.184 -33 46.356
Udbetalt udbytte -10.872 -10.872
Udbytte, egne aktier 1.088 1.088
Egenkapitalbevaegelser i
1. halvar 2010/2011 0 -1.101 306 48.272 -10.872 -33 36.572
Egenkapital 31/3 2011 45.300 -19.988 -4.560 1.413.449 0 9 1.434.210

Aktiekapitalen bestar af 2.700 tkr. A-aktier og 42.600 tkr. B-aktier.
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Selskabsmeddelelser offentliggjort i indeveerende regnskabsar

15.11.2010
14.12.2010
14.01.2011
20.01.2011
31.01.2011
21.02.2011
25.02.2011
03.03.2011
31.03.2011
13.04.2011

Aarsleff overtager aktierne i VG Entreprengr A/S

Aarsleff skal opfere ny kompressorstation ved Egtved

Aarsleff overtager to svenske specialfirmaer inden for Fundering

Aarsleff skal opfare engbroerne pa Odins Bro-projektet i Odense

Afholdt generalforsamling i Per Aarsleff A/S

Aarsleff overtager aktierne i Entreprengrfirmaet @stergaard, Vejle

Delarsrapport for perioden 1. oktober-31. december 2010

Insiders handel

Aarsleff skal udfare byggegrube til Multimediehuset og ny kajfront pa Aarhus Havn
Aarsleff indgar kontrakt pd havmglleparken DanTysk i Nordsgen
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