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Side 41

Glimt fra aret

| Redbyhavn tager portalbygvaerket til Femern
Balt-forbindelsen form, og elementfabrikken
skyder op.

Side 50

En bzeredygtig strategi
Fokus pa omstilling, samarbejde, feelles
Igsninger, innovation og engagement.
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Aret kort

Finansielle

Antal medarbejdere

8.604

ROIC (efter skat)

13,1

EBIT

727 wo

644

503 475

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

naggletal

Markeder

14 tance

Omsaetningsvaekst

23,8+

Omsaetning

18.118

18.118

14.630
13.295 13.453 12108

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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© Se Arets hgjdepunkter

For en uddybning af kvartalets og
arets resultater.

Ordrebeholdning Pengestremme fra driften

22.847 o 516 n.

1.594
22.847
19.981 20.416
17.409 16601
940

19.243 765
14195 16302 14761
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¥ Ordrebeholdning == Ordreindgang


pp://General Data/Country of incorporation[taxonomy=ESEF]?allowhtml=false

Aarsleff  Arsrapport 2021/22 5

Aret kort

ESG-nagletal

Lzerlinge og elever (val: 10 %) Praktikanter (mal: 5 %) Sygefravaer (mal: Maks. 2,5 %)
8, 3 % 3,7 % 4, 6 %

Andel af timelgnnede i alt. Andel af funktionaerer i alt. Andel af arbejdstimer i alt.
Udledningsintensitet CO2-reduktionsmal for scope 1+2 EU-taksonomi

4 » 3 8 U % ; 4 %

Tons CO2 pr. omsaetning i mio. 12030, malt som tons CO2 pr. omsaetning Kvalificeret omsaetning.

i mio. kr. med 2020/21 som basisar.

Arbejdsulykker (mal: Maks. 5) Entreprengrmaskiner (Mal: gge andel) © La=s mere
Se Ansvar og baeredygtighed
for en uddybning af arets
D % indsatser og resultater.
15,7 15 o3 . — 2% e
13,7

2021/22  2020/21 2019/20 2018/19 2014/15 2021/22  2020/21 2019/20 2018/19  2014/15

Antal arbejdsulykker pr. 1 mio. arbejdstimer. Antal af drets anskaffelser, der mgder hgje miljgkrav.



Et usaedvanligt ar

Gamle dyder til nye tider



elkabler og fjernvarme samt Power-to-X-anlaeg. Vi
har desuden stor erfaring med bade jernbaner og
letbaner, veje samt ledninger, og vi er derfor godt
rustet til den nye markedssituation.

I konstant udvikling

Ud over projekter forbundet med den grgnne
omstilling arbejder vi samtidig med at ggre baere-
dygtige Igsninger til en naturlig del af vores egen
forretning. Derfor bliver det spaendende, nar vi
sammen med dygtige samarbejdspartnere skal
teste en raekke tiltag i projektet Fremtidens grgn-
ne byggeplads pa vores byggeplads pad Mindet i
Aarhus. Her vil vi forhdbentlig kunne identificere
baeredygtige Igsninger, som vil komme fremtidige
bygge- og anlaegsprojekter til gode.

Internt har vi fokus pa at forbedre diversiteten
blandt medarbejderne og koncentrerer os i fgrste
omgang om kgnsdiversitet. Det skal vaere med til
at sikre os en mere alsidig medarbejdergruppe.
Vi tror pa, at dette skaber en endnu bedre ar-
bejdsplads og dermed endnu bedre muligheder
for fortsat at skabe flotte resultater sammen.

Solidt grundlag

Store byggeriprojekter som Lighthouse i Aarhus
samt Danske Banks nye domicil og Pasteurs Tarn

i Kgbenhavn lakker mod enden eller er faerdige.
Det til trods er ordrebeholdningen for 2023 hgj,
og komplicerede infrastrukturprojekter som
Hovedstadens Letbane og Femern-forbindelsen
fylder fortsat godt. Alt sammen kombineret

med de utallige andre store og sma projekter, vi
udfgrer inden for Aarsleffs nu fem forretningsseg-
menter: Anlaeg & Byggeri, Fundering, Rgrteknik,
Teknik og Rail. De sidste to er i det forlgbne regn-
skabsar gjort til selvstaendige segmenter for at
fremtidssikre koncernstrukturen i den udvikling
vi ser ind i og skabe stgrre gennemsigtighed over
for aktiemarkedet.

I 2022 markerede vi ogsa vores 75-ars jubilaeum.
Det blev fejret med bade samarbejdspartnere

og medarbejdere, og en stor tak skal lyde til jer
alle for opbakningen og sammenholdet. Med et
solidt grundlag og evnen til at omstille os star vi—
trods usaedvanlige tider — rigtigt godt rustet til de
kommende ar.
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"I gjeblikket ser vi ind i en
fortsat turbulent tid, hvor
markedet skifter, og byggeriet
forventeligt vil bremse op.

Til gengaeld kalder tiden pa
forbedringer af infrastrukturen
og mere grgn omstilling. Her
ser vi et godt match med
vores kompetencer.”

Jesper Kristian Jacobsen

Administrerende direktgr
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Hoved- og nggletal

(mio.) 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

Resultatopggrelse Nggletal*

Omsaetning 18.118 14.630 13.295 13.453 12.108 Bruttomargin, % 10,7 11,4 12,1 10,7 11,7

Heraf udfgrt i udlandet 6.098 4.475 4.301 4.197 3.520 Overskudsgrad (EBIT-margin), % 4,0 4,4 4,2 3,7 3,9

Resultat af primaer drift (EBIT) 727 644 553 503 475 Resultatgrad (fgr skat-margin), % 3,8 4,2 4,0 35 3,7

Finansielle poster, netto 44 31 223 230 230 Afkast af investeret kapital (ROIC), % 17,2 21,2 20,4 18,1 16,6

Resultat fgr skat 683 613 530 473 445 Afkast af investeret kapital efter skat (ROIC), % 13,1 16,3 14,5 13,8 12,7

Arets resultat (fortsaettende aktiviteter) 517 470 379 361 341 Egenkapitalforrentning (ROE), % 12,1 13,6 11,8 12,1 12,2

Arets resultat (ophgrte aktiviteter) -66 3 Egenkapitalandel, % 328 411 38,5 381 36,9
Resultat pr. aktie (EPS), kr. 22,68 23,53 18,79 17,76 16,68

Balance Resultat pr. aktie (EPS)

Langfristede aktiver 4.364 3.418 2.988 2.709 2.683 (fortseettende aktiviteter), kr. 26,05 23,38

Kortfristede aktiver 7.379 5.500 5.607 5.462 5.170 Bgrskurs pr. 30/9 pr. aktie, kr. 186,60 262,50 267,50 222,00 243,00

Aktiver i alt 11.743 8.918 8.595 8171 7.853 Kurs/indre veerdi 0,94 1,43 1,62 1,44 1,70
Udbytte pr. aktie, kr. 8,00 8,00 6,50 5,50 5,00

Egenkapital 3.855 3.664 3.311 3.115 2.899 Antal medarbejdere 8.604 7.658 7.215 6.838 6.499

Langfristede forpligtelser 1.142 813 1.096 750 744 1 Definition af nggletal findes pa side 139.

Kortfristede forpligtelser 6.746 4.441 4.188 4.306 4.210

Egenkapital og forpligtelser i alt 11.743 8.918 8.595 8.171 7.853 Omszetning EBIT

Investeret kapital (IC) 5.066 3378 2730 2.706 2.857 8us e »

Arbejdskapital 1.219 581 -20 699 848 14.630 s53

Rentebaerende nettoindestdende/gaeld (+/-) -1.211 284 580 399 31 13295 12453 12.108 503 475

Pengestrgmsopggrelse s ik 37% 39%

Pengestramme fra driftsaktiviteter 516 471 1.594 940 765 306%  324%  312% 5979

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -1.158 -676 -669 -665 -393

Heraf til investering i materielle aktiver, netto -814 -638 -406 -378 -388

i’engeSterme fra ﬁnanSieringsaktiVitEter 525 -432 -503 58 -151 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

Arets aendring i likviditeten -117 -637 422 216 221

V' Omseetning (mio.) == Heraf udfert i udlandet (%) V' EBIT (mio.) === EBIT-margin (%)



Arets begivenheder
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For femte ar

RARS

Kontrakt pa udfgrelse af
Lynetteholm, ny kunstig

Investerer i verdens
halvg i Kgbenhavns Havn

fgrste batteridrevne
rammemaskine

JANUAR

OKTOBER NOVEMBER DECEMBER

12022 fejrer vi koncer-

Kontrakt pa udvikling af
nens 75-ars jubileeum

Terminal 3 i Kgben-
havns Lufthavn

i treek tilbydes
medarbejderaktier

FEBRUAR
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Aarsleff Rail overtager
aktierne i norske

Kontrakt pa udfgrelsen
Trym Anlegg

af Masthuggskajen i
Goteborg

APRIL

MARTS

Wicotec Kirkebjerg
vinder ramme-
aftale for Forsvars-
ministeriets

Ejendomsstyrelse

Rejsegilde pa
Femerns fgrste
produktionshal

Aarsleff Biz producerer
de sidste betonelemen-
ter til det nye Statens
Naturhistoriske Museum
i Kgbenhavn

Pasteurs Tarn i
Carlsberg Byen
afleveres

9

| Aarhus saettes

byggeriet af
Danmarks hgjeste

kontorbygning i gang

SEPTEMBER
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Forventninger til 2022/23

Drift Markedet

Investeringer Medarbejdere

Omsaetning i stgrrelsesordenen 18,5 til
19,5 mia. svarende til en vaekst pa 2-8 %.

Investeringerne i materielle aktiver
eksklusive leasede aktiver forventes at
blive pa 700-800 mio.

Gode muligheder inden for .
anlaegssegmentet afledt af den grgnne
omstilling og nu ogsa energikrisen.

Fokus pa kgnsdiversitet og udvikling
af vores medarbejdere pa alle
niveauer, szrligt talentudvikling og

Anl=g & Byggeri

EBIT i intervallet 820-880 mio.

Hgj andel af ordrebeholdning til udfgrelse i

regnskabsaret.

feerdigggres.

Stg@rre investeringer i specielt fartgjer til

Femern-projektet.

Investeringer i udviklingen af Funderings
nye produkt, en praefabrikeret skruepzel.

Teknik

Nyt feelles kontor i Taastrup til Wicotec
Kirkebjerg A/S og Petri & Haugsted AS

Rail

Lavere aktivitet inden for byggeri som fglge
af hgjere materiale- og ravarepriser samt
stigende renter.

Generelt hgj usikkerhed med udfordringer
i de globale forsyningskaeder, inflation og
geopolitiske spaendinger.

Fundering

formandsuddannelse.

lgangsaetning af sikkerhedskulturprogram
for at reducere antallet af arbejdsulykker.

Fortsat fokus pa at sikre, at koncernen har
kompetencer inden for digitalisering og
baeredygtighed.

Rarteknik

Vaekst 1-6 %.
EBIT 350-370 mio.

Vakst 0-5 %.
EBIT 80-90 mio.

Vaekst 8-15 %.
EBIT 70-80 mio.

Vakst 3-9 %.
EBIT 180-190 mio.

Vakst 3-8 %.
EBIT 140-150 mio.

Stigende aktivitet pa anlaegsmar- o
kedet, mens byggeriaktiviteten er
faldende.

En raekke stgrre byggerier er i de D
afsluttende faser.

Stigende aktivitet pa Femern-kon-
trakterne. .

Fortsat gode vaekstmuligheder i
Nordatlanten med hgjt aktivitets-
niveau i Island og Grgnland.

Faldende omsaetning pa de store One
Company-byggerier, som naermer sig
afslutningen.

Mange tilbudsmuligheder inden for
iseer fjernvarme og opgaver i forbin-
delse med den grgnne omstilling.

Stigende omszetning relateret til
service, fx kontrakten med For-
svarsministeriets Ejendomsstyrelse i
Region Syd.

Vaekst i Norge efter opkgbet af Trym
Anlegg AS.

Hgj aktivitet pa Hovedstadens
Letbane samt pa det landsdaekkende
elektrificeringsprojekt.

Fortsat mange tilbudsmuligheder.

Steerkt anlaegsmarked som til dels
kompenserer for afmatningen inden
for byggeriet.

Hgj aktivitet pa de store projekter i
Sverige.

Fortsat fremgang i England med en
meget hgj kapacitetsudnyttelse.

Fortsat stor usikkerhed omkring
udviklingen i ravarepriserne.

Hgjt aktivitetsniveau pa de nordiske
markeder, men kundernes budgetter
folger ikke den aktuelle prisudvikling.

Hgjere aktivitetsniveau i Tyskland,
men usikkerhed omkring den kom-
munale finansiering af projekterne er
en risikofaktor.



Anlaeg & Byggeri (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 8.462 6.416 6.102
Vaekst ift. aret fgr, % 1-6 31,9 5,1 -5,1
EBIT 350-370 250 217 209
EBIT-margin, % - 3,0 3,4 3,4
Ordrebeholdning, primo 13.670 10.896 11.774 9.583
- heraf til udfgrelse i indeveerende ar 6.825 5.275 4.550 4.425
Teknik (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 2.248 1.920 1.543
Veekst ift. aret fgr, % 0-5 17,1 24,5 -1,2
EBIT 80-90 82 31 10
EBIT-margin, % - 3,6 1,6 0,7
Ordrebeholdning, primo 2.432 2.493 2.493 2.588
- heraf til udfgrelse i indevaerende ar 950 1.225 1.250 1.075
Rail (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 1.876 1.329 1.103
Veekst ift. aret far, % 8-15 41,2 20,4 -6,0
EBIT 70-80 73 60 31
EBIT-margin, % - 3,9 4,5 2,8
Ordrebeholdning, primo 3.090 3.108 2.943 2.088
- heraf til udfgrelse i indevaerende ar 1.625 1.100 850 450
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Fundering (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 3.332 2.811 2.397
Vaekst ift. aret fgr, % 3-9 18,5 17,1 1,7
EBIT 180-190 173 164 141
EBIT-margin, % - 5,2 5,9 5,9
Ordrebeholdning, primo 2.156 1.958 1.501 1.810
- heraf til udfgrelse i indevaerende ar 1.525 1.375 1.100 1.200
Rgrteknik (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 2.200 2.154 2.150
Vaekst ift. aret fgr, % 3-8 2,1 0,2 11,5
EBIT 140-150 149 172 162
EBIT-margin, % - 6,5 8,0 7,5
Ordrebeholdning, primo 1.499 1.526 1.705 1.340
- heraf til udfgrelse i indevaerende ar 1.125 1.075 1.075 925
Aarsleff-koncernen (mio.) 2022/23 2021/22 2020/21 2019/20
Omsaetning - 18.118 14.630 13.295
Vaekst ift. aret for, % 2-8 23,8 10,0 -1,1
EBIT 820-880 727 644 553
EBIT-margin, % = 4,0 4,4 4,2
Ordrebeholdning, primo 22.847 19.981 20.416 17.409
— heraf til udfgrelse i indevaerende ar 12.050 10.050 8.825 8.075
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Vores
fundament

Vores fundament er bygget af fire sammenhaen-
gende elementer.

Vores formal forteeller, hvorfor vi eksisterer.

Vores vision beskriver den markedsposition, vi
gnsker, og hvad vi vil veere kendt for.

Vores mission definerer, hvordan vi opfylder
vores formal og nar vores vision.

Vores vaerdier definerer de standarder, vi laegger
til grund for vores beslutninger og handlinger. Og
de er udgangspunktet for de 11 principper i vores
ledelseskodeks.
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Vi gnsker at veere en ledende og anerkendt projekt-
orienteret bygge- og anlaegsentreprengr i Nordeuro-

pa med markedsledende positioner i tilhgrende
specialiserede og hgjeffektive forretnings-
omrader.

Vi skaber samfundsnytte ved at
bygge fremtidens infrastruk-
tur og holdbare baeredygtige
bygninger.

Vi vil veere kendt for effek-

tiv, agil og sikker styring af

forskelligartede entre-

prengrprojekter. Vi vil

veere en foretrukken

partner, fordi vi ska-
ber veerdi gennem
synergier pa tveers
og i alle faser.

Aarsleff-koncernen anlzaeg- “%) Engagement

ger og servicerer samfundets Rl
infrastruktur- og bygningsanlaeg.

Derved etablerer vi fundamentet

for gkonomisk og baeredygtig samfunds-
maessig udvikling og skaber vaerdi for selskabets
aktionzerer.

Straeben
Ansvar
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Forretningsmodel

Ressourcer Forretningsaktiviteter Vardiskabelse
Aarsleff-koncernen anlaegger og servicerer
samfundets infrastruktur- og bygnings-
anlaeg. Vi etablerer fundamentet for gko-
KUNDER

nomisk og baeredygtig udvikling og skaber

) . ) \qive 08 bEredygtige
veerdi for sa mftmdet o8 vore§ aktlona?rer. vi Lgnsom og effektiv styring e S"’”ee, Stabil vaekst og indtjening
tager ansvar, gar forrest og bidrager til den
grgnne omstilling, som skal fremtidssikre
bygge- og anleegsbranchen. En tydelig strategi Steerk position og image
D‘?é‘
< -
Bygger pa erfaring, viden 58 0 2%
ygger p g Erfarne og specialiserede S 5‘? > s Leverandgr af infrastruktur
og kompetencer medarbejdere §§ § o~ %% og byggeri
Aarsleff er steerkt positioneret inden for 32 ™ ey
infrastruktur og byggeri. Vi har opbygget : 33 A g 55
infrastruktur og byggeri. Vi har opbygge Frontlgbere inden for 25 & & 3 Jobskabelse og
. . o g o S q a ) o alre
erfaring og viden gennem mange ar. Det innovation og digitalisering %(‘g ?\—\ 8 =8 kompetenceudvikling
o 0.9
har gjort os til markedsledende i Danmark %% Q 55’
) ) ) 8 f
og i de lande i Norden og @stersgregionen, Fokus pa baredystighed ‘g’bff BaerT.dyglnge.og
hvor vi tilbyder vores specialkompetencer S BITSEIIES s
inden for iszer rgrfornyelse og fundering.
. o Staerke 3
Vores store fokus er at opna effektivitet o j
. p g samarbejdsrelationer MEDARBE]DERE En staerk samarbejdspartner
synergier ved at udnytte vores kompetencer Inp, s

OVative de &
. . e g engagere
inden for infrastruktur og byggeri pa tveers

af koncernen.

£ L ]I o |wicoTEC =4 s CE : o
AAEFF mﬂm w m...! @ ‘ KIRKEBJERG @ ‘ E. KLINK @ ‘ HOLMSKOV @ ‘ S {Hmatelaik @ orss{Eyetinasauromac B;¥%Er¢CCTE
ﬁ'l [E  cprestas PONEL

CENTRUM

i FRP A
m B@-r @ PROLINING

DANPIPE A/S

.-. @ NS entrerrenor FSTAK HANSSON&KNUDSENA/S  HANDVARKERGARDEN A/S

AARSLEFF  TRYM

© W oM P VAo EEH Chmmon



pp://General Data/Domicile of entity[taxonomy=ESEF]?allowhtml=false

Strategiske

fokusomrader

Aarsleff vil vaere en ledende og anerkendt projektorienteret

bygge- og anleegsentreprengr i Nordeuropa med
markedsledende positioner i vores specialiserede

forretningsomrader.

Aarsleff-koncernen har et klart Isnsomhedsfokus
og gnsker at gge indtjeningen gennem vedvaren-
de effektiviseringer og sikker projekteksekvering.

Vi leder portefgljen af aktiviteter og projekter ved
synergiskabende samarbejde mellem koncernens
enkelte forretningsenheder. Vi skaber en feelles
tilgang til ledelse, kultur, specialisering og effekti-
visering med henblik pa at realisere synergier.

Fra generelt til industrielt niveau
Aarsleff-koncernen opererer med tre forskellige
kategorier af aktiviteter: Det generelle niveau
med udfgrelse af stgrre enkeltstdende One
Company-projekter med fleksible teams fra gang
til gang; det aktivitetsfokuserede niveau med en
hgj grad af gentagelsespotentiale; og endelig det

industrielle niveau i Rgrteknik og Fundering, hvor
aktiviteterne er fuldt industrialiserede og kende-
tegnede ved en hgj grad af investeret kapital.

One Company

Aarsleff-koncernen er organiseret i selvstaendige,
konkurrencedygtige afdelinger og selskaber med
hver deres seerlige kompetencer. Nar vi samarbej-
der pa tveers, kalder vi det One Company, og det
er udtryk for, at vi sgger og udnytter synergier.
Synergier, der opstar, nar specialentreprengrer
bringer hver sin kompetence til bordet for at na
frem til den bedste Igsning.

Alle st@rre projekter varetages i samarbejde
mellem flere af Aarsleffs afdelinger og selskaber.
Vi kan derved drage nytte af de feelles erfaringer,

Aarsleff  Arsrapport 2021/22 15

Enkeltstaende projekter

Tidlig involvering

One Company-samarbejde
Totalentreprengr

Fleksible teams fra gang til gang

Gentagelse

Investeret kapital
Standardisering

Specialisering

Samme team

Lgbende produktivitetsudvikling

Fokusomrader
Aktiviteterne i koncer-
nens fem segmenter kan
kategoriseres efter, i hvor
hgj grad der er tale om
enkeltstaende projekter,
eller om det er projekter
med aktiviteter, som er
fuldt industrialiserede.

Segmenter:

B Anleeg & Byggeri

W Rail
Teknik
Fundering

Rerteknik

Fundering Nordeuropa .

Byggeriprojekter PEN
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vi har oparbejdet pa tveers af projekter, ligesom vi
prioriterer feelles styring, fordi det skaber veerdi

for kunden i form af fleksible og effektive proces-
ser — og ikke mindst resultater af hgjeste kvalitet.

Selvstzendige og skarpe

Aarsleff udvider Ipbende koncernen gennem til-
kgb eller etablering af selskaber i ind- og udland.
De selskaber, vi vaelger at tilkgbe, er velfunge-
rende og har steerke specialentreprengrkompe-
tencer. De har en dygtig ledelse og har vist gode
resultater.

Alle selskaber fungerer som selvstaendige
enheder og er konkurrencedygtige bade i One
Company-sammenhange og ved udfgrelse af
egne projekter. Vi tror nemlig pa, at det er med
til at holde de enkelte enheder skarpe og vitale,
og at det skaber det bedste grundlag for gensidig
udvikling.

En indgang

Ved at traekke pa selskabernes mangfoldige
entreprengrdiscipliner kan Aarsleff varetage pro-
jekter i enhver skala og i totalleverancer med en
hgj grad af egenproduktion. Det giver tryghed for
bygherren —i et gkonomisk savel som et fagligt
perspektiv.

AARSLEFFS

Aarsleff

KONCERNTEMAER

Beeredygtighed

Vi gnsker at bidrage til en grgn om-
stilling af entreprengrbranchen og
sikre, at vi som koncern har en feelles
tilgang, der skaber fordele for bade
kunder, medarbejdere og samfund.

Kundefokus

Vi gnsker at sikre en hgj grad af
kundetilfredshed med afseet i steerke
kompetencer, samarbejdsfokus og
hgj kvalitet i leverancer.

Lznsomhed

Vi sikrer Isnsomhed gennem fokus
pa steerk projekteksekvering, effek-
tivitet og produktivitet samt med
digitalisering som vigtigt understgt-
tende element.

One Company

Vi arbejder i feellesskab aktivt for
at styrke koncernens One Com-
pany-samarbejder, sa konkurren-
ceevnen styrkes inden for Igsning
af komplekse projekter med en hgj
grad af egenproduktion.

Trivsel

Vi gnsker at tilbyde vores medar-
bejdere en attraktiv arbejdsplads,
hvor et sundt og sikkert arbejdsmiljg
samt tillid og kollegialt feellesskab er

i hgjseedet.

Kompetenceudvikling

Vi gnsker en steerk faglig og drifts-
fokuseret kultur for vores medar-
bejdere gennem livslang laering og
hgjt kompetenceniveau inden for
projektledelse, metoder, veerktgjer,
produktudvikling og samarbejde.
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Finansielle mal

Pa koncernniveau opererer vi med finansielle mal far afkast, udbytte og soliditet.

Mal Status Beskrivelse af mal
AFKAST Gennemsnitlig EBIT-margin seneste fem Effektivitet og produktivitet i alle led samt selektiv ordreerhvervelse skal bidrage
EBIT-margin ROIC (efter skat) arpa4,1% til Isbende forbedring af Aarsleffs konkurrenceevne og indtjening. Kombinationer
cirka mindst af kompetencer til samlede ydelser skal gge marginer og indtjening med fokus pa
synergi og samarbejde.
; % 1 E % Gennemsnitligt afkast pa investeret Aarsleff foretager Igbende stgrre investeringer i maskiner, udstyr og fabrikker med
kapital efter skat (ROIC) de seneste fem henblik pa at udvikle forretningen. Det er en forudsaetning, at investeringerne
ar pa 13,1 %. bidrager med en ROIC pa mindst 12 % efter skat.
UDBYTTE Udbyttet er identisk med sidste ar og Aktionzererne sikres et attraktivt, langsigtet direkte afkast gennem udlodning af

er de seneste fem ar haevet med 3 kr.
De seneste to ar er der gennemfgrt
aktietilbagekgbsprogrammer for samlet
202 mio.

20-40«

af arets resultat

overskydende kapital som udbyttebetaling eller i form af aktietilbagekgbsprogram-
mer.

SOLIDITET Gennemsnitlig soliditet de seneste fem
mindst ar pa 37 %.

35«

EBIT-malsatninger for segmenterne

Aarsleff gennemfgrer store anlaegsprojekter, hvor kun velkonsoliderede virksom-
heder med et solidt finansielt beredskab kan afgive tilbud. Et solidt finansielt
beredskab, og dermed en hgj kreditveerdighed, giver Aarsleff strategisk mangvre-
dygtighed til langsigtet og kontinuerlig udvikling, bade i forbindelse med tilkgb af
virksomheder og i forbindelse med intern forretningsudvikling.

Anlaeg & Byggeri Teknik Rail

4,55 4,04

5,0%

Pa segmentniveau har vi specifikke indtjeningsmalsaetninger for hvert af de fem rapporteringssegmenter, fordi der er forskel pa den investerede kapital og markedsmulighederne.

Rorteknik

6.0+

Fundering

6,54
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Vakst og udvikling

Aarsleff-koncernens vaekst og udvikling vil fortsat
ske gennem en kombination af organisk vaekst og
tilkgb inden for specialkompetencer med fokus
pd Ignsomhed. Hvert enkelt forretningsomrade
skal udvikle og forbedre sig, alternativt gentaenke
sin aktivitet. Resultatet heraf er organisk vaekst.
Tilkgb skal give synergi — enten ved vaerdiskaben-
de komplementaritet eller ved at skabe stordrifts-
fordele og udvide eksisterende forretningsom-
rader. Inden for Anlaeg & Byggeri, Teknik og Rail
udnyttes de aktuelle markedsmuligheder under
hensyntagen til en politik om selektiv ordre-
erhvervelse. Inden for de industrielle omrader
Fundering og Rgrteknik er malsaetningen en
vaekst pa 5-10 % pr. ar med fokus pa international
vaekst. Samlet set giver markederne inden for
anleegsarbejder og byggeri fortsat muligheder for
Ignsom vaekst. Det er et grundlaeggende princip
for Aarsleff-koncernens udvikling, at krav til ind-
tjening gar forud for vaekst. Stadige effektiviserin-
ger med gget konkurrenceevne til fglge skal ggre
veekst til en konsekvens mere end til et mal.



Hvorfor investere i Aarsleff?

Vakst og

lansomhed

Vaekst i top og bund

Kompetencer
og faglighed

Bygger pa erfaring, viden
og kompetencer

Strategi og
organisering

Sammen om ét formal
og én strategi

Baeredygtig

udvikling

Forretningsfokuseret
samfundsansvar

Digitalisering
og innovation

Vardiskabelse gennem
innovation og digitalisering
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Fremtidig vaekst —

langsigtet fokus

En langsigtet investering
i et voksende marked

En investering i Aarsleff er en
investering i en stabilt vok-
sende dansk koncern med en
historisk stigende omsaetning
og indtjening. Vi har fokus pa
Ignsomhed og investeringer i
udvikling og nye forretnings-
muligheder. Den strategiske
bredde i bade forretnings-
enheder og opgavetyper
nedbringer risikoen og sikrer

koncernens udvikling og drift.

Aarsleff er staerkt positione-
ret inden for infrastruktur

og byggeri. Vi har opbygget
erfaring og viden gennem
mange ar. Det har gjort os til
markedsledende i Danmark og
i de lande i Norden og @stersg-
regionen, hvor vi tilbyder vores
specialkompetencer inden for
iseer rgrfornyelse og fundering.
Vores store fokus er at opna
effektivitet og synergier ved at
udnytte vores kompetencer
inden for infrastruktur og byg-
geri pa tveers af koncernen.

Aarsleff er en koncern med
mange specialiserede forret-
ningsenheder. Vi arbejder sam-
men under én strategi med ét
formal: at etablere fremtidens
infrastruktur og byggerier og
derved skabe samfundsveerdi
med fokus pa baeredygtighed.
Vi samarbejder efter vores One
Company-model. Herved sikrer
vi en agil og effektiv styring af
vores forskelligartede projekter,
og at vores viden om optimale
processer og metoder bliver

i koncernen, sa de effektivt

kan gentages i kommende
projekter.

Aarsleff har et markant fokus
pa at bidrage med lgsninger,
der gavner miljg, klima og
samfund. Det ggr vi dels ved
at begreense og eliminere de
negative indvirkninger i vores
veerdikeeder, dels ved aktivt
at kleede medarbejdere og
partnere pa til at veere en del

af den beeredygtige dagsorden.

Vores ECO Center bidrager
steerkt til udviklingen, ligesom
Aarsleffs deltagelse i blandt
andet regeringens klimapart-
nerskab for bygge- og anlaegs-
sektoren er med til at saette
nye standarder for branchen.

Aarsleff har gennem mange

ar udviklet nye teknologier,
processer og lgsninger, der ggr
os til en fgrende spiller inden
for infrastruktur og byggeri.
Innovationen er et resultat af
vores deltagelse i en reekke
store og komplekse projek-

ter samt af vores malrettede
teknologiudvikling i Rgrteknik
og Fundering. Vi har saerligt
fokus pa udnyttelse af digitale
vaerktgjer, som skaber mere
fleksible samarbejdsformer,
gger effektiviteten i byggepro-
cesserne og senker omkost-
ninger — til gavn for bade vores
medarbejdere, samarbejds-
partnere og vores kunder.

Aarsleff har gennem artier
veeret steerkt involveret i de
st@grste bygge- og anlaegspro-
jekter i Danmark. | de kom-
mende ar ser vi frem mod en
raekke betydende infrastruk-
turprojekter som Femernfor-
bindelsen, men ogsa projekter
med fokus pa klimalgsninger,
energi og baeredygtighed i
form af fx flere havmelleparker
og energiger. En investering

i Aarsleff er derfor ogsa en
langsigtet og baeredygtig
investering i en koncern, der
er steerkt positioneret til de
kommende store byggeri- og
anlaegsprojekter.



Interessenter

| det nedenstaende beskriver vi vores veesent-
ligste interessenter. Vi definerer deres primzere
fokus og vores relationer med interessenterne.

Vores interessent-relationer er fgrst og frem-
mest praeget af den type forretning vi er, vores

Vasentligste interessenter

Primaere interesseomrader

branche og vores position som bgrsnoteret
virksomhed. Der er en forventning om, at vores
aktiviteter er en Ignsom forretning, at vi er en
attraktiv arbejdsplads, og at vi tager ansvar og
udvikler beeredygtige Igsninger, der er til gavn for
vores kunder og samfundet som helhed.
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Vores interessentrelationer er dynamiske, og vi
bliver pavirket af og reagerer pa tendenser og
@ndringer i samfundet omkring os. Aktuelt er vi
og vores interessenter pavirket af de makrogko-

der er vaesentlige for at na vores mal, og i hvor
hgj grad vi har indflydelse pa dem.

nomiske og -politiske omvaeltninger, vi oplever i
verden. Vi vurderer Igbende, hvilke interessenter

Sadan interagerer vi

Bygherrer og kunder

Projektledelse

Pris, tid og kvalitet
Partnerskaber

Baeredygtighed og certificeringer

Etablerer fremtidens infrastruktur og byggerier og skaber samfundsvaerdi med fokus pa baeredygtighed pa internationalt niveau.

Bidrager i projekter ved tidlig involvering med fokus pa optimering af tid, skonomi og baeredygtige Igsninger fx i form af materialevalg, udfgrelsesmeto-
der, spild og affaldshandtering.

Leverer specialkompetencer professionelt og forretningsorienteret, og gerne i totalleverancer efter kundernes behov og i gnsket hgj kvalitet, herunder
certificeret byggeri.

Prioriterer rammeaftaler og langvarige partnerskaber, som udvikler nye Igsninger og standarder, der forbedrer produktivitet og effektivitet og har
baeredygtighed i fokus.

Interesseorganisationer

Branchetiltag
Grgn omstilling

Lovgivning og politiske interesser

Forankret i Aarsleff ECO Center opbygger vi netvaerk, supporterer, styrer og gennemfgrer aktiviteter og projekter i samarbejde med radgivere, produ-
center, leverandgrer og gvrige interessenter, der understgtter den grénne omstilling i branchen.

Aarsleffs administrerende direktgr er formand for regeringens klimapartnerskab for byggeri og anlaeg, hvor malet er at nedbringe CO2-belastningen.

Investorer og analytikere

Vaekst og lgnsomhed

Baeredygtige investeringer

Overholder gldende regler for bgrsnoterede virksomheder, og offentliggar selskabsmeddelelser, ars- og delarsrapporter.
Kommunikerer pa generalforsamlingen og i Isbende dialog.

Informerer om koncernens strategi og den stigende interesse for koncernens kompetencer inden for baeredygtige Igsninger.

Leverandgrer og
underentreprengrer

Krav og forventninger

Baeredygtige valg

Beder samarbejdspartnere og leverandgrer tiltraede vores Code of Conduct, vores arbejdsmiljgforhold samt vores regler for anvendelse af udenlandsk
arbejdskraft.

Indgar indkgbsaftaler med leverandgrer for hgj kvalitet i samarbejdet, herunder sikkerhed for dokumentation af baeredygtige valg.




Vasentligste interessenter

Primaere interesseomrader
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Sadan interagerer vi

Medarbejdere Arbejdsmiljg og trivsel Prioriterer et sundt og sikkert arbejdsmiljg over gkonomi og andre hensyn. Alle skal kunne arbejde sikkert og trives gennem et livslangt og udviklende
Karriere og udvikling arbejdsliv.
Kgnsdiversitet Maler arligt pa trivsel i Per Aarsleff A/S, og nar malsaetningen om, at mindst 95 % af medarbejderne trives pa arbejdspladsen.
Beeredygtighverdag Tilbyder attraktive arbejdspladser med fokus pa bade kollegialt feellesskab og kompetenceudvikling.
) . Har igangsat kgnsdiversitetsinitiativer, som skal skabe lige muligheder for kgnnene, herunder bedre karrieremuligheder for kvinder.
Seniormedarbejdere » ] o . . . . .
Faciliterer kurser, workshops og netvaerk for medarbejdere, som i stigende grad arbejder med og er optaget af baeredygtighed i vores produktion og pa vores
projekter.
@nsker at skabe motivation og muligheder for, at seniormedarbejdere fortseetter i arbejdsforholdet.
Medier Ledelse og resultater Prioriterer et tillidsfuldt samarbejde med medierne, bade fag- og dagspresse, og fortaeller om opndede resultater, strategier og nye kontrakter.
Nye Igsninger og innovative tiltag Inviterer ind bag byggepladshegnet for gget kendskab til specialiserede tekniske Igsninger samt digitale og baeredygtige tiltag, som bidrager til den grgnne
omstilling.
Myndigheder Samfundsgkonomi Medvirker aktivt til at etablere og understgtte en baeredygtig udvikling af samfundet savel lokalt som globalt.

Lovgivning og regulering

Indgar i dialog med myndigheder og er bevidste om vores samfundsansvar.
Deltager aldrig i unormale eller uigennemsigtige skattekonstruktioner, men kommunikerer om vores skattepolitik pa en dben og gennemsigtig made.

Naboer, lokalsamfund
og slutbrugere

Lokalt ansvar og forankring

Hensyn til miljp og omgivelser

Prioriterer rekruttering af lokal arbejdskraft og brug af lokale leverandgrer og underentreprengrer, hvor det giver mening.
Tager samfundsansvar og bakker op om sociale klausuler.
Informerer bergrte og naboer om vores arbejder og de gener, det kan forarsage.

Planlaegger og udfgrer vores processer, sa de belaster miljget mindst muligt, fx nar vi udfgrer opgravningsfri rgrrenovering og funderingsarbejder med
saerligt skansomme metoder. Har fokus pa baeredygtige lgsninger bade i slutproduktet og under udfgrelsen, som fx minimering af stgj, stgv og emissioner.

Per & Lise Aarsleffs Fond

Konstant udvikling og innovation

Samfundsansvar

Fortsaette koncernens udvikling i overensstemmelse med vores stifters gnske, herunder langsigtet, sund og stabil veekst med en sund virksomhedskultur
og fokus pa innovation.

Gennem fonden stgttes desuden almenvelggrende og almennyttige formal seerligt inden for kultur og idéudvikling pa teknologiske, tekniske eller viden-
skabelige omrader.

Radgivere og arkitekter

Projektoptimering og innovation
Baeredygtigt byggeri

Teet samarbejde om baeredygtige lgsninger med bade radgivere og arkitekter szerligt i projekter med tidlig involvering, hvor de gode Igsninger, fx materia-
levalg, udfgrelsesmetoder, spild og affaldshandtering, sgges og udvikles i faellesskab.

Samarbejdspartnere

Innovative og baeredygtige tiltag

Fokuserer pa at opbygge langvarige partnerskaber. Har kompetencer inden for projektaktiviteter pa et niveau, som ggr det muligt af operere konkurrencedygtigt
internationalt.

Stgtter og indgar i partnerskaber og projektsamarbejder, der branchespecifikt og innovativt udvikler nye digitale og baeredygtige Igsninger.

Uddannelsesinstitutioner

Uddannelse og samfundsansvar
Kendskabsudbredelse

Kgnsdiversitet

Deltager i jobmesser, karrieredage og besgger de studerende inden for iszer struktgr-, konstruktgr- og ingenigrfagene.

Prioriterer et teet samarbejde med uddannelsesinstitutionerne, bidrager til undervisningen og i afgangsprojekter, inviterer pa byggepladsbesgg og besgg pa
vores fabrikker.

Har fokus pa vigtigheden af uddannelse af leerlinge og elever til vores branche.
Har igangsat kgnsdiversitetsinitiativer, som skal skabe lige muligheder for kgnnene og ggre vores branche mere attraktiv for kvinder.




Vasentlige risici

En integreret del af Aarsleff-koncernens
aktiviteter er handtering af risici. Vi

har identificeret de vaesentligste og
kategariseret dem i forhold til sandsynlighed
og konsekvens.

Aarsleff-koncernens aktiviteter indebaerer en raekke risici, der

kan pavirke koncernens drift og finansielle position samt vores
medarbejdere og samfundet omkring os. Vi betragter risici som en
naturlig og integreret del af vores forretningsaktiviteter. Gennem
risikostyring nedbringer vi de identificerede risici til et acceptabelt
niveau.

Det overordnede ansvar for hver enkelt risiko er forankret hos kon-
cernledelsen, der Ipbende foretager risikovurderinger og kategori-
serer disse i forhold til sandsynlighed og konsekvens.

Her erillustreret de vaesentligste risici defineret for Aarsleff-
koncernen, samt hvordan sandsynlighed og konsekvens er vurderet
sammenholdt med det foregaende regnskabsar.

Gennemgribende

Konsekvens

Ubetydelig

,_
Y]
<

Sandsynlighed

Hgj
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Vurdering af risici

Diagrammet viser sandsynligheden for, at en risiko
indtreaeffer, og hvordan den vurderes at pavirke vores

forretning.

Miljp og klima
@ Emissioner

@ Stgj, stav, lugt og vibrationer

© Byggeaffald og miljpudslip

Medarbejdere
Arbejdsulykker og mistrivsel

Mangel pa tilstraekkelig, uddannet
og kvalificeret arbejdskraft

Ledelse
@ Joint venture-risiko

@ Utilstraekkelig planlagning og
gennemfgrelse af projekter

© Ungjagtig indtaegtsfersel af projekter
@ Stigende ravarepriser og materialeknaphed

© Cyberangreb



Aktuel status

Risiko

Risikominimerende handlinger

Miljz og klima
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Emissioner

Stgj, stav, lugt
og vibrationer

Byggeaffald og miljgudslip

Arbejdsulykker og mistrivsel

Mangel pa tilstreekkelig, uddannet
og kvalificeret arbejdskraft

1 ar har vi systematiseret vo-
res arbejde med at indsam-
le, registrere og rapportere
miljgdata. Indsamlingen sker
pa tveers af selskaberne i
koncernen og fra de kilder
og leverandgrer, der leve-
rer el, vand, varme og andre
ressourcer.

Der er i arets lgb udviklet
og investeret i flere nye
metoder og produkter,
som er medvirkende til at
reducere stgj, stgv, lugt og
vibrationer. Et eksempel pa
dette er en skruepael, som
ikke stgjer og vibrerer, nar
den installeres.

Vi har i de seneste ar implementeret
en reekke tiltag for at begraense og
reducere materialeforbrug og affald
pa vores projekter. Det handler fgrst
og fremmest om at inkludere disse
tiltag i projekternes designproces.

Det er vores hgjeste prioritet at tilbyde sikre og trygge arbejdsforhold, sa derfor
skal vi have nedbragt vores utilfredsstillende ulykkesfrekvens. Vores seneste maling
af medarbejdertrivsel og -tilfredshed i Per Aarsleff A/S blev gennemfgrt i efteraret
2022, og resultatet viste, at 97 % af de deltagende medarbejdere svarede, at de er

"tilfredse” eller "meget tilfredse” med "deres job som helhed, alt taget i betragtning”.

Alle medarbejdere, timelgnnede savel som funktionzerer, fik mulighed for at svare.

Som i tidligere ar er vores elever, lerlinge og
praktikanter blevet uddannet gennem deres
tilknytning til Aarsleff-koncernen. | det seneste
ar har vi gget antallet af lzerlinge og elever, hvor-
imod antallet af praktikanter er faldet en smule i
forhold til sidste ar.

For hgje udledninger er
skadelige for vores miljg
og vores klima, og lever vi
som virksomhed ikke op
til reduktionskravene, kan
det pa sigt medfgre, at vi
ikke kan byde pa opgaver.

Problemer med stgj,

st@v, lugt og vibrationer
kan pavirke trivslen for
beboerne, erhvervslivet og
miljget i de omrader, hvor
vi udfgrer vores projekter.
Tilsvarende kan isaer stgj,
stgv og lugt fra vores faste
produktionsenheder be-
tyde, at vi ikke kan udvide
vores produktionsanlaeg.

Manglende instruktion om korrekt
affaldshandtering og handtering af
giftigt eller farligt affald kan forarsage
skade pa bade vores medarbejdere

og miljget. Nogle af vores aktiviteter
indebaerer, at vi skal handtere, fjerne,
behandle, transportere og bortskaffe
giftige og farlige materialer. Derfor skal
en rekke statslige love, der strengt
regulerer handtering, naturligvis over-
holdes, ligesom procedurer skal fglges.

| bygge- og anlaegsbranchen er vores medarbejdere og de gvrige pa fx byggepladsen
ofte i naerheden af mekaniseret udstyr, stgrre kgretgjer og kemiske fremstillingspro-
cesser. Aarsleff har ansvaret for arbejdsmiljget og de dertilhgrende sikkerhedspro-
cedurer pa mange lokationer, og hvis vi undlader at implementere procedurer, eller
hvis de implementerede procedurer er ineffektive, kan det resultere i arbejdsulykker,
bgder eller retssager, som igen kan lede til nedsat rentabilitet, tab af projekter og/
eller kunder.

Mangel pa kvalificeret arbejdskraft kan medfgre,
at vi ikke har tilstraekkelig kapacitet til at udfgre
flere projekter og dermed pavirke vores mulighed
for vaekst. Tilsvarende kan mangel pa de rigtige
ressourcer ogsa pavirke vores indtjening.

| Aarsleff har vi over en
arraekke investeret i at om-
laegge store dele af vores
energiforbrug. Det er sket
ved at konvertere fossile
braendstoffer til grgnnere
alternativer.

P4 mange omrader er vi
eksempelvis allerede gaet
over til el produceret via
vedvarende energikilder.
Det er en betydningsfuld
indsats, som vi har fortsat
i ar, og som ogsa i de
kommende ar vil sta hgjt
pa vores agenda.

Vi planlaegger og udfgrer
vores processer, sa de
belaster samfundet om-
kring os mindst muligt. Vi
udfgrer og videreudvikler
innovativt seerligt skan-
somme metoder til fx op-
gravningsfri rérrenovering
og fundering med seerligt
fokus pa minimering af
st@j, stev og emissioner.

Affaldsminimering og -sortering
ligger ogsa hgjt pa vores baeredygtig-
hedsagenda. Vi laegger stor vaegt pa
at skabe nem adgang til at foretage
kildesortering af byggeaffald fra vo-
res projekter. Pa nogle byggepladser
sorterer vi affaldet i flere fraktioner,
end der kraeves, og mange af vores
medarbejdere har de senere ar gen-
nemfgrt certificerede traeningsforlgb
inden for affaldshandtering.

Aarsleff har implementeret et
ISO-certificeret kvalitetssystem, som
hvert ar auditeres af en ekstern part.

Vi gennemfgrer Igbende analyser af drsagerne bag arbejdsulykker og tillgb til ulykker,
og malet er at skabe laering, der reducerer risiciene. For at reducere risikoen for

at samme type ulykke eller tillgb til ulykke sker igen, har vi en fast procedure for,
hvordan vi informerer vores medarbejdere om ulykker og modtagne strakspabud fra
Arbejdstilsynet. Informationen er praecis og kortfattet, og den udsendes hurtigt efter
haendelsen for at gge effekt og laering.

Derudover satter vi nu ogsa gang i vores sikkerhedskulturprojekt, som har til formal
at skabe en kultur, hvor sikkerhed er fgrsteprioritet i alt, hvad vi foretager os.

Vi har ogsa i ar gennemfgrt en stgrre undersggelse blandt medarbejdere for at male
pa den generelle tilfredshed savel som pa en raeekke emner forbundet med fysisk og

psykisk arbejdsmiljg, relationer til teams og ledere, engagement mv. Som noget nyt

havde dette ars undersggelse ogsa fokus pa kraenkelser.

Undersggelsen er fgrst og fremmest et veerktgj til at spotte udfordringer og igang-
saette centrale og decentrale initiativer, der kan fremme det gode arbejdsmiljg og
medarbejdertilfredsheden. Fx har undersggelsen givet anledning til at fokusere pa
forebyggelse og handtering af stress i dele af koncernen.

Aarsleff varetager en lang raekke indsatser for

at treene, uddanne og efteruddanne ledere og
medarbejdere. Det kan bade ske som en generel
opkvalificering, fx i nye eller forbedrede metoder,
processer og politikker, og som uddannelse inden
for helt nye fagomrader, fx som led i et internt
jobskifte.

| Aarsleff har vi en lang tradition for at have ele-
ver, leerlinge og praktikanter, og vi inviterer gerne
studerende til besgg pa vores byggepladser, sa

de far et indblik i bygge- og anleegsbranchen og
supplerende viden til deres teoretiske undervis-
ning. Tilsvarende deltager vi pa fx karrieredage og
uddannelsesmesser pa ingenigr- og erhvervs-
skolerne, hvor typisk vores yngre medarbejdere
fortzeller om deres hverdag, deres fascination af
faget, og de job- og karrieremuligheder, de ser.




Aktuel status

Risiko

Risikominimerende handlinger

Ledelse
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Joint venture-risiko

Utilstraekkelig planlaegning og
gennemfgrelse af projekter

Ungjagtig indtaegtsfarsel
af projekter

Stigende ravarepriser og
materialeknaphed

Cyberangreb

Joint venture-risikoen er uaendret i forhold til
sidste ar, og Femern-projektet og samarbejdet
med vores partnere forlgber planmaessigt.

Risiko for utilstraekkelig planlaegning og gennem-
fgrelse af projekter vurderes at vaere uzendret i
forhold til sidste ar.

Risikoen for ungjagtig indtaegtsfgrsel af
projekter vurderes at veere forgget pa grund
af den generelle usikkerhed i markedet
omkring udviklingen i ravarepriser samt
tilgengeligheden af visse kritiske materialer
og komponenter, der indgar i vores produk-
tion og byggerier.

Risikoen for stigende ravarepriser og mangel
pa visse materialer stiger og pavirker

hele vores forretning. Det gger ikke alene
omkostningerne, men ogsa risikoen for
produktionsstop, hvis udviklingen fgrer til fx
ravaremangel.

Risikoen for cyberangreb vurderes
fortsat at stige, dels fordi koncernen
i hgjere grad digitaliserer og automa-
tiserer processer, dels fordi antallet
af virksomheder, som bliver ramt af
alvorlige cyberangreb, generelt er
stigende.

Viindgar indimellem store kontrakter ssmmen
med udvalgte samarbejdspartnere med henblik
pa at dele risikoen og tilfgre kompetencer

ved udfgrelsen af projektet. | denne proces
udvaelges samarbejdspartnere med stor omhu,
da Aarsleff-koncernen pafgres vaesentlige

risici, hvis samarbejdspartneren ikke kan Igfte
opgaven.

En afggrende parameter i Aarsleff-koncernens
evne til at generere den forventede indtjening

er evnen til at planlaegge, styre og gennemfg-

re projekter. Det er en proces, der forbedres
kontinuerligt, i takt med at erfaringsgrundlaget
udbygges. Pa vores specialomrader udfgrer vi en
raekke rutinepraegede opgaver med et stort antal
gentagelser. En af effekterne ved gentagelserne
er muligheden for styring og nedbringelse af fejl
og risici. Her arbejdes der systematisk med at iden-
tificere og fjerne fejlkilder, og gentagelserne giver
mulighed for overvagning, styring og kontrol.

Den manedlige stadevurdering baseres pa
et skgn af, hvor mange omkostninger der
forventes afholdt frem til afslutningen af
projektet. Skgnnet baseres blandt andet

pa mere objektive vurderinger af forventet
materialeforbrug og lignende samt mere
subjektive vurderinger af blandt andet
tidsforbrug under hensyntagen til den
projektansvarliges erfaring med lignende
projekter. Stadevurderinger indeholder sale-
des et vaesentligt skgnselement, som kan be-
tyde en usikkerhed i projektets gkonomiske
rapportering.

Efter indgdelse af en kontrakt med en kunde
er der risiko for, at ravare- og materialepri-
ser stiger, hvilket kan reducere koncernens
indtjening pa den pageeldende kontrakt.

Aarsleff-koncernen udsaettes jaevnligt
for cyberangreb af forskellig type og
styrke. Risikoen stiger som fglge af
gget digitalisering og automatisering,
og tilsvarende stiger vores afhaengig-
hed af adgang til systemer og data.

Joint venture-risikoen reduceres, ved at sam-
arbejdspartneres historik, finansielle styrke og
faglige ekspertise vurderes grundigt, inden der
indledes et samarbejde. Pa fx Femernprojektet
samarbejder Aarsleff-koncernen med store
velkonsoliderede internationale samarbejds-
partnere.

En form for risikoafdaekning bestar i at integrere
projektering og planlaegning. Traditionelt set vil
entreprengren fgrst blive involveret i et projekt,
nar et radgivende ingenigrfirma har fuldfgrt
projekteringen, og der har veeret afholdt licitation.
Tendensen er imidlertid, at entreprengren ind-
drages, allerede nar projekteringen saettes i gang.
Denne samarbejdsform fgrer i nogle tilfaelde til
partnering-kontrakter og i andre tilfaelde til design
and construct-kontrakter. Som eksempel herpa
kan naevnes udvidelsen af Terminal 3 i Kgbenhavns
Lufthavn, hvor udfgrelseskontrakten sker pa bag-
grund af co-creation-kontrakten, som Aarsleff blev
tildelt tilbage i 2019.

Manedligt er der iveerksat en raekke for-
retningsgange og kontroller i forbindelse
med stadevurderingen af igangveerende
projekter. De iveerksatte kontroller sikrer,
at de udfgrte skgn er velunderbyggede og
sagligt begrundede, under hensyntagen til
de erfaringer der er kendt fra projektet og
eventuelle lignende projekter. Det er derfor
ledelsens vurdering, at de ivaerksatte kon-
troller reducerer risikoen til et acceptabelt
niveau, da det ikke vil vaere praktisk muligt
at eliminere denne risiko fuldsteendigt.

Udviklingen i ravarepriser, fx stalpriser, kan
have stor finansiel effekt. Effekten heraf
forsgges reduceret ved at indfgre prisregu-
leringsmekanismer i vores kontrakter med
kunderne, der kompenserer for udsving i
ravareprisen, eller pa et tidligt tidspunkt ind-
ga fastpriskontrakter med leverandgrerne. |
tilfaelde hvor dette ikke er muligt, prisseettes
usikkerhederne overfor kunden.

Der er iveerksat tiltag, der sikrer,

at skade fra eventuelle angreb
begraenses mest muligt, ligesom der
Igbende ggres foranstaltninger for at
minimere koncernens eksponering
mod potentielle angreb, der har til
formal fx at beskadige eller laekke
vores data.
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Regnskabsberetning

Omszetning

Koncernens omsaetning udgjorde i regnskabsaret
18.118 mio. og steg dermed med 3.488 mio.
eller 23,8 % i forhold til sidste ars omsaetning pa
14.630 mio. Omsaetningen i Danmark steg med
18,4 %, og omsaetningen i udlandet steg med
36,3 %. Den organiske omsaetning er steget med
20,1 %.

Stigningen i omsaetningen kan henfgres til store
dele af forretningen, hvor fire ud af fem seg-
menter har leveret paene vaekstrater. Anleeg &
Byggeri har haft hgj aktivitet inden for anlaegs-
aktiviteterne samt feerdigggrelsen af en raekke af
de store byggeriprojekter. Teknik har oplevet hgj
vaekst som fglge af stor efterspgrgsel pa tekniske
ydelser samt deltagelse i de store byggerier, som
udfgres i One Company-samarbejde med Aarsleff.
Rail har haft hgj vaekst og god aktivitet pa alle
markeder, og omsaetningen er desuden pavirket
af opkgbet af Trym Anlegg AS i Norge. Omseetnin-
gen i Fundering er hgjere end aret fgr og skyldes
primaert fornuftig aktivitet pa alle markeder samt
enkelte mindre opkgb. Rgrteknik har en omsaet-
ning pa niveau med aret fgr og tilfredsstillende
aktivitet pa alle vaesentlige markeder.

Bruttoresultat

Bruttoresultatet er steget med 281 mio. og
udggr 1.943 mio. svarende til 10,7 % mod 1.662
mio. eller 11,4 % i 2020/21. Bruttoresultatet er
negativt pavirket af de hgje priser pa materialer
og ravarer samt af enkelte byggeriprojekter, som
ikke forlgber som forventet. Omvendt har der

i flere dele af forretningen veeret en hgj kapa-
citetsudnyttelse, som pavirker bruttoresultatet
positivt.

Kapacitetsomkostninger
Administrations- og salgsomkostninger er steget
med 208 mio., svarende til en stigning pd 19,8 %
i forhold til sidste regnskabsar, og udggr nu 7,0
% af omsaetningen mod 7,2 % sidste ar. Den no-
minelle udvikling er primaert baret af nytilkgbte
selskaber og den kraftige vaekst i omsaetningen.

EBIT

Koncernens EBIT udggr samlet set 727 mio. mod
644 mio. aret fgr svarende til en stigning pa 12,9
%. EBIT-marginen udggr 4,0 % mod 4,4 % det
foregdende ar. Det nominelle resultat ligger lidt
over forventningerne ved indgangen til aret, men
er ikke fulgt med udviklingen i toplinjen.

Anlzeg & Byggeri realiserer EBIT under det
forventede pa 250 mio., hvilket er 33 mio.

hgjere end sidste ar, men dog med en lavere
EBIT-margin pd 3,0 % mod 3,4 % i 2020/21.
Resultatet i segmentet er pavirket af de kraftigt
stigende priser pa materialer og ravarer samt af
enkelte byggeriprojekter, som ikke forlgber som
forventet. Resultatet er positivt pavirket af en hgj
kapacitetsudnyttelse i de fleste enheder.

EBIT i Teknik er vaesentligt hgjere end sidste ar
og udggr 82 mio. mod 31 mio. aret fgr. Resultatet
er positivt pavirket af stor efterspgrgsel pa tekni-
ske ydelser og dermed hgj kapacitetsudnyttelse,
men omvendt er segmentet ogsa negativt pavir-
ket af prisudviklingen pa materialer og ravarer
samt enkelte One Company-projekter, som ikke
forlgber som forventet.

Koncernens jernbaneaktiviteter i Rail bidrager
med et hgjere EBIT pa 73 mio. mod et resultat pa
60 mio. i 2020/21. Resultatet er som forventet,
men EBIT-marginen er negativt pavirket af de
hgje priser pa materialer og ravarer.
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Fundering leverer EBIT pd 173 mio. mod et
resultat pa 164 mio. aret fgr. Resultatet er hgjere
end forventet pa trods af en negativ pavirkning
fra prisudviklingen pa blandt andet stal og trans-
port. Dette mere end opvejes dog af hgj aktivitet
i fjerde kvartal og en generelt tilfredsstillende
aktivitet pa tveers af landene samt et par enkelte
mindre opkgb.

Rerteknik leverer et resultat lidt hgjere end det
forventede med EBIT pa 149 mio. mod 172 mio.
aret fgr. P4 trods af det lidt lavere nominelle
resultat udggr EBIT-marginen 6,8 % mod en
forventning pa 6,5 %. Den positive afvigelse kan
tilskrives en generelt god aktivitet pa tvaers af alle
vaesentlige markeder samt et stigende aktivitets-
niveau i Norge. Resultatet er negativt pavirket af
de kraftigt stigende ravarepriser, som pavirker
indtjeningen pa fabrikken i Danmark samt ram-
meaftalerne.

Skat

Skat af arets resultat udggr 166 mio. svarende
til en skatteprocent pa 24,3 %. Skatteprocenten
kan forklares ved hgjere skatteprocent i datter-
selskaber, der bidrager positivt til arets resultat,



urealiserede gevinster pa finansielle instrumen-
ter, som lagerbeskattes, samt ikke-fradragsberet-
tigede omkostninger, hvoraf de vaesentligste er
udgifter til medarbejderaktieprogrammet. Arets
skat bestar af en aktuel skat pa 58 mio. og en
regulering af udskudte skatter samt skatteaktiver
pa 108 mio. Koncernens udskudte skatteaktiver
er vurderet forsigtigt ud fra forventninger om

realisation ved modregning i fremtidig indtjening.

Ordrebeholdning

Selskabets ordrebeholdning udggr 22.847 mio.
sammenlignet med 19.981 mio. ved begyndel-
sen af regnskabsaret. Arets ordreindgang udggr
20.984 mio. og skyldes blandt andet indgaelsen
af kontrakterne pa udvidelse af Terminal 3 i
Kgbenhavns Lufthavn, Masthuggskajen, Lynette-
holm samt Mary Elizabeths Hospital. Derudover
bidrager tilkgbte selskaber, blandt andet Permag-
reen Grgnland A/S og Trym Anlegg AS, samlet set
med 1.218 mio. til ordrebeholdningen.

Balance

Koncernens balancesum er vokset med 31,7 %

i aret som fglge af den kraftige vaekst. Blandt
andet er der i aret foretaget investeringer i nyt
feelles domicil til Wicotec Kirkebjerg A/S og Petri
& Haugsted AS ligesom produktionsfaciliteter-
ne pa paelefabrikkerne samt hos Aarsleff Biz i

Polen er udvidet. Derudover er der foretaget
stgrre investeringer i nyt materiel for at kunne
imgdekomme behovene pa fx udfgrelsen af
Femern-projektet.

Netto igangvaerende arbejder er steget kraftigt
i aret. Det kan primaert tilskrives en a&ndring i
projektportefgljen, hvor der ses et skifte fra de
store byggeriprojekter over mod flere anlaegs-
projekter, hvor bindingen i arbejdskapital typisk
er stgrre. Derudover er igangvaerende arbejder
naturligvis ogsa pavirket af den generelle vaekst i
omsaetningen.

Arbejdskapitalen er steget vaesentligt fra 581
mio. sidste ar til 1.219 mio. Udviklingen skyldes i
hgj grad den kraftige stigning i de igangvaerende
arbejder, men ogsa bindingen i debitorer er vok-
set og opvejes ikke fuldstaendigt af en tilsvarende
forggelse af kreditorerne. Forggelsen af bade
debitorer og kreditorer kan primeaert forklares ved
et meget hgjt aktivitetsniveau i fjerde kvartal.

Koncernens netto rentebzerende geeld udggr
1.211 mio. mod et nettoindestaende pa 284 mio.
aret fgr. £ndringen skyldes primeert fgrnaevnte
effekt fra arbejdskapitalen samt det hgje investe-
ringsniveau.

Den investerede kapital er steget fra 3.378

mio. til 5.066 mio. ogsa som fglge af den hgjere
arbejdskapital og effekten pa den rentebaerende
geeld. Forrentningen af den investerede kapital
efter skat (ROIC) blev 13,1 % mod 16,3 % aret for.

Pengestremsopgerelse

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter udggr 516
mio. mod 471 mio. sidste regnskabsar eller en
stigning pa 45 mio., hvilket primaert kan henfgres
til det hgjere driftsresultat.

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter udggr
-1.158 mio. mod -676 mio. sidste regnskabsar.
Investeringerne i materielle aktiver er vaesentligt
hgjere end sidste regnskabsar og skyldes de fgr-
naevnte investeringer i bygninger og produktions-
faciliteter samt investeringer i materiel til flere af
de stgrre anlaegsprojekter. Derudover er der til-
kgbt en raekke selskaber i aret som omtalt i note
30, herunder blandt andet Permagreen Grgnland
A/S og Trym Anlegg AS, ligesom koncernen har
udnyttet optionen pa at kgbe de resterende 49 %
af aktierne i Olimb Rgrfornying Holding AS.

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter udggr
525 mio. mod -432 mio. sidste regnskabsar,
hvilket primaert kan henfgres til optagelse af
kortfristet geeld som fglge af den ggede binding i
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arbejdskapitalen. Pengestrgmmene er derudover
pavirket af fortsaettelsen af aktietilbagekgbspro-
grammet, hvor der i dret er tilbagekgbt aktier for
157 mio.

Efterfglgende begivenheder

Den 13. december modtog Aarsleff en opsigelse
af kontrakten indgaet 3. august 2022 med en
multinational virksomhed pa Civil Works Package
i forbindelse med udvidelse af et datacenter i
Odense. Kontrakten havde en veerdi pa 2.4 mia.
Arbejdet med datacentret var opstartet og vil
omgaende blive standset som fglge af opsigelsen.
Effekten af opsigelsen af kontrakten er indarbej-
det i ordrebeholdning og ordreindgang samt i
forventningerne til regnskabsaret 2022/23.



Kvartalsvis opfalgning

Kvartalsresultat

Resultat af primaeer drift (EBIT) i fjerde kvartal er et overskud pa 257 mio. (4,9 %
EBIT-margin) mod 156 mio. (3,9 % EBIT-margin) i samme periode af sidste regnskabs-
ar.

Anlzg & Byggeri

Anleg & Byggeri bidrager i fjerde kvartal med EBIT, som er lidt lavere end forventet.
Aktivitetsniveauet har vaeret meget hgjt, men EBIT-marginen er fortsat pavirket af de
hgje priser pa materialer og ravarer samt af enkelte byggeriprojekter, som ikke forlg-
ber som forventet. Det fgrste af de stgrre byggerier, Pasteurs Tarn i Carlsberg Byen,
blev afleveret i august.

Teknik
Teknik bidrager i fjerde kvartal med EBIT som forventet. Aktivitetsniveauet i kvartalet
er faldende, fordi flere af de store One Company-byggerier naermer sig afslutningen.

Rail
Rail bidrager i fjerde kvartal med EBIT som forventet. Tilkgbet af Trym Anlegg AS i
Norge indregnes fra 1. august 2022.

Fundering
Fundering har haft hgj aktivitet i fjerde kvartal og bidrager med EBIT, som er bedre
end forventet.

Rorteknik

Et stigende aktivitetsniveau i Norge bidrager til EBIT, som er hgjere end forventet.
Samtidig er det lykkedes at fastholde en bedre seesonudjaevning af omsaetningen, sa
kapacitetsudnyttelsen pa fabrikken og installationsanlaeggene har vaeret bedre.
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2021/22 2020/21

(mio.) 4. kvt.  3.kvt. 2. kvt. 1. kvt. 4. kvt. 3. kvt. 2. kvt. 1. kvt.
Resultatopggrelse
Omsaetning 5.202 4.666 4113 4.137 4.005 3.703 3.279 3.643
Bruttoresultat 585 484 420 454 435 449 365 413
Af- og nedskrivninger 203 166 158 153 163 143 138 139
Resultat af primeer drift (EBIT) 256 175 132 164 156 178 138 172
Finansielle poster, netto -17 -9 -14 -4 -11 -3 -13 -4
Resultat fgr skat 239 166 118 160 145 175 125 168
Skat af periodens resultat -71 -30 -29 -36 -29 -39 -37 -38
Periodens resultat (fortsaettende aktiviteter) 168 136 89 124 116 136 88 130
Periodens resultat (ophgrte aktiviteter) -2 -22 -43 1 1 2 -1 1
Pengestrgmme
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter 565 -229 213 -33 61 173 160 77
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -486 -266 -205 -201 102 -427 -259 -92
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter -221 -200 529 417 28 -215 -296 51
Pengestrgmme i alt -142 -695 537 183 191 -469 -395 36
Balance
Langfristede aktiver 4.364 3.888 3.748 3.644 3.418 3.192 3.116 3.012
Kortfristede aktiver 7.379 7.242 6.791 6.123 5.500 6.050 5.288 5.799
Aktiver i alt 11.743 11.130 10.539 9.767 8.918 9.242 8.404 8.811
Egenkapital 3.855 3.695 3.642 3.786 3.664 3.591 3.442 3.469
Langfristede forpligtelser 1.142 980 957 967 813 782 775 1.075
Kortfristede forpligtelser 6.746 6.455 5.940 5.014 4.441 4.869 4.187 4.267
Passiver i alt 11.743 11.130 10.539 9.767 8.918 9.242 8.404 8.811
Antal medarbejdere 8.604 8.586 8.302 7.828 7.658 7.581 7.358 7.388
Nggletal
Bruttomargin, % 11,2 10,4 10,2 11,0 10,8 12,1 11,1 11,3
Overskudsgrad (EBIT-margin), % 4,9 3,8 3,2 4,0 3,9 4,8 4,2 4,7
Investeret kapital (IC), kr. 5.066 4.626 3.979 3.949 3.378 3.229 2.871 2.948
Afkast af investeret kapital (ROIC), % (annualiseret) 17,2 16,0 18,4 18,4 21,2 23,1 24,7 18,5
Afkast af investeret kapital efter skat

(ROIC), % (annualiseret) 12,5 10,8 12,8 14,2 16,3 17,2 18,1 12,9
Arbejdskapital, kr. 1.219 1.381 860 887 581 455 160 197
Rentebaerende nettoindestdende/geeld (+/-), kr. -1.211 -931 -338 -167 284 361 571 519




Anlag & Byggeri

Omsaetning

8462 mio.

Er steget med 31,9 % som fglge af god aktivitet
inden for anleegsmarkedet og feerdigggrelsen
af en raekke stgrre byggeriprojekter.

8.462

6.416 6.102 6.432 5953

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

ROIC (efter skat)

17,5

Er negativt pavirket af udviklingen

i arbejdskapitalen, men er stadig
hgjere end malet pa 12 %.

28,8%

27,4%
24,7 % 253 % e

17,5%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Segmentresultat (EBIT)

250 mio.

Arets resultat er under det forventede.

250 257
217 209 223

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

EBIT-margin

3.0

Er negativt pavirket af de kraftigt stigende priser
pa materialer og ravarer samt enkelte bygge-
riprojekter, som ikke forlgber som forventet.
EBIT-marginmalet for segmentet er 4,5 %.

43%

34% 3,4% 35%
3,0%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18



Anlag & Byggeri

Aret i hovedtraek

Hgj vaekst som fglge af god aktivitet inden for anlaegsmarkedet
og feerdigggrelsen af en raekke stgrre byggeriprojekter.

EBIT er under det forventede og er negativt pavirket af de
kraftigt stigende priser pa materialer og ravarer samt enkelte
byggeriprojekter, som ikke forlgber som forventet.

Strategiske initiativer

Fortsat fokus pa tidlig involvering blandt andet i

samarbejdet med Aarhus Vand omkring det kommende

ressource- og renseanlaeg Aarhus ReWater.

Fokus pa bzeredygtighed og innovative projekter som fx Fremtidens
Grgnne Byggeplads og (P)RECAST med genbrug af betonelementer.
Indgaelse af aftale med @rsted omkring test af nye
installationsmetoder til havvindmgller.

Opstart af samarbejdet om design og udvikling af Nordsgens Energig.

Opkgb og investeringer

I november 2021 blev 70 % af Permagreen Grgnland A/S tilkgbt.

Stgrre investeringer i specielt fartgjer til Femern-projektet.

Fortsat investeringer i produktionsfaciliteter i Polen.

Ordreindgang og
ordrebeholdning

11236 mio.

Ordreindgang, hvoraf
ordrebeholdning ved
overtagelse af Perma-
green Grgnland A/S
indgar med en samlet
veerdi pa 813 mio.

13.670 mio.

Ordrebeholdning pr. 30.
september 2022.

Cirka

6825 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret 2022/23.

Anlaegsprojekter

Fortsat hgj aktivitet blandt
andet pa udfgrelsen af
Hovedstadens Letbane langs
Ring 3 og etableringen af
Femern-forbindelsen.
Generelt mange tilbuds-
muligheder inden for
anlaegsmarkedet, herunder
stgrre infrastrukturprojekter
samt projekter drevet af
den grgnne omstilling, fx
konvertering fra naturgas til
fiernvarme.
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Byggeriprojekter

Flere af byggeriprojekterne
er pavirket af de kraftigt sti-
gende priser pa materialer
og ravarer samt konkurser
hos underleverandgrer.
Hansson & Knudsen A/S har
indgaet kontrakt pa sit fgrste
boligrenoveringsprojekt i
Kgbenhavn.

Det fgrste af de stgrre
byggerier, Pasteurs Tarn i
Carlsberg Byen, blev afleve-
ret i august.

Tegn pa en afmatning inden
for byggeri som fglge af de
hgjere materiale- og ravare-
priser og de stigende renter.
Vi arbejder fortsat pa at ud-
vikle flere byggeriprojekter
ved tidlig involvering, som fx
udviklingen af to byggefelter
pa Aarhus @ for Prime Office
A/S samt Danmarks hgjeste
kontorbygning, Mindet, for
Ejendomsselskabet Olav de
Linde.

29

Nordatlanten
og gvrige udland

Resultaterne i Permagreen
Grgnland A/S og islandske
[stak hf. er negativt pavir-
kede af de stigende priser
pa bade materialer, ravarer
og fragt.

Aktivitetsniveauet i Island
er meget hgjt, og der er en
tilfredsstillende ordrebe-
holdning.
Markedsmulighederne i
Grgnland er gode specielt
inden for boligbyggeri i
Nuuk.

Integrationen af Permagre-
en Grgnland A/S forlgber
planmaessigt, og der er fo-
kus pa at udnytte synergier-
ne med Aarsleff-koncernen.
De to store havneprojek-
ter i Sverige, etablering af
halvgen Masthuggskajen i
Goteborg og udvidelsen af
Varberg Havn, er kommet
godt i gang.
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Teknik

Omsaetning Segmentresultat (EBIT)

2.2 i8m10. 82 mio.

Er steget med 17,1 % som fglge af stor efter- Arets resultat er som forventet, og den positive
spgrgsel pa koncernens tekniske ydelser og udvikling fortseetter med kraftigt forbedret EBIT.

deltagelse i de store byggeriopgaver, som udfg-
res i One Company-samarbejde med Aarsleff.

2.248 82
1.920
1.543 1.562
1.330
31
10 11 6
2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
ROIC (efter skat) EBIT-margin

20,3« 3,64

Er hpjere end malet pa 12 %. Segmentet
kraever ikke vaesentlige investeringer
i materiel og produktionsudstyr.

203%
138%
29%
’ 23% 11%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

Er forbedret i forhold til tidligere ar og
naermer sig EBIT-marginmalet pa 4,0 %.

3,6%

16%

0,7% 0,7%
0,4%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18



Teknik

Aret i hovedtraek

Ordreindgang og
ordrebeholdning

Hgj veekst som fglge af stor efterspgrgsel pa koncernens tekniske ydelser
samt deltagelse i de store byggeriprojekter, som udfgres i One Com-
pany-samarbejde med Aarsleff.

2187 mio.

Ordreindgang.
Den positive udvikling fortsaetter med kraftigt forbedret EBIT.

Strategiske initiativer

Fokus pa industri og infrastruktur, hvor specielt medicinal- og fadevarein-
dustrien samt rustfrie rgrinstallationer til primaert vandvaerker, rensnings-

anlaeg og hospitaler er omrader med stor efterspgrgsel efter koncernens september 2022.
tekniske kompetencer.
Der er fokus pa de muligheder, der opstar i forbindelse med den grgnne Girka

omstilling, hvor blandt andet installation og drift af intelligente styrings-
systemer kan optimere og nedbringe energiforbruget.

950 mio.

Opkgb og investeringer forventes udfgrt i

regnskabsaret 2022/23.

I januar tilkgb af S&H Klimateknik A/S, som er specialist inden for kgling og
har mange ars erfaring med at designe og opbygge kgleanlaeg.

| september tilkgb af Jysk CTS A/S, som er specialist inden for intelligent
bygningsautomatik. Jysk CTS har en omsaetning pa cirka 70 mio. og beskaef-
tiger 66 medarbejdere.

Med virkning fra 1. oktober tilkgb af Kurt Jensen Maskinfabrik A/S, som har
specialiseret sig inden for fremstilling af rustfri rgrfgringer til vandvaerker,
fedevareproducenter og miljgsektoren.

Investering i nyt kontordomicil i Taastrup med indflytning i foraret 2023.

2432 mio.

Ordrebeholdning pr. 30.

Projekter

Hgj aktivitet som fglge

af deltagelse i de store
byggeriprojekter, som
udfgres i One Company-
samarbejde med Aarsleff.
Flere af byggeriprojekterne
er pavirket af de kraftigt sti-
gende priser pa materialer
og ravarer samt konkurser
hos underleverandgrer.
Derudover er der enkelte
byggeriprojekter, som ikke
forlgber som forventet.
Kontraktindgaelse i maj med
Region Hovedstaden til en
veerdi af cirka 550 mio. pa
udfgrelse af installationerne
til Mary Elizabeths Hospital,
det tidligere Bgrneriget.
Fortsat gode tilbudsmu-
ligheder inden for stgrre
teknikentrepriser primaert i
Storkgbenhavn.
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Industri og infrastruktur

Stigende aktivitetsniveau
specielt inden for medicinal-
industrien.

Stor efterspgrgsel efter kon-
cernens kompetencer inden
for rustfrie rgrinstallationer.
Hgj aktivitet inden for
konvertering fra naturgas

til fiernvarme med aktuelle
projekter i Albertslund,
Kage, Helsinggr, Holte,
Naestved og Rgrvig.

Service og installation

De seneste ars fokus pa at
@ge omsaetningen inden for
service og facility manage-
ment har bidraget positivt til
bade vaekst og indtjening.
Indgaelse af flere rammeaf-
taler med Forsvarsministeri-
ets Ejendomsstyrelse fx pa
handtering af fast service
samt deltagelse i miniudbud
pa de Region Syd-opgaver,
som er stgrre end 30.000 kr.




Rail

Omsaetning

1876 mio.

Er steget med 41,2 % som fglge af
god aktivitet pa alle markeder og
opkgbet af Trym Anlegg AS i Norge.

1.876

1329
1.103 1.174

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

ROIC (efter skat)

10,0«

Er under malet pa 12 %. Der er foretaget
st@rre investeringer i skinnekgrende
udstyr til renovering af jernbaner.

17,2%
14,6% 158%

10,0 %

. :

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Segmentresultat (EBIT)

73 mio.

Arets resultat er som forventet.

73
60 58
48

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

EBIT-margin

3,9«

Er pavirket af de hgje ravarepriser.
EBIT-marginmalet er 5,0 %.

50% 51%
45%

2,9%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Rail

Aret i hovedtraek

Ordreindgang og
ordrebeholdning

Hgj veekst som falge af god aktivitet pa alle markederne samt opkgbet af Trym Anlegg
AS i Norge.

EBIT er som forventet, dog er EBIT-marginen pavirket af de hgje ravarepriser.

Strategiske initiativer

Fokus pa realisering af potentialet for organisk vaekst i Skandinavien samt en fokuseret
indsats i Tyskland inden for kgrestrgm.

Udnytte vaekstmulighederne inden for drift og vedligehold i Danmark og udvikle omra-
det i Norge og Sverige.

Fokus pa digitalisering og baeredygtighed, hvor der blandt andet er indkgbt nye el-
varevogne til drift og vedligeholdelsesopgaven pa Odense Letbane.

Positionering til at Igfte endnu stgrre jernbane- og letbaneprojekter i Skandinavien

i egenproduktion. | den forbindelse aendrer selskaber i Norge og Sverige navn til
Aarsleff Rail.

Opkgb og investeringer

Indgaelse af aftale i juli om overtagelse af 66,6 % af aktierne i norske Trym Anlegg AS.
Samtidig er det aftalt, at Aarsleff kgber de resterende aktier til indre veerdi senest i
2027. Den samlede pris for 100 % af selskabet er fastsat til 240 mio. norske kr. Selska-
bet, som har hovedkontor i Trondheim i det centrale Norge, beskaeftiger 90 medarbej-
dere, omsaetter arligt for 425 mio. norske kr. og havde i 2021 et driftsresultat, EBIT, pa
cirka 30 mio. norske kr.

1858 mio.

Ordreindgang.

3090 mio.

Ordrebeholdning pr. 30.
september 2022.

Cirka

1625 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret 2022/23.

Danmark

Hgj aktivitet pa en

raekke stgrre projekter
som fx Hovedstadens
Letbane, hvor arbejdet
med sporlaegningen er
begyndt. Derudover
sporvedligehold

og forberedelse til
hastighedsopgradering
pa straekningen Aarhus-
Langa.

Arbejdet med at
elektrificere straekningen
Fredericia-Aarhus er i
gang.

Fortsat fokus pa at gge
aktiviteterne inden for
service og vedligehold.

| januar pabegyndte vi
regionalt sporvedligehold
i Vestjylland og i maj drift
og vedligehold pa Odense
Letbanes infrastruktur.
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Trym Anlegg AS indgar
med virkning fra august

og har haft hgj aktivitet
med god indtjening.
Selskabet er en veldrevet
projektbaseret virksomhed
inden for bane- og
anlegssegmentet.

Banedrift AS har haft

et hgjt aktivitetsniveau
blandt andet med
etablering af fiber for
Vestfoldbanen samt et nyt
dobbeltspor i Sandbukta.
Fokus pa integration af
Trym Anlegg AS samt
udveelgelse af de projekter,
som passer til vores
organisation i Norge.
Banedrift AS har endret
navn til Aarsleff Rail AS.

Sverige

Hgj aktivitet blandt andet
som fglge af udfgrelsen af
en komplet fornyelse af
kgrestrgmsanlegget pa
den 82 kilometer lange
streekning Boras-Varberg.
Sporarbejder i Sdvends
for Trafikverket. En god
reference for fortsat
udvikling pa sporomradet.
Udfgrelse af letbanespor
pa Ringon i Goteborg.
Anker AB har @ndret navn
til Aarsleff Rail AB.




Fundering

Omsaetning

3332 mio.

Er steget med 18,6 % og er drevet af et

generelt tilfredsstillende aktivitetsniveau pa alle

Funderings markeder samt af mindre opkgb.
3.332

2.811

2.397 2.356
2.069

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

ROIC (efter skat)

8,7«

Er faldet i forhold til tidligere ar og nar ikke
malet pd 12 %. Fundering er kendetegnet
ved store investeringer i produktionsanlaeg
til fremstilling af preefabrikerede betonpzle
og rammemaskiner til installation.

10,7 %
7% 10,1% 93%
,

6,3%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Segmentresultat (EBIT)

173 mio.

Er hgjere end forventet primaert som
fglge af hgj aktivitet i fjerde kvartal.

173 164
141

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

EBIT-margin

5,2%

Er pavirket af hgjere omkostninger til iszer

stal, transport og energi specielt i andet og

tredje kvartal. EBIT-marginmalet er 6,5 %.

59% 59%
52% 5,0%

3,8%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Fundering

Aret i hovedtraek

Vaeksten er drevet af et generelt tilfredsstillende aktivitets-
niveau pa alle Funderings markeder samt af mindre opkgb.
Hgjere omkostninger til isaer stal, transport og energi har
pavirket indtjeningen i specielt andet og tredje kvartal.

Hgj aktivitet i fijerde kvartal bidrager til EBIT, som er hgjere
end forventet.

Strategiske initiativer

Igangsat produktion af skruepaele og installeret de fgrste
pa et projekt i Tyskland.

Etablering af ny paelefabrik i Skane.
Fokus pa at udbrede vores mastfundamenter til jernbane-
elektrificering i Sverige og Tyskland.

Opkgb og investeringer

| april tilkgb af det engelske entreprengrselskab Cannon
Piling Ltd., som udfgrer in situ-aktiviteter, fx borede paele.
Selskabet omsaetter for cirka 100 mio. og beskaeftiger cirka
45 medarbejdere.

| juni tilkgb af grundvandspecialisten BL Grundvandssank-
ning A/S, som omseetter for cirka 30 mio. og beskaeftiger
18 medarbejdere.

Stgrre investeringer i produktionsfaciliteter til fremstilling
af skruepaele og til ny paelefabrik i Skane.

Ordreindgang og

ordrebeholdning

3530 mio.

Ordreindgang.

2156 mio.

Ordrebeholdning pr. 30.

september 2022.

Cirka

1525 mio.

forventes udfgrt i

regnskabsaret 2022/23.

Danmark

Tyskland
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Polen

Fortsat hgjt aktivitetsniveau med et
resultat som forventet.

Feerre stgrre byggegruber som fglge
af afmatningen inden for byggeri.
Udfgrelse af to store byggegruber

i Aarhus i samarbejde med Anlzeg

& Byggeri, dels til udvidelsen af
kunstmuseet Aros, dels til byggeriet af
kontorhgjhuset Mindet.

Bedring i markedet inden for
No-Dig-aktiviteterne hos Entreprengr-
firmaet @stergaard A/S, primaert som
fglge af den grgnne omstilling.

Sverige

Aktivitetsniveauet er stigende og
skyldes primeert flere stgrre paele-
projekter.

Indtjeningen pa arets paeleramnings-
projekter har ikke veeret tilfreds-
stillende, blandt andet pa grund af
prisstigninger.

Gode markedsmuligheder i forbin-
delse med den grgnne omstilling og
etablering af fundamenter til vindmegl-
ler pa land.

England

Fortsat hgj aktivitet med mange pro-
jekter med jernbetonpzele.

Salget af mastfundamentspaele har
bidraget til en tilfredsstillende indtje-
ning, som er hgjere end forventet.
Stigende aktivitet i Tjekkiet, hvor der
er etableret et datterselskab i Brno,
som i samarbejde med det polske
selskab daekker det tjekkiske marked.
Afmatningen inden for byggeri forven-
tes delvist kompenseret af mulighe-
derne pa anleegsmarkedet som fx
havne og anden infrastruktur.

\[e]¢:-L}

Hgj veekst i omsaetningen pa grund af
flere stgrre projekter. EBIT er hgjere
end forventet.

Kontraktindgdelse i november 2021
pa spunsarbejderne til Sodertalje
sluse og kanal i Stockholm. Kontrakten
har en veerdi pa 271 mio.

De to store havneprojekter i Sverige,
etablering af halvgen Masthuggskajen
i Goteborg og udvidelsen af Varberg
Havn, som udfgres sammen med An-
laeg & Byggeri, er kommet godt i gang.

Hgj vaekst med god udnyttelse af
produktionsfaciliteterne resulterer i
saerdeles tilfredsstillende EBIT.
Fortsat gode markedsmuligheder
specielt inden for paelefundering til
byggeri af logistikcentre og stgrre
industrianlzeg.

Resultatet af aktiviteterne er lavere
end forventet og skyldes primeert,

at Steg Entreprengr AS og Sgr-Norsk
Boring AS har veaeret seerligt ekspo-
neret mod de stigende materiale- og
ravarepriser.

Fortsat gode markedsmuligheder og
udvidelse af samarbejdet mellem
koncernens norske selskaber.



Rarteknik

Omsaetning

2200 mio.

Er steget med 2,1 %. Aktivitetsniveauet har vaeret
tilfredsstillende pa alle vaesentlige markeder.

2.200 2.154 2.150

1.929 1.815

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

ROIC (efter skat)

14,6 «

Er hpjere end koncernens mal pa 12 %.
Rgrteknik er kendetegnet ved store investeringer
i produktions- og installationsanlaeg.

18,6% 19,5%
146%

. h N

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18
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Segmentresultat (EBIT)

149 mio.

Er lidt hgjere end forventet som fglge af
det stigende aktivitetsniveau i Norge.

172
149 162

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18

EBIT-margin

6,8+«

Er hgjere end det langsigtede mal for segmentet
pa 6 %, pa trods af at kraftigt stigende
ravarepriser har pavirket indtjeningen.

8,0% o
68% 7,5%

49% 47%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2017/18



Rarteknik

Aret i hovedtraek

Tilfredsstillende aktivitetsniveau pa alle de vaesentligste markeder.

EBIT er lidt hgjere end forventet som fglge af det stigende aktivitets-
niveau i Norge.

De kraftigt stigende ravarepriser pavirker indtjeningen specielt pa
fabrikken i Danmark samt pa rammeaftalerne.

Strategiske initiativer

Forseette udviklingen af vores linersystemer til sma dimensioner for
at understgtte pget vaekst i Bluelight-segmentet i Europa og udbygge
salget af vores LED-koncept til stikrenovering i USA.

Baeredygtighed pa dagsordenen — vi kortleegger vores produkter og
processer, sa vi som de fgrste kan tilbyde baeredygtige Igsninger.

Fokus pa gget indtjening og tilpasning af aktiviteterne i @steuropa til de

@&ndrede geopolitiske forhold og til den fremtidige udbudsmaengde.

Opkgb og investeringer

I januar udnyttede Aarsleff optionen pa kgb af de resterende 49 % af

aktierne i norske Olimb Rgrfornying Holding AS. De resterende aktier er

kgbt til indre veerdi, og Aarsleff ejer nu 100 %.

Ordreindgang og
ordrebeholdning

2173 mio.

Ordreindgang.

1499 mio.

Ordrebeholdning pr. 30.

september 2022.

Cirka

1125 mio.

forventes udfgrt i

regnskabsaret 2022/23.

Norden

| Danmark har der veeret
feerre stgrre rgrfornyel-
sesprojekter, og vi ser et
fald i antallet af projekter
inden for bolig og industri
pa grund af materialepris-
stigningerne.

De kraftigt stigende rava-
repriser pavirker specielt
indtjeningen pa fabrikken i
Danmark og vil pa sigt ogsa
pavirke indtjeningen pa de
mange flerarige rammeafta-
ler i Danmark.

Der er fortsat et stigende
aktivitetsniveau i Norge
bade pa det offentlige og
pa det private marked for
rgrfornyelse.

| Sverige har arets aktivi-
tetsniveau veeret svingende,
hvilket har pavirket indtje-
ningen.
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Vesteuropa

Aktivitetsniveauet i Tyskland
er fortsat hgjt, og ordreind-
gangen er god. Vi arbejder
pa at overga til en mere
regional tilgang med flere
kontorer for at sikre en bed-
re geografisk daekning.

| Holland fortsaetter de
seneste ars positive udvik-
ling i bade omsaetning og
indtjening.

Salget af Bluelight-teknolo-
gien forlgber som forventet,
og der er fortsat fokus pa
nye markeder som fx Italien.

@steuropa

Omsaetningen i Polen og
Baltikum er som forventet
lav.

Polen er pavirket af mang-
lende EU-finansierede
projekter, og vi har tilpasset
kapaciteten, sa den matcher
det nuveaerende aktivitets-
niveau.

Vi har besluttet at sxlge
vores forretninger i Rusland
og dermed forlade landet.
Forretningen behandles
regnskabsmaessigt som

et aktiv, der er bestemt

for salg, og indgar derfor
ikke laengere i Rgrtekniks
omseetning og driftsresultat.
Der er igangsat en proces,
hvor der arbejdes pa at szel-
ge selskabet til den lokale
ledelse.
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GLIMT FRA ARET

Lynetteholm — ny kunstig halvg i Kgbenhavns Havn
Forsteerker central svensk kanal

Det buldrer derudad pa Femern-forbindelsen
Fornyelse af aflgbssystem pa stort sygehus
Udvider Terminal 3 i Kgbenhavns Lufthavn

38
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Lynetteholm — ny kunstig halva i Kgbenhavns Havn

| Kebenhavns Havn er Per Aarsleff A/S og VG Entreprengr A/S i gang med udfgrelsen
af Lynetteholm, Kgbenhavns nye kunstige halvg og stormflodssikring. Forud har vi
deltaget i bade geologiske og arkaeologiske undersggelser samt prgveramning og
prgvegravning for udtagelse af jordprgver.

To kilometers omkreds

Aarsleff skal etablere de fgrste to kilometer af Lynetteholms i alt 7,5 kilometer
omkreds kaldet perimeteren. Perimeteren opbygges som en deemning bestaende af
593.000 kubikmeter sand og 830.000 tons spraengsten. | bunden maler deemningen
65 meter, den er 18 meter hgj og i toppen 8 meter bred. Inden har vi udfgrt en blgd-
bundsudskiftning, hvor den eksisterende havbund er blevet afgravet og erstattet med
sand for at give deemningen et godt fundament. Vi har desuden uddybet 138.000
kubikmeter i Sveelget syd for Middelgrunden for at sikre en minimumsvanddybde pa
12,6 meter samt etableret 150 meter sydlig kaj i form af en traditionel spunsvaeg. Bag
kajen er der etableret et afvandingssystem.

Flere forundersggelser

Forud har vi udfgrt geotekniske forundersggelser af en udlgbsledning fra Renseanlzeg
Lynetten. Senere i anlaegsarbejdet skal ledningen forstaerkes. Fra vores egne flader
har vi i samarbejde med arkaeologer fra Vikingeskibsmuseet udfgrt arkeeologiske for-
undersggelser og gravet pa 2.144 forudbestemte placeringer og fx fundet flere skibs-
vrag helt tilbage fra 1700-tallet. Efter planen skal fase 1 af perimeteren sta feerdig, sa
Lynetteholm kan begynde at modtage jord i andet kvartal af 2023.




Forstaerker central svensk kanal

| Sodertalje syd for Stockholm udfgrer Fundering i Sverige, Norge og Danmark et geo-
teknisk udfordrende projekt i One Company-samarbejde. Sodertélje Kanal er en af de
vigtigste indsejlingsmuligheder til Stockholm og sgen Mélaren og skal fremtidssikres
forud for senere uddybning.

Nyetablering og reparation

Projektet omfatter etablering af 1.000 meter ny kajveeg med 600 jordankre samt en
reekke reparationsarbejder og @endringer pa dele af kanalstraekningen, fx udskiftning
og forstaerkning af spuns, jet grouting, supplerende forankring samt udstgbning af
rgrpzele. En del af de 600 ankre er szerligt komplicerede, fordi de skal forankres i
bjerg, der er daekket af seeregne og forskelligartede jordlag helt tilbage fra istiden.

Skibstrafikken fortsaetter ufortregdent

Mens vi arbejder, skal store skibe pa op til 120 meters la&engde kunne passere igen-

nem kanalen, sa vores arbejdszoner er begranset til otte meter fra klokken 7-11 og
15 meter fra klokken 11-19. Vi bruger derfor et flade-setup med pontoner, som kun
er 7,5 meter brede. Arbejderne forventes feerdige i august 2023.
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Det buldrer derudad pa Femern-forbindelsen

| Rgdbyhavn er der fuld damp under kedlerne pa Danmarkshistoriens hidtil stgrste an-
laegsprojekt — etableringen af verdens laengste seenketunnel, Femern Baelt-tunnelen,
der skal straekke sig 18 kilometer fra Rgdbyhavn pa Lolland til Puttgarden i Tyskland.

73.000 tons tunge tunnelelementer

Hele 1.000 medarbejdere er for tiden beskaeftiget pa Femern-projektet. Aarsleff er
som en del af FLC-konsortiet involveret i tre af fire kontrakter og skal veere med til at
producere og installere de 89 tunnelelementer samt udfgre portaler og ramper pa
bade den tyske og den danske side. Et standardelement vejer 73.000 tons og maler
217 meter i lengden, 41 meter i bredden og 10 meter i hgjden.

Fabrik snart klar til produktion

| Igbet af 2022 har seerligt etableringen af elementfabrikken og portalbygvaerket

fyldt pa byggepladsen i Redbyhavn. Wicotec Kirkebjerg A/S projekterer og udfgrer
den omfattende teknikentreprise i elementfabrikken. Fordi Femern Bzelt-tunnelen er
designet til at kunne holde i mindst 120 ar, er der szerligt hgje krav til stpbearbejdet
og dermed ogsa klimakontrollen i hallerne, hvor produktionen begynder til arsskiftet.
En produktion, der skal veere ensartet, uanset at der arbejdes dggnet rundt alle ugens
syv dage de naeste knap fire ar.

4
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Fornyelse af aflgbssystem pa stort sygehus

Sidst pa aret udfgrte Aarsleff Rgrteknik med sin opgravningsfri strempeforingsmetode
en stgrre og kompliceret fornyelse af aflpbssystemet pa et af Nordeuropas stgrste
hospitaler, Aarhus Universitetshospital i Skejby.

Renovering af regnvandsledninger

Projektet varede halvanden uge og indebar strgmpeforing af otte @600 millimeter
ledninger inklusive 16 brgnde i fire meters dybde under hospitalsgangene samt af 36
tillgb i brgndene i form af #150-300 millimeter regnvandsstikledninger. De fornyede
ledninger afvander de omkringliggende gardhaver og fgrer ud til en stgrre ledning
rundt om sygehuset, hvorfra regnvandet ledes videre til et nzertliggende regnvands-
bassin.

Opretholdelse af kritisk infrastruktur

Under planlzegning og udfgrelse handterede vi flere szerlige hospitalsrelaterede
udfordringer, for at hospitalet kunne opretholde sine kritiske arbejdsgange. Vi skulle
fx rapportere til kontroltarnet i Skejby, fordi vi arbejdede under landingspladsen

til redningshelikopteren, ligesom vi matte etablere en omkgrselsvej for at sikre, at
hjerteambulancen altid kunne komme frem. Desuden matte vi ved tre af brgndene
anvende en kran til at Igfte stremperne ind i en baggard. Her skulle vi sikre, at hospi-
talsgangene var tomme for mennesker, inden vi kunne udfgre kranlgft.
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Udvider Terminal 3 i Kebenhavns Lufthavn

| Kgbenhavns Lufthavn er vi nu lidt over et ar inde i udfgrelsen af den komplekse
udvidelse af terminal-omradet efter sikkerhedskontrollen. Hele processen begyndte
tilbage i 2019 med en co-creation-proces med bygherren, radgiver og arkitekter.

70.000 etagemeter nybyggeri

| begyndelsen af 2022 kunne vi oven pa tre ars projekterings- og gravearbejde blande
den f@rste beton til bundpladen og fundamentet under den nye tilbygning. Bygge-
gruben udggr et areal pa cirka 10.000 kvadratmeter, og frem fra denne skal vokse et
byggeri pa 70.000 etagemeter til passagerer, paskontrol, ny og stgrre bagageudleve-
ring, kontorer og kommercielle aktiviteter.

Mange interessenter i spil

Nar man udfgrer entreprengrarbejder i en af Nordeuropas stgrste lufthavne, er der
naturligvis mange interessenter at tage hensyn til, seerligt fordi vores arbejder sker,
mens lufthavnen er i fuld drift. Samtidig geelder der ogsa flere saerlige sikkerhedsfor-
anstaltninger, men i Aarsleff traekker vi pa vores brede palet af specialkompetencer
og pa gode erfaringer fra tidligere projekter i lufthavnen, som gavner os i forbindelse
med udvidelsen af Terminal 3-omradet, der forventes klar omkring 2028.
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Introduktion til ESG

Aarsleff bidrager aktivt til at understgtte en ansvarlig og baeredygtig

udvikling. Det sker gennem en systematisk indsats, som bade har fokus

pa vores egen pavirkning af miljg og samfund og pa at udvikle greanne

og beeredygtige projekter inden for alle vores forretningsomrader.

Pa de fplgende sider beskriver vi, hvordan vi
planleegger og udmgnter vores samfundsansvar
gennem vores strategi for baeredygtighed, gen-
nem konkrete prioriteringer og handlinger samt
gennem vores politikker. Formalet er at bidrage
med viden og indsigt i, hvordan vi konkret tager
ansvar for vores forretning og den omkringlig-
gende verden gennem tiltag, der forener vores
aktiviteter og et baeredygtigt samfund.

Vianvender retningslinjer for ESG — Environmen-
tal, Social and Governance —som systematik i
vores rapportering. Det er en kendt og anvendt
terminologi, som har til formal at skabe en trans-
parent og sammenlignelig rapporteringsform.
Med implementeringen af ESG i vores arsrapport
anerkender vi miljg/klima, sociale forhold og
governance/ledelse som vaesentlige aspekter af
vores samlede forretning og vaerdiskabelse.

FN’s 17 verdensmal er vigtige pejlemaerker for
Aarsleff. De hjeelper os med at definere mal

og med at prioritere konkrete udviklingstiltag,
der understgtter vaesentlige delmal savel som
Paris-aftalen (FN 2015) i sin helhed. Vi vurderer
verdensmalene pa to parametre. Dels pa hvordan
vores aktiviteter bergrer malene, og dels pa hvor-
dan vi kan pavirke specifikke mal positivt gennem
konkrete initiativer.

Aarsleff rapporterer i ar med udgangspunkt i EU’s
taksonomi-forordning. Med denne rapportering
giver vi et sammenligneligt billede af, hvor stor en
del af vores aktiviteter der ifglge EU kan klassifi-
ceres som baeredygtige. Vi opggr resultaterne for
alle vores selskaber.

Begivenheder omkring os
Ansvarlighed og baeredygtighed er dynamiske
stgrrelser. | Aarsleff er vi derfor ogsa pavirket af

tendenser i samfundet, konjunkturer samt kriser,
konflikter og krig.

Vi er kommet godt igennem coronapandemi-

en og er forberedt pa en mulig tilbagevenden.
Til gengeeld har vi ligesom den g@vrige del af
byggebranchen vaeret ramt af den ressource-
maessige og gpkonomiske pavirkning, der er fulgt i
kglvandet pa krigen i Ukraine og den optrappede
konflikt mellem Rusland og den vestlige verden.

Det generelt stigende fokus pa miljg og klima har
en positiv effekt pa vores forretning. Flere og flere
af vores kunder efterspgrger baeredygtighed, bade
i forhold til vores processer og arbejdsmetoder og
i forhold til de projekter, vi deltager i. Derudover
bidrager klimaloven og regeringens kgreplan for at
mindske klimaudledningen til en stigende maeng-
de forretningsmuligheder for Aarsleff.

Sadan er ESG organiseret

ESG er et vigtigt og strategisk prioriteret omrade
hos Aarsleff. Ansvaret for omradet er placeret hos
koncerndirektionen, som fastszetter og justerer
mal samt sikrer, at der fglges op pa den Igbende
fremdrift i de besluttede initiativer. Direktionen
vurderer de muligheder og risici, der findes inden
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for omrdadet, og treeffer beslutninger om strategi-
er og ambitionsniveauer.

Aarsleff ECO Center skal sammen med resten

af organisationen i Aarsleff bidrage til, at vi gar
forrest i den grgnne omstilling. ECO Center

har bidraget med at definere ambitigse mal og
konkrete udviklingsplaner og dermed udstukket
retningen for vores fremtidige udvikling pa dette
omrade. | ar har vi desuden foretaget konkrete
malinger pa en raekke klima- og miljgparametre,
sa vi har et solidt grundlag for at kunne foretage
forbedringer, og for at vores interessenter kan
foretage direkte sammenligninger med bran-
chens initiativer og resultater.

Vores politikker

Vi har opstillet en raekke politikker, som er

med til at danne rammerne for vores konkrete
udviklingsinitiativer inden for ESG. Politikkerne
omfatter blandt andet emnerne: Undgaelse af
kraenkelser og vold, antikorruption, overholdelse
af konkurrencelovgivning, whistleblowerordning,
miljg, klima, menneskerettigheder, arbejdsmiljg,
leerlinge, elever og praktikanter samt biler.



Rolle og afgraensning

Rapporteringen af ESG indgar som en integreret del af ledelsesberetningen og Aarsleffs arsrapport for

2021/22. Dermed markerer vi, at vares politikker, indsatser og resultater pa dette omrade er en vasentlig del

af vores forretning og vaerdiskabelse. Vi udgiver ikke en separat ESG- eller CSR-rapport.

Dataindsamling

Indsamling og opggrelse af data til rapporten
er sket i overensstemmelse med anerkendte
principper om balance, klarhed, akkurathed,

troveerdighed, rettidighed og sammenlignelighed.

Vi praesenterer eksempler inden for ESG-omra-
det, som stammer fra de selskaber i koncernen,
som er daekket af koncernregnskabet for Per
Aarsleff Holding A/S. Hvor andet ikke er anfgrt,
daekker vores ESG-nggletal selskaberne Per Aar-
sleff Holding A/S, Per Aarsleff A/S, Centrum Peele
A/S, Petri & Haugsted AS, Wicotec Kirkebjerg
A/S, Aarsleff Rail A/S og Hansson & Knudsen A/S

svarende til cirka 75 % af koncernens omsaetning.

Hvor det er muligt, er der angivet sammenlig-
ningstal for de seneste fire ar samt for 2014/15.
De anfgrte sammenligningstal for 2014/15 udggr

vores baseline — altsa det faste regnskabsar,
som vi sammenligner fremadrettede tal med.
For en del data — blandt andet for udledning og
energiforbrug — er det fgrste gang, vi opger og
rapporterer pa resultater. Disse tal vil fremadret-
tet udggre vores baseline pa disse omrader.

Talmaessige data er opgjort ud fra data i vores
it-systemer, fakturaer, maleraflaesninger, lgbende
registreringer mv. Data er underlagt normale kon-
trolprocedurer til kvalitetssikring af dataene. Hvis
der indgar skgn i opggrelserne, er dette forklaret
i hvert tilfeelde.

Eventuelle vaesentlige forandringer i regnskabs-
principper eller datas grundlag og indhold i
forhold til tidligere ar vil veere forklaret i hvert
tilfeelde.

Principper og lovgivning
ESG-rapporteringen traekker pa vejledningen for
ESG-hoved- og nggletal i arsrapporten, som er
udarbejdet af Finansforeningen, FSR og Nasdagq.
Derudover er vi inspireret af Global Reporting
Initiative (GRI) Standards uden dog at leve op til
standardens “in-accordance”-kriterier.

Aarsleff-koncernen er ikke tilsluttet FN’s Global
Compact, men de ti principper er en betydelig
inspirationskilde til identifikation, prioritering og
opstilling af vores billede af vaesentlige forhold,
interessenter og risici pa ESG-omradet, ligesom

principperne indgar i fundamentet for definition-

erne af vores mal og handlingsplaner.

Aarsleff  Arsrapport 2021/22 46

ning af ledelsen jf. arsregnskabslovens § 99 b og
redeggrelse om virksomhedens mangfoldigheds-
politik jf. arsregnskabslovens § 107 d. | ar er der
desuden tilfgjet information om Aarsleffs politik
for dataetik, som er en del af arsregnskabslovens
§99d.

Pa side 73 er Aarsleffs politikker kort beskrevet.
Til flere af politikkerne er indsat et link, sa du kan
lzese politikken i fuld leengde pa www.aarsleff.com.

Rapportering pa ESG-omradet udggr redeggrelse
for samfundsansvar jf. arsregnskabslovens § 99 a,
redeggrelse for den kgnsmaessige sammensaeet-



Verdensmal fremmer dialog

Hos Aarsleff giver FN's 17 verdensmal en relevant mulighed for bade

internt og eksternt at diskutere, hvordan vi bidrager til at opfylde

Paris-aftalen og til at skabe en mere ansvarlig og baeredygtig verden.

Verdensmalene skaber en ramme for dialog om, hvordan vi pavirker og

bliver pavirket af specifikke mal og delmal.

Erhvervslivet er en vaesentlig bidragsyder i arbej-
det med at opfylde FN’s verdensmal. Aarsleff har
fokus pa, hvordan vi gennem egne projekter og i
samarbejde med bygherrer, kunder, partnere og
leverandgrer kan pavirke malopfyldelsen pa en
positiv made.

De udvalgte verdensmal

Vi har en bergringsflade til mange af de 17
verdensmal, og vi har analyseret os frem til vores
forventede pavirkningsgrad og har pa den bag-
grund tildelt en score til hvert af malene.

Ud fra analysen er seerligt ti mal interessante, og
iseer fire af verdensmalene scorer szerligt hgjt. Vi
prioriterer disse mal, fordi de er teettest knyttet

til vores forretningsmodel og -strategi, og fordi vi
vurderer, at vi i Aarsleff har stgrst mulighed for at
pavirke netop disse mal pa en relevant og effekt-
fuld made. De fire vaesentligste verdensmal er:

SDG9  Industri, innovation og infrastruktur
SDG 12 Ansvarligt forbrug og produktion
SDG 13 Klimaindsats

SDG 17 Partnerskaber for handling

For hver af de fire mal udpeger vi nogle delmal,
som matcher de baeredygtighedsinitiativer, vi en-
ten har gennemfgrt, er i gang med eller planlaeg-
ger at gennemfgre over de kommende ar.
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Verdensmalene og deres vaegtning

051 2 4 8

AFSKAF FATTIGDOM 1 l

SUNDHED OG TRIVSEL 3 NS
KVALITETSUDDANNELSE 4 N
LIGESTILLING MELLEM K@NNENE 5 NS
RENT VAND OG SANITET 6 NS

ANSTANDIGE JOBS OG @KONOMISK VAKST 8 I
INDUSTRI, INNOVATION OG INFRASTRUKTUR 9 _

MINDRE ULIGHED 10 HEEEE

BZAREDYGTIGE BYER OG LOKALSAMFUND 11 —
ANSVARLIGT FORBRUG OG PRODUKTION 12 _
KLIMAINDSATS 13 _

LVET |HAVET 14 B |

LIVETPALAND 15 B | |

FRED, RETFARDIGHED OG STARKE INSTITUTIONER 16 I
PARTNERSKABER FOR HANDLING 17 _




INDUSTRI, INNOVATION
0G INFRASTRUKTUR

Aarsleff spiller en vaesentlig rolle i arbejdet med at udvikle
bygge- og anlaegsbranchen, skabe innovative Igsninger inden
for byudvikling samt udbygge og vedligeholde infrastruk-

tur, sa mennesker og virksomheder bliver forbundet pa en
optimal made.

For at udfylde den rolle er det vigtigt, at Aarsleff bestrae-

ber sig pa at kunne levere den hgjeste kvalitet og de mest
kompetente Igsninger. Det ggr vi blandt andet gennem et
vedvarende fokus pa kvalitet gennem vores kvalitetspolitik
og ved at ISO-certificere vores ledelse og styring af projekter.
Derudover har vi fokus pa at fremtidssikre vores processer
og lgsninger ved fortsat nytaenkning bade i vores industrielle
forretning, og nar vi planleegger og designer bygge- og an-
laegsprojekter, i vores brug af materialer og i vores anvendel-
se af ressourcer pa byggepladserne.

Delmalene 9.1 og 9.5 er szerligt relevante for os.

1 ANSVARLIGT
FORBRUG
0G PRODUKTION

| opfyldelsen af dette mal er det fgrst og fremmest vigtigt,
at vi i Aarsleff har fokus pa at levere Igsninger af hgj kvalitet;
Igsninger som er holdbare og fremtidssikrede.

Derudover bidrager vores miljgpolitik til, at vi ved indkgb,
drift og vedligeholdelse af maskiner og materialer tager
hensyn til miljg, klima og braendstofforbrug, og at vi handte-
rer affald korrekt. Hvor det er muligt, indtaenker vi cirkulaer
gkonomi ved at bidrage til gget genbrug og genanvendelse af
materialer og ressourcer.

Vi har fokus pa at undga materialespild og fejl, pa at sortere

affald korrekt, og vi arbejder for at reducere risikoen for
miljguheld.

Delmalene 12.4 og 12.5 er szrligt relevante for os.
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1 KLIMA-
INDSATS

Det er helt centralt at finde svar pa de udfordringer, som
klimaforandringerne giver savel samfund som borgere og
virksomheder.

Aarsleff arbejder pa en lang reekke omrader med at finde
Igsninger, der reducerer udledningen af drivhusgasser, savel
i vores egne selskaber som i den samlede veerdikeede. Vores
aktuelle beregninger af CO2-udledninger giver os et godt
udgangspunkt for at foretage reduktioner i samarbejde med
vores partnere, bygherrer, kunder og leverandgrer.

| de seneste ar har vi desuden bade gennem malrettede poli-
tikker og indsatser arbejdet for at anvende flere energibespa-
rende og miljg- og klimavenlige maskiner, lastvogne og biler,
ligesom vi har sat reduktionsmal for vores CO2-udledninger i
2030 med lgbende opfglgning og evaluering hvert ar.

Med den nye EU-taksonomi har vi nu ogsa tal pa, hvor stor en
del af vores aktiviteter, der ifglge EU kan betegnes som baere-
dygtige. Det giver os og vores investorer et feelles sprog til at

vurdere veerdien af vores aktiviteter for klima og gkonomi.

Delmal 13.3 er sarligt relevant for os.



1 PARTNERSKABER
FOR HANDLING

Partnerskaber spiller en helt central rolle i at lykkes med den grenne omstilling. Aarsleff deltager
i en raekke partnerskaber med virksomheder i byggeindustrien, ligesom vi i mange tilfelde
samarbejder med forskningsverdenen, myndigheder, organisationer og foreninger for at finde
innovative lgsninger pa udfordringer inden for flere omrader af ESG.

Aarsleffs administrerende direktgr Jesper Kristian Jacobsen er formand for regeringens klima-
partnerskab for bygge- og anlaegssektoren. Her er visionen, at sektoren i 2033 har reduceret
CO2-udledningen fra bygninger med 25 %. De sidste oliefyr skal vaere skrottet og erstattet med
elvarmepumper, og vi skal ikke laengere bruge naturgas til opvarmning. Det er vaesentlige reduk-
tioner, da opvarmning og drift af bygninger hidtil har staet for godt 20 % af Danmarks samlede
CO2-udledninger. Den nuvaerende energisituation ggr kun visionen mere relevant at opfylde.

Aarsleff deltager i en raekke innovationspartnerskaber fx Fremtidens Grgnne Byggeplads og
projektet (P)RECAST, der har til formal at udvikle metoder og teknologier til at genbruge preefa-
brikerede betonelementer som baerende konstrukioner i nyt byggeri. Ud over Aarsleff deltager
en raeekke gvrige virksomheder, radgivere, fonde og forskere. Det er Teknologisk Institut, der er
projektleder pa begge projekter.

Ovenstaende udggr fa eksempler pa partnerskaber, som spiller en stigende rolle for, hvordan vi
planlaegger og gennemfgrer projekter, der har et markant fokus pa baeredygtighed.

Delmal 17.16 og 17.17 er szerligt relevante for os.
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Aarsleff pavirker ogsa en raekke af de gvrige 17 verdensmal. Seks gvrige mal skal fremhaeves her:

Vi pavirker SDG 4 (kvalitetsuddannelse) i forhold til vores markante indsats inden for videre- og efterud-
dannelse og i relation til mal og indsatser for at optage flere lzerlinge, elever og praktikanter.

Vi pavirker SDG 5 (ligestilling mellem kgnnene) gennem vores forbedrede ordning for barselsorlov og gen-
nem nye tiltag for at gge andelen af kvinder i koncernen — ikke mindst i ledelsen, centralt og decentralt.

Vi pavirker SDG 6 (rent vand og sanitet) ved at vaere involveret i bygge- og anlaegsopgaver med dette
fokus (fx for vandvaerker) pa dansk jord, og samtidig er vi involveret i at afhjaelpe manglen pa rent vand
enkelte steder i Ukraine som fglge af krigen.

Vi pavirker SDG 7 (baeredygtig energi) gennem vores egen omlaegning af vores energiforbrug til vedva-
rende energi. Derudover udfgrer vi anlzeg, der bidrager til at omlaegge virksomheders og samfundets
energiforbrug.

Vi pavirker SDG 8 (ansteendige jobs og skonomisk vaekst) ved at skabe en sa sikker og tryg arbejdsplads
som muligt. Det geelder bade i forhold til det psykiske og det fysiske arbejdsmiljg. Samtidig gar ansvarlig-
hed og gkonomisk vaekst hand i hand. Det kommer fx til udtryk i vores fokus pa mangfoldighed, inklusion
og lige muligheder samt i vores syn pa menneskerettigheder, korruption og datahandtering.

Vi pavirker SDG 11 (bzeredygtige byer og lokalsamfund) ved at bidrage med ekspertise og ved at deltage i
projekter med fokus pa beaeredygtig byplanlaegning, velfungerende og tilgeengelig kollektiv transport samt
projekter, der skal tilpasse byer, veje og bygninger til klimazendringer.



En baeredygtig strateg

Aarsleffs baeredygtighedsstrategi omfatter alle dele af vores koncern

og selskaber. Strategien fokuserer pa miljg og klima, medarbejdere og

sociale forhold og pa, hvordan vi leder og styrer indsatsen. Den viser

vejen for, hvordan vi skaber veerdi for bade forretning og omverden

gennem en ansvarlig og baeredygtig udvikling.

Vores baeredygtighedsstrategi skal fremtidssikre
koncernen, samtidig med at vi gar forrest i bran-
chens grgnne omstilling. Derfor er opgaven bade
intern med fokus pa at forankre strategi og tiltag
hos ledelse og medarbejdere og ekstern ved at
involvere bade bygherrer, kunder, leverandgrer
og partnere. Skal den gregnne omstilling lykkes, sa
skal hele veerdikeeden deltage.

Til at lede arbejdet med at implementere baere-
dygtighed har vi etableret Aarsleff ECO Center,
som har til opgave at udstikke planer, analysere,
sikre viden, skabe forankring og igangsaette
indsatser samt fglge op pa de resultater, der
skabes. En saerlig opgave er at sgrge for, at vii
Aarsleff foretager malinger af CO2-udledninger
og energiforbrug, sa vi kan fastleegge reduk-

tionsmal, rapportere resultaterne og leve op til
Paris-aftalens mal.

Indsatsen skal finde sted overalt i vores organi-
sation, og selskaber og forretningsenheder skal
tilpasse mal og handleplaner til deres specifikke
forretningsomrade og opgaver. Feelles for alle er
et fokus pa omstilling, samarbejde, feelles lgsnin-
ger, innovation og engagement.

Et mindre klimaaftryk

Vi vil omstille Aarsleff indefra og sikre, at alle
medarbejdere og forretningsenheder er klar

pa opgaven. En af vores vigtigste og sveereste
opgaver er at nedbringe koncernens samlede
klimaaftryk. Det ggr vi gennem de fire fokusom-
rader, som er beskrevet til hgjre herfor.
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Sadan reducerer
vi vores klimaaftryk

Reducere forbrug

Ved at reducere vores forbrug af fossile braendstoffer og skifte til grgn energi. Alene
braendstof fylder naesten 90 % af koncernens egne udledninger (scope 1+2). Her anvender
vi alternative drivmidler, laver kgrselspolitik og udskifter Igbende vores maskinpark og
bilflade til grgnne alternativer.

Velge baeredygtigt

Ved at vaelge baeredygtige materialer, konstruktioner og komponenter samt optimere
og reducere vores brug af CO2-tunge, ikke-fornybare men ngdvendige materialer sasom
beton, stal og oliebaserede produkter. Herunder ogsa st@rre fokus pa biobaserede og
cirkuleere materialer.

Udvikle nye processer

Ved at udvikle nye byggeprocesser, arbejdsmetoder og kompetencer, der kan fremtidssikre
vores arbejde og ggre vores projekter og byggepladser fossilfrie, affaldsfrie og mere bzere-
dygtige blandt andet gennem digitalisering, innovation, uddannelse og samarbejde.

Stille krav

Ved at stille baeredygtighedskrav og grgnne valgmuligheder til kunder, leverandgrer,
samarbejdspartnere og vores egne medarbejdere, sa alle er engagerede, involverede og
deltager aktivt i den grgnne omstilling.




Beaeredygtighed med
forretningsfordele

Hos Aarsleff ser vii hgj grad vores strategi og
indsatser for baeredygtighed som en Igftestang
til at videreudvikle vores forretning. Den grgnne
omstilling finder ogsa sted hos vores kunder,
bygherrer og samarbejdspartnere, og her kan vi
hjeelpe dem med at opna deres malsaetninger for
en ansvarlig og baeredygtig udvikling.

Der er tre fokusomrader, som bidrager til aktuelle
forretningsmuligheder. De fremgar af boksen til
hgjre herfor.

Vejen til baeredygtighed
Vores baeredygtighedsindsats er defineret i tre
greb: transformation, innovation og engagement.

Transformation handler om at omdanne mate-
rialer, processer og samarbejdsformer til mere
bzeredygtige og ansvarlige former end dem, vi
anvender i dag. Det vil blandt andet handle om
at finde alternative drivmidler sasom el-drift,
biodiesel og braendselsceller i vores maskinpark,
at bruge flere og mere baeredygtige materialer
sasom grgn beton, genbrugsstal produceret med
gregn energi samt organiske byggematerialer,

og udvikle fremtidens baeredygtige fossilfrie og
affaldsfrie byggeprocesser og byggepladser. Der-
udover handler det for Aarsleff om at fokusere
pa de mange muligheder, som projekter i tidlig

involvering giver samt at finde nye mader at
samarbejde med kunder og partnere pa.

Innovation handler om at skabe nye ideer, pro-
dukter og services, som vi skal leve af i fremtiden.
Det vil blandt andet betyde, at vi skal medvirke til
innovationsprojekter med samarbejdspartnere og
kunder, vi skal samtaenke baeredygtighed, digita-
lisering, innovation og nye teknologier, og vi skal
udvikle metoder og organisationsformer, der kan
understgtte og realisere nye ideer og forretnings-
muligheder. Derudover handler det om at gge
samarbejdet om innovative projekter bade internt
og eksternt samt at overveje helt nye forretnings-
omrader inden for fx energi, infrastruktur, klima-
sikring, renovering og organiske byggematerialer.

Engagement handler fgrst og fremmest om at
forankre ansvarlighed og baeredygtighed internt.
Det skal ske gennem en aktiv involvering af
ledelse og medarbejdere, sa strategi og indsatser
kommer ind under huden og bliver en indar-
bejdet del i alle arbejdsprocesser. Her handler
det blandt andet om at iveerksaette initiativer og
workshops, der kan identificere problemer, udfor-
dringer, ideer og muligheder, ligesom vores med-
arbejdere skal gennemfgre efteruddannelse og
kompetenceudvikling inden for baeredygtighed.
Den grgnne omstilling skal starte indefra, og vi
skal skabe ambassadgrer, der kan se og udnytte
potentialerne i vores baeredygtighedsagenda.
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Baeredygtige
forretningsmuligheder

Baeredygtige byer

Fokus pa grenne og baeredygtige byer, anleeg og byggeri med lavt CO2-aftryk, smarte og
digitale Igsninger, gget genbrug og cirkularitet samt vaegt pa biodiversitet og brugernes
sundhed. Her bidrager Aarsleff primaert med viden og kompetencer i implementering af
nye processer og byggemetoder samt mere optimal og miljgvenlig brug af materialer.

Energiproduktion

Fokus pa energiproduktion, teknisk infrastruktur, transport og mobilitet fra produktions-
stedet til den enkelte forbruger og fra by til by, region til region. Her er veerktgjerne nye
samarbejdsformer, innovation og nyteenkning fra alle deltagere pa de store projekter
inden for fx havvind og energiger.

Klimatilpasning
Fokus pa klimaforandringernes indvirkning pa vores fremtid. Det fgrer blandt andet til pro-
jekter med fokus pa stormflodssikring, kystsikring, vandregulering, rent vand og nytaenk-
ning af vores forsyningsstrukturer. Her kraever det store nationale systemaendringer og

nytenkning hos savel byggeriets partnere som blandt investorer og det politiske system.




Miljz og klima

Ambitioner
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06 SANTET FORBRUG INDSATS FOR HANDLING
E 06 PRODUKTION é

Primaere mal

¢ Reducere vores forbrug af fossile braendstoffer og skifte til grgn energi.
e Valge mere baeredygtige materialer, konstruktioner og komponenter.

Udvikle nye byggeprocesser, arbejdsmetoder og kompetencer.

Person- og varevogne Entreprengrmaskiner
(Mal: 100 %) (Mal: @ge andel)

100« 96%
Bl oo

Andel af arets anskaffelser
i hgje energiklasser.

92%  88%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19  2014/15

Andel af arets anskaffelser i hgje
energiklasser.

Stille baeredygtighedskrav til vores leverandgrer og tilbyde grgnne alternativer.

¢ Vivil reducere vores CO2-udledninger for scope 1+2 med 80 % i 2030.

e Fra 2022/23 vil vi opggre vores CO2-udledninger for scope 3 pa vores vaesentligste
indkgb af varer og tjenester, og i 2023/24 vil vi seette mal for reduktionen.

e Vihar et mal for, at 100 % af vores nyanskaffelser af personvogne og varevogne er
i hgje energiklasser, og for entreprengrmaskiner er malet, at andelen fortsat gges.

Vi vil fortseette med at anskaffe el- og hybridbiler samt opsaette flere ladestandere.

Udledningsintensitet CO2-reduktionsmal
Tons CO2 pr. omsaetning i mio. for scope 1+2 i 2030

43 80
O
T
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Politikker og principper

De vigtigste politikker og principper inden for
miljg- og klimaomradet er vores KMA-ledelsessy-
stem og vores politikker om klimapavirkning, per-
sonvogne, varevogne, maskiner og miljg. Vores
arbejde med at styre og optimere miljpomradet
er baseret pa ISO 14001-miljgcertificeringer i en
reekke af vores selskaber.

o3

Aktiviteter

Systematisering af miljgdata og klare mal

| Aarsleff har vii ar systematiseret vores arbejde
med at indsamle, registrere og rapportere miljg-
data for dette og forrige regnskabsar. Indsamlingen
sker pa tveers af selskaberne i koncernen og fra de
kilder og leverandgrer, der leverer el, vand, varme
og andre ressourcer. | denne arsrapport kan vi sale-
des rapportere pa CO2-udledninger for scope 1+2,
og resultat fra malingerne i 2020/21 udggr vores
basisar for kommende malinger og resultater.

Det er ogsa fgrste gang, at vi i Aarsleff offentlig-
gor klare mal for reduktioner af CO2-udledning.

Vores mal for reduktion af CO2-udledning, scope
142, er 80 % i 2030. Fordi vores totale arlige
udledning er aktivitetsbestemt, har vi valgt at op-
gore udledningen som tons CO2 pr. omszetning i
mio. kr., hvilket er branchetendens.

Hvert ar vil vi registrere vores emissioner i for-
hold til basisaret og seette ngdvendige regulerin-
ger i kraft, sa vi lpbende kan fglge udviklingen. Vi
vil blandt andet ivaerksaette Kgr grgnt-kampagner,
reducere svind, benytte flere eldrevne maskiner,
hvor det giver mening, have meget stgrre fokus
pa, at vi anvender de rette maskiner til en given
opgave samt indfgre processer pa byggepladser-
ne, der begraenser intern kgrsel, intern flytning af
materialer og tomgangskgrsel.

Brug af HVO-diesel vil fortsat indga som et element
i reduktionen af emissioner, men der er ogsa nogle
store direkte omkostninger forbundet med brugen,
fordi merprisen er kraftigt forpget det seneste ar.
Vores mal er fremadrettet at fokusere mere pa
reduktion af forbrug og ikke blot kgbe biodiesel.

Fremtiden gar mod fossilfrie

maskiner og byggepladser

| Aarsleff har vi over en arraekke investeret i at
omlaegge store dele af vores energiforbrug. Det
er sket ved at konvertere fossile braendstoffer til
grgnnere alternativer.

Pa mange omrader er vi eksempelvis allerede
gdet over til el, produceret via vedvarende
energikilder. Det geelder blandt andet vores faste
lokationer, hvor al strgm inden laenge er grgn
strgm fra vindmgller. Det er en betydningsfuld
indsats, som vi har fortsat i ar, og som ogsa i de
kommende ar vil sta hgjt pa vores agenda. Det
skyldes bade den nuvaerende energisituation, og
at der udvikles flere og flere grgnne energitek-
nologier, som ggr denne transformation bade
gunstig og mulig.

Vi har de seneste ar investeret i maskiner, som
er grgnnere end de tidligere generationer pa
markedet. Vi har anskaffet en 65 tons rammema-
skine og to 2,5 tons gravemaskiner, som kgrer pa
batteri, samt en 30 tons hybridgravemaskine og
to hybridbulldozere, som nedbringer diesel-
forbruget med op til 20 %. Vi indgar desuden
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aktivt i dialog og innovationssamarbejde med
leverandgrer og producenter af maskiner og
generatorer for sammen med dem at udforske de
nye muligheder med braendselsceller og grgnne
braendstoffer som aflgser for diesel.

Vores strategi er at anskaffe elbiler i de tilfeelde,
hvor det er muligt og hensigtsmaessigt. | 2021/22
har vi anskaffet mere end 40 el- og hybridbiler og
bestilt yderligere knap 90, som er pa ve;j.

Derudover har vi over de sidste ar investeret i
ladestandere pa parkeringsomraderne ved vores
kontorfaciliteter. Vi rader nu over mere end 50
standere. Standerne kan anvendes bade til vores
egne person- og varevogne og til medarbejdere,
kunder og gaesters biler. Samtidig har vi etable-
ret mobile ladestandere, som ggr det muligt at
tilbyde opladning pa vores byggepladser.

Mmal 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19  2014/15*
Arets anskaffede vogne og materiel
i hgje energiklasser?
Personvogne 100 100 100 100 100 477 %
Varevogne 100 100 96 90 93 29 %
Entreprengrmaskiner Pge andel 96 95 92 88 4%

Aret benyttes som baseline.

Data omfatter udelukkende Per Aarsleff Holding A/S og Per Aarsleff A/S.

1
2
3 Data er ikke sammenlignelige.
4

Som fglge af aendringer i selskabsstrukturen i koncernen findes der ikke sammenlignelige data.



Vi fortsaetter i de kommende ar med at tilpasse
eller nykgbe vogne og maskiner, der anvender
100 % el.

Mindre diesel, mere biodiesel

Vi fortsaetter med at udskifte diesel som braend-
stof pa vores byggepladser med biodiesel. | det
aktuelle regnskabsar har vi ligesom i forrige ar
faet leveret en million liter biodiesel (den sakald-
te HVO-diesel produceret af bioaffald). Biodiesel
reducerer CO2-udledningerne med op til 90 %
sammenlignet med normal diesel.

Udrulningen har ikke veeret uden udfordringer,
men gennem dialog og forankring af indsatsen
blandt medarbejdere og samarbejdspartnere,
hgster vi og miljget nu resultater.

Optimering af byggepladsen

Aarsleff har ofte en projektstyrende rolle pa

de danske byggepladser, og vi deltager gerne i
initiativer og projekter, der har til formal at skabe
mere grgnne, sikre og effektive byggepladser.

Et af innovationsprojekterne er Fremtidens Grgn-
ne Byggeplads, som over en tredrig periode skal
undersgge effekten af forskellige grenne tiltag

pa udvalgte byggepladser. Malet for projektet

er at gennemfgre en konkret demonstration af
perspektiverne i grgn omstilling af byggepladser
og derved bidrage til at vise, hvilke klima- og
miljgtiltag der giver de hgjeste effekter inden for
givne budgetrammer. Projektet er stgttet af Mil-
jeministeriets MUDP-program og gennemfgres i
samarbejde med blandt andet Aarhus Universitet
og Teknologisk Institut.

2021/22 2020/21*
Biobraendsel, CO2 og energi?
Andel biobraendsel som del af samlet braendstofforbrug 5 4 %
CO2-udledning, scope 1 73.598 57.894 ton CO2
CO2-udledning, scope 2 4.949 6.296 ton CO2
Udledningsintensitet 43 4,4 ton CO2/mio.
Samlet energiforbrug, scope 1+2 17,7 17,4 MWh/mio.

! Aret benyttes som baseline.

2 Modsat de gvrige ESG-nggletal er nggletallene her baseret pé hele koncernen. Enkelte mindre selskaber mangler.
Malet er, at alle selskaber er indeholdt naeste ar, og nggletallene vil derfor blive justeret. Baseline er 2020/21.

Et andet projekt gar under navnet SmartSite og
demonstrerer, at digitalisering og baeredygtighed
gar hand i hand. SmartSite er et 3D-vaerktgj, som
vi selv har udviklet til at optimere design, plan-
laegning og logistik pa byggepladser.

Fokus pa materialeforbrug

Vi har i de seneste ar implementeret en raekke
tiltag for at begraense og reducere materiale-
forbrug pa vores projekter. Det handler fgrst og
fremmest om at inkludere disse tiltag i projekter-
nes designproces.

| det omfang det er muligt og forretningsmaessigt
realistisk, anvender vi genbrugsmaterialer i vores
egenproduktion og benytter CO2-reducerede
materialer. Derudover laver vi forsgg med bioba-
serede materialer. Det er bade en gkonomisk og
holdbarhedsmaessig fordel for os og bygherren.

Et eksempel pa genbrug af materialer er pro-
jektet (P)RECAST, der har fokus pa at genbruge
praefabrikerede betonelementer fra eksisterende
bygninger som baerende konstruktioner i nyt

byggeri.

Et andet eksempel er Aarsleff Rgrtekniks fokus pa
at genanvende plast i forbindelse med lednings-
fornyelse. Her er fx op til 90 % af det plastma-
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teriale, vi anvender til vores strgmpeforinger,
genanvendt plast.

Mindre affald, mere sortering
Affaldsminimering og -sortering ligger ogsa hgjt
pa vores beeredygtighedsagenda.

Vi lzegger stor vaegt pa at forebygge affald og
ggre det let at sortere ressourcer til genbrug og
genanvendelse. | ar har vi genforhandlet koncer-
nens aftaler for ressourcehandtering med vores
leverandgrer, sa de nu ogsa omfatter udviklings-
samarbejde. Det teette samarbejde skal blandt
andet sikre en vellykket implementering af vores
kommende politik for cirkulaer gkonomi og sikre
et bedre datagrundlag for vores fremadrettede
arbejde med bzeredygtighed.

Pa flere byggepladser sorterer vi allerede i dag
affaldet i flere fraktioner, end der kraeves, og vi
samarbejder med vores leverandgrer om at mi-
nimere emballage, returnere rester og genbruge
produkter. Mange af vores medarbejdere har

de senere ar desuden gennemgaet certificerede
traeningsforlgb inden for affaldshandtering, og vi
arbejder stgt med at ga fra affald til ressource.



@

Resultater

Vores samlede arbejde med at mindske og omstille
vores energiforbrug og med at minimere affald og
begraense vores materialeforbrug har stor effekt pa
klima og miljg. Derfor er det helt centralt, at vi har
en konkret strategi for en baeredygtig udvikling, og
at vi i dette regnskabsar kan praesentere langt flere
tal for CO2-udledninger og energiforbrug.

Vores data for CO2-udledning for scope 1+2
samt for energiforbrug er fgrstegangsmalinger
for 2020/21 og 2021/22. Det er derfor fgrst til
naeste ar, vi vil ga i detaljer med at kommentere
pa vores evne til at leve op til de reduktionsmal,
vi har defineret.

Andelen af anvendt biobraendsel udggr en
mindre del af vores samlede brandstofforbrug
pa vores byggepladser. Vi er dog i gang med at
tilpasse og nykgbe pa dette omrade og forventer
vaesentlige fremskridt over de kommende ar.

Denne udvikling understgttes ogsa af, at alle
nyanskaffede person- og varevogne er i hgje
energiklasser, og tallet for entreprengrmaskiner
tilsvarende naermer sig hundrede procent. Det
betyder, at energiforbruget og CO2-udledninger-

ne for disse maskiner og kgretgjer er reduceret
betydeligt i de senere ar.

| Per Aarsleff A/S er det besluttet at kgbe grgn strgm
fra vores forsyningsselskab. Det har ogsa bidraget
til en CO2-besparelse. Og i takt med at den grgnne
strgm ogsa Igber ud i stikkontakterne hos flere af
vores selskaber, forventer vi, at dette tiltag vil kunne
aflaeses af vores CO2-regnskab i de kommende ar.

|

Ledelse og styring

KMA-ledelsessystemet i Aarsleff skaber et godt
grundlag for en sikker og systematisk forebyggel-
se og handtering af forureninger, uheld og andre
negative pavirkninger af miljg og klima. Systemet
omfatter bade projekter for vores kunder og
styring af vores egen drift. Der er identificeret
de driftsmaessige risici, som er saedvanlige for en
entreprengrvirksomhed.

Vores risikohandtering baserer sig blandt andet
pa den arlige miljg- og energikortlaegningsrap-
port, som identificerer og beskriver de risici, der
findes for os, og som danner grundlag for nogle
af vores fokuspunkter og konkrete handlinger.

Den organisering med tilhgrende risiko- og
vaesentlighedsanalyser, som vi anvender pa
ESG-omradet, bidrager desuden til, at vi Igbende
kan agere pa relevante risici.

a0

Planer

Vores planer for fremtiden er defineret i afsnittet
En baeredygtig strategi. Her definerer vi en raekke
specifikke tiltag. Vi har dels fokus pa at forbedre
de initiativer og indsatser, vi allerede har ivaerk-
sat, og dels pa at udvikle en raekke innovative til-
tag og metoder i samarbejde med vores partnere
og kunder.

For at skabe de bedste betingelser for innova-
tion og baeredygtige lgsninger legger vi vaegt
pa at involvere alle partnere tidligt i bygge- og
anlaegsprojekterne. Et godt eksempel pa dette
demonstrerer projektet Aarhus ReWater. Vi vil
tage initiativ til mange lignende samarbejdsfor-
mer i de kommende ar.

Vi vil ogsa fortsaette med at involvere og engage-
re vores medarbejdere i den grgnne omstilling.
Det er helt afggrende, at vores tiltag forankres
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bredt, og at vi har de rette kompetencer. | den
opgave spiller vores ECO Center en vaesentlig
rolle. De definerer specifikke mal, ruller aktivite-
ter ud lokalt og holder workshops med ledelse og
medarbejdere for at ggre baeredygtighed til en
integreret del af forretningen.

Pa flere byggepladser forstaerker vi vores allerede
gode indsats inden for miljg og sikkerhed og an-
saetter baeredygtighedskoordinatorer, der aktivt
registrerer, dokumenterer og instruerer inden for
bzeredygtighed. Deres rolle er ogsa at fremme, at
der skabes fzelles, baeredygtige Igsninger pa de
udfordringer, der kan opsta undervejs. Vi forven-
ter, at denne koordinationsopgave vil fa stigende
betydning pa kommende store projekter.

| de kommende ar vil vi ogsa stille flere nggletal
til radighed i vores arsrapport. Vi er allerede i
gang med at definere krav og gnsker til emissi-
onstal sammen med vores stgrste leverandgrer,
og derefter vil vi offentligggre tal for scope
3-udledninger for vores vaesentligste indkgb

af varer og tjenester, ligesom vi vil fastleegge
reduktionsmal pa dette omrade. Vores ambition
er at inddrage de stg@rste af vores leverandgrer
i et forpligtigende samarbejde om bzeredygtige
Igsninger.
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Beton kan genbruges med (PJRECAST

Pa globalt plan tegner cement- og betonindustrien sig for
omtrent 8 % af de samlede CO2-udledninger. Der er derfor
et steerkt behov for at reducere og forbedre brugen af
cement og beton. Aktuelle udfordringer med knaphed af
ramaterialer i god kvalitet til betonproduktion peger des-
uden pa et behov for bedre at udnytte og beskytte vores
naturlige ressourcer.

Derfor deltager Aarsleff i projektet (P)RECAST, der har til
formal at udvikle metoder og teknologier til at genbruge
praefabrikerede betonelementer som baerende konstrukti-
oner i nyt byggeri.

Projektet er endnu i den indledende fase, og det er for
tidligt at offentligggre resultater. Men der er oplagte
perspektiver i projektet. | Danmark har vi saledes en staerk
tradition for at anvende betonelementer i byggeriet og
derfor udger praefabrikerede betonelementer ogsa en
stor volumen i den danske bygningsmasse. Der er derfor
et stort potentiale i at forbedre den nuvaerende praksis
for handtering af betonelementer, nar bygninger skal
nedrives.

Udover Aarsleff deltager en reekke gvrige virksomheder,
radgivere, fonde og forskere. Det er Teknologisk Institut,
der er projektleder pa (P)RECAST, der Igber frem til juni
2024.

SmartSite optimerer

Aarsleff har udviklet et 3D-softwarevaeerktgj, der skal opti-
mere planlaegning, styring, design og kommunikation pa
byggepladserne. Vaerktgjet kaldes med rette for SmartSite
og udspringer fra Aarsleffs Digital Challenge, hvor det
vandt prisen for bedste ide.

SmartSite er simpelt og brugervenligt og understgtter den
made, byggepladser designes og visualiseres pa. Det nye
veerktgj giver bedre overblik over indretning og ressour-

byggepladsen

cer pa en byggeplads. Derudover er det nu nemmere

at redesigne og foretage aendringer pa en byggeplads,
efterhanden som byggeprocessen udvikler sig. Og endelig
er SmartSite effektivt i kommunikationen med bade
medarbejdere, kunder og partnere, der er involverede i at
planlaegge og optimere byggepladsen.
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Nye samarbejdsformer skaber verdens
mest effektive ressourceanlaeg

Baeredygtighed skal forankres tidligt for at skabe gennem-
slagskraft i processen og i de feerdige anlaeg og byggerier.
Det viser de positive erfaringer fra det aktuelle projekt
Aarhus ReWater.

1 2021 blev Aarsleff udpeget af Aarhus Vand som total-
entreprengr for opfgrelse af Aarhus ReWater, der er et
nyt ressource- og renseanlaeg i milliardklassen. | fgrste
omgang skal Aarsleff sasmmen med det samlede entrepri-
seteam bista Aarhus Vand med design og projektering.
Anlaegget skal sta feerdigt og tages i drift midt i 2028.

Projektet skal bane vejen for, at vandselskabet er energi-
og CO2-neutralt i 2030.

Opgaven blev udbudt i et sakaldt innovationspartnerskab,
hvor en raekke virksomheder og eksperter deltog i et tre
maneders innovationsforlgb med Aarhus Vand. Malet
var ikke mindst at sikre, at baeredygtighed fik en central
rolle i projektet. Herunder at alle arkitekter, radgivere og
entreprengrer under projektet arbejder taet sammen om
at skabe verdens maske mest effektive rense- og ressour-
ceanlaeg.

Affaldssortering og -minimering star hgijt
pa baeredygtighedsagendaen

Affaldshandtering spiller en stigende rolle pa alle byg-
gepladser og byggerier, som Aarsleff er involveret i. Det
geelder fx i forbindelse med det nye Statens Naturhistori-
ske Museum, som Aarsleff udfgrer i One Company-samar-
bejde med s@sterselskabet Wicotec Kirkebjerg A/S.

Opfgrelsen af det nye museum er fgrst og fremmest et
godt eksempel, fordi projektet bade indeholder en stor
nedrivning og en stor ud- og ombygning af museet. Samti-
dig ligger byggeriet midt i Ksbenhavn op ad Botanisk Have

og med flere bevaringsvaerdige byggerier i umiddelbar
naerhed. Det stiller krav til byggeriet, men det stiller ogsa
krav til, hvordan affald sorteres og handteres.

Museumsopfgrelsen har allerede givet vaesentlig leering pa
dette felt, og generelt star affaldssortering- og minime-
ring hgjt pa vores baeredygtighedsagenda, som foruden
sortering til genbrug og genanvendelse blandt andet ogsa
omfatter udviklingsarbejde med vores leverandgrer inden
for affaldshandtering.
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Medarbejdere
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(.| e [ UGESTILLING e
UDDANNELSE NELLEM KONAENE 0G BKONOMISK

i) S| af

Ambitioner Primaere mal
¢ At skabe en sikker og tryg arbejdsplads samt forebygge ulykker. e Vivil nedbringe sygefraveeret til 2,5 % og @ge medarbejdertilfredsheden.
e At udvikle et engagerende og inspirerende arbejdsmiljg for alle ledere og ¢ Vivil nedbringe frekvensen af arbejdsulykker pa vores byggepladser til maksimalt 5.
medarbejdere. * Andelen af kvinder pa ledelsesniveauer skal udggre mindst 20 %.

¢ At skabe en arbejdsplads med lige Ign og lige muligheder for at skabe en karriere. Holding A/S (defineret som under 40 % i henhold til arsregnskabslovens § 99 b).
Maltal for kensdiversitet Medarbejdertilfredshed Arbejdsulykker Sygefraveer

(M3l: Min. 95 %) (M3l: Maks. 5) (M3al: Maks. 2,5 %)
40, 25+ 20, 97, 15,7 465

15,7 15 16,9

o
(A 38  ava &5

Mal for andel af kvinder i bestyr- Mal for kvinder i bestyrelsen Mal for andel af kvinder pa Andel af medarbejdere, som “trives
elsen i Per Aarsleff Holding A/S. i gvrige selskaber. @vrige ledelsesniveauer. med deres job som helhed”.

13,7

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19  2014/15

Antal arbejdsulykker pr. 1 mio.
arbejdstimer.

2021/22  2020/21 2019/20 2018/19  2014/15

Andel af sygefravaersstimer i
forhold til arbejdstimer i alt.
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Politikker og principper

De vigtigste politikker og principper inden for
medarbejderomradet er vores ledelsesgrundlag,
vores Code of Conduct og vores politikker rettet
mod arbejdsmiljg samt kraenkende handlinger
og vold.

Derudover bliver vores politik for ligestilling,
diversitet og mangfoldighed anvendt som funda-
ment for ansaettelser, forfremmelser, @ndrede
jobindhold og omorganiseringer.

oL

Aktiviteter

Sikre og trygge arbejdspladser

Det er helt centralt for Aarsleff at forebygge ulyk-
ker, og vi arbejder pa en raekke omrader med at
skabe sikkerhed pa vores arbejdspladser.

Vi gennemfgrer Ipbende analyser af arsagerne
bag arbejdsulykker og tillgb til ulykker, og malet
er at skabe laering, der reducerer risiciene. For at
reducere risikoen for at samme type ulykke eller

tillgb til ulykke sker igen, har vi en fast procedure
for, hvordan vi informerer vores medarbejdere
om ulykker og modtagne strakspdbud fra Arbejds-
tilsynet. Informationen er passende kortfattet, og
den udsendes hurtigt efter haendelsen for at gge
effekt og leering.

| vores selskaber og ude pa vores byggepladser
er der naturligvis et konstant fokus pa udvikling
af et sikkert arbejdsmiljg. Fordi projektopgaverne
og dermed risikobillederne er meget forskellige
fra projekt til projekt, er en del af metoderne
ogsa forskellige, selvom de naturligvis altid lever
op til og tager udgangspunkt i vores politikker og
ledelsesprincipper.

Vores indsatser omfatter fx at sgrge for, at lederne
altid gar forrest med et godt eksempel, at sikker-
hed indarbejdes tydeligt, nar projektet designes,
planlaegges og igangsaettes, at byggepladserne
altid er ryddelige, at alle ulykker og tillgb til ulyk-
ker registreres, og at der Igbende evalueres pa
opnaede erfaringer.

Sygefraveer

Nar en medarbejder bliver syg, pavirker det bade
arbejdspladsen, de naere kolleger og medarbej-
deren selv. Vi er meget bevidste om at nedbringe
vores sygefraveer, og det er fortsat fast praksis

hos os, at ledere Igbende modtager opggrelser
over medarbejdernes sygefraveer, sa de tidligt
kan fa gje pa medarbejdere, der kan have szrlige
behov for stgtte eller opfglgning.

Medarbejdertilfredshed og arbejdsmiljg

Vihar ogsa i ar gennemfgrt en stgrre undersggelse
blandt medarbejdere for at male pa den generelle
tilfredshed og pa en raekke emner forbundet med
fysisk og psykisk arbejdsmiljg, relationer til teams
og ledere, engagement mv. Som noget nyt havde
dette ars undersggelse ogsa fokus pa kraenkelser.

Undersggelsen er fgrst og fremmest et veerktgj til
at spotte udfordringer og igangsaette centrale og
decentrale initiativer, der kan fremme det gode
arbejdsmiljs og medarbejdertilfredsheden. Fx
har undersggelsen givet anledning til at fokusere
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pa forebyggelse og handtering af stress i dele af
koncernen.

Pa baggrund af en reekke arbejdsulykker i Aarsleff
Rail i foraret 2021 startede vi sidste ar et road-
show P& tur med arbejdsmiljgbussen. Resulta-
terne har vaeret meget positive, og initiativet

er derfor fortsat i 2022. Under initiativet tager
den gverste ledelse rundt pa byggepladser for at
diskutere muligheder og udfordringer i det lokale
arbejdsmiljg. Mgderne er tilrettelagt omkring

en feelles dialog, hvor alle medarbejderes ideer,
spgrgsmal og bekymringer er i centrum. Der er
generelt stor spgrgelyst, gode diskussioner og
konkrete ideer til forbedringer, som efterfglgende
er implementeret i flere dele af organisationen.
Alt i alt bidrager initiativet til et bedre fysisk og
psykisk arbejdsmiljg.

M3l 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2014/15!
Arbejdsulykker og fravaer
Arbejdsulykker? Maks. 5 15,7 15,0 13,7 16,9 -2
Fraveer pga. arbejdsulykker? 10,2 11,1 11,9 12,1 -2
Sygefraveer® Maks. 2,5 4,6 3,5 3,5 3,0 2,3%

! Aret benyttes som baseline.

2 Som fglge af eendringer i selskabsstrukturen i koncernen findes der ikke sammenlignelige data.
3 Petri & Haugsted AS og Centrum Paele A/S er omfattet af rapporteringspligten fra 2020/21, hvorfor data for tidligere ar ikke

er medtaget.
4 Data omfatter udelukkende Per Aarsleff A/S.



Kgnsdiversitet og inklusion

Kgnsdiversitet og inklusion har et stigende fokus
hos Aarsleff. Det geelder blandt andet i forbindelse
med rekruttering og fastholdelse af medarbejdere.
Uanset om der er tale om eksterne eller interne
rekrutteringer, er det fortsat et vigtigt mal for os,
at der pa alle ledelsesniveauer er kgnsdiversitet
blandt personerne i kandidatfeltet.

I nogle tilfzelde er det dog meget udfordrende,
fordi der fx kun findes fa kvalificerede kandidater
af begge kgn. Nar vi selv forestar rekrutteringer
eller benytter eksterne rekrutteringskonsulenter,

laegger vi stor vaegt pa, at det skal tilstreebes at
finde egnede kandidater, der repraesenterer en
god diversitet af fx begge kan, og ligeledes er vi
opmeerksomme pa vigtigheden af kgnsneutral
kommunikation i fx vores stillingsannoncer og
vores interne kursusmateriale.

En mangfoldig og kgnsmaessigt balanceret sam-
mensatning er ikke mindst vigtig, nar der er tale
om en ledelsesrolle. Alder, kgn, etnicitet, religion,
handicap, seksuel orientering mv. er aldrig afggren-
de for vores valg, og vi holder altid alle muligheder
abne for at kunne byde alle velkommen hos os.

Mal  2021/22  2020/21 2019/20 2018/19 2014/15!
Andel af underreprzaesenteret kgn i
bestyrelser
Per Aarsleff Holding A/S? 40 20 17 20 20 0 %
Per Aarsleff A/S 25 33 33 33 25 0 %
Wicotec Kirkebjerg A/S 25 0 0 0 0 0 %
Aarsleff Rail A/S 25 0 0 0 0 %
Petri & Haugsted AS 25 0 0 %
Centrum Pzle A/S® 25 25 0 %
Hansson & Knudsen A/S? 25 33 0 0 0 0 %
Andel af underrepraesenteret kgn pa
gvrige ledelsesniveauer® 20 15 14 14 11 13* %
Andel af underreprzaesenteret kgn i
forhold til alle medarbejdere® 12 12 11 12 12 %

! Aret benyttes som baseline for malinger pa Aarsleff-koncernens CSR-indsatser.
2 Malet er, at der inden 30. januar 2024 ikke er et underrepraesenteret kgn iht. definitionerne i arsregnskabslovens § 99 b.

3 Petri & Haugsted AS og Centrum Paele A/S er omfattet af rapporteringspligten fra 2020/21, hvorfor data for tidligere ar ikke

er medtaget.

4 Som fglge af @endringer i selskabsstrukturen i koncernen omfatter data udelukkende Per Aarsleff A/S.
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Diversitet og inklusion er ogsa elementer i arbej-
det med at skabe attraktive barselsforhold for beg-
ge kgn. Her har vi i nogle ar haltet lidt efter vores
benchmarks i branchen, og derfor har vi i ar taget
tiltag til at Igfte vores niveau. Det ggr vi blandt ved
at give fuld Ign under barsel til moren i 29 uger

og til faren/medmoren i 13 uger. Pa dette omrade
fglger vi ogsa den politiske udvikling pa omradet,
og blandt medarbejdere tager vi lgbende tempe-
raturen pa, hvilke behov der er for barsel.

Derudover er en reekke gvrige tiltag pa vej i forhold til
at gge andelen af kvinder i koncernen — ikke mindst
i ledelsen, centralt og decentralt. Blandt andet er
det besluttet, at der skal fastsaettes differentierede,
realistiske men samtidig ambitigse mal for kgnsfor-
delingen pa forskellige organisatoriske niveauer.

| forhold til sammensaetningen af bestyrelsen i Per
Aarsleff Holding A/S henvises til side 77. Af oversigt-
erne pa side 82 og 83 fremgar desuden de respekti-
ve bestyrelsesmedlemmers szerlige kompetencer.

Uddannelse og kompetenceudvikling

Aarsleff varetager en lang raekke indsatser for at
treene, uddanne og efteruddanne ledere og medar-
bejdere. Det kan bade ske som en generel opkvalifi-
cering, fx i nye eller forbedrede metoder, processer
og politikker, og som uddannelse inden for helt nye
fagomrader, fx som led i et internt jobskifte.
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En stor del af denne uddannelse finder sted i Aar-
sleff Academy, som bestar af en raekke kursus-
tilbud inden for ledelse, projektledelse, faglige
discipliner, sikkerhed, risikostyring, indkgb, budget-
styring mv. Et eksempel pa et obligatorisk kursus er
vores introduktionskursus i arbejdsmiljg, som alle
nyansatte timelgnnede og funktionaerer skal delta-
ge i. Derudover afholder vi Igbende et obligatorisk
kursus i arbejdsmiljg for alle nyudnaevnte ledere.
Ud over at uddannelserne i Aarsleff Academy
bidrager med kompetencer og kvalifikationer, er
malet ogsa her at sikre medarbejderfastholdelse,
engagement, diversitet og inklusion.

@

Resultater

Det er vores hgjeste prioritet at have sikre og
trygge arbejdsforhold. Vores ulykkesfrekvens

for aret er pa 15,7. Det svarer cirka til sidste ars
niveau og er saledes fortsat ikke tilfredsstillende.
Derimod er det gennemsnitlige fraveer som fglge
af arbejdsulykker faldet til 10,2 dage, hvilket er et
fald pa en dag i forhold til sidste ar.

Sidst pa aret tog vi de f@rste skridt i et sikkerheds-
kulturprojekt i Aarsleff, der netop har til formal at
skabe en kultur, hvor sikkerhed er fgrsteprioritet i

alt, hvad vi foretager os. Indsatsen omfatter blandt
andet uddannelse og traeningsforlgb, kommu-
nikation og pavirkning af adfzerd og holdninger.

Vi vil fortsat have et meget markant fokus pa at
nedbringe antallet af arbejdsulykker, og vi er stadig
et stykke vej fra vores mal og en ulykkesfrekvens pa
maksimalt 5.

Sygefraveeret pa 4,6 % er lidt hgjere end sidste
ar. Der knytter sig dog en del usikkerheder ved
en direkte sammenligning med de seneste
corona-ramte ar. Fravaersprocenten er imidlertid
fortsat betydeligt over vores mal pa 2,5 %.

Vores seneste maling af medarbejdertrivsel og
-tilfredshed i Per Aarsleff A/S blev gennemfgrt i
begyndelsen af 2022, og resultatet viste, at 96,6
% af de deltagende medarbejdere svarede, at de
er "tilfredse” eller "meget tilfredse” med “deres
job som helhed, alt taget i betragtning”. Alle
medarbejdere, timelgnnede savel som funktio-
nezerer, fik mulighed for at svare.

Andelen af det underrepraesenterede kgn i

Per Aarsleff Holdings bestyrelse er 20 % pr. 30.
september 2022, og vores mal er dermed ikke
opfyldt. | forhold til arsregnskabslovens § 99 b
kan det resultat ikke anses for at vaere en ligelig
kgnsfordeling. De generalforsamlingsvalgte be-
styrelsesmedlemmer er en kvinde og fire mand.
Det er vigtigt at sikre kontinuitet i bestyrelsen,

herunder hvilke kompetencer der er til stede, og
der arbejdes derfor Ipbende frem til 2024 pa at
opfylde malsaetningen.

Derudover har to af vores gvrige selskaber i ar valgt
kvinder ind i deres bestyrelser. Her er malet, at 25
% af bestyrelsesmedlemmerne skal vaere kvinder.
Der er saledes nu to selskaber, som ligger over
malet, et selskab, som preecist opfylder malet, og
tre selskaber, som endnu ikke lever op til malet.

|

Ledelse og styring

Tilpassede ledelsessystemer, konkrete arbejds-
gange, passende kontrolmekanismer samt mal-
rettede og ajourfgrte politikker og vejledninger
er blandt vores vigtige vaerktgjer til at imgdega
de driftsmaessige risici, der altid vil findes i vores
branche. Vores organisering pa ESG-omradet
bidrager til handteringen af risici.

Blandt de centrale indsatser over for risici er, at vi
leegger stor vaegt pa grundig planlaegning, relevant
uddannelse, konstant adfaerdspavirkning og fyl-
destggrende kommunikation, ligesom en teet dialog
mellem ledere og medarbejdere er medvirkende til
at sikre medarbejdernes trivsel og tilfredshed.

Aarsleff  Arsrapport 2021/22 61

do

Planer

Vores medarbejderes arbejdsforhold, tilfredshed
og udviklingsmuligheder vil fortsat vaere nogle af
ledelsens vigtigste fokuspunkter. Malet er, at Aars-
leff fortsat udvikler sig som en attraktiv arbejds-
plads, som kvalificerede og kompetente ledere og
medarbejdere gnsker at blive og veere ansat i.

Over de senere ar har vi sat en raekke initiativer i
gang, som konkret skal minimere arbejdsulykker
og sygefraveer samt gge medarbejdertilfreds-
heden, kgnsdiversiteten, sundheden og sikker-
heden. De initiativer vil vi fortsaette over de
kommende ar, vi vil fglge op pa resultaterne, og
vi vil Ipbende optimere dem, sa de bidrager til at
opfylde vores specifikke mal for omradet.

Vi opdaterer Igbende vores politikker og har i ar
opdateret vores politik for antikorruption. | de
kommende ar vil der fortsat vaere fokus pa baere-
dygtighed, ledelse og nye samarbejdsformer. Det
kraever en effektiv treening og videreuddannelse,
bade lokalt og centralt i koncernen. En del af ud-
dannelsen sker eksternt, men en stor del vil ogsa
blive varetaget gennem Aarsleff Academy, som
ogsa i de kommende ar vil fa en vaesentlig betyd-
ning for, hvordan vi lykkes med vores initiativer
og den samlede forretningsudvikling.



Kegnsdiversitet gennem ledelse, dialog og klare mal

Kgnsdiversitet kommer ikke af sig selv. Og i Aarsleff har vi be-
sluttet at ga systematisk til veerks for at gge andelen af kvinder i
koncernen, ikke mindst blandt lederne.

Det kreever en reekke decentrale indsatser, hvis det skal lykkes.
Vi har derfor besluttet, at ledelsen skal ga forrest i implemente-
ringen af tiltagene, at der skal afholdes en raekke diversitetsse-
minarer og ikke mindst, at der skal fastsaettes differentierede,
realistiske men samtidig ambitigse mal for kgnsfordelingen pa
forskellige organisatoriske niveauer.

Derudover fglger en raekke centrale indsatser, som er relaterede
til rekruttering, forfremmelse, lederudviklingskurser og afholdel-
se af de arlige trivsels- og udviklingssamtaler. Og endelig knytter

Lederskab skal lzeres

Lederudvikling og lederuddannelse spiller en vaesentlig rolle i
Aarsleff. Det handler om at udvikle ledere med de rette kvalifika-
tioner til at varetage specifikke lederfunktioner. Men det handler
0gsa om at skabe ledere, der er hele mennesker, som har de
rette vaerktgjer til at motivere og udvikle kolleger.

Det er netop fokus i flere af Aarsleffs lederudviklingskurser. Et af
dem er vores uddannelsestilbud Dit personlige lederskab, som
er et forlgb over seks dage, hvor ledere bliver klaedt pa til at lede
mennesker og til at skabe resultater gennem andre. Alene i ar

der sig ogsa en vigtig kommunikationsopgave til indsatsen.

Vi skal sgrge for, at kgnsdiversitetstemaet forbliver gverst pa
dagsordenen ved at fortzelle om de mange gode initiativer, tiltag
og succeser, som flytter os og skaber den nye kultur, som eksiste-
rende medarbejdere gnsker og potentielt nye medarbejdere
sgger.

Aarsleff har nedsat en diversitetsgruppe, som faciliterer arbejdet
med at udbrede kgnsdiversitet i hele koncernen. En af opga-
verne er at tilbyde seminarer for ledergrupperne. Seminarerne
er netop en af de decentrale indsatser, som skal give lederne
treening i at se og handle pa de ubevidste praeferencer, sa de
opnar erkendelse og bevidsthed om vigtigheden af en bedre
kgnsdiversitet.

har vi gennemfgrt fire forlgb med samlet 65 deltagere fra de
danske selskaber i koncernen.

Uddannelsesforlgbet har blandt andet fokus pa motivation og
coaching af medarbejdere, udvikling af kommunikationsevner,
situationsbestemt ledelse, interessenthandtering, konfliktledelse
og fastleeggelse af malsaetninger. Ledelsesdiscipliner, der har

til formal at gge effektiviteten i samarbejdsrelationer og skabe
bedre felles performance.
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Fokus pa sundhed

| Aarsleff har vi fokus pa medarbejdernes sundhed, og vi kigger derfor
til stadighed pa, hvordan vi gennem malrettede tiltag kan fremme
sundheden pa arbejdspladsen. Senest har vi gennemfgrt to sundheds-
fremmende pilotprojekter, som i alt 58 medarbejdere har deltaget i.

Det ene pilotprojekt havde fokus pa ergonomi og traening. Her har vi
undersggt, hvordan vi kan nedbringe fysiske belastninger, forebyg-
ge nedslidning og forbedre sundheden hos de kolleger, der dagligt
udfgrer hardt fysisk arbejde. Medarbejderne har blandt andet faet
et indledende sundhedstjek, faet lagt et personligt treeningsprogram
med traening pa arbejdspladsen og har gennemfgrt workshops, der
har til formal at reducere ergonomiske belastninger under arbejdet.

Resultaterne viser blandt andet, at blot 30 minutters hgjintensiv trae-
ning om ugen giver markant forbedring af muskelstyrken. Det er med
til at nedsaette medarbejdernes smerteniveau. Ud af de 33 medar-
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bejdere, der deltog i en ugentlig faellestraening, fik 17 medarbejdere
reduceret deres smerteniveau, og seks af dem blev helt smertefri.

Vi har ogsa gennemfgrt et pilotprojekt rettet mod en bredere medar-
bejdergruppe af timelgnnede og funktionaerer, hvor fokus var pa bade
det fysiske og det psykiske arbejdsmilj@. | projektet var der saledes,

ud over trening og ergonomi, fokus pa stress, kost, rygning og sgvn.
Sundhedstiltagene var tilrettelagt efter individuelle indsatsomrader,
og medarbejderne har oplevet gode resultater pa hvert deres indsats-
omrade.

Generelt har resultaterne af pilotprojekterne vaeret meget positi-
ve, og medarbejderne har oplevet vaesentlige forbedringer af den
fysiske kapacitet, smertereduktion og bedre trivsel. Vi vil bruge
erfaringerne fra pilotprojekterne i vores fremadrettede arbejde med
det fysiske og psykiske arbejdsmiljg.

Mobil borerig gor det svaere nemt

En af de mere arbejdskraevende opgaver pa et byggeprojekt er at
bore de ofte flere tusinde huller til bundpladen i bunden af en byg-
gegrube, som det kraeves, fgr armering og stgbning kan finde sted.
Det har hidtil kraevet nogle ofte meget akavede og uhensigtsmaessige
arbejdsstillinger pa bunden af en byggegrube.

Det var ogsa stillet i udsigt under projektet med udvidelsen af Ter-
minal 3 i Kgbenhavns Lufthavn. Men gennem et samarbejde mellem
vores arbejdsmiljgkoordinator pa opgaven og en maskiningenigr fra
Aarsleff Design & Engineering blev der skabt en mobil borerig, der nu

gor det ellers svaere borearbejde meget nemmere. | stedet for at ligge
ned pa alle fire kan vores medarbejdere nu betjene den nye mobile
borerig stdende, mens boreriggen bade borer og stgvsuger pa samme
tid. Pa den made forbedrer den arbejdsmiljget ret markant.

Perspektivet er stort. Det er planen, at den mobile borerig ogsa skal
anvendes pa andre projekter. Vi forventer desuden, at vi kan videre-
udvikle den med nye modeller, der ggr borearbejdet lettere pa mange
lignende opgaver.
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Forebyggelse er alfa og
omega hos Petri & Haugsted

Overalt i Aarsleff er der et steerkt fokus pa at nedbringe arbejdsulykker. Det
gaelder ogsa hos Petri & Haugsted AS, der er arbejdsmiljgcertificeret efter DS/ISO
45001:2018 og Arbejdstilsynets Bekendtggrelse nr. 1409 af d. 16/9-2020. Det for-
pligter til Ipbende at forbedre sikkerhed og forebygge, at ulykker sker.

Pa trods af den systematiske indsats oplever Petri & Haugsted AS arbejdsulykker, og
derfor er der ivaerksat en raekke initiativer til at Igfte opmaerksomheden omkring
sikkerhedsadfzerd og nedbringe antallet af ulykker. Og det har givet resultater. Initi-
ativerne har blandt andet fokus pa at komme teettere pa medarbejderne. Det sker
gennem dialog, metoder og vaerktgjer, fast allokering af tid til arbejdsmiljgarbejdet
i alle arbejdsmiljggrupper og ved at give medarbejdere incitamenter til at papege
potentielle udfordringer med arbejdsmiljg og sikkerhed.

Eksempelvis udlodder virksomheden en “findelgn” til manedens bedste "Godt
set”, der handler om at rapportere farlige elementer eller situationer i dagligdagen,
inden nogen kommer til skade, og dele historien pa intranettet, sa alle kan lzere af
eksemplet.

Der er ogsa gjort en szerlig indsats for selskabets polsktalende medarbejdere, som
nu har deres egen arbejdsmiljggruppe. Det har Igftet sikkerhedskulturen, fordi
sprogbarrierer nu ikke lzengere haemmer sikkerhedsarbejdet, og det er blevet lette-
re for de polske medarbejdere at byde ind med deres synspunkter og udfordringer.

Et andet tiltag er en digital teeller, der toner frem pa den interne graveportal og ggr

alle ansatte opmaerksomme pa antallet af arbejdsskader. Pa den made nar informa-

tionen ud til alle medarbejderne og skaber gget bevidsthed om, at folk skal passe pa
sig selv og hinanden i hverdagen.
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Samfundet omkring os

Ambitioner

Primaere mal

¢ At skabe relationer til vores leverandgrer og kunder, der bygger pa internationale
etiske standarder og lever op til vores principper og politikker i forhold til sociale
forhold, antikorruption, menneskerettigheder samt miljg og klima.

¢ At give elever, leerlinge og praktikanter en velfungerende og attraktiv indgang til

arbejdslivet.

e At sikre, at viindsamler og anvender data pa en made, der er etisk forsvarlig og

lever op til vores politik pa omradet.

¢ At bidrage positivt til de omgivelser og lokalsamfund, som vores selskaber og

projekter er en del af.

Lzerlinge og elever

(Mal: 10 %)
89%
83% : B
7,6% 7,6% 79%

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2014/15

Andel af antal timelgnnede.

Praktikanter
(Mal: 5 %)

3,7«

43% 44%
3,7% SRS

2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2014/15

Andel af antal funktionaerer.

¢ Vivil have 10 % elever og laerlinge ansat pa tvaers af vores selskaber.

¢ Vivil have 5 % ansatte praktikanter.

Whistlebloweranmeldelser

. 1
2021/22 2020/21 2019/20 2018/19  2014/15

Anmeldelser til whistleblowerordningen.
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Politikker og principper

De vigtigste politikker og principper inden for
omradet Samfundet omkring os er vores instruks
vedrgrende konkurrencelovgivning og vores
politikker rettet mod antikorruption, menneske-
rettigheder, datahandtering, whistleblower,
indkgb, kvalitet, skat samt lzerlinge, elever og
praktikanter.

o3

Aktiviteter

Samarbejde med partnere,

leverandgrer og kunder

En vaesentlig del af vores strategi for baeredyg-
tighed har fokus pa samarbejdet med vores
partnere, leverandgrer og kunder. Her handler
det blandt andet om, at vi foreslar grgnne valg-
muligheder, at vi udvikler innovative baeredyg-
tighedslgsninger sammen, og at vi stiller krav til
ansvarlighed og baeredygtighed pa byggeplad-
serne og de projekter, vi er sammen om. Ud over
at lgsninger, projekter og processer skal opfylde
vores egne politikker og principper, sa sikrer vi

ogsa, at aktiviteterne er tilpasset EU-forordnin-
ger, BR23, ISO-certificeringer mv.

Et eksempel pa et samarbejde, hvor bade
leverandgrer, partnere og kunder skal leve op til
feelles krav til ansvarlighed og baeredygtighed er
konsortiet Femern Link Contractors, hvor Aarsleff
er konsortiepartner. Her skal vi sammen med
vores gvrige partnere sikre, at vores leverandgrer
lever op til en raekke krav i overensstemmelse
med bade bygherrens og konsortiets krav.

Som en del af det juridiske kontraktgrundlag

har konsortiet formuleret en CSR-politik med de
mindstekrav, som leverandgrerne skal leve op til.
Kravene lever op til de ti principper i FN’s Global
Compact og omfatter blandt andet procedurer
for administration og ledelse, kommunikation,
rapportering, organisationskultur, menneske- og
arbejdstagerrettigheder, miljg, klima og antikor-
ruption.

Eksemplet er ikke enestdende og demonstrerer,

at ansvarlighed og baeredygtighed vil indga som

en vaesentlig screenings- og driftsparameter, nar
vi fremover deltager pa store bygge- og anlzegs-
projekter.

Elever, lerlinge og praktikanter er vigtige for os
| Aarsleff har vi en lang tradition for at have elever,
|eerlinge og praktikanter. Vi ser det som en vaesent-
lig samfundsopgave og anerkender derfor ogsa
det politiske gnske om at definere klausuler for
optag af lzerlinge. Pa det omrade har vi i Aarsleff
et udtalt mal om at have 10 % lerlinge ansat.

Vores indsats for at understgtte unge under
uddannelse geelder for alle dele af vores virksom-
hed. | de seneste ar har vi gjort en saerlig indsats
for at gge antallet af elever i vores kontorfunkti-
oner. Vi har blandt andet haft fokus pa at pavirke
vores lederes bevidsthed om at anszette flere ele-
ver. Eksternt har vi kommunikeret og annonceret
mere, end vi hidtil har gjort, ligesom vi har veaeret
i dialog med relevante uddannelsesinstitutioner.
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De konkrete tilknytninger til relevante fagomrader
undervejs i uddannelsesforlgbet for elever og
leerlinge skaber vi ved at opstille individuelle ud-
dannelsesplaner, og det er vores erfaring, at det
bidrager til bade gget leering og gget tilfredshed.

Vi har ogsa fokus pa at have praktikanter tilknyt-
tet og har gode erfaringer med at tilbyde lzererige
praktikophold, som giver vaerdi bade for os og for
praktikanterne. Under praktikken bliver teori til
praktiske erfaringer, og de studerende far hurtigt
et ansvar og en vigtig rolle pa byggepladsen eller
pa kontoret. For at sikre et godt forlgb kobler vi
desuden altid en fagperson til hver praktikant.
Derudover samarbejder vi ogsa med studerende
omkring eksamensprojekter og inviterer gerne
dem og deres undervisere inden for byggeplads-

mal 2021/22 2020/21 2019/20 2018/19 2014/15*
Lzerlinge, elever og praktikanter
Leerlinge og elever, antal / %? 10% 272/83% 240/7,6% 213/7,6% 233/89% 77/79%°
Praktikanter, antal / %? 5% 80/3,7% 89/43% 73/40% 76/4,4% 4

! Aret benyttes som baseline.

2 Petri & Haugsted AS og Centrum Paele A/S er omfattet af rapporteringspligten fra 2020/21, hvorfor data for tidligere ar ikke

er medtaget.
3 Data omfatter udelukkende Per Aarsleff A/S.

4 Som felge af eendret opggrelsesmetode findes der ikke sammenlignelige data.



hegnet, fx nar specifikke ingenigrdiscipliner kan
kobles til deres undervisning. Ud over praktikan-
ter ansaetter vi ogsa fx ingenigr- eller konstruktgr-
studerende som studentermedhjzelpere.

En hjzelpende hand

| Aarsleff er vi bevidste om de muligheder, vi har
for at tage et bredt samfundsansvar, blandt andet
i forhold til seerlige indsatser i lokalsamfund og

i forhold til mennesker, der har behov for en
hjeelpende hand.

Vi deltager i initiativet Velkommen Hjem, der er
en organisation for virksomheder, der aktivt hjzel-
per med at fgre veteraner og erhvervsliv teettere
pa hinanden. Et af de vigtigste mal er at hjeelpe
veteranerne ind pa arbejdsmarkedet, hvor de
har meget at tilbyde, fordi en veteran ofte har en
god forstaelse af sammenhangen mellem mal,
strategi og disciplin.

Under initiativet fungerer Aarsleff som men-

tor for veteraner og hjelper dem ad denne

vej teettere pa arbejdsmarkedet. Mentorer og
veteraner matches i forhold til kompetencer og
faglig interesse for at sikre det bedste udbytte for
begge parter. Vi er overbeviste om, at de mange
gode relationer, vi har til alle dele af det danske
samfund, vil kunne bidrage til at ggre initiativet
til en succes.

Et mere uformelt initiativ finder sted blandt
mange af vores formaend, som tager et stort sam-
fundsansvar ved at ansette leerlinge, som ellers
kan have svaert ved at passe ind pa arbejdsmarke-
det. Formaendene giver dem en chance, og gen-
nem oplaering og stgtte er erfaringerne, at disse
medarbejdere typisk blomstrer og finder et szerligt
engagement gennem deres arbejde hos Aarsleff.

Jura og forretningsetik

Hos Aarsleff gar jura og forretningsetik hand i
hand. Vi gnsker pa alle omrader at fglge interna-
tionale og danske love. Derudover har vi formu-
leret politikker, der ggr det klart, hvordan lovene
overholdes, og hvilke principper for beslutninger
og handlinger som Aarsleff derudover gnsker,

at ledelse og medarbejdere fglger. Pa mange
omrader geelder disse politikker ogsa for vores
partnere og leverandgrer, som skal overholde
vores politikker, hvis de gnsker at samarbejde
med os.

Et eksempel pa disse politikker er vores skatte-
politik, som beskriver, at vi aldrig deltager i unor-
male eller uigennemsigtige skattekonstruktioner.
Viarbejder altid med at modvirke enhver form
for skatteunddragelse, hvilket i praksis blandt an-
det sker, nar vi lpbende indgar projektkontrakter
med bygherrer, og nar vi tilretteleegger samarbej-
det med vores leverandgrer.

Et andet eksempel er vores politik for antikor-
ruption. Den ggr det klart, at det ikke er tilladt at
modtage eller tilbyde nogen form for bestikkelse.
Ved bestikkelse forstas et tilbud om ydelse eller
modtagelse af gaver, Ign, honorar, belgnning eller
lignende til eller fra andre som en tilskyndelse til
at pavirke eller fremme en bestemt handlemade
eller undladelse.

Endelig definerer vores fem malrettede privat-
livspolitikker vores fokus pa dataetik. De fem
politikker henvender sig til forskellige malgrupper
og beskriver, hvilke oplysninger vi modtager og
registrerer fra vores medarbejdere, ansggere,
samarbejdspartnere, kunder, aktionzerer og
bestyrelsesmedlemmer. De beskriver, hvad oplys-
ningerne anvendes til, hvor vi har data fra samt
hvilke rettigheder interessenterne har i forhold til
at &ndre, se eller slette data. Med de malrettede
og tilgeengelige politikker ggr vi det helt transpa-
rent, hvordan data behandles og beskyttes hos
Aarsleff.

Gennem kommunikation og uddannelse sgrger vi
for, at alle vores ledere og medarbejdere kender
og forstar vores politikker. Vi opfordrer samtidig
til, at vores whistleblowerordning anvendes ved
mistanke om uregelmaessigheder eller ulovlig-
heder vedrgrende koncernens medarbejdere,
ledelse eller leverandgrer. Alle personer i og uden
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for Aarsleff kan foretage anonyme indberetninger
via vores whistleblowerordning.

Bidrag til lokalsamfundet

| Aarsleff har vi kontakt med mange lokal-
samfund. Det geelder bade pa de projekter, vi
deltager i, og der, hvor vi er til stede med vores
selskaber. Ofte spiller vi en vigtig rolle som
udviklere af infrastruktur og erhvervs- og bebo-
elsesejendomme. Men vi spiller ogsa en vigtig
rolle som arbejdsgiver for lokalt ansatte og som
bidragsyder til at Igse lokale samfundsbehov.

Et eksempel pa det finder vi hos vores selskab
Permagreen Grgnland A/S, der Igser entreprengr-
opgaver fra en raekke lokationer i Grgnland.
Imidlertid reekker selskabets opgaver langt videre.
Flere steder star Permagreen Grgnland ogsa for
snerydning, maler-, tgmrer-, VVS- og glarmes-
terarbejde samt vognmandskgrsel. Og selskabet
star ogsa for at saelge maling og byggematerialer
til erhvervs- og privatkunder. P4 den made tager
Permagreen Grgnland hand om en bred vifte

af opgaver, som efterspgrges lokalt. Selskabet
ansaetter desuden medarbejdere fra lokalsam-
fundene og har lgbende cirka 30 lzerlinge og
ingenigrpraktikanter i uddannelse blandt de godt
300 medarbejdere.
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Resultater

Aarsleff er en stor indkgber af bade materialer
og serviceydelser. Vores tiltag for at sikre, at
leverandgrer lever op til relevante minimums-
krav, spiller derfor en vigtig samfundsrettet rolle.
Det stigende fokus og de ggede krav har derfor
bidraget til at gge ansvarlighed og baeredygtighed
i vores indkgbsmasse — det gaelder fx i relation til
sociale forhold, antikorruption, menneskerettig-
heder samt miljg og klima.

Som i tidligere ar er vores elever, leerlinge og
praktikanter blevet uddannet gennem deres
tilknytning til Aarsleff-koncernen. | det seneste
ar har vi gget antallet af lzerlinge og elever, sa
antallet nu udggr 8,3 % af vores timelgnnede
medarbejdere. Her er vores mal 10 %. Derimod
er antallet af praktikanter desveaerre faldet en
smule i forhold til sidste ar og udger nu 3,7 % af
funktionaerstaben. Her er malet 5 %.

Vores politik rettet mod ansvarlighed i forhold
til skattebetalinger samt vores whistleblower-
ordning har bidraget til at skabe gennemsigtig-
hed i vores forretningsudgvelse. | det seneste
regnskabsar er whistleblowerordningen kun
anvendt to gange, men vi opfordrer bade ledere

og medarbejdere til at anvende ordningen, hvis
de har kendskab til potentiel ulovlig handlen eller
ugnsket forretningsetik.

Nar det geelder kundetilfredshed, har kundernes
tilbagemeldinger om ansvarlighed og baeredyg-
tighed givet veerdifuld viden til vores fremtidige
beslutninger og handlinger.

|

Ledelse og styring

Fordi Aarsleff er en stor indkgber af bade materialer
og serviceydelser, er der en risiko for, at Aarsleff kan
blive involveret i fx kraenkelser af menneskerettig-
heder og arbejdstagerrettigheder samt korruptions-
og kartelsager. For at skabe forankring og opbakning
til vores politikker og principper pa omradet, er der
flere styringsredskaber i brug. Det geelder bade i
forhold til det interne og eksterne perspektiv.

Farst og fremmest er det vaesentligt, at vores politik-
ker bakkes op af ledelsen og af intern kommunikation
i selskaberne og ude pa byggepladserne. Derudover
understgtter vores organisationer, hyppige analyser
samt whistleblowerordningen, at vi har et praecist

billede af aktuelle udfordringer og behov for tiltag.

Gennem intern uddannelse og vejledning bliver
ledelse og medarbejdere praesenteret for en
reekke dilemmaer for at forsta betydningen af
forskellige juridiske og etiske problemstillinger.
Det inkluderer alt fra menneske- og arbejdstager-
rettigheder til korruptions- og kartelsager.

Vores ansvarlighedsprincipper og rapporterings-
og kontrolprocesser reducerer desuden risikoen
for at samarbejde med leverandgrer, der ikke
lever op til vores mindstekrav.

@,

Planer

Vi har en lang raekke initiativer i gang, der bade
involverer ledelse og medarbejdere samt vores
partnere, bygherrer, kunder, leverandgrer og
branchen som helhed. Initiativerne har bade et
generelt fokus pa at forbedre politikker, optimere
processer, bruge ny teknologi og samarbejde pa
nye mader. Pa de enkelte bygge- og anlaegspro-
jekter og pa vores byggepladser har vi desuden
sat en raekke initiativer i gang, der skal sikre, at

vi bruger mindre energi samt faerre materialer
og ressourcer. Her er fokus blandt andet pa at
nytaenke materialeanvendelse og minimere og
sortere affald. Over de kommende ar vil der blive
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fulgt op pa disse initiativer. Malet er ikke mindst,
at der vil blive udviklet branchelgsninger, som vil
veere standarder i udbud og projekter.

Vores indsats pa dette omrade handler ogsa om
at lpfte et generelt samfundsansvar. Derfor vil

vi fortsat arbejde pa at gge antallet af lzerlinge
og praktikanter pa vores arbejdspladser, og vi

vil deltage i tiltag som fx Velkommen hjem for

at kunne hjzelpe grupper af mennesker, som

kan have svaert ved at bide sig fast i det danske
arbejdsmarked. For Aarsleff giver disse indsatser
samtidig forretningsmaessig mening. De bidrager
til at skabe arbejdspladser med diversitet og
inklusion og til at gge vores omdgmme som en
rummelig arbejdsplads med hgijt til loftet.

| de kommende ar vil vi ogsa have fokus pa at for-
bedre politikker og standarder, som bade internt
og eksternt saetter rammerne for vores relationer
og samarbejde. Nye europaiske direktiver og
danske love og standarder vil i de kommende ar
bidrage til at styrke abenhed og transparens i
vores og alle stgrre virksomheders rapportering
af ansvars- og baeredygtighedstiltag. Derfor vil vi
ogsa i de kommende ar arbejde pa at implemen-
tere de nye krav, samtidig med at vi sammen med
vores interessenter vil arbejde for at finde fzelles
standarder og metoder til bedst muligt at bidrage
til den grgnne omstilling.
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E-laering giver styr pa lovgivningen

Der er en lang raekke love og standarder, der
regulerer konkurrence, aftaler og relationer mel-
lem Aarsleff og vores konkurrenter, leverandgrer,
samarbejdspartnere og kunder. Derudover har vi

i Aarsleff ogsa en raekke politikker, der definerer
vores position, rolle og adfzerd i forskellige forhold
og situationer. Men verden @ndrer sig, ligesom
regulering og politikker ggr det.

For at kleede medarbejdere bedst muligt pa til at
indga i relationer med vores omverden har vi ud-
viklet veerktgjer, der bidrager til at skabe indsigt og

lzering. Det geelder fx i forhold til konkurrencelov-
givningen, hvor Aarsleff har udviklet et dilemma-
baseret e-leeringsvaerktgj. Det nye vaerktgj bringer
medarbejderne igennem en raekke spgrgsmal,
som adresserer forhold og adfeerd, der kan veere
reguleret af lovgivning.

E-lzeringsveerktgjet giver ikke en fuldbyrdet
uddannelse i konkurrencelovgivning, samarbejde
og aftaler. Men det giver indsigt og inspiration til
medarbejdere, der vil vide mere om dette felt.

Vigtig laerlingeindsats i Grgnland

Hos Aarsleff ser vi det som en samfundspligt at
ansatte leerlinge, og vi har et mal om, at minimum
10 % af vores arbejdsstyrke er laerlinge. | vores
grenlandske selskab, Permagreen Grgnland A/S,
er det mal for laengst ndet. Her har virksomheden
altid omkring 30 lzerlinge og ingenigrpraktikanter i
et uddannelsesforlgb. Med cirka 250 timelgnnede
medarbejdere i Grgnland udggr lzerlinge dermed
over 10 % af medarbejderne.

For Permagreen Grgnland handler denne indsats
ikke mindst om, at man i virksomheden er bevidst
om at veere en del af det omgivende samfund. Ved
at uddanne lzerlinge inden for de brancher, virk-
somheden opererer i, sikrer virksomheden ogsa
at have kvalificerede medarbejdere til at varetage
fremtidens jobfunktioner.
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Hjzelp til vandforsyning
i Ukraine

En raekke vandveaerker er blevet gdelagt under krigen i Ukraine og har gjort rinden-
de vand til en mangelvare. Et andet problem er, at saltindholdet i vandet er blevet
meget hgjt, og det gdelaegger hurtigt eksisterende pumper og rgr. Sammen med
en raekke andre danske virksomheder er Aarsleff derfor tradt til ved at donere og
installere udstyr som pumper og generatorer til at afhjeelpe vandforsyningsudfor-
dringerne i landet.

Da krigen stadig pagar, og mange vandvaerker fortsat ikke opererer pa normal vis, er
denne opgave langt fra slut.

Aarsleff bygger anlaeg
til CO2-fangst i Island

Aarsleff er involveret i at bygge det andet store anlaeg til CO2-fangst og -lagring i
Island. Projektet kaldes Mammoth og er skaleret til at fange og lagre 36.000 tons
CO2 pr. ar, nar det er fuldt operationelt fra omkring slutningen af 2023. Projektet
placeres teet op ad det eksisterende anlaeg Orca, som arligt fierner 4.000 tons CO2.

Der er store perspektiver for Aarsleff i at deltage i dette projekt, der bliver verdens
stgrste anleeg, nar det star klart. | Danmark er der ogsa potentiale og planer om,

at CO2-fangst skal bidrage til landets CO2-reduktion, og Aarsleff hgster lige nu en
masse erfaring med opfgrelsen af Mammoth, som tages med i kommende projekter.

Det er virksomheden Climeworks, der opfgrer Mammoth og kommer til at drive
anlaegget, ligesom de ggr med Orca.
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EU-taksonomi

Aarsleff rapporterer i ar for farste gang pa, hvilke af vores

gkonomiske aktiviteter der bidrager til den grenne omstilling ifalge

EU-taksonomien. Vi viser dermed, hvordan vi understgtter EU’s

ambitigse klimamal for 2030.

En bzeredygtig investering
EU-taksomien er en forordning, der skal ggre det
nemmere og mere transparent for investorer,
analytikere og andre interessenter at vurdere,
hvorvidt en virksomhed bidrager til en baeredyg-
tig og grgn omstilling. EU-taksonomien leverer
her et fzelles klassifikationssystem og nogle ens-
artede begreber, der ggr det muligt at vurdere
selskaberne pa tvaers. Taksonomien er en del af
EU’s Green Deal.

Aarsleff skal som bgrsnoteret virksomhed rappor-
tere pa en raekke screeningskriterier for, hvornar
bygge- og anlaegsaktiviteter ifglge EU kan klassifi-
ceres som baeredygtige. Vi rapporterer i henhold
til forordningen (EU 2020/852 of the European
Parliament of the Council of 18 June 2020) pa

to mader. Dels er vi forpligtet til at rapportere
om, hvilke af vores aktiviteter der er kvalificeret

til screening (taxonomy eligible). Herunder skal
vi rapportere om, hvor stor en procentdel af
omsaetningen samt investeringer og driftsom-
kostninger, der er kvalificeret til screening.

De specifikke rammer for EU-taksonomien er
stadig under udvikling. Forordningen indeholder
seks planlagte mal for miljg og klima. Endnu er
kun to af malene specificeret, og derfor er vores
vurdering og rapportering endnu kun relateret til
disse to mal. De to mal relaterer sig primaert til
aktiviteter rettet mod at reducere udledningen af
drivhusgasser eller projekter tilpasset klimafor-
andringer.
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Regnskabsprincipperne
for EU-taksonomien

CAPEX

Neevner i CAPEX-beregningen daekker tilgange pa materielle og immaterielle aktiver i Igbet
af regnskabsaret, fgr afskrivninger, amortiseringer og eventuelle reevalueringer, herunder
som fglge af opskrivninger og veaerdiforringelser i indevaerende regnskabsar eksklusive an-
dringer til dagsveerdi. IFRS 16 leasing er indregnet i kapitalomkostninger. Dette kan afstem-
mes til arets tilgange, jf. note 14 Immaterielle og materielle aktiver. Teelleren udggr andelen
af kapitalomkostninger, der er kvalificeret til screening, og svarer til den del af kapitalom-
kostninger, der er forbundet med aktiver eller processer, der relaterer sig til gkonomiske
aktiviteter deekket af EU-taksonomiens delegerede retsakter. Ved fordeling af CAPEX er der
indledningsvist foretaget direkte fordeling af tilgangene til aktiviteter inden for eller uden
for taksonomiens aktiviteter. For den resterende del af CAPEX, der ikke direkte kan fordeles
til aktiviteter, er der foretaget fordeling ved hjeelp af en fordelingsnggle.

OPEX

Naevneren i OPEX-beregningen jf. EU-taksonomien daekker driftsomkostninger relateret til
reparation og vedligehold af aktiver (herunder anlaeg og udstyr). Teelleren udggr andelen
af driftsomkostninger, der er kvalificeret til screening, og svarer til den del af driftsomkost-
ningerne, der er forbundet med aktiver eller processer, der relaterer sig til gkonomiske
aktiviteter deekket af EU-taksonomiens delegerede retsakter. Ved fordeling af OPEX er der
indledningsvist foretaget direkte fordeling af omkostningerne til aktiviteter inden for eller
uden for taksonomiens aktiviteter. For den resterende del af OPEX, der ikke direkte kan
fordeles til aktiviteter, er der foretaget fordeling ved hjeelp af en fordelingsnggle.

Omsaetning

For hvert selskab er der anvendt den faktiske bogfgrte omsaetning for regnskabsaret
2021/22 i neevneren. Omsaetningstallene er specificeret pa projektniveau, sa omsaetningen
pa de enkelte projekter kan summeres til segmentets samlede omsaetningstal samt den
andel, der er kvalificeret inden for EU-taksonomien. Der henvises til note 5 Omsztning.




Kvalificeret

Andel af CAPEX
omsaetning Omsztning
OPEX
Aarsleff- Stgrstedelen af de gkonomiske aktiviteter i Aarsleff-koncernen er som forventet omfat-
koncernen 69 % tet af EU-taksonomien. Den aktivitet, som har den stgrste kvalificerede omsaetning og
65 % som bliver udfgrt i flest segmenter, er 7.1 Opfarelse af nye bygninger.
0
Anlag & Byggeri Anlaeg & Byggeri har den stgrste omsaetning inden for nybyggeri, og det betyder ogs3a,
at den stgrste kvalificerede omsaetning i forhold til EU-taksonomien findes under

74 % aktiviteten 7.1 Opfarelse af nye bygninger. Ud over denne aktivitet er der i Anlaeg &

68 % Byggeri kvalificerede aktiviteter, der relateres til blandt andet infrastruktur og renove-
ring af bygninger. Omsatningen fordeler sig bade pa aktiviteter i indland og udland.

Teknik For aktiviteterne i Teknik er det primaert mindre serviceopgaver, der ikke er kvalificeret
19% til at veere omfattet af EU-taksonomien, idet de ikke ngdvendigvis opfylder kravene til
energirenovering. For denne type opgaver vil det vaere vanskeligt at dokumentere, at
' 18% aktiviteterne ligger inden for EU-taksonomien.
Rail | segmentet Rail er stort set hele omsaetningen vurderet kvalificeret til at veere om-
fattet af taksonomi-aktiviteter inden for aktiviteten 6.14 Infrastruktur til jernbane-

95 9% transport. Det skyldes, at ogsa den del af omsaetningen, som omhandler opgavetypen

facility management, serviceopgaver til togstationer, drift af servicecentre, vedligehol-
. 89 % delse projekter m.m. er indirekte relateret til togtransport.
Kun en mindre del af omsaetningen i Rail udggres af traditionelle anlaegsopgaver, og en
del heraf vurderes ikke at vaere omfattet af EU-taksonomien.
Fundering De aktiviteter, der vedrgrer fundering til byggeri, er vurderet til at falde ind under ak-
tiviteten 7.1 Opfarelse af nye bygninger. Herudover udfgrer Fundering ogsa aktiviteter
‘ 579% vedrgrende nedramning af pzele til brug for elektrificering af jernbanenettet. Denne
aktivitet betragtes som infrastruktur til jernbanetransport.

5% Aarsleffs paelefabrikker er vurderet til at ligge uden for EU-taksonomien. Herudover
falder funderingsopgaver med saenkning af grundvand, fundering for fx vej- og havne-
anlaeg ogsa uden for EU-taksonomiens aktiviteter.

Rorteknik Den primaere opgave i Rgrteknik er renovering af spildevandsledninger. Disse renove-
’ 04 % ringer kan kategoriseres under aktiviteten 5.4 Fornyelse af opsamling og rensning af
spildevand.

81%

Produktionen af selve strgmpen, som bruges ved renoveringen, er vurderet til at ligge
uden for EU-taksonomiens aktiviteter.
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Nggleforudsaetninger

Som fglge af manglende sektorspecifik vejledning
har Aarsleff-koncernen valgt at fortolke koncernens
gkonomiske aktiviteter i henhold til EU-taksonomi-
en ud fra specifikke nggleforudsaetninger.

Koncernens omszetning, CAPEX og OPEX er alloke-
ret med udgangspunkt i en vurdering af arten af det
enkelte projekt. Safremt det identificerede projekt
kan associeres med flere aktiviteter i EU-taksono-
mien, har koncernen valgt den aktivitet, der passer
bedst ud fra de tekniske screeningkriterier.

Fordelingen af OPEX og CAPEX fglger omszetnin-
gens fordeling pa aktiviteter i EU-taksonomien,
korrigeret for OPEX og CAPEX, der har administrativ
karakter.

For enkelte meget store projekter er foretaget en
opdeling af projektet for et mere retvisende billede
af klassifikationen af aktiviteten op imod EU-tak-
sonomien. Opdelingen er baseret pa karakteren

af projektet. Dette ggr sig eksempelvis gaeldende
for arbejdet med at etablere Femern-forbindelsen.
Arbejdet bestar i etableringen af en saenketunnel,
indeholdende bade en vej til biltrafik samt en
togforbindelse.

For Rgrteknik er anvendt en portefgljebetragtning,
da arten af opgaver i hele segmentet — bortset fra
produktionsenhederne — er ensartet pa tveers af
selskaber og geografi.

Nggleforudsaetningerne kan aendres i det videre
arbejde med EU-taksonomien.



Vores politikker og principper

I Aarsleff er ledere, medarbejdere og samarbejdspartnere reguleret af en raekke politikker og principper.

Her beskriver vi kort dem, der geelder for ESG-omradet, og som er omtalt pa de foregaende sider.

Miljg og klima

Se side 52.

KMA-ledelsessystem

Ledelsessystemet deekker vores principper for
blandt andet energibesparelser, kvalitetsstyring,
affaldshandtering, handtering af miljguheld og
ressourceforbrug.

| sammenfatningen for kvalitets-, miljg- og
arbejdsmiljgledelse (KMA)! findes bade mal
og konkrete retningslinjer for, hvordan vi tilgar

miljgomradet.

Klimapavirkning

Denne politik beskriver, hvad vi kan ggre for
at reducere de udledninger, vi er arsag til eller
medvirkende til. Vi vil sigte efter at reducere

* Der er linket til KMA-ledelsessystem for Per Aarsleff A/S, som er ramme for de tilsvarende systemer i gvrige koncernselskaber.

vores samlede forbrug af fossile braendstoffer, og
vi vil arbejde for at udnytte energien effektivt og
klimavenligt.

Personbiler, varevogne og maskiner
Vi har opstillet ambitigse mal for blandt andet
energiforbrug og CO2-udledninger, der geel-

der for hele vogn- og maskinparken. Vi har to
bilpolitikker (politik for personbiler og politik for
gulpladebiler), som begge angiver, at vi gnsker at
indkgbe energibesparende og miljgvenlige biler.

Miljz

Vores miljgpolitik? beskriver, at vi vil minimere
vores miljgpavirkninger — bade hvad angar affald,
braendstof, genbrug, ressourceforbrug mv. Vi vil
arbejde for at forebygge forurening og andre
negative pavirkninger. Grundig og systematisk

2 Der er linket til politikker for Per Aarsleff A/S, som er repraesentative for tilsvarende politikker i gvrige koncernselskaber.

planlaegning samt bevidste metodevalg er altid
vigtige for os, og vi gnsker blandt andet at male
systematisk pa vaesentlige miljgparametre,
ligesom vi altid tilstraeber at minimere spild af
ressourcer. Ved indkgb, drift og vedligeholdelse
af maskiner vil vi tage hensyn til miljgforhold.

Medarbejdere

Se side 58.

Ledelsesgrundlag

De vigtigste elementer for god ledelse i Aarsleff-
koncernen er opsummeret i vores ledelsesgrund-
lag Kodeks for god ledelse i Aarsleff-koncernen

— 11 principper, som blandt andet beskriver, at
vores ledere skal udvise engagement, have fokus
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pa det vigtigste, straebe efter fornyelse og tage
ansvar for helheden.

Arbejdsmiljg

Arbejdsmiljgpolitikkerne’ i koncernens selska-
ber beskriver, at vi gnsker at tilbyde attraktive
arbejdspladser, hvor bade fysisk og psykisk ar-
bejdsmiljg, trivsel, sundhed og livslang udvikling
og uddannelse er i fokus, og at vi ikke accep-
terer ulykker — nul ulykker vil altid vaere vores
ambition. Vi har opstillet politikker, principper

og arbejdsmetoder, som er vigtige omdrejnings-
punkter for vores made at arbejde pa.

Code of Conduct

Vores Code of Conduct beskriver de kriterier, der
definerer god adfeerd for alle ledere og medar-
bejdere i Aarsleff-koncernen. Der er blandt andet


https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/kvalitetsstyring
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/kvalitetsstyring
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/arbejdsmiljø
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar

fokus pa miljg, medarbejderforhold, sikkerhed,
arbejdsmiljg, bgrnearbejde, love, bestemmelser,
internationale konventioner, konkurrenceforhold
og antikorruption. Vi stiller samme krav til vores
samarbejdspartnere og leverandgrer, som vi
stiller til os selv.

Kraenkende handlinger og vold
Politikken geelder for hele Aarsleff-koncernen, og
den angiver, at vi ikke accepterer nogen form for
kreenkende handlinger eller vold pa vores konto-
rer, byggepladser eller andre steder. Vi forventer,
at ledere og medarbejdere straks griber ind, hvis
de ser eller oplever kraenkende handlinger eller
vold. Kreenkende handlinger er en samlet beteg-
nelse for blandt andet mobning, seksuel chikane
og andre kraenkelser i arbejdstiden.

Ligestilling, diversitet

og mangfoldighed

Vores politik pa omradet beskriver vores fokus pa
at sikre diversitet, ligestilling og mangfoldighed
blandt ledere og medarbejdere i hele koncer-
nen. Vi gnsker at undga forskelsbehandling og at
skabe en dben og fordomsfri kultur. Ansaettelse

i Aarsleff skal udelukkende vaere baseret pa

de personlige, forretningsmaessige og faglige

kompetencer, og beslutninger om rekruttering,
forfremmelse og afskedigelse ma aldrig vaere
pavirket af ansggerens eller medarbejderens
race, etnicitet, sociale oprindelse, kgn, religion,
seksuelle overbevisning eller lignende.

Samfundet omkring os

Se side 65.

Antikorruption

Politikken beskriver vores nultolerance over for
alle aspekter af korruption og facility payments.
Politikken omfatter enhver overfgrsel af veerdier
og er saledes ikke begrzaenset til penge. Der er
tale om bestikkelse, uanset om det foregar direk-
te eller indirekte.

Konkurrencelovgivningen

Politikken beskriver vores forbud mod prissam-
arbejde, karteldannelse og misbrug af markeds-
dominans. Den opstiller forbud mod aftaler eller
udveksling af oplysninger, der koordinerer tilbud
eller opdeler markeder eller kunder. Politikken
geelder ogsa for konsortier og joint ventures.

Skat

Politikken er forankret hos koncerndirektionen,
og den fastslar, at vi ikke indgar i konstruerede,
uigennemsigtige eller unormale skattemaessige
strukturer. Vi vil ggre, hvad vi kan for at modar-
bejde skatteunddragelse, og vi vil sikre, at der er
reel forretningsmaessig substans i alle aktivite-
ter, vi udfgrer eller deltager i. Vi gnsker at veere
gennemsigtige i vores tilgang til skat, og vi vil
kommunikere tydeligt om dette omrade.

Menneskerettigheder

Vores politik for respekt for menneskerettigheder
hviler pa FN’s Retningslinjer for Menneskerettig-
heder og Erhverv. Den medvirker til, at vi undgar
negative indvirkninger pa menneskerettigheder,
og at vi aktivt handterer de eventuelle negative
indvirkninger, vi matte forarsage eller bidrage til.

Lzerlinge, elever og praktikanter
Vores tilgang til at bidrage til uddannelse af
naeste generation er beskrevet i politikken for
leerlinge, elever og praktikanter. | Aarsleff-kon-
cernen gnsker vi at have lzerlinge og elever bade
inden for entreprengromradet og tilknyttede
fag som fx administration og gkonomi, og vi har
konkrete mal for antallet af lzerlinge, elever og
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praktikanter, ligesom fx ingenigr- og konstruktgr-
studerende ogsa tilbydes praktikforlgb hos os.

Whistleblower

Ordningen giver medarbejdere og partnere
mulighed for i fortrolighed at foretage indberet-
ninger til en upartisk enhed. Det kan ske, hvis
der er begrundet mistanke om overtraedelser af
dansk eller international lovgivning, eller der er
tale om g@vrige alvorlige forhold, som kan pafgre
gkonomisk tab eller pa anden made alvorligt
skade Aarsleffs omdgmme eller fa betydning for
enkeltpersoners liv eller helbred. Whistleblower-
politikken beskriver, hvordan ordningen fungerer.

Dataetik

Fem malrettede privatlivspolitikker beskriver
vores fokus pa dataetik. De fem politikker hen-
vender sig til forskellige malgrupper og beskriver,
hvilke oplysninger vi modtager og registrerer fra
vores medarbejdere, ansggere, samarbejdspart-
nere, kunder, aktionzerer og bestyrelsesmedlem-
mer. De beskriver, hvad oplysningerne anvendes
til, hvor vi har data fra samt hvilke rettigheder
interessenterne har i forhold til at a&endre, se eller
slette data.


https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/ext/investorer/investor-relations
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
https://www.aarsleff.dk/om-aarsleff/samfundsansvar
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Selskabsledelse

Ledelsen fglger med enkelte undtagelser Nasdaq
Copenhagen A/S’ anbefalinger om god selskabs-
ledelse, som findes pa
https://corporategovernance.dk/

Undtagelserne er:

e Aarsleff har valgt ikke at webcaste generalfor-
samlingen.

¢ Nominerings- og vederlagsudvalget bestar af
to medlemmer, hvoraf det ene medlem ikke
er uafhaengigt.

e Det variable honorar, der tildeles direktionen,
kan ikke kraeves tilbagebetalt.

Nedenstaende redeggrelse knytter sig til anbe-
falingerne, som senest er opdateret i december

2020.

P& www.aarsleff.com/selskabsledelse20212022

er i skemaform redegjort for, hvorledes selskabet
forholder sig til de enkelte anbefalinger.

Bestyrelsens opgaver og ansvar
Bestyrelsen fastlaegger de overordnede mal

og strategier for Aarsleff-koncernen, ligesom
bestyrelsen udfgrer den ledelsesmaessige kontrol
af selskabet.

Bestyrelsen har en forretningsorden, som beskri-
ver arbejdet i bestyrelsen. Forretningsordenen
beskriver ligeledes bestyrelsesformandens og
naestformandens opgaver. Bestyrelsens for-
retningsorden gennemgas arligt for at sikre, at
bestyrelsen til enhver tid varetager sine vae-
sentligste opgaver i relation til den overordnede
strategiske ledelse og kontrol af selskabet samt
den Igbende vurdering af direktionens arbejde.

| arets lgb er der afholdt syv ordinzere bestyrel-
sesmgder med deltagelse af direktionen, samt
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et ekstraordinaert mgde afholdt som videokon-
ference.

Bestyrelsen har nedsat et revisionsudvalg be-
staende af tre bestyrelsesmedlemmer. Udvalget
har i arets lgb afholdt fire mgder. Herudover er
der nedsat et nominerings- og vederlagsudvalg
bestaende af to medlemmer. Udvalget har i arets
Igb afholdt tre mgder.

Bestyrelsens fremmgde til regnskabsarets mader

Bestyrelses-
mgder

Bestyrelsesmedlem

Nominerings-
og vederlags-
udvalgsmgder

Revisions-
udvalgsmgder

Ordinzere
Ebbe Malte Iversen 7/7
Jprgen Wisborg* 4/4
Jens Bjerg Sgrensen 7/7
Charlotte Strand 6/7
Henrik Hgjen Andersen 7/7
Kent Arentoft? 3/3
Bjarne Moltke Hansen? 3/3

Ekstraordinaere

1/1 3/3
1/1 2/3
1/1 1/1 2/2
1/1 4/4
1/1 4/4
1/1
1/1

T Indtradt i bestyrelsen pr. 1. februar 2022.
2 Udtradt af bestyrelsen pr. 1. februar 2022.
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Bestyrelsens sammenszaetning
Bestyrelsen bestar af fem eksterne medlemmer. Medlemmerne er
pa valg hvert ar pa generalforsamlingen.

| procedurerne for indstilling af nye kandidater til bestyrelsen sgges
kompetencesammensaetning og mangfoldighed tilgodeset, sa
bestyrelsen til stadighed kan udfgre sine opgaver bedst muligt. Der

er fastlagt konkrete maltal for andelen af kvinder i bestyrelsen, se
afsnittet Medarbejdere.

Governancestruktur

Aktionaerer og generalforsamling

Bestyrelse

Revisionsudvalg

Nominerings- og
vederlagsudvalg

Direktion
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Bestyrelsens fokuspunkter

Strategi

Sikker projektgennemfgrelse af

store og komplekse kontrakter
Forbedring af resultater i
enheder, som ikke leverer
tilfredsstillende

Lgbende forbedringer og
effektiviseringer

Fokus pa vaerdiskabende One
Company-samarbejde mellem
koncernens enheder.

Risikostyring

Handtering af prisstigninger
og udfordringer med
materialeknaphed
Forbedring af intern rappor-
tering pa store projekter
Nedbringelse af risiko for
cyberangreb samt forbedring
og ensretning af koncernens
it-struktur.

Organisationsudvikling

Ledelsesstruktur og
efterfglgerplanlaegning
Udvikling og fastholdelse af
ngglemedarbejdere.

Beaeredygtighed
og gren omstilling

Initiativer til forbedring af
koncernens grgnne profil
Opggrelse af CO2-udledning
samt fastsaettelse af mal for
CO2-reduktion

Fokus pa nye forretningsmu-

ligheder inden for den grgnne

omstilling.

Bestyrelsens evaluering

Bestyrelsens arbejde, resultater
og sammensatning er evalueret

i Igbet af aret. Evalueringen er
forestaet af bestyrelsesformanden,
og resultatet drgftet i den samlede
bestyrelse. Bortset fra mindre
justeringer har evalueringen ikke
medfgrt vaesentlige eendringer

i bestyrelsens arshjul eller
arbejdsform.



Intern kontrol og
risikostyring ved
regnskabsaflaggelse

Interne kontraller og risikostyring i forbindelse med
regnskabsaflaeggelsen hos Aarsleff-koncernen er designet med henblik

pa at aflaegge et regnskab i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere

danske oplysningskrav for bgrsnoterede virksomheder.

Malet med etableringen af processerne for
interne kontroller og risikostyring er at sikre en
acceptabel og rimelig sikkerhed for, at vaesentlige
fejl og uregelmaessigheder i processerne omkring
regnskabsafleeggelsen opdages og korrigeres, sa-
ledes at arsrapporten giver et retvisende billede
uden vaesentlig fejlinformation, samt at sikre valg
og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabs-
praksis og en forsvarlig udgvelse af regnskabs-
maessige skgn.

Koncernens koncept for intern kontrol og risiko-
styring i forbindelse med regnskabsaflaeggelsen
er baseret pa det internationalt anerkendte
COSO-framework.

Koncernens proces for identifikation og hand-
tering af risici pa koncernniveau og i de enkelte
forretningsprocesser er illustreret i figuren.
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Interne kontroller

Proces - koncernniveau

Overordnet risikovurdering pa koncernniveau

Top-down approach
Identifikation af forretningsmaessige og finansielle risici

Beskrivelse af, hvordan de vaesentligste risici afdeekkes

Finansielle risici i forretningsprocesser

Identifikation af finansielle risici i forretningsprocesserne
- Igangvaerende arbejder - Varekgb/kreditorer

- Omsaetning/debitorer - Anlegsaktiver

Mapning af risici til kontroller
Eksisterende kontroller mappes til de identificerede risici
Koncernens kontrolhandbog opdateres med nye risici og kontroller

De udfgrte kontroller og processer dokumenteres
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Kontrolmiljz

Risikovurdering

Kontrolaktiviteter

Information og kommunikation
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Overvagning

Bestyrelsen har oprettet et revisionsudvalg til
at assistere bestyrelsen med at overvage hen-
holdsvis regnskabsaflaeggelsen og effektiviteten
af koncernens interne kontrol- og risikostyrings-
systemer.

Revisionsudvalget har et tilsynsfgrende ansvar
og rapporterer til den samlede bestyrelse.
Ansvaret for den daglige opretholdelse af et
effektivt kontrolmiljg og internt kontrol- og risi-
kostyringssystem i forbindelse med regnskabsaf-
laeggelsen ligger hos direktionen. Ledere pa
forskellige niveauer er ansvarlige inden for deres
respektive omrader.

Ansvar og befgjelser er defineret i bestyrel-
sens instruktioner til direktionen, politikker,
procedurer og kodeks. Bestyrelsen godkender
koncernens vaesentligste politikker samt koncer-
nens kodeks for forretningsfgrelse.

Direktionen godkender andre politikker og pro-
cedurer, og de ansvarlige funktioner udsteder
retningslinjer og fgrer tilsyn med anvendelsen
af alle politikker og procedurer. Den organisato-
riske struktur og de interne retningslinjer udggr
kontrolmiljget sammen med love og andre
regler.

Der udarbejdes Igbende risikoanalyse
med henblik pa at vurdere risikoen for
vasentlige fejl ved regnskabsafleggel-
sen, herunder en sarskilt vurdering af
risikoen for at koncernregnskabet kan
vaere behaeftet med vaesentlige fejl som
fglge af besvigelser.

Risikovurderingen, der er fordelt pa
regnskabsposter og de enkelte processer
i regnskabsaflaeggelsen, ligger til grund
for den fastlagte politik for risikostyring,
der skal sikre, at relevante risici styres og
reduceres til et acceptabelt niveau.

Malet med kontrolaktiviteterne er at
forhindre, opdage og korrigere eventuelle
fejl og uregelmaessigheder. Aktiviteterne
er integreret i koncernens regnskabs- og
rapporteringsprocedurer og omfatter
blandt andet procedurer for attestation,
autorisation, godkendelse, afstemning,
analyser af resultater, adskillelse af
uforenelige funktioner, kontroller ved-
rgrende it-applikationer og de generelle
it-kontroller.

Risikovurderingen i de enkelte selskaber
danner grundlag for de lokale kontrol-
aktiviteter vedrgrende regnskabsaflaeg-
gelsen. Dette understgttes af koncernens
kontrolhandbog, som definerer et saet
minimumskontroller, der skal udfgres.
Malet med risikovurderingen og de dertil
knyttede kontrolaktiviteter er at sikre, at
der opretholdes et acceptabelt niveau for
intern kontrol vedrgrende regnskabsaf-
laeggelsen i hele koncernen.

Aarsleff-koncernen opretholder informations-
og kommunikationssystemer for at sikre, at
regnskabsaflaeggelsen er korrekt og fuldstendig.
Beskrivelser af regnskabspraksis, regnskabspro-
cedurer og andre rapporteringsinstruktioner
opdateres, nar det er ngdvendigt, og gennemgas
mindst én gang om aret.

Aarsleff-koncernens regnskabspraksis uddybes

i en regnskabs- og rapporteringsinstruks, der
arligt udsendes til selskaberne i koncernen.

Ved vaesentlige aendringer i regnskabspraksis
overvejes det fra gang til gang, hvordan det mest
hensigtsmaessigt kommunikeres til koncernens
selskaber.

| Aarsleff-koncernen gnsker vi en aben virksom-
hedskultur, hvor alle kan sta frit frem og anmelde
mistanke om uregelmaessigheder eller ulovlig-
heder vedrgrende koncernens medarbejdere,
ledelse eller leverandgrer. Vi finder det meget
vigtigt, at sadanne forhold kommer frem i lyset
og anmeldes til vores whistleblowerordning.

Aarsleff-koncernen anvender et konsolide-
ringssystem til overvagning af koncernens
resultater, som ggr det muligt ved analyser
og opfglgning pa et tidligt tidspunkt at opda-
ge og korrigere eventuelle fejl og uregelmaes-
sigheder i regnskabsaflaeggelsen.

Overholdelsen af regnskabspraksis overvages
Igbende pa koncernniveau af regnskabs-
controllere samt pa andre driftsmaessige
niveauer.

Pa rotationsbasis foretages en arlig gennem-
gang og vurdering af, om relevante selskabers
kontroldesign er i overensstemmelse med

de standarder, der er fastsat for det enkelte
selskab i overensstemmelse med selskabets
risikovurdering. Resultatet heraf rapporteres
til revisionsudvalget.

Tilsvarende modtager revisionsudvalget
observerede kontrolsvagheder og anbefalin-
ger fra den generalforsamlingsvalgte revision.
Revisionsudvalget overvager, at direktionen
reagerer effektivt pa eventuelle svagheder
eller mangler, og at tiltag i forhold til risiko-
styring og interne kontroller i forbindelse
med regnskabsaflaeggelsen implementeres
som planlagt.




Aarsleff



Direktion

Jesper Kristian Jacobsen

Nicolai Schultz

Mogens Vedel Hestbaek

Stilling Administrerende direktgr Viceadministrerende direktgr Koncerngkonomidirektgr
Tiltradt 2001 2019 2015

Uddannelse Teknikumingenigr Civilingenigr Cand.oecon.

Fgdselsar 1970 1968 1972

Bestyrelsesformand

Network for Global Civil Engineers

Permagreen Grgnland A/S

Bestyrelsesmedlem

DI Dansk Byggeri
Molio Erhvervsdrivende Fond
Rgmerfondet

Permagreen Grgnland A/S
Trym Anlegg AS

Direktionens samlede beholdning af selskabets aktier pr. 16. december 2022: 29.465 stk. (pr. 21. december 2021: 20.216 stk.).

Aarsleff  Arsrapport 2021/22

81



Bestyrelse

Ebbe Malte Iversen

Bestyrelsesformand
Formand for nominerings- og vederlagsudvalg

Jergen Wisborg
Naestformand
Medlem af revisionsudvalg
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Jens Bjerg Sgrensen
Bestyrelsesmedlem
Medlem af nominerings- og vederlagsudvalg
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Uddannelse

Akademiingenigr AB75, bygningsretningen

Cand.merc.
INSEAD (LEAP)

Akademigkonom, HD(a)
INSEAD, IEP

Seerlige kompetencer

Ledelse af store og internationale virksomheder herunder
bgrsnoterede selskaber. Fagligt og branchemaessigt kendskab

Ledelse af store og internationale virksomheder herunder
bgrsnoterede selskaber

@konomisk indsigt og ledelse af store og internationale virksomheder
herunder bgrsnoterede selskaber

Uafhaengighed

Anses ikke for uafhaengig pa grund af anseettelse i direktionen inden
for de seneste fem ar

Anses for uafhaengig

Anses for uafhaengig

Bestyrelsesformand

STIBO Fonden (samt to datterselskaber)
Ejendomsfonden AlS

Danoil Il ApS

Danoil Exploration A/S
Kamstrup A/S
Schouw & Co

A. Kirk A/S

BioMar Group A/S

Borg Automotive A/S

Danfoss A/S

Fibertex Nonwovens A/S

Fibertex Personal Care A/S

GPV International A/S

HydraSpecma A/S

Kgbmand Herman Sallings Fond (samt to datterselskaber)

Bestyrelsesmedlem

Ege Carpets A/S (naestformand)
Per og Lise Aarsleffs Fond

Biomar A/S

Borg Automotive A/S
GPV International A/S
Formuepleje Holding A/S
FP Kapital A/S

F.M.J. A/S (samt 2 datterselskaber)
Kgbmand Ferdinand Sallings Mindefond
Salling Group A/S (naestformand)

Andre ledelseshverv

Direktgr i Rotensia ApS

Direktgr i Jens Bjerg Sgrensen Datterholding 1 ApS
Direktgr i Jens Bjerg Sgrensen Holding ApS

Stilling

Professionelt bestyrelsesmedlem

Administrerende direktgr i Aktieselskabet Schouw & Co.




Bestyrelse

Charlotte Strand
Bestyrelsesmedlem
Formand for revisionsudvalg

Henrik Hzjen Andersen
Bestyrelsesmedlem
Medlem af revisionsudvalg

Uddannelse

Cand.oecon.

Civilingenigr
Kandidatgrad i Engineering Management fra Stanford University

Saerlige kompetencer

@Pkonomisk indsigt og ledelse af store og internationale virksomheder
herunder bgrsnoterede selskaber

Ledelse af store og internationale virksomheder

Uafhaengighed

Anses for uafhaengig

Anses for uafhaengig

Bestyrelsesformand

Evida Holding A/S (samt fem datterselskaber)

Arla Foods Ingredients Energy A/S
Niels Andersens Legats Handelsaktieselskab

Bestyrelsesmedlem

Aibel ASA (medlem af revisionskomité)

Lakrids by Johan Bllow A/S (naestformand og formand for revisions-
komité)

PostNord AB (formand for revisionskomité)

Reventus Power Limited

ArNoCo GmbH & Co. KG
K/S Solenergi Bayern

Andre ledelseshverv

Direktgr i Solenergi Bayern Komplementar ApS
Direktgr i AFI Partner ApS

Stilling Administrerende direktgr i Arla Foods Ingredients Group P/S
Valgt Valg- Bestyrelses-
Navn Kgn Fgdselsar forste gang periode Bestyrelsespost honorar Beholdning! Andring?
Ebbe Malte Iversen d 1951 2020 1ar Bestyrelsesformand 956.000 129.943 7.506
Jgrgen Wisborg d 1962 2022 1lar Naestformand 467.000 5.000 5.000
Jens Bjerg Sgrensen ag 1957 2014 1ar Bestyrelsesmedlem 373.000 0 0
Charlotte Strand Q 1961 2017 1lar Bestyrelsesmedlem 429.000 0 0
Henrik Hgjen Andersen g 1960 2020 1lar Bestyrelsesmedlem 391.000 489 0
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* Beholdning af selskabets aktier pr. 16. december 2022.
2 ndring i forhold til 21. december 2021.

For yderligere information se Aarsleffs vederlagsrapport.
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Aktionarinformation

Kapital- og aktiestruktur

Aarsleff-aktien er noteret i Mid Cap-segmentet
pa Nasdag Copenhagen under koden PAAL/B og

med ISIN-kode DKOO60700516.

Aarsleff-koncernen har ingen majoritetsaktio-
nzerer. Alle A-aktier ejes af Per og Lise Aarsleffs

Fond, og fonden besidder samlet 43,8 %* af

stemmerne. Fondens formal er blandt andet at
sikre Aarsleff-koncernens fortsatte bestaen og vi-
dereudvikling gennem besiddelsen af Per Aarsleff

Holding A/S’ A-aktiekapital.

Aktionzerer pr. 9. december 2022 med en ejer-
andel pa over 5 % af aktiekapitalen eller med en
radighed pa over 5 % af stemmerne fremgar af

cirkeldiagrammet.

Aarsleffs bestyrelse forholder sig mindst en gang
om aret til kapital- og aktiestrukturen og laegger
ved vurderingen vaegt pa at opretholde en god
soliditet, som sikrer den ngdvendige gkonomiske
handlefrihed. Bestyrelsen har senest forholdt

sig til kapital- og aktiestrukturen i oktober, hvor
strukturen blev fundet hensigtsmaessig og for-

svarlig i forhold til planer og forventninger.

Aktionzerandel i kapital
og stemmer’

67,1%

58%

Kapital '
10,2%

44,1 %
Stemmer

436%

B Per og Lise Aarsleffs Fond
W Bankinvest
Egne aktier @vrige investorer

B Arbejdsmarkedets
Tillzegspension

1 A-aktierne omregnet til aktier a 2 kr. pa linje med B-aktierne, svarende til 1.350.000 A-aktier. Stemmer er

korrigeret for selskabets beholdning af egne aktier.

Udbyttepolitik

Koncernens aktiviteter kraever et stort
kapitalberedskab og en hgj soliditet til img-
degaelse af risici. Samtidig er det vigtigt, at
aktionaererne sikres et attraktivt, langsigtet
direkte afkast gennem udlodning af over-
skydende kapital som udbyttebetaling eller i
form af aktietilbagekgbsprogrammer.

Aarsleff tilstreeber at udbetale konstante eller
stigende udbytter i intervallet 20-40 % af det
arlige overskud, men under naturlig hensyn-
tagen til indtjeningen samt eventuelle stgrre

investeringer og opkgb.

Beslutning om det arlige udbytte traeffes pa

grundlag af den konkrete gkonomiske situati-
on, herunder rentebaerende nettogaeld, soli-
ditet og forventningerne til det kommende ar.

For regnskabsaret 2021/22 foreslas et udbyt-

te pa 8 kr. pr. aktie a nominelt 2 kr. svarende
til en udbyttebetaling pa 155,6 mio.
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Udbytte (kr.

2021/22 2020/21

Udbytte %

353 % 33,8%

2021/22 2020/21

pr. aktie)

2019/20

34,4%

2019/20

2017/18

30,8%

2018/19

2017/18

29,8%

2017/18
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Aktietilbagekgb

og egne aktier

| februar meddelte vi, at det igang-
vaerende aktietilbagekgbsprogram
forleenges, sa det nu Igber frem til 1.
marts 2023, og at der i perioden kan
tilbagekgbes aktier for maksimalt 325
mio. mod tidligere 125 mio.

| perioden fra 28. juni 2021 til 30.
september 2022 er der opkgbt i alt
780.499 stk. egne aktier til en sam-

let veerdi af 201,6 mio. Det betyder,

at den samlede beholdning af egne
aktier nu udggr 942.727 stk. svarende
til 4,62 % af aktiekapitalen. Af disse er
385.073 stk. til deekning af forpligtelser
i forbindelse med Aarsleff-koncernens
medarbejderaktieprogram.

Markedsvaerdien af egne aktier svarede
pr. 30. september 2022 til 175,9 mio.
Egne aktier er i balancen optaget til O kr.

Kursudvikling

Aarsleff-aktien lukkede pr. 30. sep-
tember 2022 i en kurs pa 187 kr. pr.
aktie (ultimo kurs) mod en pris pa
263 kr. pr. aktie ved regnskabsarets
begyndelse. Det svarer til et fald pa
29 % efter udbetaling af udbytte pa 8
kr. pr. aktie.

Den samlede markedsveerdi af sel-
skabets noterede aktiekapital lgd ved
regnskabsarets udlgb pa 3.552 mio.
mod 4.997 mio. aret fgr. Korrigeret for
egne aktier udgjorde markedsveaerdien
3.376 mio. pr. 30. september 2022.

Udvikling i aktiekursen
i forhold til Mid Cap

340

'™

kN

240 N

190

L

140
10 11 12 01 02 03 04 05 06 07 08 09
‘21 21 "21 22 22 '22 22 22 22 22 22 22

M Aarsleff B-aktien Mid Cap-indekset

Investor relation-politik

Aarsleff gnsker at skabe veerdi og resultater
pa niveau med de bedste, sammenlignelige
virksomheder inden for vores branche.

Det er vores politik at levere troveerdig
information og at give aktionaererne og
markedet den bedst mulige indsigt i fak-
torer, der anses for relevante for at sikre
markedseffektiv og fair prisfastsaettelse pa
Aarsleff-aktien.
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Ledelsen star til radighed for bade eksiste-
rende og potentielle investorer ved blandt
andet personlige mgder og konferencer.
Dog har vi en 14-dages lukket periode for-
ud for offentligggrelse af kvartalsregnska-
ber, halvarsregnskab og arsrapport. | disse
perioder er vores finansielle kommunika-
tion underlagt saerlige restriktioner

Aktieinformation
Aktieklasse A Aktieklasse B Total

ISIN-kode DK0060700516
| alt antal aktier 27.000 19.035.000 20.385.0001"
Antal egne aktier ejet af Per og Lise Aarsleffs

Fond pr. 30. september 2022 27.000 328.086 1.678.086
Antal egne aktier ejet af Per Aarsleff Holding A/S

pr. 30. september 2022 942.727
Nominel veerdi, kr. 100 2
Stemmer pr. aktie? 500 1
Gennemsnitlig daglig handelsvolumen i regnskabsaret 26.829
Bors Nasdag OMX Copenhagen
Ticker PAAL/B
Hgjeste kurs i regnskabsaret 314
Laveste kurs i regnskabsaret 181
Navnenoterede aktier, % 100 89

1 A-aktierne omregnet til aktier a 2 kr. pa linje med B-aktierne, svarende til 1.350.000 A-aktier.
2 A-aktierne er tillagt 10 gange stemmeret i forhold til B-aktierne pr. nominel palydende krone.

Finansiel
kalender 2023

26 januar

Ordinzer general-
forsamling kl. 15:00

31 januar

Udbetaling af udbytte for
regnskabsaret 2021/22

24 februar

Delarsrapport for perio-
den 1/10-31/12 2022

31 maj

Delarsrapport
for perioden
1/102022-31/3 2023

30 august

Delarsrapport
for perioden
1/10 2022-30/6 2023

19 december

Arsrapport for
regnskabsaret 2022/23


www.aarsleff.com/investorer

ARSREGNSKAB

Koncernregnskab

Arsregnskab for moderselskabet
Nggletalsdefinitioner

Ledelsens pategning

Den uafhaengige revisors revisionspategning
Koncernoversigt




Koncernregnskab

Hovedopggrelser
Resultatopggrelse
Totalindkomstopggrelse
Balance
Pengestrgmsopggrelse

Egenkapitalopggrelse
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Noter

Anvendt regnskabspraksis
Regnskabsmaessige skgn og vurderinger
Nye regnskabsstandarder og -fortolkninger
Segmentoplysninger

Omsaetning

Af- og nedskrivninger
Personaleomkostninger

Aktiebaseret vederlaeggelse

Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer
Andre driftsindtaegter og -omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger
Selskabsskat

Resultat pr. aktie

Immaterielle og materielle aktiver

Leasing

Kapitalandele i associerede virksomheder
og joint arrangements
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Varebeholdninger
Igangvaerende arbejder
Entreprisedebitorer
Egenkapital

Hensatte forpligtelser
Anden geeld

Kredit-, rente- og valutarisiko samt
anvendelse af finansielle instrumenter

Eventualforpligtelser og andre
gkonomiske forpligtelser

Transaktioner med neertstaende parter

@vrige reguleringer — pengestrgmsopggrelse
/Zndring i driftskapital — pengestrgmsopggrelse
Likviditet

Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet
Akkvisitioner

Efterfglgende begivenheder

Ophgrte aktiviteter og aktiver bestemt for salg




Resultatopgarelse
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| t I dk t ]
1/10-30/9
Note (mio.) 2021/22 2020/21
Arets resultat 451 473
Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen
Valutakursregulering ved omregning af udenlandske virksomheder -25 28
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter, netto 40 8
Tilbagefgrsel af dagsvaerdireguleringer af afledte finansielle
instrumenter, overfgrt til resultatopggrelsen 1 0
12 Skat af anden totalindkomst -7 -2
Anden totalindkomst 9 34
Totalindkomst i alt 460 507
Totalindkomst tilfalder
Aktionaererne i Per Aarsleff Holding A/S 456 506
Minoritetsaktionaerer 4 1
lalt 460 507

1/10-30/9
Note (mio.) 2021/22 2020/21
Omsatning 18.118 14.630
6,7 Produktionsomkostninger -16.175 -12.968
Bruttoresultat 1.943 1.662
6, 7, 8,9 Administrations- og salgsomkostninger -1.260 -1.052
10 Andre driftsindtaegter og -omkostninger 29 23
16 Resultat i associerede virksomheder og joint ventures 15 11
Resultat af primaer drift (EBIT) 727 644
11 Finansielle indteegter 23 12
11 Finansielle omkostninger -67 -43
Resultat fgr skat 683 613
12 Skat af arets resultat -166 -143
Arets resultat (fortsattende aktiviteter) 517 470
32 Arets resultat (ophgrte aktiviteter) -66 3
Arets resultat 451 473
Arets resultat tilfalder
Aktionaererne i Per Aarsleff Holding A/S 447 472
Minoritetsaktionaerer 4 1
lalt 451 473
13 Resultat pr. aktie (kr.)
Resultat pr. aktie 22,68 23,53
Resultat pr. aktie (fortsaettende aktiviteter) 26,05 23,38
Udvandet resultat pr. aktie 22,82 23,36




Balance

Aktiver

Note (mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Goodwill 421 225
Patenter og andre immaterielle aktiver 235 133
Immaterielle aktiver under opfgrelse 42 23
14 Immaterielle aktiver 698 381
Grunde og bygninger 1.009 848
Produktionsanlaeg og maskiner 1.650 1.438
Andre anleaeg, driftsmateriel og inventar 153 146
Materielle aktiver under opfgrelse 241 147
15 Leasingaktiver 573 407
14 Materielle aktiver 3.626 2.986
16 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 1 2
19 Entreprisedebitorer 32 32
12 Udskudt skat 7 17
Andre langfristede aktiver 40 51
Langfristede aktiver 4.364 3.418
17 Varebeholdninger 483 411
19 Entreprisedebitorer 3.426 2.542
18 Igangvaerende arbejder 2.189 1.299
Tilgodehavender hos associerede virksomheder og joint ventures 5 22
Andre tilgodehavender 285 131
Tilgodehavende selskabsskat 37 3
Periodeafgraensningsposter 65 44
Tilgodehavender 6.007 4.041
Vaerdipapirer 499 603
Likvide beholdninger 316 445
32 Aktiver bestemt for salg 74 0
Kortfristede aktiver 7.379 5.500
Aktiver i alt 11.743 8.918
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Egenkapital og forpligtelser
Note (mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Aktiekapital 41 41
Reserve for valutakursregulering -148 -123
Reserve for sikringstransaktioner 29 -5
Overfgrt resultat 3.740 3.581
Foreslaet udbytte 163 163
Egenkapital, aktionaerer i Per Aarsleff Holding A/S 3.825 3.657
Minoritetsandele af egenkapital 30 7
20 Egenkapital 3.855 3.664
Prioritetsgaeld 114 91
Kreditinstitutter 0 3
15 Leasingforpligtelser 397 263
21 Hensatte forpligtelser 152 151
12 Udskudt skat 395 261
22 Anden geeld 84 44
Langfristede forpligtelser 1.142 813
Prioritetsgeeld 13 9
Kreditinstitutter 1.244 142
15 Leasingforpligtelser 173 138
18 Igangvaerende arbejder 1.433 1.160
21 Hensatte forpligtelser 99 99
Leverandgrgeeld 2.466 1.833
Skyldig selskabsskat 86 96
22 Anden geeld 1.158 964
32 Forpligtelser vedrgrende aktiver bestemt for salg 74 0
Kortfristede forpligtelser 6.746 4.441
Forpligtelser i alt 7.888 5.254
Egenkapital og forpligtelser i alt 11.743 8.918




Pengestrgmsopggrelse

1/10-30/9

Note (mio.) 2021/22 2020/21

Driftens likviditetsvirkning

Resultat af primeer drift (EBIT) 727 644
Resultat af ophgrte aktiviteter -66 3
Af- og nedskrivninger 680 583

26 @vrige reguleringer -45 48

27 Zndring i arbejdskapital -641 -601
Pengestrgmme fra drift fgr finansielle poster og skat 655 677
Renteindbetalinger 30 12
Renteudbetalinger -68 -27
Pengestrgmme fra ordinaer drift 617 662
Betalte selskabsskatter -101 -191
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter 516 471
Investeringens likviditetsvirkning

30 Akkvisitioner -378 -31
Investering i materielle aktiver -870 -738
Investering i immaterielle aktiver -26 -5
Salg af materielle aktiver 56 100
Investering i associerede virksomheder -9 0
Kgb af veerdipapirer -342 -340
Salg af veerdipapirer 411 338
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -1.158 -676
Finansieringens likviditetsvirkning

29 Indfrielse og afdrag pa langfristede forpligtelser -40 -10
Kreditinstitutter 1.101 -130

29 Afdrag pa leasinggeeld -221 -117
Betalt udbytte -158 -130
Egne aktier -157 -45
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter 525 -432
Arets aendring i likviditeten -117 -637
Likviditet primo 445 1.078
Kursregulering af primo likviditet -9 4
Arets zendring i likviditeten -117 -637

28 Likviditet ultimo 319 445

Der henvises til note 32 for omtale af pengestrgmme fra ophgrte aktiviteter.
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Anvendt regnskabspraksis
Koncernens pengestrgmsopggrelse opstilles efter den indirekte metode med udgangspunkt i resultat af primaer drift.
Pengestrgmsopggrelsen viser arets pengestrgmme opdelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet, samt hvor-
ledes disse pengestrgmme har pavirket koncernens likvider.

Pengestrgmme fra driftsaktivitet
Pengestrgmme fra driftsaktivitet opggres som drets resultat fgr skat korrigeret for ikke-likvide driftsposter, aendringer i
arbejdskapital, betalinger vedrgrende finansielle poster samt betalte selskabsskatter.

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet

Pengestrgmme fra investeringsaktivitet omfatter kgb og salg af virksomheder, kgb og salg af immaterielle, materielle

og andre langfristede aktiver, udbetalt udbytte fra associerede virksomheder samt kgb og salg af veerdipapirer, der ikke
indregnes som likvider. Anskaffelsessummer males inklusive kgbsomkostninger og salgssummer med fradrag af handels-
omkostninger. Pengestrgmme vedrgrende kgbte virksomheder indregnes fra anskaffelsestidspunktet, og pengestrsmme
vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet

Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter aendringer i stgrrelse eller sammensaetning af koncernens aktie-
kapital, omkostninger forbundet hermed, lantagning og afdrag pa rentebaerende gaeld samt betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvider
Likvider omfatter likvide beholdninger.



Egenkapitalopggrelse
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Reserve for Aktionaerer i
Reserve for sikrings- Per Aarsleff
valutakurs- trans- Overfgrt Foresldet  Holding A/S Minoritets-

(mio.) Aktiekapital regulering aktioner resultat udbytte ialt aktionzerer lalt
Egenkapital 30/9 2021 41 -123 -5 3.581 163 3.657 7 3.664
Totalindkomst
Arets resultat 284 163 447 4 451
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -25 -25 -25
Tilbagefgrsel af dagsvaerdireguleringer af afledte finansielle

instrumenter, overfgrt til resultatopggrelsen 1 1
Skat af afledte finansielle instrumenter 0 0 0
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter 40 40 40
Skat af afledte finansielle instrumenter -7 -7 -7
Anden totalindkomst i alt -25 34 0 0 9 9
Totalindkomst i alt -25 34 284 163 456 460
Transaktioner med ejere
Udbytte, minoritetsaktionaerer -1 -1
Kgb af minoriteter 20 20
Medarbejderaktieordning 27 27 27
Kgb af egne aktier -157 -157 -157
Udbetalt udbytte -163 -163 -163
Udbytte, egne aktier 5 5 5
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 -125 -163 -288 19 -269
Egenkapital 30/9 2022 41 -148 29 3.740 163 3.825 30 3.855




Egenkapitalopggrelse

Reserve for Aktionaerer i
Reserve for sikrings- Per Aarsleff
valutakurs- trans- Overfgrt Foresldet  Holding A/S Minoritets-

(mio.) Aktiekapital regulering aktioner resultat udbytte ialt aktionzerer lalt
Egenkapital 30/9 2020 41 -151 -11 3.294 132 3.305 6 3.311
Totalindkomst
Arets resultat 309 163 472 1 473
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 28 28 0 28
Tilbagefgrsel af dagsvaerdireguleringer af afledte finansielle

instrumenter, overfgrt til resultatopggrelsen 0 0
Skat af afledte finansielle instrumenter 0 0
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter 8 8 8
Skat af afledte finansielle instrumenter -2 -2 -2
Anden totalindkomst i alt 28 6 0 0 34 0 34
Totalindkomst i alt 28 6 309 163 506 1 507
Transaktioner med ejere
Udbytte, minoritetsaktionaerer 0 0
Medarbejderaktieordning 21 21 21
Kgb af egne aktier -45 -45 -45
Udbetalt udbytte -132 -132 -132
Udbytte, egne aktier 2 2 2
Kapitalforhgjelse 0 0
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 -22 -132 -154 0 -154
Egenkapital 30/9 2021 41 -123 -5 3.581 163 3.657 7 3.664
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Dette afsnit beskriver Aarsleff-koncernens generelle
anvendte regnskabspraksis. En mere detaljeret beskrivelse
af anvendt regnskabspraksis vedrgrende specifikke rappor-
terede belgb praesenteres i de respektive noter. Formalet
hermed er at skabe fuld gennemsigtighed for de oplyste
belgb ved at beskrive den relevante regnskabspraksis for
hver enkelt note.

Beskrivelsen af regnskabspraksis i noterne udggr en del af
den samlede beskrivelse af Aarsleff-koncernens regnskabs-
praksis.

Regnskabsgrundlag

Koncernregnskabet for 2021/22 er aflagt i overensstem-
melse med International Financial Reporting Standards
(IFRS), som godkendt af EU, og yderligere danske oplys-
ningskrav for bgrsnoterede selskaber, og IFRS-bekendtgg-
relsen udstedt i henhold til Arsregnskabsloven.

Arsrapporten aflaegges i danske kroner (DKK), der anses for
at veere den primaere valuta for koncernens aktiviteter og
den funktionelle valuta for moderselskabet.

Arsrapporten er aflagt pa basis af historiske kostpriser,
bortset fra visse finansielle instrumenter, der males til
dagsveerdi. Anvendt regnskabspraksis er i gvrigt som
beskrevet nedenfor.

Bortset fra nedenstaende andringer er den anvendte regn-
skabspraksis uaendret i forhold til det foregdende ar.

Aarsleff har implementeret alle nye eller eendrede regn-
skabsstandarder og fortolkninger som vedtaget af EU og
geeldende for regnskabsaret 2021/22, herunder: IBOR
Reformen, fase 2. Denne @ndring har ikke haft vaesentlig
indflydelse pa indregning eller maling i koncernregnskabet.

Beskrivelse af anvendt regnskabspraksis

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter moderselskabet Per Aarsleff
Holding A/S og de dattervirksomheder, hvori Per Aarsleff
Holding A/S har bestemmende indflydelse. Koncernen
anses for at have bestemmende indflydelse, hvis koncer-
nen er eksponeret for eller har ret til variable afkast fra sin
involvering i virksomheden og har mulighed for at pavirke
disse afkast gennem sin beslutningsret.

Ved vurderingen af, om koncernen har bestemmende
indflydelse, tages hensyn til de facto-kontrol og potentielle
stemmerettigheder, der pa balancetidspunktet er reelle.

Virksomheder, hvori koncernen udgver betydelig, men ikke
bestemmende indflydelse pa driftsmaessige og finansielle
beslutninger, klassificeres som associerede virksomheder.
Betydelig indflydelse foreligger, nar koncernen direkte
eller indirekte ejer eller rader over mellem 20 % og 50 % af
stemmerettighederne.

Koncernregnskabet er udarbejdet pa grundlag af moder-
selskabets og de enkelte dattervirksomheders regnskaber
opgjort efter koncernens regnskabspraksis ved sammen-

lzegning af regnskabsposter af ensartet karakter. Ved
konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne
indteegter og omkostninger, urealiserede koncerninterne
avancer/tab, mellemveerender og udligning af interne
aktiebesiddelser. Urealiserede fortjenester ved transakti-
oner med associerede virksomheder elimineres i forhold
til koncernens ejerandel i virksomheden. Urealiserede tab
elimineres pa samme made som fortjenester, i det omfang
de ikke er udtryk for veerdiforringelse.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med moder-
selskabets andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi af
identificerbare nettoaktiver og indregnede eventualforplig-
telser pa overtagelsestidspunktet.

| koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes
regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes andel af
arets resultat og af egenkapitalen i dattervirksomheder, der
ikke ejes 100 %, indgar som en del af koncernens resultat
henholdsvis egenkapital, men praesenteres separat.

Joint arrangements

Koncernen deltager i en raekke joint arrangements, her-
under konsortier og arbejdsfzellesskaber, hvori koncernen
gennem samarbejdsaftaler med en eller flere parter har
feelles bestemmende indflydelse. Feelles bestemmende
indflydelse indebaerer, at beslutninger om de relevante
aktiviteter kraever enstemmighed blandt de parter, der har
den feaelles bestemmende indflydelse.

Joint arrangements klassificeres som joint operations eller
joint ventures. Ved joint operations forstas aktiviteter, hvor
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deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og heefter
direkte for forpligtelser, mens der ved joint ventures forstas
aktiviteter, hvor deltagerne alene har rettigheder over
nettoaktiverne.

For joint operations indregnes indtaegter og omkostninger
samt aktiver og forpligtelser i overensstemmelse med
aftalegrundlaget for det feellesledede arrangement. Der
foretages indregning af koncernens egen omszetning og
omkostninger, hhv. aktiver og forpligtelser samt koncernens
andel af den feelles omsaetning, omkostninger samt aktiver
og forpligtelser. Der henvises i gvrigt til note 16 Kapitalan-
dele i associerede virksomheder og joint ventures.

Omregning af fremmed valuta

For hver af de rapporterende virksomheder fastsaettes en
funktionel valuta. Den funktionelle valuta er den valuta,
som benyttes i det primaere gkonomiske miljg, hvori

den enkelte virksomhed opererer. Transaktioner i andre
valutaer end den funktionelle valuta er transaktioner i
fremmed valuta, som omregnes til den funktionelle valuta
ved anvendelse af transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender og geeldsforpligtelser i fremmed valuta
omregnes til den funktionelle valuta efter den officielle va-
lutakurs pa balancedagen. Valutakursdifferencer, der opstar
mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa henholdsvis
betalingsdagen og balancedagen, indregnes i resultatopgg-
relsen under finansielle poster.

Udenlandske konsoliderede virksomheders balance samt
goodwill omregnes til balancedagens valutakurs, mens
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis, fortsat

resultatopggrelserne omregnes til transaktionsdagens valu-
takurs. Valutakursdifferencer, der opstar ved omregning af
udenlandske dattervirksomheder og associerede virksom-
heders egenkapital ved arets begyndelse til balancedagens
valutakurser samt ved omregning af resultatopggrelser

fra transaktionsdagens valutakurser til balancedagens
valutakurser, indregnes i anden totalindkomst og klassifi-
ceres som en sarskilt reserve for valutakursreguleringer i
egenkapitalen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsda-
gen i balancen til dagsveerdi. Positive og negative dags-
veerdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender henholdsvis anden geeld. Dagsveerdier
opggres pa grundlag af markedsdata samt anerkendte
veaerdiansaettelsesmetoder.

Zndring i dagsveerdier af afledte finansielle instrumenter,
der er klassificeret som og opfylder kriterierne for sikring
af dagsveerdien af et indregnet aktiv eller en indregnet
forpligtelse, indregnes i resultatopggrelsen sammen med
@ndringer i veerdien af det sikrede aktiv eller den sikrede
forpligtelse.

Zndringer i dagsveerdier af de afledte finansielle instru-
menter, der er klassificeret som og opfylder betingelserne
for sikring af fremtidige pengestrsmme, indregnes i anden
totalindkomst. Nar den sikrede transaktion realiseres, over-
fgres gevinst eller tab vedrgrende sddanne sikringstrans-
aktioner fra anden totalindkomst og indregnes i samme
regnskabspost som det sikrede.

For afledte finansielle instrumenter, som ikke opfylder
betingelserne for behandling som sikringsinstrumenter,
indregnes @ndringer i dagsvaerdier Ipbende i resultatopgg-
relsen under finansielle poster.

Resultatopggrelsen

Anvendt regnskabspraksis for posterne i resultatopggrelsen
er med undtagelse af nedenstdende beskrevet i de respek-
tive noter til resultatopggrelsen.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte
omkostninger afholdt for at opna arets omsaetning, herun-
der omkostninger til materialer, forbrugsvarer, Ignninger
og gager, leje og leasing, af- og nedskrivninger, underen-
treprengromkostninger, omkostninger til projektering og
tilbudsafgivelse samt hensaettelse af belgb til imgdegaelse
af forventet tab pa igangveerende arbejder og garantifor-
pligtelser pa afsluttede entrepriser.

Administrations- og salgsomkostninger

Administrations- og salgsomkostninger omfatter omkost-
ninger til ledelse og administration, herunder omkostninger
til det administrative personale, ledelsen, kontorhold, for-
sikringer, salg og markedsfgring samt af- og nedskrivninger.

Balancen

Anvendt regnskabspraksis for posterne i balancen er med
undtagelse af nedenstaende beskrevet i de respektive
noter til balancen.

Vardiforringelse af langfristede aktiver

Den regnskabsmaessige veerdi af immaterielle, materielle
og andre langfristede aktiver vurderes minimum én gang
arligt for at afggre, om der er indikation pa veerdiforrin-
gelse. Hvis dette er tilfeldet, vurderes aktivets genind-
vindingsveaerdi. Genindvindingsvaerdien af goodwill og
immaterielle aktiver med ubestemmelig levetid vurderes
dog altid arligt.

Hvis aktivet ikke frembringer pengestremme uafhaengigt
af andre aktiver, opggres genindvindingsvaerdien for den
mindste pengestrgmsfrembringende enhed, som aktivet
indgar i.

Genindvindingsveerdien er det hgjeste af et aktivs salgsveer-
di med fradrag af forventede afhaendelsesomkostninger
eller kapitalveerdien, som er den tilbagediskonterede veerdi
af de forventede fremtidige pengestremme fra aktivet.

Et tab ved veerdiforringelse indregnes i resultatopggrelsen,
nar den regnskabsmaessige veerdi af et aktiv overstiger
aktivets genindvindingsveerdi.

Nedskrivninger pa goodwill tilbagefgres ikke. Nedskriv-
ninger pa andre aktiver tilbagefgres i det omfang, der er
sket @ndringer i de forudsaetninger og skgn, der fgrte til
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nedskrivningen. Nedskrivninger tilbagefgres kun i det om-
fang, aktivets nye regnskabsmaessige veerdi ikke overstiger
den regnskabsmaessige veerdi, aktivet ville have haft efter

afskrivninger, safremt aktivet ikke havde veeret nedskrevet.

Entreprisedebitorer

Entreprisedebitorer males til amortiseret kostpris.
Nedskrivning til imgdegaelse af tab foretages efter den
simplificerede expected credit loss-model, hvorefter det
samlede tab indregnes straks i resultatopggrelsen pa sam-
me tidspunkt som tilgodehavendet indregnes i balancen pa
baggrund af det forventede tab i tilgodehavendets samlede
levetid.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under kortfristede
aktiver, omfatter afholdte omkostninger vedrgrende efter-
fglgende regnskabsar.

Veaerdipapirer

Aarsleffs formal med besiddelse af bgrsnoterede obligatio-
ner er at realisere pengestrgmme via salg. Virksomhedens
beslutninger om kgb og salg baseres pa obligationernes
dagsvaerdi og overvages, males og rapporteres Igbende

til dagsveerdi i henhold til koncernens investeringspolitik.
Obligationerne indregnes pa handelsdatoen til dagsveer-
di under kortfristede aktiver og males efterfglgende til
dagsveerdi. £ndringer i dagsvaerdien indregnes Igbende i
resultatet under finansielle poster.



Noter

1 Anvendt regnskabspraksis, fortsat

Finansielle forpligtelser

Prioritetsgeeld og geeld til kreditinstitutter males ved fgrste
indregning til dagsveerdi, hvilket svarer til det modtagne
provenu, med fradrag af afholdte transaktionsomkostnin-
ger. | efterfglgende perioder males de finansielle forpligtel-
ser til amortiseret kostpris, svarende til den kapitaliserede
veerdi ved anvendelse af den effektive rente, sa forskellen
mellem provenuet og den nominelle veaerdi indregnes i
resultatopggrelsen over laneperioden.

Betingede kgbsvederlag (earn out) males til dagsveerdi
over resultatopggrelsen, hvor reguleringen indregnes i
finansielle poster.

Andre finansielle forpligtelser, som omfatter geeld til leve-
randgrer, tilknyttede og associerede virksomheder samt
offentlige ydelser og anden gaeld, males til amortiseret
kostpris.

Periodeafgraensningsposter

Periodeafgransningsposter, indregnet under forpligtelser,
omfatter modtagne betalinger vedrgrende indtaegter i de
efterfglgende regnskabsar.

Rapportering i overensstemmelse med ESEF-forordningen
Med Kommissionens Delegerede Forordning (EU)
2019/815 om et felles elektronisk rapporteringsformat
(European Single Electronic Format (ESEF)) — ESEF-for-
ordningen — er der indfgrt et faelles elektronisk rapporte-
ringsformat, der skal anvendes af udstedere af finansielle
instrumenter pa regulerede markeder i EU ved udarbejdel-
sen af arsrapporter.

Kombinationen af XHTML-formatet og iXBRL-tags ggr, at
arsrapporterne kan laeses af bade mennesker og maskiner,
hvilket ggr oplysningerne i drsrapporterne bedre tilgaengeli-
ge og nemmere at analysere og sammenligne.

Koncernens iXBRL-tags er udarbejdet i overensstemmelse
med ESEF-taksonomien, som er en del af ESEF-forordnin-
gen, og som er udviklet med afseet i IFRS-taksonomien.

Posterne i koncernregnskabet er tagget til elementer

i ESEF-taksonomien. For poster, som ikke er defineret
direkte i ESEF-taksonomien, er der oprettet udvidede
taksonomielementer. Disse udvidede elementer er knyttet
til elementer i ESEF-taksonomien, med undtagelse af
elementer, som er subtotaler.

Den arsrapport, der er indleveret til Finanstilsynet (den Of-
ficielt Udpegede Mekanisme), bestar af XHTML-dokumen-
tet samt de tekniske filer, som alt sammen er inkluderet i
ZIP-filen Aarsleff-2022-09-30-da.zip.

Centrale definitioner

XHTML (eXtensible HyperText Markup Language) er et
tekstbaseret sprog, som anvendes til at strukturere og
opmaerke indhold som eksempelvis tekst, billeder og
hyperlinks i dokumenter, der vises i en webbrowser.

iXBRL-tags (eller Inline XBRL-tags) er skjulte metadata, der
er indlejret i et XHTML-dokuments kildekode, som ggr det
muligt at omdanne XHTML-formaterede oplysninger til en
maskinlaesbar XBRL-datafortegnelse ved hjzelp af passende
software.
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En finansiel rapporteringstaksonomi er en elektronisk
indholdsfortegnelse for rapporteringselementer, som
anvendes til at rapportere virksomhedsdata. Et taksono-
mielement er et element, der er defineret i en taksonomi,
som anvendes til maskinlaesbar maerkning af oplysninger i
en XBRL-datafortegnelse.

Vasentlighed

Koncernregnskabet udarbejdes pa grundlag af en raekke
transaktioner, som sammendrages i kategorier efter art
eller funktion. Transaktionerne praesenteres i koncernregn-
skabet i kategorier af ensartede poster. Hvis en regnskabs-
post ikke i sig selv er vaesentlig, ssmmendrages den med
andre poster af ensartet karakter i koncernregnskabet eller
i noterne.

Ledelsen afgiver specifikke oplysninger pakraevet i henhold
til IFRS, medmindre disse oplysninger ikke er relevante eller
betragtes som uvaesentlige for de primaere regnskabsbru-
geres beslutninger.
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2 Regnskabsmaessige sken og vurderinger

Skgnsmaessig usikkerhed

Opggrelsen af den regnskabsmaessige veerdi af visse aktiver
og forpligtelser forudsaetter skgn over fremtidige begiven-
heder. De anvendte skgn er baseret pa forudsaetninger,
som ledelsen vurderer er forsvarlige, men som i sagens
natur er usikre og uforudsigelige, idet der kan opsta uven-
tede begivenheder eller omstaendigheder, som andrer
grundlaget for anvendte forudsaetninger. Indvirkningen er
vurderet pa baggrund af den mulige effekt pa EBIT.

Vurderinger som led i anvendelsen af regnskabspraksis
Som led i anvendelsen af koncernens regnskabspraksis
foretages vurderinger ud over regnskabsmaessige skgn, som
kan have vaesentlig betydning for de i koncernregnskabet
indregnede belgb. Indvirkningen er vurderet pa baggrund af
effekten pa hovedposterne i resultatopggrelse og balance.

Koncernen er underlagt risici og usikkerheder, som kan fgre
til, at de faktiske resultater afviger fra de foretagne skgn

og vurderinger. Den mulige indvirkning af hvert skgn eller
vurdering samt en beskrivelse heraf fremgar af de enkelte
noter.

Indvirkningen af det enkelte skgn illustreres saledes:

Aarsleff  Arsrapport 2021/22

Indvirkning af regnskabsmaessige skgn og vurderinger

Vaesentlige regnskabsmaessige Skgn/
Note skgn og vurderinger vurdering 2021/22 2020/21
5 Omseetning Forudsaetninger anvendt i forbindelse med Skgn ] | | ] | |
indregning efter produktionsprincippet
14 Immaterielle og Fastseettelse af afskrivningsperiode for im- Skgn ] ]
materielle aktiver materielle anlaegsaktiver samt fastsaettelse af
vaesentlige nggleforudsaetninger, der anven-
des i den arlige nedskrivningstest
16 Kapitalandele i associe-  Fastsattelse af, hvorvidt der er tale om et Vurdering B ] B ]
rede virksomheder og joint venture eller en joint operation
joint ventures
21 Hensatte forpligtelser Vurderinger foretaget i forbindelse med Skgn ] [ 1 |l
garantihensaettelser
24 Evenutalforpligtelser Fastleeggelse af den belgbsmaessige stgrrelse  Skgn 1 | 1 |

og andre gkonomiske
forpligtelser

af hensaettelser til bl.a. rets- og voldgiftssager

Vasentlige Lav ] ]
regnskabsmaessige Medium NN |
skgn og vurderinger Hgj |1 [ |

Seerlige risici er omtalt i ledelsesberetningen under Vee-
sentlige risici.
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3 Nye regnskabsstandarder og -fortolkninger

Ikke-ikrafttradte standarder, der er godkendt af EU

/Zndring til IFRS 3 Virksomhedssammenslutninger

Der foretages tre mindre andringer til IFRS 3, hvor bl.a.
referencen til begrebsrammen opdateres, der indarbejdes
en undtagelse fra begrebsrammen vedrgrende hensatte
forpligtelser og laves en praecisering vedrgrende even-
tualaktiver. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2022 eller senere.

Zndring til IAS 16 Materielle anlaegsaktiver

Zndringen preeciserer, at indtaegter, der stammer fra et
materielt anlaegsaktiv under opfgrelse, fgr det er klar til

at blive taget i brug, ikke ma modregnes i kostprisen pa
aktivet, men skal i stedet indtaegtsfgres. £ndringen traeder
i kraft for regnskabsar, der begynder 1. januar 2022 eller
senere.

Andring til IAS 37 Hensatte forpligtelser,
eventualforpligtelser og eventualaktiver

/Zndringen preeciserer, at der ved vurderingen af, hvorvidt
en kontrakt er tabsgivende, skal medtages omkostninger,
der er direkte forbundet med kontrakten, herunder ogsa
allokering af omkostninger, der direkte er knyttet til kon-
trakten, som for eksempel afskrivninger af anlaegsaktiver.
Derudover er der medtaget eksempler pa, hvad der anses
som omkostninger direkte forbundet med en kontrakt, og
omkostninger, der ikke anses for at veere direkte forbundet
med en kontrakt. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2022 eller senere.

Arlige forbedringer 2018-2020

Praeciseringer til IFRS 1 om fgrstegangsafleeggelse vedr.
valutakursreguleringer, nar datterselskabet overgar til

IFRS senere end moderselskabet, IFRS 9 om finansielle
instrumenter vedrgrende fees som indgar ved testen af, om
der sker en modifikation eller en indfrielse af en finansiel
forpligtelse, aendring af et eksempel i IFRS 16 og IAS 41 om
biologiske aktiver. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2022 eller senere.

Endvidere har IASB udstedt fglgende andringer
til eksisterende standarder og nye fortolknings-
bidrag, der endnu ikke er godkendt af EU,

og som er relevante for koncernen.

Zndring til IAS 1 Praesentation af arsregnskaber
Zndringen preeciserer, at alene vaesentlig regnskabspraksis
skal fremga af arsrapporten. Der gives guidance til, hvor-
ledes begrebet vaesentlig skal fortolkes i relation til anvendt
regnskabspraksis. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2023 eller senere.

/Andring til IAS 1 Praesentation af arsregnskaber
Preeciseringer til definitionen pa kortfristede forpligtelser,
saledes definitionen baseres pa de rettigheder, som eksi-
sterer pa balancedagen. Kravet om en ubetinget ret til at
udskyde betalingen i 12 maneder fra balancedagen &ndres
derfor til en ret til at udskyde betalingen i 12 maneder fra
balancedagen. Z£ndringen treeder i kraft for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2023 eller senere.

Zndring til IAS 8 Anvendt regnskabspraksis,

a@ndringer i regnskabsmaessige skgn og fejl

Preecisering af definitionen af regnskabsmaessige skgn med
henblik pa at ggre sondringen mellem aendringer i regn-
skabsmaessige skgn og eendringer i anvendt regnskabsprak-
sis nemmere. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2023 eller senere.

Zndring til IAS 12 Indkomstskatter

Zndringen preaeciserer, at der skal indregnes udskudt skat
pa transaktioner, der ved fgrste indregning giver anledning
til enslydende skattepligtige og fradagsberettigede midler-
tidige forskelle. £ndringen traeder i kraft for regnskabsar,
der begynder 1. januar 2023 eller senere.

Ingen af endringerne forventes at fa vaesentlig indflydelse
pa arsrapporten.

Aarsleff
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4 Segmentoplysninger

Anlaeg & Byggeri Teknik Rail Fundering Rorteknik 1alt

(mio.) 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
Omsaetning 8.462 6.416 2.248 1.920 1.876 1.329 3.332 2.811 2.200 2.154 18.118 14.630
Heraf udfgrt i udlandet 1.634 751 0 0 548 407 2.290 1.796 1.626 1.521 6.098 4.475
Resultat af associerede virksomheder og joint ventures 15 11 0 0 0 0 0 0 0 0 15 11
Resultat af primaer drift (EBIT) 250 217 82 31 73 60 173 164 149 172 727 644
EBIT-margin, % 3,0 3,4 3,6 1,6 3,9 4,5 5,2 5,9 6,8 8,0 4,0 4,4
ROIC, % 23,1 32,2 26,7 17,9 13,3 19,0 11,5 13,9 19,3 24,2 17,2 21,2
ROIC efter skat, % 17,5 24,7 20,3 13,8 10,0 14,6 8,7 10,7 14,6 18,6 13,1 16,3
Segmentaktiver 4916 2.969 828 504 1.164 716 2.512 2.111 1.390 1.550 10.810 7.850
Anlaegsinvesteringer 387 193 64 63 49 59 232 208 82 115 814 638
Af- og nedskrivninger 253 205 36 32 84 71 203 173 104 102 680 583
Kapitalandele i associerede virksomheder og joint ventures 1 0 0 0 0 0 0 0 0 2 1 2
Goodwill 56 56 106 40 122 3 43 32 94 94 421 225
Segmentforpligtelser 3.164 2.421 612 507 653 42 985 900 548 782 5.962 4.652
Investeret kapital (IC) 1.379 778 461 150 795 311 1.678 1.341 753 798 5.066 3.378
Antal ansatte

14-dageslgnnede 2.308 1.899 998 849 464 419 933 850 664 674 5.367 4.691
Ingenigrer, teknikere og administrativt personale 1.368 1.232 394 360 395 344 653 623 427 408 3.237 2.967
lalt 3.676 3.131 1.392 1.209 859 763 1.586 1.473 1.091 1.082 8.604 7.658

EBIT-marginprocent er beregnet som EBIT i forhold til omsaetningen.
Omseetning til enkeltkunder udggr ikke mere end 10 % af den samlede omsaetning.

Resultat af primeer drift (EBIT) er det resultatmal, der styres efter.
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4 Segmentoplysninger - fortsat

Geografiske oplysninger

(mio.) Danmark Udland lalt
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21

Omseetning 12.020 10.155 6.098 4.475 18.118 14.630
Segmentaktiver,

langfristede 2.855 2.222 1.509 1.179 4.364 3.401
Segmentaktiver og -forpligtelser
(mio.) 2021/22 2020/21
Aktiver
Segmentaktiver for rapporteringspligtige segmenter 10.810 7.850
Tilgodehavende selskabsskat 37 3
Udskudt skat 7 17
Aktiver bestemt for salg 74 0
Veerdipapirer 499 603
Likvide beholdninger 316 445
Aktiver jf. balancen 11.743 8.918
Forpligtelser
Segmentforpligtelser for rapporteringspligtige segmenter 5.962 4.652
Prioritetsgaeld 127 100
Kreditinstitutter 1.244 145
Forpligtelser, vedrgrende aktiver bestemt for salg 74 0
Skyldig selskabsskat 86 96
Udskudt skat 395 261
Forpligtelser jf. balancen 7.888 5.254
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Anvendt regnskabspraksis
Segmentoplysningerne er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens anvendte regnskabspraksis og fglger koncer-
nens interne ledelsesrapportering.

Segmentindtaegter og -omkostninger samt segmentaktiver og -forpligtelser omfatter de poster, der direkte kan henfg-
res til det enkelte segment samt poster, der kan fordeles pa de enkelte segmenter pa et palideligt grundlag. Omsaetning
og resultat fgr renter for rapporteringspligtige segmenter kan afstemmes direkte til resultatopggrelsen for koncernen.

Segmentaktiver omfatter dels langfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets drift, herunder immaterielle og
materielle aktiver samt kapitalandele i associerede virksomheder, dels kortfristede aktiver i segmenterne, som er direk-
te forbundet med driften i segmentet, herunder varebeholdninger, tilgodehavender fra salg af varer og tjenesteydelser,
andre tilgodehavender og periodeafgraensningsposter.

Segmentforpligtelser tilknyttet segmenterne omfatter de forpligtelser, der er afledt af driften i segmentet, herunder
geeld til leverandgrer af varer og tjenesteydelser, hensatte forpligtelser og anden gaeld.

Transaktioner mellem segmenterne prisfastseettes til vurderede markedsvaerdier.
Omseetningens fordeling pa geografiske omrader er opgjort med udgangspunkt i kundernes geografiske placering. Op-

lysninger om segmentaktivernes fordeling pa geografiske segmenter er opgjort med udgangspunkt i aktivernes fysiske
placering og omfatter dattervirksomheder og joint operations i udlandet.
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5 Omsaetning

(mio.) 2021/22 2020/21
Indland

Salg af varer 148 171
Indteegt fra entreprisekontrakter 11.872 9.984
Indland i alt 12.020 10.155
Udland

Salg af varer 312 298
Indtzegt fra entreprisekontrakter 5.786 4.177
Udland i alt 6.098 4.475
Total

Salg af varer 460 469
Indteegt fra entreprisekontrakter 17.658 14.161
lalt 18.118 14.630

Entreprisekontrakter indregnes over tid. Salg af varer kan primaert henfgres til Funderingssegmentet.

Ordrebeholdning — transaktionspris allokeret til ikke-opfyldte leveringsforpligtelser

(mio.) 2021/22 2020/21
Ordrebeholdning — entreprisekontrakter 22.466 19.876
Ordrebeholdning — varesalg 381 105
lalt 22.847 19.981

Ud af den samlede ordrebeholdning pr. 30. september 2022 forventes 12.250 mio. udfgrt i det kommende regnskabsar (pr.
30. september 2021: 10.050 mio.). Ordrebeholdningen pr. 30. september 2022 er rettet i overensstemmelse med opsigelse
af datacenterkontrakten begrundet i kontraktmaessige forhold, se note 31 Efterfglgende begivenheder. For laengevarende
servicekontrakter, rammeaftaler og lignende indeholder ordrebeholdningen maksimalt den forventede omsaetning fem ar
frem. Den gennemsnitlige varighed af kontrakterne udggr 1-2 ar. Ordrebeholdningen indeholder forventninger til fremtiden
og er derfor forbundet med usikkerhed og risici, der kan medfgre, at udviklingen afviger fra det forventede.
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Anvendt regnskabspraksis
Omsaetning omfatter afsluttede og igangvaerende leveringsforpligtelser pa entreprisekontrakter samt salg af handels-
varer og feerdigvarer. Omsaetning ved salg af handelsvarer og feerdigvarer indregnes i resultatopggrelsen, safremt
kontrollen er overgaet til kunden inden arets udgang. Omsaetningen males eksklusive mervaerdiafgift og prisnedslag, der
er direkte forbundet med salget.

Entreprisekontrakter

Entreprisekontrakter indregnes i omsaetningen i takt med produktionens udfgrelse, hvorved omsatningen svarer til
salgsveerdien af arets udfgrte arbejder (produktionsprincippet). Kontrollen overgar lgbende til kunden, da aktiverne
typisk opfgres pa kundens grund.

Koncernens entreprisekontrakter omfatter opfgrelse af stgrre bygge- og anlaegsprojekter for offentlige og private kun-
der. Som udgangspunkt omfatter kontrakterne én samlet leveringsforpligtelse, da der er hgj integration af de forskellige
delelementer i kontrakten, og kunden kun har fordele ved levering af det samlede projekt.

Overgangen af kontrollen og dermed indregningen af omsaetning opggres ved inputbaserede metoder baseret pa
faktisk afholdte omkostninger i forhold til totalt kalkulerede omkostninger for projektet. Denne metode vurderes bedst
at afspejle den Igbende overdragelse af kontrol.

Nar resultatet af en entreprisekontrakt ikke kan opggres palideligt, mdles omsaetningen til de medgdede omkostninger
eller nettorealisationsvardien, hvis denne er lavere.

ll Vasentlige regnskabsmaessige skgn

Variable vederlag medtages fgrst i omsaetningen, nar det er hgjst sandsynligt, at der ikke i efterfglgende perioder vil
skulle ske vaesentlig tilbagefgrsel af tidligere indregnet omsaetning. Denne vurdering foretages Igbende pa de enkelte
entreprisekontrakter. Forventede indtaegter og omkostninger pa en entreprisekontrakt kan aendre sig, efterhanden
som entreprisen udfgres, og usikkerheder afklares. Tilsvarende kan der under entreprisens udfgrelse ske andringer til
kontrakten, ligesom forudsaetninger for kontraktens udfgrelse kan vise sig ikke at veere opfyldt. Vurderingen af uover-
ensstemmelser vedrgrende ekstraarbejder, tidsfristforlaengelse, krav om dagbod mv. foretages med udgangspunkt i
forholdenes karakter, forhandlingsstadie og tidligere erfaringer. Dermed foretages en vurdering af sandsynligheden for
udfaldet af den enkelte sag.

Koncernens interne forretningsprocesser, gkonomistyring og beregningsveerktgjer understgtter ssmmen med projektledelsens
viden og erfaringer, at igangveerende arbejder kan males palideligt i overensstemmelse med produktionsprincippet. |
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6 Af- og nedskrivninger

(mio.) 2021/22 2020/21
Af- og nedskrivning, immaterielle aktiver 34 25
Af- og nedskrivning, materielle aktiver 646 558
lalt 680 583
Af- og nedskrivninger af materielle aktiver indgar i resultatopggrelsen saledes

Produktionsomkostninger 547 464
Administrations- og salgsomkostninger 99 94
lalt 646 558
Af- og nedskrivninger af immaterielle aktiver indgar i resultatopggrelsen saledes

Administrations- og salgsomkostninger 34 25
lalt 34 25
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7 Personaleomkostninger

(mio.) 2021/22 2020/21
Lgnninger og vederlag 4.428 3.851
Pensionssikring 269 237
Aktiebaseret vederlaeggelse 27 21
Andre udgifter, social sikring med videre 285 240
lalt 5.009 4.349
Heraf udggr

Vederlag til bestyrelse? 3 3
Faste honorarer til direktionen 13 11
Aktiebaseret vederlaeggelse til direktionen 1 1
lalt 17 15
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 8.604 7.658

* Bestyrelsen er udvidet fra fem til seks medlemmer med effekt fra 28. januar 2021 og reduceret fra seks til fem med-

lemmer med effekt fra 1. februar 2022.
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8 Aktiebaseret vederlaeggelse

| februar 2020, maj 2021 og februar 2022 blev medarbejderne i den danske del af koncernen tilbudt at deltage i et med-
arbejderaktieprogram. Aktieprogrammerne er matching shares-programmer, hvor deltagerne ved at erhverve B-aktier i

selskabet (investeringsaktier) for egen regning, der er underlagt en tredrig vestingperiode, opnar ret til vederlagsfri tilde-
ling af én B-aktie i selskabet (matching share) pr. erhvervet investeringsaktie (1:1). Programmerne har en Igbetid pa tre ar.

Betingelserne for at modtage matching shares er erhvervelse af investeringsaktier samt ansaettelse pa vestingtidspunk-

tet, eller at deltageren er “good leaver”.

@vrige med-
Maksimalt antal betingede aktier Direktion arbejdere lalt
Tildelte betingede aktier 1/3 2020 5.674 139.876 145.550
Annulleret regnskabséret 2019/20 0 -4.948 -4.948
Tildelte betingede aktier 1/6 2021 3.880 122.730 126.610
Annulleret regnskabséret 2020/21 0 -9.629 -9.629
Tildelte betingede aktier 1/3 2022 4.726 130.995 135.721
Annulleret regnskabséret 2021/22 0 -8.231 -8.231
Tildelte betingede aktier 30/9 2022 14.280 370.793 385.073

Dagsveerdien pr. aktie er pa tildelingstidspunktet 26. februar 2020 opgjort til 192,12 kr.

Dagsvaerdien pr. aktie er pa tildelingstidspunktet 31. maj 2021 opgjort til 273,27 kr.

Dagsveerdien pr. aktie er pa tildelingstidspunktet 28. februar 2022 opgjort til 241,88 kr.

Forudsaetningerne for opggrelsen af dagsvaerdien pa tildelingstidspunktet er som fglger:

Aktiekurs pa tildelingstidspunktet, 26. februar 2020 204,00
Aktiekurs pa tildelingstidspunktet, 31. maj 2021 295,00
Aktiekurs pa tildelingstidspunktet, 28. februar 2022 261,00
Forventet varighed 3ar
Volatilitet 0,67-1,2
Risikofri rente 0,5%
Udbytte af aktiens veerdi 2%2,5%

Volatiliteten er opgjort pa baggrund af en 5 ars observationsperiode for afkastet.
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9 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer

(mio.)

2021/22

2020/21

Deloitte
Andre revisorer

lalt

11

12

Honorar til Deloitte kan specificeres saledes
Lovpligtig revision

Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed
Skatteradgivning

Andre ydelser

1alt

0|~ O O

NN O O w»m

Honorarer for ikke-revisionsydelser leveret af Deloitte til koncernen udggr 1,3 mio. (2020/21: 2,2 mio.) og bestar af
review af skattemaessige opggrelser, review af opggrelser til brug for praekvalifikationer og diverse erklaeringer samt

anden generel regnskabs- og skatteradgivning.

10 Andre driftsindtaegter og -omkostninger

(mio.) 2021/22 2020/21
Andre driftsindtaegter 34 45
Andre driftsomkostninger -5 -22
lalt 29 23

Andre driftsindtaegter i regnskabsaret 2021/22 og 2020/21 bestar primaert af gevinst ved salg af anleegsaktiver. For bade
regnskabsaret 2021/22 og 2020/21 indgar ikke enkeltstaende vaesentlige poster.

Anvendt regnskabspraksis

Andre driftsindtaegter og -omkostninger indeholder regnskabsposter af sekundaer karakter i forhold til virksomhedens

aktiviteter.
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11 Finansielle indtaegter og omkostninger

(mio.) 2021/22 2020/21
Valutakursgevinst, netto 0

Veerdiregulering af earn out 10 0
Andre renteindteegter 13 10
Finansielle indtzegter 23 12
Valutakurstab, netto 4 0
Dagsveerdiregulering af veerdipapirer 35 10
Veerdiregulering af earn out 0 15
Laneomkostninger indregnet i kostprisen for aktiver -1 -1
Prioritetsrenter 3

Renter, leasingforpligtelser 7 5
Andre renteomkostninger 19 13
Finansielle omkostninger 67 43
Finansielle poster, netto -44 -31
Heraf opgjort efter den effektive rentes metode -11 -8

Laneomkostninger er indregnet i kostprisen for opfgrte aktiver med en effektiv rentesats pa 1 % (2020/21: 1 %), svaren-

de til koncernens gennemsnitlige laneomkostning.

Anvendt regnskabspraksis

Finansielle indtaegter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og -tab vedrgrende vaerdipapirer samt
mellemvaerender og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtelser samt tilleeg og
godtggrelser under acontoskatteordningen med videre. Endvidere medtages realiserede og urealiserede gevinster og

tab vedrgrende afledte finansielle instrumenter, der ikke kan klassificeres som sikringsaftaler.

12 Selskabsskat
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(mio.) 2021/22 2020/21
Arets samlede skat kan opdeles siledes

Skat af arets resultat 166 143
Skat indregnet i anden totalindkomst -7 2
lalt 159 145
Skat af arets resultat kan opdeles saledes

Aktuel skat 58 241
Arets regulering af udskudt skat og udskudt skatteaktiv 108 -98
lalt 166 143
Skat indregnet i anden totalindkomst kan opdeles séledes

Aktuel skat 2 0
Arets regulering af udskudt skat og udskudt skatteaktiv -9

lalt -7 2
Skat af arets resultat kan forklares saledes

Beregnet 22 % skat af resultat fgr skat 150 136
Skatteeffekt af

Forskel i skatteprocent 6 6
Afvigelser vedrgrende associerede virksomheder -3 -3
Medarbejderaktieprogram 6 4
@vrige poster 7 0
lalt 166 143
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12 Selskabsskat — fortsat

(mio.) 2021/22 2020/21
Udskudt skat

Udskudt skat 1/10 244 355
Overfgrt til aktuel skat -8 -26
Tilgang ved investering i dattervirksomheder 36 11
Zndring i skatteprocent -1 0
Arets udskudte skat indregnet i arets resultat 108 -98
Arets udskudte skat indregnet i anden totalindkomst 9 2
Udskudt skat 30/9 388 244
Der indregnes saledes

Udskudt skat (aktiv) -7 -17
Udskudt skat (forpligtelse) 395 261
lalt 388 244
Udskudte skatteaktiver vedrgrer skattemaessigt fremfgrselsberettigede underskud,

der forventes udnyttet ved modregning i fremtidig skattepligtig indkomst inden for en

arreekke pa 3-5 ar og kan i al vaesentlighed fremfgres ubegraenset.

Udskudt skat vedrgrer

Immaterielle aktiver 38 24
Materielle aktiver 103 78
Igangvaerende arbejder 276 183
@vrige kortfristede aktiver 4 -10
Hensatte forpligtelser -12 -9
Anden geeld 0 -14
Fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud -21 -8
Udskudt skat 30/9 388 244
Udskudt skat, der forventes indfriet inden for 12 maneder 198 157
Skattevaerdien af ikke-indregnede udskudte skatteaktiver udggr 0 9
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Effektiv skatteprocent, 2021/22 Effektiv skatteprocent, 2020/21

9

20% 09% 04% 09% 1.0 % 243 % 0% 10% 04% 07% 00%  233%

Beregnet Forskel i Afvigelser Medarb. Qvrige Effektiv Beregnet Forskel i Afvigelser Medarb. Dvrige Effektiv
skattepct.  vedr.asso. aktieprogr. poster skattepct.  vedr.asso. aktieprogr. poster

Anvendt regnskabspraksis
Skat af arets resultat
Arets skat, der bestar af arets aktuelle skat og aendring i udskudt skat, indregnes i arets resultat, i anden totalindkomst
eller direkte i egenkapitalen.

/Zndring i udskudt skat som fglge af eendringer i skattesatser indregnes i resultatopggrelsen.

Per Aarsleff Holding A/S er administrationsselskab i den danske sambeskatning. Den aktuelle danske selskabsskat forde-
les mellem de sambeskattede selskaber i forhold til disses skattepligtige indkomster.

Selskabsskat og udskudt skat

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. Der indregnes dog ikke udskudt skat af midlertidige forskelle vedrgrende
ikke-skattemaessigt afskrivningsberettiget goodwill samt andre poster, hvis disse — bortset fra ved virksomhedsovertagel-
ser — er opstaet pa anskaffelsestidspunktet uden at have effekt pa det regnskabsmaessige resultat eller den skattepligtige
indkomst.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere gaelden-
de, nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. | de tilfelde, hvor opggrelse af skattevaerdien kan foretages
efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis
afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveaerdien af fremfgrselsberettigede skattemaessige underskud, indregnes under
andre langfristede aktiver med den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af
fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser praesenteres modregnet inden for samme juridiske skatteenhed.
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Noter

13 Resultat pr. aktie 14 Immaterielle og materielle aktiver
(mio.) 2021/22 2020/21 Patenter Immaterielle Materielle
og andre aktiver Produktions- Andre anlaeg, aktiver
o | ksklusi - ki K 2 5 immaterielle under Grunde og anlaeg og driftsmateriel under Leasing-
Arets resultat eksklusive minoritetsaktionzerer (tkr.) 7 47 (mio.) Goodwill aktiver opfgrelse  bygninger maskiner oginventar opfgrelse  aktiver
Gennemsnitligt antal aktier (tusinde stk.) 20.385 20.385 Kostpris 1/10 2021 337 379 23 1.245 3.654 390 147 666
Gennemsnitligt antal egne aktier (tusinde stk.) 652 327 Valutakursreguleringer 0 1 0 6 22 3 1 7
Gennemshnitligt antal aktier i omlgb (tusinde stk.) 19.733 20.058 Tilgang ved kgb af virksomheder 195 127 0 51 53 9 0 9
Gennemsnitligt antal udvandede aktier (tusinde stk.) -118 148 Arets tilgang 0 6 19 1 413 30 376 370
Udvandet gennemsnitligt antal aktier i omlgb (tusinde stk.) 19.615 20.206 Arets afgang 0 11 0 5 129 21 o 1100
Overfgrsler 0 1 0 113 147 24 -279 0
Resultat pr. aktie (aktuel) 22,68 23,53 Kostpris 30/9 2022 532 503 a2 1.439 4.116 429 241 938
Resultat pr. aktie (fortseettende aktiviteter) 26,05 23,38
Resultat pr. aktie (udvandet) 22,82 23,36 Af- og nedskrivninger 1/10 2021 112 246 397 2216 244 259
Valutakursreguleringer -1 -1 -3 -16 -2 -2
Arets afskrivninger 0 34 40 363 50 193
Afhaendede aktiver i arets lgb 0 -11 -4 -97 -16 -85
Af- og nedskrivninger
30/9 2022 111 268 (1] 430 2.466 276 0 365

Regnskabsmaessig veerdi
30/9 2022 421 235 42 1.009 1.650 153 241 573
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14 Immaterielle og materielle aktiver — fortsat

Patenter Immaterielle Materielle
og andre aktiver Produktions- Andre anlzeg, aktiver
immaterielle under Grunde og anlaeg og driftsmateriel under Leasing-

(mio.) Goodwill aktiver opfgrelse  bygninger maskiner oginventar opfgrelse  aktiver
Kostpris 1/10 2020 314 328 14 1.203 3.296 361 88 500
Valutakursreguleringer 0 0 0 8 26 5 1 5
Tilgang ved kgb af virksomheder 23 52 0 0 0 5 0 27
Arets tilgang 5 9 49 344 46 289 180
Arets afgang -6 0 -37 -175 -34 -39 -46
Overfgrsler 0 0 22 163 7 -192 0
Kostpris 30/9 2021 337 379 23 1.245 3.654 390 147 666
Af- og nedskrivninger 1/10 2020 112 227 391 2.050 212 136
Valutakursreguleringer 0 3 14 2 1
Arets afskrivninger 25 33 314 48 163
Afhaendede aktiver i arets lgb -6 -30 -162 -18 -41
Af- og nedskrivninger
30/9 2021 112 246 0 397 2.216 244 0 259
Regnskabsmaessig vaerdi
30/9 2021 225 133 23 848 1.438 146 147 407
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Goodwill
Af immaterielle aktiver er goodwill det eneste, der har ubestemmelig levetid.

Der er foretaget vaerdiforringelsestest af goodwill. Nedskrivningstesten er foretaget pa
baggrund af den forretningsenhed eller det segment, der repraesenterer det laveste niveau
for pengestrgmsfrembringende enheder, som goodwill ved erhvervelsen med rimelig ngjag-
tighed har kunnet henfgres til. For opkgbte aktiviteter og virksomheder, der ikke etableres
som selvsteendige enheder, men integreres i eksisterende enheder, er det séledes ikke muligt
at foretage nedskrivningstest pa det enkelte opkgb. | koncernens interne rapportering er
den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill i de enkelte pengestrgmsfrembringende enheder
henfgrt til koncernens forretningssegmenter.

Genindvindingsveerdien opggres i hvert enkelt tilfeelde som nyttevaerdien. Nytteveerdien er
beregnet som kapitalveerdien af de forventede nettopengestrsmme fra de pengestrgms-
frembringende enheder. Nytteveerdien sammenholdes med de regnskabsmaessige veerdier af
nettoaktiverne. De forventede pengestrgmme er baseret pa budgetter for arene 2022/23-
2026/27 udarbejdet og godkendt af ledelserne for de pengestrgmsfrembringende enheder.
For regnskabsar efter budgetperioderne (terminalperioden) er der anvendt pengestrgmme
for den seneste budgetperiode korrigeret for forventede vaekstrater.

Ved testene er anvendt en forventet vaekst i pengestremmene i terminalperioden i intervallet
fra 1,6 % til 3,2 % (2020/21: 1,7 % til 3,4 %), hvilket er beregnet som et gennemsnit af den
realiserede BNP-vaekstrate de seneste 5 ar. Vaekstraten vurderes ikke at overstige den lang-
sigtede gennemsnitlige vaekstrate pa selskabets markeder. Spredningen for de pengestrgms-
frembringende enheder med hensyn til branche og geografisk placering er begreenset,
hvorfor de vurderes at have identiske vaekstrater.

Ud over vaekst og den anvendte gennemsnitlige kapitalomkostning (tilbagediskonteringsfaktor)
vurderes de primaere forudsaetninger at vaere omsaetningsudvikling, overskudsgrad og fremtidige
geninvesteringer. Udarbejdelse af budgetterne for 2022/23-2026/27 er baseret pa tidligere erfarin-
ger, herunder de budgetterede afkast pa ordrebeholdningen, forventede ordrer og den planlagte
kapacitet. Endvidere er der taget hensyn til udmeldte langsigtede forventninger om en fremtidig
omsaetningsvaekst pa 0-10 % pr. ar, en EBIT-margin pa 4-6,5 % og et solidt finansielt beredskab.
Usikkerheder angaende eksekvering af de fastsatte budgetter og mulige variationer i stgrrelsen
eller placeringen af de projekterede pengestrgmme er afspejlet i tilbagediskonteringsfaktorerne.
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14 Immaterielle og materielle aktiver — fortsat

Veerdiforringelsestestene har omfattet de pengestrgmsfrembringende enheder i koncernen, hvortil der er henfgrt
immaterielle aktiver med ubestemmlig brugstid.

Nedenfor er specificeret nggleforudsaetningerne for de enheder, hvortil der er allokeret goodwill i vaesentligt omfang.

2021/22 2020/21
Tilbage- Vaekst i Bogfart Tilbage- Vaekst i Bogfart
diskonte- terminal- veaerdi af diskonte- terminal- vaerdi af
ringsfaktor perioden goodwill ringsfaktor perioden goodwill
(%) (%) (mio.) (%) (%) (mio.)
Pengestrgmsfrembringende
enhed
Trym Anlegg AS - - 118 - - -
Aarsleff Rohrsanierung GmbH 11,8 1,6 56 10,0 1,7 56
Olimb Rgrfornying Holding AS 10,6 1,8 37 8,9 2,5 37
Entreprengrfirmaet
@stergaard A/S 10,7 1,8 27 9,1 2,0 27
Pvrige 8,7-10,7 1,6-3,2 183 8,6-10,0 1,7-3,4 105
lalt 421 225
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Veerdiforringelsestestene i regnskabsaret har ikke givet anledning til nedskrivning af goodwill.

Der er foretaget fglsomhedsanalyser for at identificere den laveste vaekst eller den stgrste stigning i diskonteringsrenten
for hver pengestrgmsfrembringende enhed, uden at det vil medfgre et nedskrivningsbehov. Sandsynlige zndringer i de
grundlaeggende forudsaetninger vurderes ikke at ville medfgre, at den regnskabsmaessige vaerdi af goodwill vil overstige
genindvindingsvaerdien.

Anvendt regnskabspraksis
Immaterielle aktiver
Goodwill indregnes ved fgrste indregning i balancen til kostpris. Efterfglgende males goodwill til kostpris med fradrag af
akkumulerede nedskrivninger.

Den regnskabsmaessige veerdi af goodwill allokeres til koncernens pengestrgmsfrembringende enheder pa overtagel-
sestidspunktet. Fastlaeggelsen af pengestrgmsfrembringende enheder fglger den ledelsesmaessige struktur og interne
gkonomistyring.

Patenter og andre immaterielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Der afskri-
ves lineaert over aftaleperioden eller brugstiden, hvis denne er kortere, p.t. svarende til 2-7 ar. Afskrivningsgrundlaget
reduceres med eventuelle nedskrivninger.

Materielle aktiver

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger. Kostprisen omfatter anskaffel-
sesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen, indtil det tidspunkt hvor aktivet er klar til brug. For egne
fremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til Ignforbrug, materialer, komponenter og
underleverandgrer samt laneomkostninger fra specifik og generel Iantagning, der vedrgrer opfgrelsen af det enkelte
aktiv.
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14 Immaterielle og materielle aktiver — fortsat

Afskrivninger foretages lineaert over aktivernes brugstid, der udger:

Produktionsejendomme 20 ar
Administrationsejendomme 10-50 ar
Produktionsanlaeg og maskiner 8-10 ar
Andre anlzeg, driftsmateriel og inventar 5-10 ar

Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsgrundlaget opggres under hensyntagen til aktivets scrapvaerdi og reduceres med eventuelle nedskrivninger.
Scrapvaerdien fastsaettes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt.

Materielle aktiver nedskrives til genindvindingsveerdien, safremt denne er lavere end den regnskabsmaessige veerdi.

Fortjeneste og tab ved afhaendelse af materielle aktiver indregnes i resultatopggrelsen under henholdsvis produkti-
ons- eller administrationsomkostninger eller andre driftsindtaegter/-omkostninger og opggres som forskellen mellem
salgsveerdien med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmaessige vaerdi pa salgstidspunktet.

n Vasentlige regnskabsmaessige skgn
| forbindelse med test af nedskrivningsbehov for goodwill og andre langfristede aktiver, der testes for nedskrivningsbe-
hov, anvendes ved beregningerne en raekke forudsaetninger.

Skgn over fremtidige forventede nettopengestrgmme baseres pa budgetter og forretningsplaner for de kommende 5
ar og fremskrivninger for efterfplgende ar. Vaesentlige parametre er omsaetningsudvikling, overskudsgrad, fremtidige
geninvesteringer og vaekst samt den anvendte gennemsnitlige kapitalomkostning. |
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15 Leasing

Leasingaktiver

Produktions- Andre anlag,
Grunde og anlaeg og driftsmateriel

(mio.) bygninger maskiner og inventar lalt
Leasingaktiver 1/10 2021 140 97 170 407
Arets tilgang 154 110 106 370
Tilgang ved kgb af virksomheder 4 4 1 9
Arets afgang -2 -6 -7 -15
Arets afskrivninger -45 -58 -90 -193
Valutakursreguleringer -3 -1 -1 -5
Balance 30/9 2022 248 146 179 573
Leasingaktiver 1/10 2020 90 95 178 364
Arets tilgang 69 45 65 180
Tilgang ved kgb af virksomheder 12 10 5 27
Arets afgang -2 2 0 -5
Arets afskrivninger 31 53 79 -164
Valutakursreguleringer 2 2 1 4
Balance 30/9 2021 140 97 170 407
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15 Leasing - fortsat

Leasingforpligtelse

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021

Forfald af leasingforpligtelser

Forfald inden for 1 ar 173 138
Forfald mellem 1 og 5 ar 385 247
Forfald over 5 ar 38 27
Total ikke-diskonteret leasingforpligtelse 596 412

Leasingforpligtelse indregnet i balancen
Kortfristet 173 138
Langfristet 397 263

Belgb indregnet i resultatopggrelsen

Renteomkostninger relateret til leasingforpligtelser 7 5
Variable leasingbetalinger ikke indregnet som en del af leasingforpligtelsen 0 0
Ombkostninger relateret til kortfristede leasingaftaler (under 12 maneder) 389 288
Ombkostninger relateret til leasingaftaler med lav veerdi 22 31
Leasing

For regnskabsaret 2021/22 har koncernen betalt 221 mio. (2020/21: 117 mio.) vedrgrende finansielle leasingkontrakter,
heraf udger rentebetalinger relateret til indregnede leasingforpligtelser 7 mio. (2020/21: 5 mio.) og afdrag pa indregnet
leasinggeeld 214 mio. (2020/21: 112 mio.).
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Anvendt regnskabspraksis
Leasing
Et leasingaktiv og en leasingforpligtelse indregnes i balancen, nar koncernen i henhold til en indgdet leasingaftale ved-
rgrende et specifikt identificerbart aktiv far stillet leasingaktivet til radighed i leasingperioden, og nar koncernen opnar
ret til stort set alle de gkonomiske fordele fra brugen af det identificerede aktiv og retten til at bestemme over brugen
af det identificerede aktiv.

Aarsleff har leaset ejendomme, kgretgjer og andet produktionsudstyr. Leasingkontrakter er typisk indgaet for faste
perioder, men kan have forlaengelsesoptioner inkluderet i leasingperioden. Lejevilkar forhandles pa individuelt grundlag
og indeholder forskellige betingelser, herunder betalingsbetingelser, opsigelsesrettigheder, vedligeholdelse, indskud,
garantier osv. Nogle leasingkontrakter vedrgrende fast ejendom indeholder variable ydelser, der er knyttet til et indeks,
fx et forbrugerprisindeks, der ogsa indregnes i leasingforpligtelsen.

Leasingforpligtelser males ved fgrste indregning til nutidsvaerdien af de fremtidige leasingydelser tilbagediskonteret
med en alternativ lanerente. Aarsleff har ved vurdering af den forventede lejeperiode identificeret den uopsigelige
lejeperiode i aftalen tillagt perioder omfattet af en forlaengelsesoption, som ledelsen er rimelig sikker pa at udnytte, og
tillagt perioder omfattet en opsigelsesoption, som ledelsen med rimelig sikkerhed forventer ikke at udnytte. Leasingfor-
pligtelsen males til amortiseret kostpris under den effektive rentes metode. Leasingforpligtelsen genberegnes, nar der
er aendringer i et indeks eller en rente, eller hvis koncernen andrer sin vurdering af, om en kgbs-, forleengelses- eller
opsigelsesoption med rimelig sandsynlighed forventes udnyttet.

Leasingaktivet males ved fgrste indregning til kostpris, hvilket svarer til veerdien af leasingforpligtelsen korrigeret for for-
udbetalte leasingbetalinger med tillzeg af direkte relaterede omkostninger og estimerede omkostninger til nedrivning,
istandseettelse eller lignende fratrukket modtagne rabatter eller andre typer af incitamentsbetalinger fra leasinggiver.

Efterfalgende males aktivet til kostpris fratrukket akkumulerede af- og nedskrivninger. Leasingaktivet afskrives over den
korteste af leasingperioden og leasingaktivets brugstid. Afskrivningerne indregnes lineaert i resultatopggrelsen.

Leasingaktivet justeres for aendringer i leasingforpligtelsen som fglge af aendringer i vilkarene i leasingaftalen.

Leasingaktiver afskrives linezert over den forventede lejeperiode.
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16 Kapitalandele i associerede virksomheder og joint arrangements

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021

Associerede virksomheder

Koncernen har kapitalandele i to associerede virksomheder i segmentet Anleeg &
Byggeri. Tidligere har koncernen haft kapitalandele i to associerede virksomheder
i segmentet Rgrteknik. Alle er individuelt uvaesentlige, og regnskabmaessigt males
de efter den indre veerdis metode.

Samlet regnskabsmaessig veerdi 1 2
Samlet andel af resultat efter skat 15 11
Totalindkomst i alt 15 11

Joint arrangements

Aarsleff er konsortiemedlem i Femern Link Contractors. De tre kontrakter omfatter etablering af portalbygvaerker,
ramper, betalingsanlaeg og broer pa bade den danske og tyske side samt udfgrelse og placering af de tunnelelementer,
som den 18 kilometer lange sanketunnel skal besta af. Aarsleffs andel udggr 3,7 mia. kr. (2015-priser). For ejerandele i
konsortierne henvises til koncernoversigten, side 150.

Anvendt regnskabspraksis
Resultat i associerede virksomheder
Andel af resultat efter skat i associerede virksomheder indgar i koncernens resultatopggrelse efter regulering for ureali-
serede interne avancer/tab og med fradrag af eventuel nedskrivning af goodwill.

Kapitalandele i associerede virksomheder
Kapitalandele i associerede virksomheder males efter den indre veerdis metode.

| balancen males kapitalandelene til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes regnskabsmaessige indre veerdi
med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tilleeg af den regnskabsmaessige vaerdi
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af goodwill. Associerede virksomheder med negativ regnskabsmaessig indre vaerdi males til O kr. Safremt koncernen
har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daekke den associerede virksomheds underbalance indregnes denne under
forpligtelser.

Eventuelle tilgodehavender hos associerede virksomheder nedskrives i det omfang, tilgodehavendet vurderes uerhol-
deligt.

Ved kgb af kapitalandele i associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelsen af virksomheds-
sammenslutninger i note 30 Akkvisitioner.

n Vasentlige regnskabsmaessige vurderinger

Aarsleff deltager i en raekke joint arrangements, herunder konsortier og arbejdsfeellesskaber, hvor den regnskabsmaes-
sige behandling er afhaengig af klassifikationen af det enkelte joint arrangement og dermed vurderingen af de konkrete
kontraktuelle forhold og omsteendigheder i gvrigt.

Hovedparten af disse joint arrangements etableres, nar Aarsleff indgar entreprisekontrakt i feellesskab med en eller
flere andre entreprengrvirksomheder. Etableringen af det pagaeldende joint arrangement sker parallelt med indgaelse
af entrepriseaftalen med bygherren og pavirker saledes ikke de rettigheder og forpligtelser, som aftales med bygherren.
De kontraktuelle forhold omkring gennemfgrelsen af sadanne enkeltstaende kontrakter medfgrer derfor saedvanligvis,
at parterne er direkte berettigede og forpligtede over for bygherren, hvilket medfgrer, at parterne har direkte rettighed
over det pagaeldende joint arrangements aktiver og hafter direkte for det pageeldende joint arrangements forpligtelser.
Sadanne joint arrangements klassificeres derfor som joint operations. Som fglge af individuelle kontraktforhold kan
bedgmmelsen af, hvorvidt det pagaeldende joint arrangement skal klassificeres som joint operation, veere behaeftet med
en ledelsesmaessig vurdering.

| enkelte tilfeelde indgar Aarsleff i joint arrangements, der etableres med henblik pa et mere vedvarende strategisk
samarbejde, som ikke er baseret pa indgaelse af enkeltstdende entreprisekontrakter. Disse har karakter af en feelles
virksomhed, hvor parterne har rettigheder over nettoaktiverne. De kontraktuelle forhold medfgrer derfor, at sadanne
arbejdsfzellesskaber klassificeres som joint ventures. |
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17 Varebeholdninger

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Révarer og hjelpematerialer 356 293
Feerdigvarer 127 118
lalt 483 411

Anvendt regnskabspraksis

Varebeholdninger males til kostpris opgjort efter FIFO-princippet eller nettorealisationsvaerdi for de enkelte varegrup-

per, hvis denne veerdi er lavere.

Kostpris for ravarer, hjeelpematerialer samt handels- og omkostningsvarer omfatter fakturapris med tillaeg af de direkte

medgdede omkostninger ved anskaffelsen.

Kostpris for feerdigvarer omfatter anskaffelsesprisen for materialer og direkte Ign med tillaeg af indirekte fremstillings-

omkostninger. Finansieringsomkostninger i fremstillingsperioden indregnes ikke.
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18 Igangveerende arbejder

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Salgsveerdi af entreprisekontrakter 21.054 16.499
Acontofaktureringer -20.298 -16.360
lalt 756 139

Der indregnes saledes

Tilgodehavender 2.189 1.299
Kortfristede forpligtelser -1.433 -1.160
lalt 756 139
Forudbetalinger fra kunder vedrgrende ikke-pabegyndte entrepriser 2 4
Kontraktaktiver vedrgrende omkostninger til at opfylde entreprisekontrakter 11 12
Arets afskrivninger, indregnet under produktionsomkostninger 1 1

Kontraktaktiver og -forpligtelser bestar af igangveaerende arbejder.

Salgsvaerdien af igangvaerende arbejder pr. 30. september 2022 er steget sammenholdt med 30. september 2021. Stig-
ningen kan blandt andet henfgres til en raekke store projekter, som naermer sig sin afslutning. Derudover er aktivitetsni-
veauet generelt hgjt, og koncernen er vaekstet bade organisk og ved tilkgb.

Acontofaktureringer er ligeledes steget pr. 30. september 2022 sammenholdt med 30. september 2021. Dette kan
primeert henfgres til det generelt hgje aktivitetsniveau.
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18 Igangvaerende arbejder - fortsat

Anvendt regnskabspraksis
Entreprisekontrakter
Salgsvaerdien males pa grundlag af de samlede forventede indtaegter pa den enkelte entreprisekontrakt og feerdigggrel-
sesgraden pa balancedagen.

lgangvaerende arbejder indregnes i balancen som hhv. tilgodehavender og kortfristede forpligtelser. Igangveerende
arbejder indregnet under tilgodehavender omfatter salgsvaerdien af udfgrt arbejde, hvor koncernen endnu ikke

har opnaet en ubetinget ret til betaling. Igangveerende arbejder indregnet under kortfristede forpligtelser omfatter
acontofaktureringer for endnu ikke udfgrt arbejde. Ved kontraktindgaelse anvendes typisk betalingsbetingelser, der er i
overensstemmelse med regelsaettet AB92/AB18. Der kan dog afviges herfra som fglge af individuel forhandling.

Saedvanligvis foretages fakturering enten i overensstemmelse med en fastlagt rateplan baseret pa fastlagte milestones
eller aconto efter udfgrt arbejde.

Kontraktomkostninger

Ombkostninger i forbindelse med salgs- og tilbudsarbejde til opnaelse af kontrakter omkostningsfgres i resultatopggrel-
sen i det regnskabsar, hvor de afholdes. Specifikke eksterne omkostninger, som direkte vedrgrer en kontrakt, indregnes
som et aktiv og amortiseres over kontraktperioden.

For yderligere beskrivelse af anvendt regnskabspraksis henvises til note 5 Omsaetning.
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19 Entreprisedebitorer
(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Dagsveerdien af tilgodehavender anses at svare til den regnskabsmaessige veerdi.
Nedskrivning, entreprisedebitorer 1/10 47 46
Arets tilgang 5 13
Arets afgang
— Anvendt -4 0
— Tilbagefgrt -15 -12
Nedskrivning, entreprisedebitorer 30/9 33 47
Nedskrivninger indeholdt i tilgodehavender, som er indregnet i resultatopggrelsen -10 1
Der foretages Ipbende opfglgning pa udestdende tilgodehavender. Hvor der opstar
usikkerhed om en kundes evne eller vilje til at betale et tilgodehavende, og det
skgnnes, at fordringen er risikobehaeftet, foretages der nedskrivning til deekning
af denne risiko. Individuelt veerdiforringede entreprisedebitorer og nedskrivninger
herpa registreres pa seerskilte konti, der begge er indeholdt i den regnskabsmaessige
veerdi af entreprisedebitorer.
Saldoen pa entreprisedebitorer forfalder saledes
Ikke-forfaldne saldi 2.791 2.002
Forfaldne saldi
Under 30 dage 416 402
Mellem 30 og 90 dage 114 62
Over 90 dage 137 108
lalt 3.458 2.574
Tilgodehavender, der forfalder til betaling mere end et ar efter balancetidspunktet 32 32
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19 Entreprisedebitorer - fortsat

For beskrivelse af kreditrisiko henvises til note 23 Kredit-, rente- og valutarisiko samt anvendelse af finansielle instrumenter.

Aarsleff anvender den forenklede IFRS 9-metode til maling af forventede kredittab, der er baseret pa forventet tab for alle
entreprisedebitorer. For at male det forventede kredittab er entreprisedebitorer grupperet efter karakteristika og antal
forfaldne dage. De forventede tabsprocenter er baseret pa betalingsprofilerne for salg over en periode pa 60 maneder
inden henholdsvis 30. september 2022 og 30. september 2021, og de tilsvarende historiske kredittab, der er realiseret i
denne periode. De historiske tab justeres for at afspejle aktuelle og fremadrettede forventede forhold, der pavirker kunder-
nes evne til at afvikle tilgodehavenderne. Aarsleff opererer i lande, hvor der erfaringsmaessigt kan veere risiko for tab som
fplge af eendringer i bade politiske og konjunkturmaessige faktorer, og justerer derfor de historiske tabssatser baseret pa
forventede andringer i disse faktorer.

Forventede tab pa tilgodehavender fra salg og entreprisekontrakter ud fra en veegtet tabsprocent fordeler sig saledes:

Tilgode-

havende Forventet
(mio.) Tabsprocent belgb tab Total
30/9 2022
Ikke-forfaldne saldi 0,2 4,991 10 4,981
Under 30 dage 1,7 423 7 416
Mellem 30 og 90 dage 4,3 119 5 114
Over 90 dage 7,6 148 11 137
1alt 0,6 5.681 33 5.648
30/9 2021
|kke-forfaldne saldi 0,4 3.283 14 3.269
Under 30 dage 2,7 413 11 402
Mellem 30 og 90 dage 8,7 67 6 61
Over 90 dage 12,9 124 16 108

lalt 1,2 3.887 47 3.840
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20 Egenkapital

Aktiekapital
Selskabskapitalen bestar af 27.000 A-aktier a 100 kr. og 19.035.000 B-aktier a 2 kr. Den nominelle vaerdi udggr hen-
holdsvis 2.700 tkr. og 38.070 tkr.

A-aktierne er tillagt ti gange stemmeret i forhold til B-aktierne. A-aktierne er ikke omsaetningspapirer.

Der henvises i gvrigt til omtalen under Aktionarinformation.

Antal aktier Nominel vaerdi (tkr.) % af aktiekapitalen
2021/22 2020/21 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
Egne aktier (B-aktier)
Beholdning 1/10 418.539 356.174 837 713 2,05 1,75
Arets tilgang 621.633 158.866 1.243 317 3,05 0,77
Arets afgang -97.445 -96.501 -195 -193 -0,47 -0,47
Beholdning 30/9 942.727 418.539 1.885 837 4,63 2,05

Regnskabsarets kgb af egne aktier er foretaget med henblik pa afdaekning af forpligtelsen til matching shares i medar-
bejderaktieprogrammet samt reduktion af Per Aarsleff Holding A/S’ aktiekapital. Arets afgang er anvendt til matching af
medarbejderaktier fra 2019.

Til vedtagelse af beslutning om @ndring af vedtaegterne eller selskabets oplgsning kraeves, at aktionaerer svarende til
mindst 2/3 savel af de afgivne stemmer som af den pa generalforsamlingen repraesenterede stemmeberettigede kapital
stemmer for forslaget.
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Anvendt regnskabspraksis
Foreslaet udbytte
Udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Foreslaet udbytte, som
forventes udbetalt for regnskabsaret, vises som en sarskilt post under egenkapitalen.

Egne kapitalandele
Anskaffelses- og afstaelsessummer samt udbytte for egne kapitalandele indregnes under egenkapitalen.

Reserve for valutakursregulering
Reserve for valutakursregulering i koncernregnskabet omfatter kursdifferencer opstaet ved omregning af regnskaber for
udenlandske virksomheder fra deres funktionelle valutaer til koncernens prasentationsvaluta (danske kroner).

Ved hel eller delvis realisation af nettoinvesteringen indregnes valutakursreguleringerne i resultatopggrelsen.

Reserve for sikringstransaktioner

Reserve for sikringstransaktioner indeholder den akkumulerede nettoaendring i dagsveerdien af sikringstransaktioner,
der opfylder kriterierne for sikring af fremtidige betalingsstremme, og hvor den sikrede transaktion endnu ikke er
realiseret.
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21 Hensatte forpligtelser

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Hensatte forpligtelser 1/10 250 166
Anvendt i dret -39 -35
Tilgang ved kgb af virksomheder 7 2
Ubenyttede forpligtelser tilbagefgrt -52 -26
Hensat for aret 85 142
Valutakursreguleringer 0 1
Hensatte forpligtelser 30/9 251 250

Der indregnes saledes

Langfristede forpligtelser 152 151
Kortfristede forpligtelser 99 99
lalt 251 250

Hensatte forpligtelser omfatter blandt andet forpligtelser pa afsluttede entrepriser, herunder garantiforpligtelser, hvor
garantien Igber i op til 5 ar fra afleveringstidspunktet. Hovedparten af omkostningerne forventes afholdt inden for 3 ar.

Anvendt regnskabspraksis
Hensatte forpligtelser indregnes, nar koncernen har en retlig eller faktisk forpligtelse som fglge af begivenheder i regn-
skabsaret eller tidligere ar, nar det er sandsynligt, at indfrielsen vil medfgre et forbrug af gkonomiske ressourcer, og nar
belgbet vedrgrende forpligtelsen kan opggres palideligt.

Ved malingen af hensatte forpligtelser foretages tilbagediskontering af de omkostninger, der er ngdvendige for at afvikle
forpligtelsen, safremt dette har en vaesentlig effekt pa malingen af forpligtelsen.

Garantiforpligtelser indregnes i takt med kontrakternes udfgrelse og males ud fra et erfaringsmaessigt grundlag.

n Vasentlige regnskabsmaessige skgn

Vurderingen af hensatte forpligtelser for afsluttede entreprisearbejder er baseret pé historiske erfaringer med tilsvarende
arbejder. Aarsleff anvender lebende nye metoder og teknologier i forbindelse med udfgrelsen af entreprisekontrakter. |
sadanne tilfeelde inddrages konkrete vurderinger af, i hvilket omfang der kan forventes garantiforpligtelser. u



Noter

22 Anden gald

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Skyldig moms mv. 167 155
@vrige skyldige lgnposter 572 509
Forpligtelse vedrgrende earn out 79 115
@vrig anden geeld 424 229
Hensatte forpligtelser 30/9 1.242 1.008
Der indregnes saledes

Langfristede forpligtelser 84 44
Kortfristede forpligtelser 1.158 964
lalt 1.242 1.008
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Kategorier af finansielle instrumenter

Regnskabsmaessig vaerdi Dagsvaerdi

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021 30/9 2022 30/9 2021
Koncernens kategorier af finansielle instrumenter
Entreprisedebitorer 3.458 2.574 3.458 2.574
lgangvaerende arbejder 2.189 1.299 2.189 1.299
Tilgodehavender hos associerede virksomheder

og joint ventures 5 22 5 22
Andre tilgodehavender 285 163 285 163
Likvide beholdninger 316 445 316 445
Tilgodehavender til amortiseret kostpris 6.253 4.503 6.253 4.503
Veerdipapirer 499 603 499 603
Finansielle aktiver malt til dagsveerdi over

resultatopggrelsen 499 603 499 603
Afledte finansielle instrumenter indgaet til sikring 35 -7 35 -7
Afledte finansielle instrumenter indgaet

til sikring af fremtidige pengestremme 35 -7 35 -7
Anden geeld (earn out) 79 115 79 115
Finansielle forpligtelser malt til dagsveerdi

over resultatopggrelsen 79 115 79 115
Prioritetsgeeld 127 100 127 100
Kreditinstitutter 1.244 145 1.244 145
Leasinggeeld 570 401 570 401
Igangvaerende arbejder 1.433 1.160 1.433 1.160
Leverandgrgeeld 2.466 1.833 2.466 1.833
Finansielle forpligtelser malt til amortiseret kostpris 5.840 3.639 5.840 3.639
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Dagsvaerdimaling

Koncernen anvender dagsveerdibegrebet i forbindelse med visse oplysningskrav og til indregning og maling af finansielle
instrumenter. Dagsveerdien defineres som den pris, der kan opnas ved at salge et aktiy, eller som skal betales for at
overdrage en forpligtelse i en almindelig transaktion mellem markedsdeltagere (exit price). Aktiver og forpligtelser,

der males til dagsveerdi, eller hvor der oplyses om dagsveaerdi, kategoriseres i henhold til et dagsvaerdihierarki med tre
niveauer, der er baseret pa input til de veerdianseettelsesmetoder, der benyttes til at male dagsvaerdien. Dagsveerdima-
ling baseres i videst muligt omfang pa markedsveerdier pa aktive markeder (niveau 1) eller alternativt pa veerdier, der

er udledt af observerbare markedsinformationer (niveau 2). | det omfang sddanne observerbare informationer ikke er
til stede eller ikke kan anvendes uden vaesentlige modifikationer, anvendes anerkendte vaerdiansaettelsesmetoder og
rimelige skgn som grundlag for dagsveerdier (niveau 3).

Kortfristede tilgodehavender til amortiseret kostpris samt kortfristede finansielle forpligtelser
Dagsveerdi af kortfristede tilgodehavender til amortiseret kostpris og kortfristede finansielle forpligtelser anses ikke for
at afvige veesentligt fra bogfgrt veerdi.

Vaerdipapirer
Veerdipapirer (primaert obligationer) vaerdiansaettes til noterede priser eller priskvoteringer. Dette er dagsvaerdimaling
pa niveau 1 i henhold til det anvendte dagsveerdihierarki.

Prioritetsgaeld
Dagsveerdien af realkreditgaeld er opgjort pa baggrund af dagsvaerdien af de underliggende obligationer. Dette er en
dagsvaerdimaling i henhold til niveau 2 i henhold til det anvendte dagsveaerdihierarki.

Afledte finansielle instrumenter
Valutaterminskontrakter veerdiansaettes pa baggrund af eksternt beregnede dagsveerdier baseret pa almindeligt aner-
kendte vaerdianseettelsesteknikker. Dette er dagsvaerdimaling pa niveau 2 i henhold til det anvendte dagsvaerdihierarki.

Betinget kgbsvederlag

Dagsveerdien af det betingede kgbsvederlag (earn out) ved overtagelsen af Olimb Rgrfornying Holding AS pr. 31. august
2017 er indfriet i regnskabsaret. Steg Entreprengr AS, Trym Anlegg AS samt Jysk CTS A/S er estimeret pa baggrund

af indkomstmetoden. Estimatet er baseret pa vaegtede sandsynligheder af earn out-aftalernes forventede betalinger
tilbagediskonteret med en diskonteringsrente pa 3 %. Den samlede betaling for Olimb Rgrfornying Holding AS udgjorde
minimum 23 mio. og er indfriet i regnskabsaret, mens den for Steg Entreprengr AS udggr minimum 20 mio. For Trym
Anlegg AS udggr den samlede betaling minimum 12 mio. Minimumsbetalingen for Jysk CTS A/S udggr 0 mio. Stgrrelsen
af earn out’en afhaenger af den fremtidige indtjening i de overtagne virksomheder. Dette er dagsveerdimaling pa niveau
3 i henhold til det anvendte dagsveerdihierarki. Ved beregning af estimatet er de forventede resultater en ngglefor-
udseaetning. En a&endring i de forventede resultater pa +1 % medfgrer en forggelse af earn out pa 0,4 mio. £ndringen i
dagsveerdi pa earn out-aftaler er indregnet med 10 mio. under henholdsvis finansielle indteegter samt under langfristet
anden gaeld.

Earn outen vedrgrende Trym Anlegg AS og Jysk CTS A/S er fgrt som tilgang under langfristet anden geeld.

(mio.) 2021/22 2020/21
Regnskabsmaessig veerdi 1/10 115 64
Tilgang 49 41
Regulering i resultatopggrelsen -10 15
Udbytte/del-indfrielse -5 -5
Indfrielse -70 0
Regnskabsmaessig veerdi 30/9 79 115

Likviditetsrisiko

Det er koncernens politik at have en betydelig likviditetsreserve. Koncernens stabile og gode soliditet medfgrer hgj
kreditveerdighed, der kommer til udtryk i hensigtsmaessige kreditfaciliteter og lanetilsagn pa bade kort og langt sigt. Der
opereres med en horisont pa 20 ar vedrgrende langfristet geeld, og pa kort sigt udarbejdes fire-ugers Igbende likviditets-
forecast.

For hovedparten af koncernens datterselskaber er der etableret cash pool-aftale.
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Koncernens geeldsforpligtelser forfalder som fglger:

Regnskabs-  Kontrakt-

maessig lige penge-  Inden for

(mio.) vaerdi  stremme! 1ar 1-2 ar 2-53r  Efter5ar
30/9 2022
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Prioritetsgeeld 127 142 14 13 43 72
Kreditinstitutter 1.244 1.247 1.247 0 0 0
Leverandgrgeeld 2.466 2.466 2.466 0 0 0
Anden geeld 79 79 0 0 79 0
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indgaet

til sikring af fremtidige pengestromme -35 -35 -18 -8 -4 -5
Galdsforpligtelser i alt 3.881 3.899 3.709 5 118 67
30/9 2021
Ikke-afledte finansielle instrumenter
Prioritetsgeeld 100 102 9 9 30 54
Kreditinstitutter 146 146 143 3 0 0
Leverandgrgeeld 1.833 1.833 1.833 0 0 0
Anden geeld 115 115 74 0 41 0
Afledte finansielle instrumenter
Afledte finansielle instrumenter indgaet

til sikring af fremtidige pengestremme 7 7 0 3 1 3
Galdsforpligtelser i alt 2.201 2.203 2.059 15 72 57

t Alle pengestrgmme er ikke-diskonterede og omfatter alle forpligtelser ifplge indgdede aftaler, hvilket blandt andet

omfatter fremtidige rentebetalinger pa lan.

Et overblik over koncernens likviditetsreserve fremgér af note 28 Likviditet. Koncernens likviditetstraek kan fuldt ud deekkes

af det lebende driftsoverskud samt mulighed for treek pé kreditfaciliteter og refinansiering.

Valutarisiko
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Koncernen er primeert eksponeret over for en valutarisiko i norske og svenske kroner, som fglge af at koncernens danske
selskaber er involveret i udfgrelsen af projekter i hhv. Norge og Sverige og dermed eksponeres over for en valutarisiko.
Herudover har koncernen indgaet en earn out-aftale i norske kroner i forbindelse med kgbet af Steg Entreprengr AS
samt Trym Anlegg AS. Earn out-aftalen i forbindelse med kgbet af Olimb Rgrfornying Holding AS er indfriet i Igbet af

regnskabsaret.

Eksponeringen i norske kroner og svenske kroner udggr fglgende:

30/9 2022 30/9 2022 30/9 2021 30/9 2021
(mio.) SEK NOK SEK NOK
Aktiver
Varedebitorer 82 39 20 56
Likvide beholdninger 0 0 3 5
Aktiver i alt 82 39 23 61
Passiver
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 23 11 9 8
Rentebaerende geeld 120 74 1 119
Geeld til tilknyttede virksomheder -140 47 -48 -20
Passiver i alt 3 132 -38 107
Nettoposition 79 -93 61 -46
Finansielle instrumenter
Dagsveerdisikring 0 20 -36 6
Pengestrgmssikring -652 55 0 -5
Eksponering -573 -18 25 -45
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Koncernen er pr. 30. september 2022 eksponeret i svenske kroner for 573 mio. (25 mio. pr. 30. september 2021)
primaert som fglge af tilgodehavender pa baggrund af de danske enheders aktiviteter i Sverige samt sikring af fremtidige
pengestrgmme fra igangvaerende projekter i Sverige. Da pengestrgmmene endnu ikke er indregnet i saldiene, gger
sikringen eksponeringen pa balancedagen.

Pengestrgmssikringen i svenske kroner er indgaet til en vaegtet gennemsnitskurs pa 0,7047.

Koncernens nettoposition i norske kroner udggr 92 mio. pr. 30. september 2022. Denne eksponering stammer blandt
andet fra earn-out-forpligtelser ifm. kgbet af Steg Entreprengr AS i 2021 og kgbet af Trym Anlegg AS i 2022. Kgbet af
Steg Entreprengr AS er delvist sikret via terminsforretninger. Der er desuden foretaget sikring af fremtidige pengestrgm-
me fra udfgrelsen af projekter i Norge, séledes koncernens samlede eksponering i norske kroner pr. 30. september 2022
udggr -18 mio. (30. september 2021: -45 mio.)

Dagsveerdisikringen i norske kroner er indgaet til en vaegtet gennemsnitskurs pa 0,6698 (0,7564 pr. 30/9 2021), og
sikringen af fremtidige pengestrgmme i norske kroner er indgaet til en vaegtet gennemsnitskurs pa 0,7132 (0,7290 pr.
30/9 2021).

Handtering af valutarisici

Valutarisici handteres centralt i Aarsleff-koncernen. Det er koncernens strategi at afdaekke den valutarisiko, der knytter
sig til indgdede entreprisekontrakter og andre valutaforretninger gennem en optimering af det kommercielle valutaflow.
Aarsleffs politik er, at minimum 50 % af det forventede daekningsbidrag i entreprisekontrakter skal sikres ved optimering
af det kommercielle valutaflow. For at minimere valutakursrisiko er malet, at entreprisekontrakter i udenlandsk valuta
sgges indgaet i euro, alternativt samme valuta som omkostningsvaluta med henblik pa at opna stgrst mulig naturlig
afdaekning. Valutakursrisikoen i tilbudsfasen, indtil entreprisekontrakten indgas, afdaekkes normalt ikke.

Der oprettes normalt valutakassekreditter pa baggrund af en Igbende opggrelse af valutaeksponeringen i de vaesentlig-
ste valutaer. Herudover anvendes terminskontrakter til sikring af fremtidige pengestromme i form af entrepriseindtaeg-

ter, men udelukkende hvor kontrakt er indgaet. Ineffektivitet skyldes primaert tidsmaessige forskydninger i forhold til det
forventede tidspunkt for modtagelse af indtaegter eller afholdelse af udgifter.

Kursregulering af investeringer i dattervirksomheder og associerede virksomheder i udlandet med en anden funktionel
valuta end moderselskabet indregnes direkte i anden totalindkomst. Kursrisici, der relaterer sig hertil, afdaekkes ikke.
Kort- og langfristede tilgodehavender i tilknyttede virksomheder kurssikres normalt ikke.

Fglsomhed ved kursandringer i de eksponerede valuta
Fglgende viser effekten af en rimelig sandsynlig kursaendring i de valutaer, hvor koncernen har sin primaere valutaekspo-
nering.

Analysen er baseret pa en forudsaetning om, at alle gvrige forhold, i seerdeleshed renten, forbliver konstante iht. 30.
september. Forventningerne er baseret pa de, for tiden, tilgeengelige markedsdata.

30/9 2022 30/9 2022 30/9 2021 30/9 2021

SEK NOK SEK NOK
Ultimokurs 0,6823 0,7026 0,7044 0,6708
+5 % 0,7164 0,7378 0,7396 0,7043
5% 0,6482 0,6675 0,6692 0,6373
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(mio.) DKK/SEK +5 % DKK/SEK -5 % DKK/NOK +5 % DKK/NOK -5 %

SEK Resultat-  Egenkapital- Resultat-  Egenkapital- NOK Resultat-  Egenkapital- Resultat-  Egenkapital-
30/9 2022 eksponering effekt effekt effekt effekt eksponering effekt effekt effekt effekt
Aktiver
Varedebitorer 82 4 0 -4 0 39 2 -2 0
Likvide beholdninger 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Passiver
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 23 -1 0 1 0 11 -1 0 1
Rentebaerende geeld 120 -6 0 6 0 74 -4 0 4 0
Geeld til tilknyttede virksomheder -140 7 0 -7 0 47 -2 0 2 0
Finansielle instrumenter
Dagsveerdisikring 0 0 0 0 0 20 0 -1 0
Pengestrgmssikring -652 0 33 0 -33 55 0 -3 0 3
Nettoeffekt 4 33 -4 -33 -4 -3 4 3

Af ovenstdende ses, at en aendring pa +/- 5 % i valutakursen pa svenske kroner vil pavirke koncernens resultat med +/- 4 mio. Da eksponeringen i svenske kroner primaert skyldes positiv driftslikviditet, er det kon-
cernens opfattelse, at effekten af en eventuel kurseendring vil udlignes af driftens in- og outflow af valuta over tid. Hermed vil den viste nettoeffekt alene vaere et udtryk for effekten pa balancedagen isoleret set.

Det ses endvidere, at en a&ndring pa +/- 5 % i valutakursen pé norske kroner vil pavirke koncernens resultat med +/- 4 mio. Dette skyldes blandt andet, at earn out-forpligtelsen alene er sikret delvist.
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(mio.) DKK/SEK +5 % DKK/SEK -5 % DKK/NOK +5 % DKK/NOK -5 %

SEK Resultat-  Egenkapital- Resultat-  Egenkapital- NOK Resultat-  Egenkapital- Resultat-  Egenkapital-
30/9 2021 eksponering effekt effekt effekt effekt eksponering effekt effekt effekt effekt
Aktiver
Likvide beholdninger 20 1 0 -1 0 56 3 0 -3 0
Varedebitorer 0 0 0 0 0
Igangvaerende arbejder 3 0 0 0 0 5 0 0 0 0
Passiver
Leverandgrer af varer og tjenesteydelser 9 0 0 0 0 8 0 0 0
Rentebaerende geeld 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Igangvaerende arbejder 1 0 0 0 0 119 -6 0 6 0
Geeld til tilknyttede virksomheder -48 2 0 -2 0 -20 1 0 -1 0
Finansielle instrumenter
Dagsveerdisikring -36 -2 0 2 0 6 0 0 0 0
Pengestrgmssikring 0 0 0 0 0 -5 0 0 0 0

Nettoeffekt 1 0 -1 0 -2 0 2 0
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Sikring af forventede fremtidige pengestrgmme

Koncernen anvender afledte finansielle instrumenter til at sikre forventede fremtidige pengestrgmme pa fglgende made:
- Renteswaps anvendes til at sikre koncernen imod bevaegelser i renten pa realkreditlan.

- Terminskontrakter anvendes til sikring af valutarisici vedrgrende forventede fremtidige nettoindtaegter og -omkostninger.

Fglgende oversigt viser koncernens finansielle instrumenter samt den forventede indregningsdato for dagsvaerdien heraf.

Andringer
i dagsveerdi Forventet resultateffekt
Regnskabs-  indregnet i
maessig  anden total- Efter
(mio.) vaerdi indkomst 2022/23 2023/24 2024/25 2025/26 2025/26
30/9 2022
Renteswap 10 10 2 1 1 1 5
Termins-
kontrakter 25 25 16 7 2 0
Total 35 35 18 8 3
Andringer
i dagsveerdi Forventet resultateffekt
Regnskabs-  indregnet i
maessig anden total- Efter
(mio.) vardi indkomst 2021/22 2022/23 2023/24 2024/25 2024/25
30/9 2021
Renteswap -4 -4 -1 -1 -1 0 -1
Termins-
kontrakter -3 -3 -1 -2 0 0 0

Total -7 -7 -2 -3 -1 0 -1

De indgdede renteswaps har en gennemsnitsrente pa 1,07 % og udlgber senest i september 2036.

Ovenstaende tabel indeholder veerdien af alle koncernens sikringsinstrumenter pa balancedagen. Fglsomhedsanalysen
viser alene fglsomheden overfor valutakursaendringer i SEK og NOK, da disse er vurderet vaesentlige for koncernen.

Sikring af dagsveerdi

Koncernen har i tidligere regnskabsar indgaet en valutaterminsforretning i NOK med henblik pa betaling af earn out-af-
tale. Den samlede veerdi udgjorde i 2020/21 i alt 20,4 mio. Koncernen har endvidere indgaet valutaterminsforretninger
i norske kroner med henblik pa betaling af earn-out aftale. Den samlede veerdi udggr i alt 19,5 mio. mod 42,6 mio. i
2020/21. Disse finansielle instrumenter har pa balancedagen en positiv dagsveerdi pa 0,2 mio. mod en negativ dagsvaer-
di pa 2,8 mio. i 2020/21. De indgaede kontrakter udlgber senest i oktober 2026.

Kapitalstyring

Behovet for tilpasning af kapitalstrukturen i koncernen og i de enkelte datterselskaber vurderes Ipbende, saledes at
kapital-forholdene er i overensstemmelse med gaeldende regler og er tilpasset forretningsgrundlaget samt aktivitets-
omfanget.

Koncernen vurderer kapitalen pa baggrund af egenkapitalandelen. Det er koncernens mal at have en egenkapitalandel
pa mindst 35 %.

Renterisiko

Renterisikoen kan hovedsageligt henfgres til rentebaerende geeld, veerdipapirer og likvide beholdninger. For at minimere
bade rente og risici er der med koncernens danske banker indgéet cash pool- og rentenettingaftaler i danske kroner,
svenske kroner, euro og britiske pund.

Koncernens renterisiko er knyttet til posterne i tabellen, hvor tidligste tidspunkt for forfald er anfgrt.
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Effektiv rente Regnskabsmaessig vaerdi Dagsveaerdi

Fast/ 30/92022 30/92021 30/92022 30/92021 30/92022 30/92021

Variabel % % (mio.) (mio.) (mio.) (mio.)

Rentebaerende aktiver Fast otill otill 166 423 166 423

Rentebzerende aktiver Variabel 0til2 -1till 648 625 648 625

Rentebzerende forpligtelser Fast 1til8 1til9 577 467 564 467

Rentebaerende forpligtelser Variabel 1til8 1til9 1.448 297 1.434 297
Rentebzerende nettoindestiende/(gzeld) -1.211 284

Betaling/udlgbsprofil kan specificeres saledes

Under 1 ar -699 641
1-5ar -449 -304
Efter 5 ar -63 -53
-1.211 284

Aarsleff  Arsrapport 2021/22 122

En stigning i renteniveauet pa 1 % i forhold til balancedagens renteniveau og balancens ren-
tebaerende nettoaktiver ville alt andet lige have haft en negativ effekt pa koncernens resultat
for skat og egenkapital med 18 mio. (2020/21: negativ effekt pa 11 mio.). Et fald i renteni-
veauet ville have haft en tilsvarende positiv effekt pa resultat og egenkapital.

Kreditrisiko

Koncernen udsaettes for kreditrisici pa tilgodehavender og indestaende i pengeinstitutter. Der
vurderes ikke at vaere vaesentlige kreditrisici forbundet med likvider, vaerdipapirbeholdning
og afledte finansielle instrumenter, da koncernens bankforbindelser, udstedere af obligatio-
ner samt modparter til afledte finansielle instrumenter alle har en kreditrating svarende til
mindst A-/A3 (S&P/Moody’s). Den maksimale kreditrisiko svarer til den regnskabsmaessige
veerdi.

En vaesentlig del af koncernens kunder bestar af offentlige eller halvoffentlige bygherrer, hvor
eksponeringen for finansielle tab er minimal. Koncernens tilgodehavender fra salg til gvrige
kunder er udsat for seedvanlig kreditrisiko. Der foretages derfor kreditvurdering af kunderne,
inden en opgave pabegyndes. | det omfang det er hensigtsmaessigt og muligt, afdaekkes tilgo-
dehavender fra salg gennem bank- og forsikringsgarantier samt remburser.

Koncernen har ikke vaesentlige risici vedrgrende en enkelt kunde eller samarbejdspartner.
I lighed med 30. september 2021 er koncernens nedskrivninger pr. 30. september 2022 alene

relateret til finansielle aktiver i klassen tilgodehavender. Der henvises til note 19 Entreprise-
debitorer.
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24 Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021

Investerings- og kgbsforpligtelser
Investering i materielle aktiver 89 37

Eventualaktiver og -forpligtelser
Aarsleff-koncernen er part i forskellige rets- og voldgiftssager, der ikke
forventes at fa vaesentlig negativ betydning for koncernens fremtidige indtjening.

Sikkerhedsstillelser
Den regnskabsmaessige veerdi af grunde og bygninger, der er stillet
til sikkerhed for geeld til realkreditinstitutter, udggr 165 166

For entreprisers udfgrelse er stillet saeedvanlig sikkerhed i form
af bankgarantier og kautionsforsikringer 6.401 5.240

Under garantiforpligtelser er indregnet forpligtelsen til at udfgre seedvanlige garantiarbejder pa normalt op til fem ar.
Forpligtelsen er opgjort med udgangspunkt i historiske garantiomkostninger.

Koncernen deltager i joint venture-samarbejder (joint operations) med solidarisk haeftelse. Den samlede geeldsforplig-
telse udggr 2.766 mio. pr. 30. september 2022 mod 1.011 mio. pr. 30. september 2021, hvoraf henholdsvis 533 mio. og
272 mio. er indregnet i koncernbalancen. Der forventes ikke tab ud over, hvad der er medregnet i regnskabet.

n Vasentlige regnskabsmaessige skgn

Som led i entreprengrvirksomheden er Aarsleff part i tvister og retssager. | sddanne tilfeelde vurderes det, i hvilket om-
fang sagerne kan medfgre forpligtelser for Aarsleff og sandsynligheden herfor. Vurderingerne er baseret pa tilgeengelig
information og juridiske vurderinger fra radgivere. Det kan veere vanskeligt at skgnne over det endelige udfald, som i
sagens natur kan afvige veesentligt fra Aarsleffs vurderinger. |
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25 Transaktioner med neertstaende parter

Associerede virksomheder

og joint ventures Ledelse*
(mio.) 2021/22 2020/21 2021/22 2020/21
Koncern
Indtaegter? 7 0 0
Omkostninger? 0 0 0
Tilgodehavender® 7 24 0 0
Forpligtelser 0 0 0 0

1 Inkluderer bestyrelses- og direktionsmedlemmer for moderselskabet.
Vederlag til ledelsen fremgar af note 7 Personaleomkostninger.
2 Inkluderer kgb og salg af varer og tjenesteydelser.
3 Inkluderer tilgodehavender og forpligtelser i forbindelse med kgb og salg af varer og tjenesteydelser.

Per og Lise Aarsleffs Fond anses for at have bestemmende indflydelse som fglge af egen aktiebesiddelse samt spredning
af gvrige aktiebesiddelser. Der har ikke vaeret transaktioner med fonden i 2021/22 og 2020/21 udover udbytteudlod-
ning samt et mindre honorar for administration.

Transaktioner med dattervirksomheder er elimineret i koncernregnskabet i overensstemmelse med den anvendte
regnskabspraksis.

Der er ikke indgdet usaedvanlige aftaler eller pa anden made gennemfgrt sddanne handler eller transaktioner mellem
koncernen og de nartstaende parter.



Noter

26 @vrige reguleringer — pengestremsopggrelse

(mio.) 2021/22 2020/21
Resultat i associerede virksomheder -5 -13
Hensatte forpligtelser -19 84
Fortjeneste ved salg af materielle aktiver -21 -23
lalt -45 48
27 Andring i driftskapital - pengestrgmsopggrelse

(mio.) 2021/22 2020/21
Varebeholdninger -54 -86
Igangvaerende arbejder, netto -626 -314
Tilgodehavender -796 -196
Leverandgrgeeld, anden geeld med videre 835 -5
lalt -641 -601
28 Likviditet

(mio.) 2021/22 2020/21
Likvide beholdninger 319 445
lalt 319 445
Likvide beholdninger sammensaettes saledes

Andel i likvide beholdninger i joint operations 133 360
@vrige likvide beholdninger 186 85
lalt 319 445
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29 Geeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet
Ikke-

Penge- kontante
(mio.) Primo stremme a@ndringer Ultimo
2021/22
Langfristet geeld 94 -40 60 114
Leasinggeeld 401 -221 390 570
Gealdsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 495 -261 450 684
2020/21
Langfristet geeld 102 -10 2 94
Leasinggeeld 363 -117 155 401
Gaeldsforpligtelser fra finansieringsaktivitet i alt 465 -127 157 495
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30 Akkvisitioner

2021/22
Per Aarsleff Holding A/S har i regnskabsaret 2021/22 foretaget fglgende akkvisitioner:

Per Aarsleff Holding A/S har pr. 1. august 2022 overtaget 66,6 % af aktierne i norske Trym Anlegg AS. Samtidig er det
aftalt, at Aarsleff kpber de resterende aktier til indre veerdi senest i 2027.

Det samlede vederlag for 100 % af selskabet pa gaeldsfri basis er opgjort til 197 mio. og 129 mio. er betalt kontant.

Trym Anlegg AS er en projektbaseret virksomhed inden for Rail-segmentet med 90 medarbejdere og en arlig omsaetning
pa omkring 425 mio. NOK. Selskabet har hovedkontor i Trondheim i det centrale Norge. Trym Anlegg AS har en staerk
position pa det norske marked inden for isaer jernbaneinfrastruktur, samt en strategisk vigtig placering i forhold til
Aarsleff Rail-gruppens gvrige baneaktiviteter i Norge, som er forankret i Banedrift AS hjemmehgrende i Fredrikstad syd
for Oslo.

Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsveerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af vaerdien af navn,
kunder og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsveerdi er goodwill opgjort
til 117,9 mio.

Wicotec Kirkebjerg A/S har pr. 29. september 2022 overtaget 70 % af aktierne i selskabet Jysk CTS A/S. Samtidig er det
aftalt, at Aarsleff kpber de resterende aktier til indre veaerdi senest i 2027.

Det samlede vederlag for 100 % af selskabet pa gaeldsfri basis er opgjort til 91 mio. og 78,6 mio. er betalt kontant.

Jysk CTS A/S er specialister inden for projektering, programmering, installation og servicering af intelligent bygnings-
automatik til styring af energi, varme, ventilation, lys, alarmer, CO2-niveauer, luftfugtighed og meget mere med henblik
pa at skabe rentable Igsninger med et minimalt energiforbrug.

Som led i Wicotec Kirkebjergs strategi sikrer kgbet dem en endnu staerkere positionering pa markedet for grgn omstil-
ling og energioptimering. Bygninger og industrianlaeg bliver stadigt mere installationstunge, og i takt hermed vokser
behovet for at styre og regulere den energi, komfort og sikkerhed, der er i bygningerne og i industrien. Med kgbet bliver
bygningsautomatik en integreret del af kerneforretningen og muligggr fremover at drifte bygninger og radgive om grgn
omstilling, loT-integration, behovsanalyser, taksonomi og energioptimering pa et fuldt oplyst og databaseret grundlag.
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Jysk CTS A/S har 66 medarbejdere fordelt pa lokationer i henholdsvis Kolding, Esbjerg, Aarhus og Karlslunde, hvilket
sikrer fleksibilitet pa tveers af landet.

Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsvaerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af veerdien af navn,
kunder og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwill opgjort
til 63,1 mio.

Aarsleff Ground Engineering Limited har pr. 1. april 2022 overtaget 100 % af aktierne i selskabet Cannon Piling Ltd.
Det samlede vederlag for 100 % af selskabet pa geeldsfri basis er opgjort til 36,5 mio., og 33,3 mio. er betalt kontant.

Cannon Piling Ltd har en kundeportefglje bestaende af bade mindre og stgrre engelske selskaber samt offentlige kunder,
og har eksisteret siden 1992. Selskabet er etableret inden for in situ-aktiviteter som borede pzle, herunder fx CFA- og
minipaele. Selskabet omsaetter for cirka 13 mio. GBP og har cirka 45 medarbejdere. Selskabet opererer med udgangs-
punkt fra Essex, 60 kilometer nordgst fra London. Den ene af de hidtidige ejere, Jeff Newton, har fortsat ansvaret for
den daglige ledelse. Opkgbet vil fremadrettet styrke Funderingssegmentets markedsposition inden for in situ-aktiviteter
pa det engelske marked, hvor Cannon Piling bliver en del af de allerede etablerede entreprengraktiviteter. Opkgbet
underbygger Funderingssegmentets strategiske sigte med synergier til den eksisterende forretning i England.

Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsvaerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af veerdien af navn, kunder
og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwill opgjort til 1,1 mio.

Per Aarsleff Holding A/S har pr. 1. november 2021 overtaget 70 % af aktierne i entreprengrselskabet Permagreen
Grgnland A/S.

Det samlede vederlag for 70 % af selskabet pa gaeldsfri basis er opgjort til 38,7 mio. og 32,1 mio. er betalt kontant.

Permagreen Grgnland A/S er et stort lokalt grgnlandsk entreprengrselskab med 350 medarbejdere og en arlig om-
saetning pa omkring 400 mio. Selskabet, som har hovedkontor i Nuuk og afdelinger i Sisimiut, Maniitsoq, Narsaq og
Qagortoq, bygger alt fra boliger til institutioner, sygehuse, fabrikker og erhverv samt udfgrer de anleegsopgaver, som er
relateret til byggerierne.

Aarsleff-koncernen har igennem flere ar udfgrt enkeltstdende byggeri- og anlaegsprojekter i Grgnland blandt andet i
samarbejde med Permagreen Grgnland A/S og ogsd med deltagelse af Aarsleffs islandske selskab [stak hf.
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30 Akkvisitioner — fortsat

Den resterende ejerandel pa 30 % er ligeligt fordelt mellem Permagreen Grgnland A/S” nuvaerende administrerende

direktgr Jeppe B. Steffensen og den nuvaerende produktionsdirektgr Jesper J. Petersen, som begge fortseetter i ledelsen.

Den tidligere hovedaktionaer Preben Kold Larsen er overgaet til en stilling som konsulent.

Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsvaerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af veerdien af navn,
kunder og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwill opgjort
til 0 mio.

Per Aarsleff Holding A/S har pr. 1. juni 2022 overtaget 100 % af aktierne i BL Grundvandssaenkning A/S.
Det samlede vederlag for 100 % af selskabet pa geeldsfri basis er opgjort til 36 mio. og 29,8 mio. er betalt kontant.

BL Grundvandssaenkning A/S er et selskab med hovedsaede i Haderslev og afdelinger i Herning og Stgvring. Et selskab
med 18 medarbejdere og en omsaetning pa cirka 31 mio.

Opkgbet af BL Grundvandssaenkning A/S vil styrke koncernens samlede kompetencer og kapacitet inden for grund-
vandssankning og gge muligheden for at udvikle nye kompetencer inden for energi- og vandvaerksboringer i takt med
den stigende efterspgrgsel pa markedet. Der vil endvidere vaere fokus pa at udnytte synergier og samarbejde med
andre koncernselskaber som fx Vandfax A/S.

Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsveerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af vaerdien af navn,
kunder og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwill opgjort
til 10 mio.

Per Aarsleff Holding A/S kebte pr. 31. august 2017 51 % af norske Olimb Rgrfornying Holding AS. Transaktionen blev
dengang struktureret saledes, at Aarsleff erhvervede 51 % af aktierne i det dengang nyetableret selskab, som inden
transaktionens gennemfgrelse fik tilfgrt Olimb Groups davaerende rgrfornyelsesaktiviteter. Samtidig blev det aftalt, at
Aarsleff fik option pa at kabe de resterende aktier. Det endelige vederlag ville vaere afhaengig af selskabets indtjening
frem til 2021 med en minimumsbetaling pa 24 mio. for de resterende 49 % af aktiekapitalen. Optionen blev udnyttet
inden udlgb og det endelige vederlag blev opgjort til 70,1 mio. og afregnet i januar 2022.
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BL Olimb
Perma- Grund- Rer-
Trym Cannon green vands-  fornying
Anlegg  Jysk CTS Piling Grgnland saenkning Holding
(mio.) AS A/S Ltd. A/S A/S AS Pvrige
Dagsveerdi pa
overtagelsestidspunktet
Immaterielle aktiver 62 28 9 3 20 0 5
Materielle aktiver 2 1 31 77 10 0 1
Associeret virksomhed 0 0 0 1 0 0 0
Varebeholdninger 0 6 0 17 1 0 1
Tilgodehavender 102 13 27 95 7 0 2
Likvider 33 0 3 17 6 0 0
Langfristede forpligtelser -19 -8 -15 -78 -5 0 -3
Pvrige kortfristede forpligtelser -101 -12 -20 -73 -13 0 -2
Overtagne nettoaktiver 79 28 35 59 26 0 4
Minoritetsandele 0 0 0 -20 0 0 0
Goodwill 118 63 1 0 10 0 3
Anskaffelsessum 197 91 36 39 36 0 7
Heraf likvid beholdning/bankgaeld -33 0 -3 -7 -6 0 0
Udskudt betinget vederlag -35 -12 0 0 0 70 -2
Kontant anskaffelsessum 129 79 33 32 30 70 5
Den nominelle veerdi af oven-
staende tilgodehavender udggr 102 13 27 95 7 - 2

Omseetning og resultat for de erhvervede virksomheder, der indgér i koncernregnskabet siden overtagelserne, udggr
henholdsvis 517 mio. og 11,9 mio. Omsaetning og arets resultat for koncernen for 2021/22 opgjort proforma som om
selskaberne blev overtaget pr. 1. oktober 2021 udggr 1.078 mio. henholdsvis 42,5 mio. Proformatallene er opgjort med
udgangspunkt i det faktiske kgbsvederlag og kgbsprisallokeringen pr. overtagelsesdagen, men saledes at afskrivninger
mv. er beregnet fra 1. oktober 2021.

Transaktionsomkostninger udggr 3,6 mio.
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Virksomhedssammenslutninger efter balancedagen
Per Aarsleff Holding A/S meddelte den 8. juli 2022, at datterselskabet Wicotec Kirkebjerg A/S havde indgdet aftale om at
overtage 100 % af aktierne i Kurt Jensen Maskinfabrik A/S med overtagelse pr. 1. oktober 2022.

Kurt Jensen Maskinfabrik A/S er specialiseret inden for fremstilling af rustfri rgrfgringer til vandveerker, fgdevarerprodu-
center og miljgsektoren. Virksomheden har egen kapacitet til bejdsning af rustfrit stal, og de har specialudstyr til optraek
af rgr i forbindelse med fremstilling af rgrsystemer med sideforgreninger.

Selskabet har 20 medarbejdere og er placeret i Otterup pa Fyn.

2020/21
Per Aarsleff Holding A/S har i regnskabsaret 2020/21 foretaget fglgende akkvisitioner:

Per Aarsleff Holding A/S har pr. 1. juli 2021 overtaget 51 % af aktierne i norske Steg Entreprengr AS.

Steg Entreprengr AS, hvis kundeportefglje bestar af bade mindre og stgrre norske selskaber samt offentlige kunder, har
eksisteret siden 2011 og er i dag ferende inden for No-Dig-lgsninger i Norge. Gennem Aarsleff-koncernens No-Dig-ak-
tiviteter i Entreprengrfirmaet @stergaard A/S har koncernen en mangedrig samarbejdsrelation med Steg Entreprengr
omkring styret boring, pilotrgrsboring og tunellering i Norge. Selskabet har cirka 40 medarbejdere og opererer med
udgangspunkt fra Geithus cirka 50 kilometer vest for Oslo.

Transaktionen er struktureret saledes, at Aarsleff har erhvervet 51 % af aktierne i selskabet. Samtidig er det aftalt, at
Aarsleff har en option pa at kgbe de resterende aktier. Det endelige vederlag er afhaengig af selskabets indtjening frem
til 2026 med en minimumsbetaling pa 19 mio. for de resterende 49 % af aktiekapitalen.

Det samlede vederlag for 100 % af selskabet pa geeldsfri basis er opgjort til 108,5 mio. og 31,3 mio. er betalt kontant.
Identificerbare aktiver og forpligtelser mv. er opgjort til dagsveerdi, hvor immaterielle aktiver bestar af veerdien af navn,

kunder og ordrebeholdning. Efter indregning af identificerbare aktiver og forpligtelser til dagsvaerdi er goodwill opgjort
til 23,1 mio.
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Steg
(mio.) Entreprengr AS
Dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet
Immaterielle aktiver 52
Materielle aktiver 32
Tilgodehavender 20
Likvider 36
Langfristede forpligtelser -24
@vrige kortfristede forpligtelser -31
Overtagne nettoaktiver 85
Goodwill 23
Anskaffelsessum 108
Heraf likvid beholdning/bankgeeld -36
Udskudt betinget vederlag -41
Kontant anskaffelsessum 31
Den nominelle veerdi af ovenstaende tilgodehavender udggr 20

Omsaetning og resultat for den erhvervede virksomhed, der indgar i koncernregnskabet siden overtagelsen, udggr
henholdsvis 16,0 mio. og -4,2 mio. Omsaetning og arets resultat for koncernen for 2020/21 opgjort proforma som om
selskaberne blev overtaget pr. 1. oktober 2020 udggr 86,1 mio. henholdsvis -3,5 mio. Proformatallene er opgjort med
udgangspunkt i det faktiske kpbsvederlag og kgbsprisallokeringen pr. overtagelsesdagen, men saledes at afskrivninger
mv. er beregnet fra 1. oktober 2020.

Transaktionsomkostninger udggr 0,3 mio.
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Anvendt regnskabspraksis
Virksomhedssammenslutninger
Ved kgb af dattervirksomheder og associerede virksomheder anvendes overtagelsesmetoden. De tilkgbte virksom-
heders identificerbare aktiver, forpligtelser og eventualforpligtelser males til dagsveaerdi pa overtagelsestidspunktet.
Identificerbare immaterielle aktiver indregnes, safremt de kan udskilles eller er kontraktligt eller juridisk baserede. Der
indregnes udskudt skat af de foretagne omvurderinger.

Kostprisen for en virksomhed bestar af dagsvaerdien af det erlagte vederlag. Hvis dele af kpbsvederlaget er betinget af
fremtidige begivenheder eller opfyldelse af aftalte betingelser, indregnes denne del af kgbsvederlaget til dagsveerdi pa
overtagelsestidspunktet. Omkostninger, der kan henfgres til virksomhedssammenslutninger, indregnes direkte i resulta-
topggrelsen ved afholdelsen.

Positive forskelsbelgb mellem kostpris og dagsveerdi (goodwill) ved kgb af dattervirksomheder indregnes under immate-
rielle aktiver og testes arligt for veerdiforringelse. Ved overtagelsen henfgres goodwill til de pengestrgms-frembringende
enheder, der efterfglgende danner grundlag for veerdiforringelsestest. Positive forskelsbelgb (goodwill) ved kgb af
associerede virksomheder indregnes i balancen under kapitalandele i associerede virksomheder. Negative forskelsbelgb
(negativ goodwill) indteegtsfares i resultatopggrelsen pa overtagelsestidspunktet.

Kgbte virksomheder indregnes fra overtagelsestidspunktet, mens afheendede virksomheder indregnes frem til tids-
punktet for afhaendelse. Overtagelsestidspunktet er det tidspunkt, hvor moderselskabet faktisk opnar kontrol over den
erhvervede virksomhed.

Safremt dagsvaerdien af overtagne aktiver og forpligtelser efterfglgende viser sig at afvige fra de forelgbigt opgjorte
veaerdier pa erhvervelsestidspunktet, reguleres goodwill herfor indtil tolv maneder efter overtagelsen.
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Ved hver overtagelse indregnes goodwill og en ikke-kontrollerende interesse (minoritet) efter én af fglgende metoder:

1. Goodwill relateret til den erhvervede virksomhed udggres af et eventuelt positivt forskelsbelgb mellem den samlede
dagsveerdi af den erhvervede virksomhed og dagsveerdien af de samlede regnskabsmaessige netto-aktiver. Den ik-
ke-kontrollerende interesse indregnes til andelen af den erhvervede virksomheds samlede dagsveerdi (fuld goodwill).

2. Goodwill relateret til den erhvervede virksomhed udggres af et eventuelt positivt forskelsbelgb mellem anskaffel-
sessummen og dagsvaerdien af koncernens andel af den erhvervede virksomheds regnskabsmaessige nettoaktiver pa
overtagelsestidspunktet. Den ikke-kontrollerende interesse indregnes til den forholdsmaessige andel af de overtagne
nettoaktiver (forholdsmaessig goodwill).

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af dattervirksomheder og associerede virksomheder opggres som
forskellen mellem salgssummen eller afviklingssummen og den regnskabsmaessige veerdi af nettoaktiver inklusive good-
will pa salgstidspunktet og omkostninger til salg eller afvikling.

31 Efterfglgende begivenheder

Den 13. december modtog Aarsleff en opsigelse af kontrakten indgaet 3. august 2022 med en multinational virksomhed
pa Civil Works Package i forbindelse med udvidelse af et datacenter i Odense. Kontrakten havde en vaerdi pa 2,4 mia.
Arbejdet med datacentret var opstartet og vil omgaende blive standset som fglge af opsigelsen. Effekten af opsigelsen
af kontrakten er indarbejdet i ordrebeholdning og ordreindgang samt i forventningerne til regnskabsaret 2022/23.
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Noter

32 Ophzrte aktiviteter og aktiver bestemt for salg Hele arets resultat fra ophgrte aktiviteter pa -66 mio. (2020/21: 3 mio.) kan henfgres til aktionaererne i Per Aarsleff
Holding A/S. Af arets resultat pa 451 mio. fra fortsaettende aktiviteter (2020/21: 471 mio.) kan 447 mio. (2020/21 471
Som fglge af krigen i Ukraine har Aarsleff den 31. marts meddelt, at koncernen har besluttet at szelge sine forretninger mio.) henfgres til aktionaererne i Per Aarsleff Holding A/S.

i Rusland og dermed forlade landet. Der er indgaet en aftale om et salg til den lokale ledelse, og et salg forventes gen-
nemfgrt snarest. Per Aarsleff AO samt den associerede virksomhed Bertos OOO tilhgrer Rgrteknik-segmentet.

(mio.) 30/9 2022 30/9 2021
Nettoaktiver i Per Aarsleff AO (niveau 3 i dagsveerdihierarkiet) blev nedskrevet med 61 mio. fgr skat som fglge af, at
dagsveerdien med fradrag af salgsomkostninger blev mindre end den regnskabsmaessige veerdi. Nedskrivningen er Materielle aktiver 6 3
indregnet i koncernens resultat under ophgrte aktiviteter. Andre langfristede aktiver 16 2
) ) ) ) o ) Udskudt skatteaktiv 2 4
Salgsprisen meq fradrag ?f salgsomkostninger udggr 0,7 mio., hvilket efter den foretagne nedskrivning svarer til den Varebeholdninger 6 7
regnskabsmaessige vaerdi pr. 30. september 2022. .
Tilgodehavender 41 48
Likvide beholdninger 3 0
(mio.) 2021/22 2020/21 " "
Aktiver bestemt for salg, i alt 74 64
Ophgrte aktiviteter o
X Kreditinstitutter 0 24
Omsaetning 26 64
) @vrige forpligtelser 74 33
Ombkostninger -28 -61 Forpliatel dr. aktiver b f 2 ial o 57
Resultat for skat B 3 orpligtelser vedr. aktiver bestemt for salg i alt
Skat af resultat 3 0 Valutakursregulering ved omregning af udenlandske virksomheder er indregnet i anden totalindkomst.
Resultat efter skat -5 3
Nedskrivninger til dagsveerdi fratrukket salgsomkostninger -61 0 Anvendt regnskabspraksis
Skatteeffekten af nedskrivninger 0 0 Ophdgrte aktiviteter og aktiver bestemt for salg
Veerdireguleringer efter skat -61 0 Ophgrte aktiviteter udggr en betydelig del af koncernen, hvis aktiviteter og pengestrgmme operationelt og regnskabs-
Arets resultat af ophgrte aktiviteter -66 3 maessigt klart kan skelnes fra koncernens gvrige aktiviteter, som enten er afhaendet eller er klassificeret som bestemt for
Resultat af ophgrte aktiviteter pr. aktie, kr. -3,37 0,15 salg, og salget forventes gennemfgrt indenfor ét ar i henhold til en formel plan.
Udvandet resultat fra ophgrte aktiviteter pr. aktie, kr. -3,39 0,15
Resultatet af ophgrte aktiviteter og veerdireguleringer efter skat af tilhgrende aktiver og forpligtelser samt gevinst/tab
Pengestremme fra driftsaktivitet 4 13 ved salg praesenteres i en szerskilt linje i resultatopggrelsen med tilpasning af sammenligningstal. | noterne oplyses om-
Pengestrgmme til investeringsaktivitet 38 11 saetning, omkostninger, vaerdireguleringer og skat for de ophgrte aktiviteter samt pengestrgmme for ophgrte aktiviteter.
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet =X 1 Aktiver og dertil knyttede forpligtelser vedrgrende ophgrte aktiviteter udskilles i saerskilte linjer i balancen uden tilpas-
Pengestrgmme i alt fra ophgrte aktiviteter -2 1

ning af sammenligningstal.
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Resultatopgarelse

1/10-30/9

Note (tkr.) 2021/22 2020/21
Nettoomsaetning 12.819 10.361
Produktionsomkostninger 210 210
Bruttoresultat 13.029 10.571

2,3 Administrations- og salgsomkostninger -41.075 -30.721
Resultat af primaer drift -28.046 -20.150

6 Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder 441.552 488.022
Resultat fgr renter 413.506 467.872

4 Finansielle indteegter 16.859 6.922
Finansielle omkostninger -5.652 -17.903
Resultat fgr skat 424.713 456.891

5 Skat af arets resultat 5.108 -673
Arets resultat 429.821 456.218
Forslag til overskudsfordeling
Reserve for opskrivning efter den indre veerdis metode -8.011 85.240
Overfgrt af arets resultat 274.751 207.897
Udbytte til aktionaerer 163.081 163.081
lalt 429.821 456.218
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Balance

Egenkapital og forpligtelser

Aarsleff
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Aktiver

Note  (tkr) 30/9 2022 30/9 2021

6 Kapitalandele i dattervirksomheder 4.042.028 3.675.760
Finansielle anlaegsaktiver 4.042.028 3.675.760
Anlaegsaktiver 4.042.028 3.675.760
Tilgodehavender hos dattervirksomheder 1.727.692 770.981
Tilgodehavende selskabsskat 32.609 191.523
Andre tilgodehavender 2.106 464
Tilgodehavender 1.762.407 962.968
Likvide beholdninger 98 28.736
Omsaetningsaktiver 1.762.505 991.704
Aktiver 5.804.533 4.667.464

Note  (tkr) 30/9 2022 30/9 2021
Aktiekapital 40.770 40.770
Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode 692.299 725.101
Overfgrt resultat 2.764.136 2.571.100
Foreslaet udbytte 163.081 163.081
7 Egenkapital 3.660.286 3.500.052
Kreditinstitutter 1.099.193 30.336
Leverandgrgeeld 1.100 1.093
Geeld til dattervirksomheder 936.499 1.007.962
Anden geeld 107.455 128.021
8 Geaeldsforpligtelser 2.144.247 1.167.412
Passiver 5.804.533 4.667.464




Egenkapitalopggrelse

Reserve
for netto-
opskrivning
efter den
indre veerdis Overfgrt Foreslaet
(tkr.) Aktiekapital metode resultat udbytte lalt
Egenkapital 30/9 2021 40.770 725.101 2.571.100 163.081 3.500.052
Egenkapitalbevaegelser i 2021/22
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder -24.791 -24.791
Tilbagefgrsel af dagsveerdireguleringer af afledte
finansielle instrumenter, overfgrt til resultatopggrelsen
(finansielle poster, netto) 533 533
Kursregulering vedrgrende afledte finansielle instrumenter 40.567 40.567
@vrige egenkapitalbevaegelser 9.104 9.104
Skat af afledte finansielle instrumenter -6.981 -6.981
Nettogevinster/-tab indregnet direkte pa egenkapitalen 0 -24.791 43.223 0 18.432
Udbetalt udbytte -.163.081 -163.081
Udbytte, egne aktier 4.871 4.871
Medarbejderaktier 27.458 27.458
Kgb egne aktier -157.267 -157.267
Arets resultat -8.011 274.751 163.081 429.821
Egenkapitalbevaegelser i 2021/22, i alt 0 -32.802 193.036 0 160.234
Egenkapital 30/9 2022 40.770 692.299 2.764.136 163.081 3.660.286

Aarsleff  Arsrapport 2021/22

133



Egenkapitalopggrelse

Reserve
for netto-
opskrivning
efter den
indre veerdis Overfgrt Foreslaet
(tkr.) Aktiekapital metode resultat udbytte lalt
Egenkapital 30/9 2020 40.770 611.826 2.378.543 132.503 3.163.642
Egenkapitalbevaegelser i 2020/21
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 28.035 28.035
Tilbagefgrsel af dagsveerdireguleringer af afledte
finansielle instrumenter, overfgrt til resultatopggrelsen
(finansielle poster, netto) 192 192
Kursregulering vedrgrende afledte finansielle instrumenter 8.528 8.528
Skat af afledte finansielle instrumenter -2.344 -2.344
Nettogevinster/-tab indregnet direkte pa egenkapitalen 0 28.035 6.376 0 34.411
Udbetalt udbytte -132.503 -132.503
Udbytte, egne aktier 2.315 2.315
Medarbejderaktier 20.525 20.525
Kgb egne aktier -44.557 -44.557
Arets resultat 85.240 207.898 163.081 456.219
Egenkapitalbevaegelser i 2020/21, i alt 0 113.275 192.557 30.578 336.410
Egenkapital 30/9 2021 40.770 725.101 2.571.100 163.081 3.500.052
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Noter

1 Anvendt regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsregnskabet for moderselskabet Per Aarsleff Holding A/S
er aflagt i overensstemmelse med den danske arsregn-
skabslovs (ARL) bestemmelser for klasse D-virksomheder
og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber.

For anvendt regnskabspraksis henvises der til note 1 i kon-
cern-regnskabet. Posternes benavnelse i moderselskabets
arsregnskab svarer til ARLs bestemmelser, men indholds-
maessigt svarer de til anvendt regnskabspraksis ifglge IFRS.
Der henvises til afsnittet Terminologi for en beskrivelse af
vaesentlige forskelle i posternes benaevnelse mellem ARL
og IFRS.

Den anvendte regnskabspraksis er uaendret i forhold til
sidste ar.

Supplerende anvendt regnskabs-
praksis for moderselskabet

Immaterielle aktiver

Goodwill indregnes ved fgrste indregning til kostpris under
posten Goodwill eller Kapitalandele i dattervirksomheder.
Efterfglgende males goodwill til kostpris med fradrag af ak-
kumulerede af- og nedskrivninger. Goodwill afskrives over
den vurderede gkonomiske brugstid, som ikke overstiger
20 ar. Ved indikation pa nedskrivningsbehov, foretages
nedskrivningstest af goodwill.

Kapitalandele

Kapitalandele i dattervirksomheder og associerede
virksomheder indregnes og males efter den indre veerdis
metode, der anvendes som konsolideringsmetode.

| resultatopggrelsen indregnes den forholdsmaessige andel
af resultat efter skat for aret med fradrag af afskrivning af
goodwill under posterne Resultat af kapitalandele i datter-
virksomheder og Resultat af kapitalandele i associerede
virksomheder.

| balancen indregnes under posterne Kapitalandele i datter-
virksomheder og Kapitalandele i associerede virksomheder
den forholdsmaessige ejerandel af virksomhedernes regn-
skabsmaessige indre vaerdi, opgjort efter moderselskabets
regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede
koncerninterne avancer eller tab samt med tilleeg af even-
tuel goodwill.

Dattervirksomheder og associerede virksomheder med
negativ regnskabsmaessig veerdi males til 0 kr. Safremt
moderselskabet har en retlig eller faktisk forpligtelse til
at deekke virksomhedens underbalance, indregnes en
hensaettelse hertil.

Den samlede nettoopskrivning af kapitalandele i datter-
virksomheder og associerede virksomheder henlagges via
overskudsdisponeringen til Reserve for nettoopskrivning
efter den indre vaerdis metode under egenkapitalen. Reser-
ven reduceres med udbytteudlodninger til modervirksom-
heden og reguleres med andre egenkapitalbevaegelser i
dattervirksomhederne og de associerede virksomheder.

Betingede kgbsvederlag (earn out) males til dagsveerdi
over resultatopggrelsen, hvor reguleringen indregnes i
finansielle poster.

Selskabsskat

Moderselskabet er omfattet af de danske regler om tvun-
gen sambeskatning af koncernens danske selskaber. Datter-
virksomheder indgar i sambeskatningen fra det tidspunkt,
hvor de indgar i konsolideringen i koncernregnskabet og
indtil det tidspunkt, hvor de udgar af konsolideringen.

Moderselskabet er administrationsselskab for sambe-
skatningen og afregner som fglge heraf alle betalinger af
selskabsskat med skattemyndighederne.

Skatteeffekten af sambeskatningen med dattervirksomhe-
derne fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende
danske virksomheder i forhold til disses skattepligtige
indkomster (fuld fordeling med refusion vedrgrende skatte-
maessige underskud). De sambeskattede selskaber indgar i
acontoskatteordningen.

Som administrationsselskab overtager moderselskabet
heeftelsen for de danske dattervirksomhedernes selskabs-
skatter over for skattemyndighederne i takt med dattersel-
skabernes betaling af sambeskatningsbidrag.

Pengestrgmsopggrelsen

Der er ikke udarbejdet en seerskilt pengestrgmsopggrelse
for moderselskabet jf. undtagelsesbestemmelsen i ARL §
86 stk. 4.
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Terminologi

¢ Nettoomsaetning (ARL): Omsaetning (IFRS)

o Anlaegsaktiver (ARL): Langfristede aktiver (IFRS)

« Finansielle anlaegsaktiver (ARL): Andre langfristede
aktiver (IFRS)

¢ Omsaetningsaktiver (ARL): Kortfristede aktiver (IFRS)

o Hensatte forpligtelser (ARL): Langfristede henholdsvis
kortfristede forpligtelser (IFRS)

« Langfristede geeldsforpligtelser (ARL):
Langfristede forpligtelser (IFRS)

o Kortfristede geeldsforpligtelser (ARL):
Kortfristede forpligtelser (IFRS)



Noter

2 Personaleomkostninger

(tkr.) 2021/22 2020/21
Lgnninger og vederlag 15.838 15.040
Aktiebaseret vederleggelse 1.322 755
Andre udgifter, social sikring med videre 22 31
lalt 17.182 15.826
Heraf udggr

Vederlag til bestyrelse? 2.920 2.698
Faste honorarer til direktionen 12.915 11.249
Aktiebaseret vederlaeggelse til direktionen 1.322 755
lalt 17.157 14.702
Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede 3 3

1 Bestyrelsen er udvidet fra fem til seks medlemmer med effekt fra 28. januar 2021 og reduceret fra seks til fem

medlemmer med effekt fra 1. februar 2022.

3 Honorar til generalforsamlingsvalgte revisorer

(tkr.) 2021/22 2020/21
Honorar til Deloitte kan specificeres saledes

Lovpligtig revision 405 313
Andre erklzeringsopgaver med sikkerhed 47 0
Skatteradgivning 0 0
Andre ydelser 37 345
lalt 489 658
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4 Finansielle indtaegter og omkostninger
(tkr.) 2021/22 2020/21
Veerdiregulering af option pa kgb af minoritetspost 8.464 0
Andre renteindtaegter 8.395 6.922
Finansielle indtaegter 16.859 6.922
Veerdiregulering af option pa kgb af minoritetspost 0 14.590
Valutakurstab, netto 3.798 1.533
Andre renteomkostninger 1.854 1.780
Finansielle omkostninger 5.652 17.903
Finansielle poster, netto 11.207 -10.981
5 Selskabsskat
(tkr.) 2021/22 2020/21
Skat af drets resultat kan opdeles saledes
Aktuel skat -5.108 673
lalt -5.108 673
Arets samlede skat kan opdeles saledes
Skat af drets resultat -5.108 673
Skat af egenkapitalbevaegelser 6.981 2.344
lalt 1.873 3.017




Noter

6 Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i

(tkr.) dattervirksomheder
Kostpris 1/10 2021 2.950.659
Arets tilgang 399.070
Kostpris 30/9 2022 3.349.729
Veerdiregulering 1/10 2021 725.101
Resultat efter skat 478.019
Afskrivning pa goodwill -17.734
Afskrivning pa @vrige immaterielle aktiver -23.954
Udskudt skat 5.221
Modtaget udbytte -460.172
Kursregulering vedrgrende afledte finansielle instrumenter 33.537
@vrige egenkapitalbevaegelser -19.569
Valutakursreguleringer -28.150
Veerdiregulering 30/9 2022 692.299
Regnskabsmaessig vaerdi 30/9 2022 4.042.028
Heraf udggr goodwill 255.042

En oversigt over juridiske enheder i Aarsleff-koncernen fremgar af Koncernoversigten.
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7 Egenkapital

Aktiekapital

Selskabskapitalens sammensatning og egne aktier fremgar af koncernregnskabets note 20 Egenkapital.

8 Forfaldsstruktur, geldsforpligtelser

Regnskabs- Inden for
(tkr.) maessig vaerdi 1ar
30/9 2022
Kreditinstitutter 1.099.193 1.099.193
Leverandgrgeeld 1.100 1.100
Geeld til dattervirksomheder 936.499 936.499
Anden geeld 107.455 24.165
Gealdsforpligtelser i alt 2.144.247 2.060.957

Moderselskabets likviditetstraek kan fuldt ud deekkes af det Igbende driftsoverskud samt mulighed for traek pa kredit-

faciliteter og refinansiering.



Noter

9 Eventualforpligtelser og andre gkonomiske forpligtelser

(tkr.) 30/9 2022 30/9 2021
Eventualaktiver og -forpligtelser

Kaution for dattervirksomheders forpligtelser 76.619 113.201
For entreprisers udfgrelse er stillet seedvanlig sikkerhed i form af bankgarantier og

kautionsforsikringer 6.401.200 5.240.457
Garanti/sikkerhedsstillelser for dattervirksomheder 2.500.000 2.400.000

Koncernens danske selskaber haefter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede indkomst med videre.
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10 Transaktioner med neertstaende parter

For transaktioner med naertstdende parter henvises til koncernregnskabets note 25 Transaktioner med naertstaende
parter.

1 Valuta- og renterisici samt anvendelse
af afledte finansielle instrumenter

For anvendelse af afledte finansielle instrumenter samt risici- og kapitalstyring henvises til koncernregnskabets note 23
Kredit-, rente- og valutarisiko samt anvendelse af finansielle instrumenter.



Nzgletalsdefinitioner

Bruttomargin

Overskudsgrad (EBIT-margin)

Resultatgrad (Fgr skat-margin)

Investeret kapital (IC)

Arbejdskapital

Afkast af investeret kapital (ROIC)

Afkast af investeret kapital efter skat

Egenkapitalforrentning (ROE)

Egenkapitalandel

Resultat pr. aktie (EPS)

Kurs/indre veerdi

Bruttoresultat

Omsaetning

Resultat af primeer drift

Omsaetning

Resultat fgr skat

Omsaetning
Summen af egenkapital, herunder minoritetsinteresser samt
rentebaerende nettogeeld med fradrag af kapitalinteresser i associerede

virksomheder og joint ventures

Lagerveerdi tillagt igangveerende arbejder og tilgodehavender samt
fratrukket leverandgrgaeld og anden (ej rentebaerende) geeld

Resultat af primeer drift

Gennemsnitlig investeret kapital

Resultat af primaer drift efter skat

Gennemsnitlig investeret kapital

Arets resultat eksklusive minoritetsaktionaerer

Gennemsnitlig egenkapital eksklusive minoritetsandel

Egenkapital, ultimo

Egenkapital og forpligtelser i alt, ultimo

Arets resultat eksklusive minoritetsaktionaerer

Gennemsnitlig antal aktier

Bgrskurs pr. aktie, ultimo

Indre veerdi pr. aktie, ultimo

Resultat pr. aktie og udvandet resultat pr. aktie opggres i overensstemmelse med IAS 33
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Nzgletalsdefinitioner

Arets anskaffede vogne og materiel =

Andel af biobreendsel som del af =
samlet braendstofforbrug

CO2-udledning, scope 1 =
CO2-udledning, scope 2 =
Udledningsintensitet =

Samlet energiforbrug (scope 1+2) =

Arbejdsulykker =

Fraveer pa grund af arbejdsulykker =

Arets anskaffede personbiler m& maksimalt udlede 160 gram CO2 pr.
kilometer (frem til 2017/18 var kriteriet, at personbiler skulle vaere inden
for energiklasserne A+++ til A).

Arets anskaffede varevogne skal som minimum opfylde Euronorm
6 (frem til 2018/19 blev kriteriet fastsat efter CO2-emission pr. kgrt
kilometer).

Arets anskaffede entreprengrmaskiner skal, s vidt det er muligt, opfylde
standarden EU Stage V Non-road emission.

Beregnes som liter biobraendsel af samlet braendstofforbrug. | teelleren
medregnes det samlede braendstofforbrug som benzin, diesel, HY0100
og fyringsolie.

Samlet CO2-udledning fra braendstofforbrug.
Samlet CO2-udledning fra el- og fjernvarmeforbrug.
Samlet CO2-udledning (scope 1+2) i forhold til omseetningen.

Samlet energiforbrug (scope 1+2) i forhold til omsaetningen. | teelleren
medregnes varme, braendstof og el inklusive egenproduktion fra solceller.

Antal arbejdsulykker pr. 1 mio. arbejdstimer. En arbejdsulykke (teeller)
defineres saledes: Pludseligt opstaet ulykke i arbejdstiden, som med-
fgrer fraveaer pa ulykkesdagen og mindst hele dagen efter. Antal arbejds-
timer (naevner) defineres saledes: Antal praesterede arbejdstimer i aret
fratrukket ulykkesfraveer.

Gennemsnitligt antal fravaersdage pr. arbejdsulykke frem til medarbejde-
ren starter pa deltid eller fuld tid igen.

Sygefravaer

Anmeldelser til whistleblowerordningen

Leerlinge og elever

Praktikanter

Andel af underrepraesenteret kgn i
bestyrelser

Andel af underrepraesenteret kgn pa
gvrige ledelsesniveauer

Andel af underrepraesenteret kgn i
forhold til alle medarbejdere
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Beregnes som antal sygefravaerstimer i forhold til antal arbejdstimer i alt. |
teelleren medregnes eget sygefraveer, barns sygefravaer samt bade korttids-
og langtidssygdom. Fraveer pa grund af kroniske lidelser, barsel og andet
fraveer medregnes ikke. | neevneren medregnes det totale antal arbejds-
timer inklusive sygefraveeret, hvorfra traekkes feriedage, feriefridage, seerlige
feriedage, omsorgsdage, ulykkesfravaer og funktionzerers overarbejde.

Samlet antal modtagne henvendelser via ordningen og andre kanaler
uanset type og udfald. Whistleblowerordningen er etableret i 2015/16
og blev i 2019 udvidet til at omfatte alle selskaber i koncernen mod
tidligere udelukkende at have dzkket danske selskaber.

Medarbejdere ansat pa laerlinge- eller elevkontrakt medregnes uanset
arbejdsomrade eller uddannelsestype. Andele er opgjort som antal
"headcounts” (altsa ikke omregnet til fuldtidsaekvivalenter) i forhold til
arets gennemsnitlige antal timelgnnede i alt.

Medarbejdere under uddannelse ansat pa praktikantkontrakt eller i gvrigt
tilknyttet som praktikant medregnes uanset arbejdsomrade eller uddannel-
sestype. Andele er opgjort som antal “headcounts” (altsa ikke omregnet til
fuldtidsaekvivalenter) i forhold til arets gennemsnitlige antal funktionaerer i alt.

Opggrelser sker iht. arsregnskabslovens regler. Det underrepraesenterede
kgn er her kvinder.

Opggrelser sker iht. arsregnskabslovens regler. Det underrepraesentere-
de kgn er her kvinder. @vrige ledelsesniveauer: | Per Aarsleff Holding A/S
og Per Aarsleff A/S medregnes ledelsesroller fra og med stabschefer, og
i Wicotec Kirkebjerg A/S, Aarsleff Rail A/S, Petri & Haugsted AS, Centrum
Pzle Holding A/S og Hansson & Knudsen A/S medregnes den gverste
ledergruppe. Andele er opgjort som “headcounts” (ikke omregnet til
fuldtidsaekvivalenter) ved arets udgang.

Opggrelser sker iht. arsregnskabslovens regler. Det underrepraesen-
terede kgn er her kvinder. Andele er opgjort som “headcounts” (ikke
omregnet til fuldtidsaekvivalenter) ved arets udgang.



Ledelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og
godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2021-
30. september 2022 for Per Aarsleff Holding AlS.

Koncernregnskabet er udarbejdet efter International Financial Reporting Standards
som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven, og arsregnskabet er ud-
arbejdet efter arsregnskabsloven. Ledelsesberetningen er udarbejdet efter arsregn-
skabsloven.

Koncernregnskabet og arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede
af koncernens og selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september
2022 samt af resultatet af koncernens og selskabets aktiviteter og koncernens penge-
strgmme for regnskabsaret 1. oktober 2021-30. september 2022.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redeggrelse
for udviklingen i koncernens og selskabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets
resultat og af koncernens og selskabets finansielle stilling samt en beskrivelse af de
vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen og selskabet star over for.

Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabsaret 1. oktober 2021-30. sep-
tember 2022 for Per Aarsleff Holding A/S med filnavn Aarsleff-2022-09-30-da.zip for
koncernen og moderselskabet i alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overens-
stemmelse med ESEF-forordningen.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 16. december 2022

Direktion

Jesper Kristian Jacobsen
Administrerende direktgr

Bestyrelse

Ebbe Malte Iversen
Bestyrelsesformand

Charlotte Strand

Nicolai Schultz
Viceadministrerende direktgr

Jgrgen Wisborg
Naestformand

Henrik Hgjen Andersen
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Mogens Vedel Hestbzaek
Koncerngkonomidirektgr

Jens Bjerg Sg@rensen
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Den uafhangige

Til kapitalejerne i Per Aarsleff Holding A/S

Revisionspategning pa koncernregnskabet
og arsregnskabet

Konklusion

Vi har revideret koncernregnskabet og arsregnskabet for Per Aarsleff
Holding A/S for regnskabsaret 01.10.2021 - 30.09.2022, der omfatter
balance, egenkapitalopggrelse og noter, herunder anvendt regnskabs-
praksis, for savel koncernen som selskabet samt resultatopggrelse for
selskabet og totalindkomstopggrelse og pengestrgmsopggrelse for
koncernen. Koncernregnskabet udarbejdes efter International Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere krav i arsregn-
skabsloven, og arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at koncernregnskabet giver et retvisende
billede af koncernens aktiver, passiver og finansielle stilling pr.
30.09.2022 samt af resultatet af koncernens aktiviteter og pen-
gestrgmme for regnskabsaret 01.10.2021 - 30.09.2022 i overens-
stemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Det er endvidere vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende
billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.09.2022
samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 01.10.2021
-30.09.2022 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vores konklusion er konsistent med vores revisionsprotokollat til
revisionsudvalget og bestyrelsen.
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revisors revisionspategning

Grundlag for konklusion

Vi har udfgrt vores revision i overensstemmelse med internationale
standarder om revision og de yderligere krav, der er geldende i
Danmark. Vores ansvar ifglge disse standarder og krav er naermere
beskrevet i revisionspategningens afsnit “Revisors ansvar for revisi-
onen af koncernregnskabet og arsregnskabet”. Vi er uafhaengige af
koncernen i overensstemmelse med International Ethics Standards
Board for Accountants’ internationale retningslinjer for revisorers
etiske adfeerd (IESBA Code) og de yderligere etiske krav, der er
geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske
forpligtelser i henhold til disse krav og IESBA Code. Det er vores
opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet
som grundlag for vores konklusion.

Efter vores bedste overbevisning er der ikke udfgrt forbudte
ikke-revisionsydelser som omhandlet i artikel 5, stk. 1, i forordning
(EU) nr. 537/2014.

Centrale forhold ved revisionen

Centrale forhold ved revisionen er de forhold, der efter vores fagli-
ge vurdering var mest betydelige ved vores revision af koncernregn-
skabet og arsregnskabet for regnskabsaret 2021/22. Disse forhold
blev behandlet som led i vores revision af koncernregnskabet og
arsregnskabet som helhed og udformningen af vores konklusion
herom. Vi afgiver ikke nogen saerskilt konklusion om disse forhold.

Indregning og méaling af projekter og

tilherende indregning af omsaetning

I henhold til IFRS 15 indregnes indtaegter fra og overskud pa
projekter over tid baseret pa fremdriften hen imod fuldsteendig
opfyldelse af projekternes individuelle leveringsforpligtelser. Stadet
for projektet (feerdigggrelsesgraden) bestemmes og vurderes af
andelen af produktionsomkostningerne pa balancedagen i forhold
til de samlede produktionsomkostninger, der anslas til at fuldfgre
projektet.

Indregning og maling af projekter omfatter betydelige skgn og vur-
deringer foretaget af ledelsen i forbindelse med vurderingen af krav
mod bygherre, omkostninger til feerdigggrelse af projekter, inklusive
garantiforpligtelser og tvister, samt feerdigggrelsestid. £ndringer i
disse regnskabsmaessige skgn under projekternes udfgrelse kan be-
tydeligt pavirke omsaetning, produktionsomkostninger og resultatet
heraf.

Vi ansa saledes indregning af projekter som et centralt forhold ved
revisionen af koncern- og arsregnskabet.

Aarsleff-koncernen har vaesentlige projekter indenfor segmenterne
Anlzaeg og Byggeri, Teknik, Rail, Fundering og Rerteknik. Vi henviser
til note 2 til arsrapporten om regnskabsmaessige skgn og vurderinger,
note 18 om igangvaerende arbejder og note 21 om hensaettelser.



Hvordan revisionen har adresseret

det identificerede centrale forhold

Baseret pa vores risikovurdering vurderede vi i forbindelse med
revisionen koncernens forretningsgange og testede relevante
udvalgte interne kontroller for indregning af omsaetning relateret til
projekter.

Vi vurderede den anvendte regnskabspraksis og koncernens anven-
delse og fortolkning af relevante regnskabsstandarder.

Vi fokuserede pa vaesentlige og risikofyldte kontrakter for, hvilke

de endelige prognoser indeholdt vaesentlige sk@n og vurderinger.
Vi foretog analyse af de af ledelsen udarbejdede prognoser og for
udvalgte projekter foretog vi en vurdering og sammenholdelse

af den indregnede omsaetning og produktionsomkostninger til
forkalkulation ved tilbudsafgivelse, den aktuelle feerdigggrelsesgrad
samt den seneste slutprognose. Vi gennemgik udvalgte kontrakter
med relevante medlemmer af ledelsen, gkonomifunktionen eller
projektledelse, og vi efterprgvede pa stikprgvebasis centrale data

i ledelsens forudsaetninger til underliggende dokumentation samt
foretog site visits for seerligt udvalgte vaesentlige og risikofyldte
projekter og evaluerede de af ledelsen anlagte skgn og vurderinger.

Ligeledes gennemgik vi vigtige klausuler i udvalgte, underskrevne
kontrakter for at vurdere, om de blev behandlet regnskabsmaes-
sigt korrekt og afspejlede med de korrekte belgb i de anvendte
prognoser.

Baseret pa historiske erfaringer fra sammenlignelige projekter og
viden om bygge- og anlaegsbranchen udfordrede vi vaesentlige

regnskabsmaessige skgn anvendt i ledelsens prognoser, herunder
seerligt de forudsaetninger, der ligger til grund for vurderingen af de
opgjorte variationer og ekstraomkostninger samt krav fra bygherre,
der er indeholdt i prognosen for projektet. Ligesom vi vurderede
resultatet af regnskabsmaessige skgn foretaget i tidligere perioder.

Til brug for vurdering af projekter med tvister og/eller retssager
indhentede vi udtalelser fra koncernens ledelse og fra koncernens
eksterne og interne advokater.

Vivurderede noteoplysningerne og efterprgvede pa stikprgvebasis
udvalgte noteoplysninger til underliggende dokumentation.

Vi havde i vores revision fokus pa, at politikker og processer for
udarbejdelse af ledelsesmaessige skgn havde veeret anvendt konsi-
stent pa ensartede projekter og i lighed med tidligere perioder.

Udtalelse om ledelsesberetningen
Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om koncernregnskabet og arsregnskabet omfatter
ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for konklusion
med sikkerhed om ledelsesberetningen.

| tilknytning til vores revision af koncernregnskabet og arsregn-
skabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsi-
stent med koncernregnskabet eller arsregnskabet eller vores viden
opnaet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde
vaesentlig fejlinformation.
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Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen
indeholder kraevede oplysninger i henhold til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udfgrte arbejde er det vores opfattelse, at ledel-
sesberetningen er i overensstemmelse med koncernregnskabet og
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregn-
skabslovens krav. Vi har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i
ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for koncernregnskabet

og arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et koncernregnskab, der
giver et retvisende billede i overensstemmelse med International
Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
krav i arsregnskabsloven, samt for udarbejdelsen af et arsregnskab,
der giver et retvisende billede i overensstemmelse med arsregn-
skabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et
koncernregnskab og et arsregnskab uden veaesentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af koncernregnskabet og arsregnskabet er
ledelsen ansvarlig for at vurdere koncernens og selskabets evne til
at fortsaette driften, at oplyse om forhold vedrgrende fortsat drift,
hvor dette er relevant, samt at udarbejde koncernregnskabet og
arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift,
medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvidere koncernen
eller selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alter-
nativ end at ggre dette.



Revisors ansvar for revisionen af
koncernregnskabet og arsregnskabet

Vores mal er at opna hgj grad af sikkerhed for, om koncernregnska-
bet og arsregnskabet som helhed er uden vaesentlig fejlinformati-
on, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en
revisionspategning med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et
hgjt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision,
der udfgres i overensstemmelse med internationale standarder om
revision og de yderligere krav, der er geeldende i Danmark, altid vil
afdaekke vaesentlig fejlinformation, nar sadan findes. Fejlinforma-
tion kan opsta som fglge af besvigelser eller fejl og kan betragtes
som vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de en-
keltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger,
som regnskabsbrugerne traeffer pa grundlag af koncernregnskabet
og arsregnskabet.

Som led i en revision, der udfgres i overensstemmelse med in-
ternationale standarder om revision og de yderligere krav, der er
geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og oprethol-
der professionel skepsis under revisionen. Herudover:

¢ |dentificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation
i koncernregnskabet og arsregnskabet, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl, udformer og udfgrer revisionshandlinger
som reaktion pa disse risici samt opnar revisionsbevis, der er til-
straekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores konklusion.
Risikoen for ikke at opdage vaesentlig fejlinformation forarsaget
af besvigelser er hgjere end ved vaesentlig fejlinformation for-
arsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvaergelser,
dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesaet-
telse af intern kontrol.

e Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for
revisionen for at kunne udforme revisionshandlinger, der er pas-
sende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke
en konklusion om effektiviteten af koncernens og selskabets
interne kontrol.

e Tager vistilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt
af ledelsen, er passende, samt om de regnskabsmaessige skgn
og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er
rimelige.

¢ Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af koncernregnskabet
og arsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat
drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede
revisionsbevis er vaesentlig usikkerhed forbundet med begiven-
heder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om koncernens
og selskabets evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at
der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning
gore opmaarksom pa oplysninger herom i koncernregnskabet og
arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekke-
lige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret
pa det revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores
revisionspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold
kan dog medfgre, at koncernen og selskabet ikke laengere kan
fortseette driften.

e Tager vi stilling til den samlede praesentation, struktur og
indhold af koncernregnskabet og arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om koncernregnskabet og arsregnskabet
afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder pa en
sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.
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e Opnar vi tilstreekkeligt og egnet revisionsbevis for de finansielle
oplysninger for virksomhederne eller forretningsaktiviteterne
i koncernen til brug for at udtrykke en konklusion om koncern-
regnskabet. Vi er ansvarlige for at lede, fgre tilsyn med og udfgre
koncernrevisionen. Vi er eneansvarlige for vores revisionskon-
klusion.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om bl.a. det planlagte
omfang og den tidsmaessige placering af revisionen samt betydelige
revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Vi afgiver ogsa en udtalelse til den gverste ledelse om, at vi har
opfyldt relevante etiske krav vedrgrende uafhaengighed, og oplyser
den om alle relationer og andre forhold, der med rimelighed kan
taenkes at pavirke vores uafhaengighed, og, hvor det er relevant,
anvendte sikkerhedsforanstaltninger eller handlinger foretaget for
at eliminere trusler.

Med udgangspunkt i de forhold, der er kommunikeret til den gver-
ste ledelse, fastslar vi, hvilke forhold der var mest betydelige ved
revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet for den aktuelle
periode og dermed er centrale forhold ved revisionen. Vi beskriver
disse forhold i vores revisionspategning, medmindre lov eller gvrig
regulering udelukker, at forholdet offentligggres, eller i de yderst
sjeeldne tilfaelde, hvor vi fastslar, at forholdet ikke skal kommuni-
keres i vores revisionspategning, fordi de negative konsekvenser
heraf med rimelighed ville kunne forventes at veje tungere end de
fordele den offentlige interesse har af sadan kommunikation.



Erkleering om overholdelse af ESEF-forordningen
Som et led i revisionen af koncernregnskabet og arsregnskabet for
Per Aarsleff Holding A/S har vi udfgrt handlinger med henblik pa at
udtrykke en konklusion om, hvorvidt drsrapporten for regnskabs-
aret 01.10.2021 -30.09.2022, med Aarsleff-2022-09-30-da.zip, i
alle vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med
EU-Kommissionens delegerede forordning 2019/815 om det feelles
elektroniske rapporteringsformat (ESEF-forordningen), som inde-
holder krav til udarbejdelse af en arsrapport i XHTML-format.

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde en arsrapport, som overhol-
der ESEF-forordningen, herunder:

Udarbejdelse af arsrapporten i XHTML-format,

e Udvaelgelse og anvendelse af passende iXBRL-tags, herunder ud-
videlser til ESEF-taksonomien og forankring heraf til elementer i
taksonomien, for al finansiel information, som kraeves opmaer-
ket, med udgvelse af sken hvor ngdvendigt,

e At sikre konsistens mellem iXBRL-opmaerket data og det menne-
skeligt lzesbare koncernregnskab, og

e For den interne kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at
udarbejde en arsrapport, som overholder ESEF-forordningen.

Vores ansvar er, baseret pa det opnaede bevis, at opna hgj grad
af sikkerhed for, om arsrapporten i alle vaesentlige henseender

er udarbejdet i overensstemmelse med ESEF-forordningen, og at
udtrykke en konklusion.

Arten, omfanget og den tidsmaessige placering af de valgte hand-
linger afhaenger af revisors faglige vurdering, herunder vurdering
af risikoen for vaesentlige afvigelser fra kravene i ESEF-forordnin-
gen, uanset om disse skyldes besvigelser eller fejl. Handlingerne
omfatter:

¢ Kontrol af, om arsrapporten er udarbejdet i XHTML-format,

¢ Opnaelse af en forstaelse af selskabets proces for iXBRL-op-
meerkning og af den interne kontrol vedrgrende opmaerknings-
processen,

e Vurdering af fuldsteendigheden af iXBRL-opmaerkningen af
koncernregnskabet,

e Vurdering af, hvorvidt anvendelse af iXBRL-elementer fra
ESEF-taksonomien og selskabets oprettelse af udvidelser til
taksonomien er passende, nar relevante elementer i ESEF-takso-
nomien ikke er identificeret,

¢ Vurdering af forankringen af udvidelser til elementer i ESEF-tak-
sonomien, og

e Afstemning af iIXBRL-opmaerket data med det reviderede
koncernregnskab.
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Det er vores opfattelse, at arsrapporten for regnskabsaret
01.10.2021 - 30.09.2022, med Aarsleff-2022-09-30-da.zip, i alle
vaesentlige henseender er udarbejdet i overensstemmelse med
ESEF-forordningen.

Aarhus, den 16.12.2022

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33 96 35 56

Jacob Ngrmark
statsautoriseret revisor
mne30176

Lars Siggaard Hansen
statsautoriseret revisor
mne32208
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Koncernoversigt

Anleeg &
Byggeri
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Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel i %
Per Aarsleff A/S* Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Dan Jord A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Petri & Haugsted AS Rgdovre Danmark Entreprengrvirksomhed 100
PAA Project Finance A/S Hvidovre Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Anlaggning AB Limhamn Sverige Entreprengrvirksomhed 100
VG Entreprengr A/S Lemvig Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Per Aarsleff Grgnland ApS Nuuk Grgnland Entreprengrvirksomhed 100
Per Aarsleff East Africa A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Per Aarsleff West Africa A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100

New Horizons In Infrastructure Of Denmark Nhid 1/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 28
Per Aarsleff Mediterranean A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
istak hf. Mosfellsbaer Island Entreprengrvirksomhed 100
Hansson & Knudsen A/S Odense Danmark Entreprengrvirksomhed 100

Handvaerkergarden A/S Odense Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Biz Sp. z 0.0. Swinoujscie Polen Entreprengrvirksomhed 100
Rock Armour Trading AB Kungshamn Sverige Produktionsvirksomhed 91
HP Tennisanlag A/S Ugerlgse Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Permagreen Grgnland A/S Nuuk Grgnland Entreprengrvirksomhed 70

Inuksuk A/S Nuussuaq Grgnland Entreprengrvirksomhed 51

Kingo Grgnland ApS? Nuussuaq Grgnland Entreprengrvirksomhed 50

1 Per Aarsleff A/S er repreesenteret i segmenterne Anlaeg & Byggeri, Fundering og Rgrteknik.
2 Associeret virksomhed.
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Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel i %
Wicotec Kirkebjerg A/S Taastrup Danmark Entreprengrvirksomhed 100
E. Klink A/S Skovlunde Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Holmskov Rustfri A/S Slangerup Danmark Entreprengrvirksomhed 100
S&H Klimateknik A/S Glostrup Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Jysk CTS A/S Kolding Danmark Entreprengrvirksomhed 70
Aarsleff Rail A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Anker AB! Varberg Sverige Entreprengrvirksomhed 100
Banedrift AS? Fredrikstad Norge Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Rail GmbH Wedemark Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Trym Anlegg AS Trondheim Norge Entreprengrvirksomhed 67

* Anker AB a&ndrer selskabsnavn til Aarsleff Rail AB pr. 1. oktober 2022.
2 Banedrift AS andrer selskabsnavn til Aarsleff Rail AS pr. 1. oktober 2022.
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Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel i %
Per Aarsleff A/S* Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Centrum Pzle Holding A/S Vejle Danmark Holdingselskab 100
Centrum Pzle A/S Vejle Danmark Palefabrik 100
CP Test A/S Vejle Danmark Ingenigrselskab 100
Entreprengrfirmaet @stergaard A/S Vejle Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Spezialtiefbau GmbH Hamborg Tyskland Holdingselskab 100
Ponel Bau GmbH Spezialtiefbau Oldenburg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Neidhardt Grundbau GmbH Hamborg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
STB-Woltjen GmbH Wedemark Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Grundbau GmbH Hamborg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Centrum Pfahle GmbH Germaringen Tyskland Palefabrik 100
DMT Grindungstechnik GmbH Budelsdorf Tyskland Ingenigrselskab 100
Aarsleff Ground Engineering Limited Newark England Entreprengrvirksomhed 100
Centrum Pile Limited Newark England Pzelefabrik 100
Cannon Piling Ltd. Essex England Entreprengrvirksomhed 100
Avoncross Limited Essex England Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Sp. z 0.0.2 Warszawa Polen Entreprengrvirksomhed 100
Centrum Pali Sp. z 0.0. Kutno Polen Paelefabrik 100
Metris Sp. z 0.0. Instytut Badan dla Budownictwa Kutno Polen Ingenigrselskab 100
Aarsleff CZ s.r.o. Brno Tjekkiet Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Ground Engineering AB Gunnilse Sverige Entreprengrvirksomhed 100
Centrum Pile AB Alvéngen Sverige Pzelefabrik 100
Aarsleff Norge AS® Rade Norge Entreprengrvirksomhed 100
Steg Entreprengr AS Geithus Norge Entreprengrvirksomhed 51
Sor-Norsk Boring AS® Ulefoss Norge Entreprengrvirksomhed 100
Vandfax A/S Hejnsvig Danmark Entreprengrvirksomhed 100
BL Grundvandssaenkning A/S Haderslev Danmark Entreprengrvirksomhed 100

* Per Aarsleff A/S er repraesenteret i segmenterne Anleeg & Byggeri, Fundering og Rerteknik.
2 Aarsleff Sp. z 0.0. er repraesenteret i segmenterne Fundering og Rgrteknik.
3 Aarsleff Norge AS og Sgr-Norsk Boring AS fusionerer pr. 1. oktober 2022 under selskabsnavnet Aarsleff Fundamentering & Boring AS.
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Selskabsnavn Hjemsted Ejerandel i %
Per Aarsleff A/S* Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Danpipe A/S Aarhus Danmark Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Pipe Technologies AB Stockholm Sverige Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff OY Helsinki Finland Entreprengrvirksomhed 100
Kiinteisté Oy Kuikan Huolto Helsinki Finland Ejendomsselskab 100
Per Aarsleff AO? Skt. Petersborg Rusland Entreprengrvirksomhed 100
Bertos 000? Moskva Rusland Entreprengrvirksomhed 100
Arpipe 000?* Moskva Rusland Entreprengrvirksomhed 50
Aarsleff Sp. z 0.0.* Warszawa Polen Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Baltic SIA Riga Letland Entreprengrvirksomhed 100
UAB Aarsleff Kaunas Litauen Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Rohrsanierung GmbH Nurnberg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Bluelight GmbH Nirnberg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Aarsleff Hulin s.r.o. Hlohovec Slovakiet Entreprengrvirksomhed 51
Aarsleff Leidingrenovatie bv Amsterdam Holland Entreprengrvirksomhed 100
FRP Prolining GmbH Neubrandenburg Tyskland Entreprengrvirksomhed 100
Olimb Rgrfornying Holding AS Rade Norge Entreprengrvirksomhed 100
Olimb Rgrfornying AS Rade Norge Entreprengrvirksomhed 100
Olimb Offshore AS Rade Norge Entreprengrvirksomhed 100
Olimb Rgrinspeksjon Bergen AS Bergen Norge Entreprengrvirksomhed 60

ENRTOREN

Per Aarsleff A/S er repraesenteret i segmenterne Anlaeg & Byggeri, Fundering og Rgrteknik.
Salgsproces er i gang jf. selskabsmeddelelse af 31. marts 2022.

Associeret virksomhed.

Aarsleff Sp. z 0.0. er repraesenteret i segmenterne Fundering og Rgrteknik.
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Koncernoversigt

Koncern, ejerandel i %

Selskabsnavn Anlaeg & Byggeri Teknik Rail Fundering Rgrteknik Pennefgrer
Arbeitsgemeinschaft EUGAL Los 3+4 20
J O] n't Ballast Nedam - Per Aarsleff Joint Venture V.O.F. 38 Ja
. Baltic Pipe ASB JV I/S 38 Ja
Op erat]ons Electrification Programme Aarsleff 1/S 12 63 25 Ja
Fiber og Anlaeg 1/S 37 Ja
FLC Marine Works Group 1/S 11
FLC Tunnel Group North I/S 11
FLC Tunnel Group South I/S 11
FLC Portals Group I/S 31
JV Aarsleff-Streicher-Bunte 1/S 30 Ja
JV Virtahamnen HB 1/S (Sverige) 75 25 Ja
Malmé Citytunnel Group HB (Sverige) 25
Siemens Aarsleff Konsortium 1/S 37
Strukton-Aarsleff JV I/S 10 45 Ja
Wicotec Kirkebjerg-Dan Jord 1/S 50 50 Ja
Aarsleff-BAM International Joint Venture V.O.F. (Tanzania) 50
Aarsleff BAUER Foundation Contractors (ABFC) HB (Sverige) 50 Ja
Aarsleff-Interbeton J.V. I/S (Tanzania) 50 Ja
Aarsleff Rail Ngrreport 1/S 35 25 40 Ja
Aarsleff-Seth J.V. I/S (Mozambique) 50 Ja
Aarsleff-Spitzke 2019 1/S 50 Ja
Aarsleff-Spitzke 2021 1/S 51 Ja
Aarsleff-Spitzke Konsortium 1/S 50 Ja
Aarsleff-Wicotec Kirkebjerg J.V. I/S 38 62 Ja




Koncernoversigt

Partnere

A. Hak Leidingbouw B.V.

Ballast Nedam N.V.

BAM Infra B.V.

BAM International B.V.

Bilfinger Berger AG

Bunte International Contractors GmbH

CFE SA

Dredging International N.V.

Dominion Instalaciones y Montajes, S.A.U.

Eltel Networks A/S

Energy Saving Engineering SL

Global Dominion Access S.A.

Interbeton bv

Johann Bunte Bauunternehmung GmbH & Co. KG

Max Bogl Stiftung & Co. KG

MAX STREICHER GmbH & Co Kommanditgesellschaft auf Aktien

Munck Forsyningsledninger A/S

Seth SA

Siemens Mobility A/S

Siemens Aktiengesellschaft

Solétanche-Bachy International S.A.S.

Spietzke SE

Spietzke SE Danmark

Strukton Rail S-bane A/S Sverige BAUER GL AB

Vinci Construction Grands Projets GP

Wayss & Freytag Ingenieurbau AG

Filialer i
udlandet
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Goteborg, Sverige

Kaunas, Litauen

Kyiv, Ukraine

Oslo, Norge

Porto, Portugal

Riga, Letland




Per Aarsleff Holding A/S
Hasselager Allé 5

8260 Viby J

Danmark

CVR-nr. 24 25 77 97
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