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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato aflagt arsrapporten for regnskabsaret 23. september 2016 - 30. juni
2017 for Pihl & Sen A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmassig, og efter vores opfattelse giver arsregnskabet et
retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet

af selskabets aktiviteter for regnskabséret 23. september 2016 - 30. juni 2017.

Ledelsesberetningen indeholder efter vores opfattelse en retvisende redegerelse for de forhold, som be-
retningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Herlev, den 30. november 2017

Direktion

Halldor P. Ragnarsson
Adm. direkter

Bestyrelse

Lars-Christian Brask Anja Bach Kofoed Carsten Mindegaard
Formand

Michael Raun Flemming Kragh Hansen Jorgen Eriksson
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Til kapitalejerne i Pihl & Sen A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Pihl & Sen A/S for regnskabsaret 23. september 2016 - 30. juni 2017,
der omfatter anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter. Arsregnskabet udarbejdes ef-
ter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og fi-
nansielle stilling pr. 30. juni 2017 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regnskabsaret 23.
september 2016 - 30. juni 2017 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderli-
gere krav, der er geldende i Danmark. Vores ansvar ifolge disse standarder og krav er neermere beskrevet
i revisionspétegningens afsnit “Revisors ansvar for revisionen af &rsregnskabet”. Vi er uathangige af sel-
skabet 1 overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer (IESBA’s Etiske regler) og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, ligesom vi har opfyldt vores gvrige etiske forpligtelser i hen-
hold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og eg-
net som grundlag for vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i overensstem-
melse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol, som ledelsen an-
ser ngdvendig for at udarbejde et arsregnskab uden veasentlig fejlinformation, uanset om denne skyldes
besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af arsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fortsatte
driften; at oplyse om forhold vedrarende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udarbejde arsregnska-
bet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten har til hensigt at likvi-
dere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end at gere dette.

Revisors ansvar for revisionen af arsregnskabet

Vores mal er at opnd hej grad af sikkerhed for, om arsregnskabet som helhed er uden vesentlig fejlinfor-
mation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning med en konklu-
sion. Hej grad af sikkerhed er et hejt niveau af sikkerhed, men er ikke en garanti for, at en revision, der
udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de yderligere krav, der er geel-
dende i Danmark, altid vil afdackke vesentlig fejlinformation, nar sddan findes. Fejlinformationer kan op-
std som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som vasentlige, hvis det med rimelighed kan for-
ventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa de gkonomiske beslutninger, som regnskabsbruger-
ne treeffer pa grundlag af arsregnskabet.
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Den uafhzengige revisors revisionspitegning

Som led i en revision, der udferes i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark, foretager vi faglige vurderinger og opretholder professionel
skepsis under revisionen. Herudover:

. Identificerer og vurderer vi risikoen for vaesentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset om den-
ne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pé disse
risici samt opndr revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for vores kon-
klusion. Risikoen for ikke at opdage vasentlig fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere
end ved vesentlig fejlinformation forérsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte sammensvargel-
ser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesettelse af intern kontrol.

. Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme revi-
sionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke for at kunne udtrykke en kon-
klusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

. Tager vi stilling til, om den regnskabspraksis, som er anvendt af ledelsen, er passende, samt om
de regnskabsmassige skon og tilknyttede oplysninger, som ledelsen har udarbejdet, er rimelige.

. Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af &rsregnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnaede revisionsbevis er vasentlig
usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets
evne til at fortsaette driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usikkerhed, skal vi 1 vores
revisionspategning gere opmarksom pa oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne op-
lysninger ikke er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa
det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige begi-
venheder eller forhold kan dog medfore, at selskabet ikke leengere kan fortseette driften.

. Tager vi stilling til den samlede prassentation, struktur og indhold af arsregnskabet, herunder no-
teoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begivenheder
pa en sadan made, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den gverste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tidsmeessige pla-
cering af revisionen samt betydelige revisionsmaessige observationer, herunder eventuelle betydelige
mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

Vores konklusion om arsregnskabet omfatter ikke ledelsesberetningen, og vi udtrykker ingen form for
konklusion med sikkerhed om ledelsesberetningen.

Pihl & Sen A/S - Arsrapport for 2016/17 3



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Den uafhzengige revisors revisionspitegning

I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og i den
forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er veaesentligt inkonsistent med arsregnskabet eller vores vi-
den opnéet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vaesentlig fejlinformation.

Vores ansvar er derudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kraevede oplysninger i henhold
til arsregnskabsloven.

Baseret pa det udforte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstemmelse med
arsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med arsregnskabslovens krav. Vi har ikke fundet vee-
sentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Kebenhavn, den 30. november 2017

Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 34 20 99 36

Michael Winther Rasmussen Jacob Helly Juell-Hansen

statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Selskabsoplysninger
Selskabet Pihl & Sen A/S
Marielundsvej 43A, st. th.
2730 Herlev
Telefon: 3948 0138
Hjemmeside: www.pihl-as.dk
CVR-nr.: 38 03 05 82
Regnskabsar: 23. september 2016 - 30. juni 2017
Bestyrelse Lars-Christian Brask, Formand
Anja Bach Kofoed
Carsten Mindegaard
Michael Raun
Flemming Kragh Hansen
Jorgen Eriksson
Direktion Halldor P. Ragnarsson, Adm. direktor
Revision Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Stockholmsgade 45
2100 Kgbenhavn @
Bankforbindelse Danske Bank
Hovedvejen 107, 2.
2600 Glostrup
Modervirksomhed Raun & Mindegaard Holding ApS
Rosenvangets Hovedvej 21 A
2100 Kegbenhavn @
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Ledelsesberetning

Selskabets vaesentligste aktiviteter
Selskabets aktivitet bestdr i at veere hoved-, total- og styringsentreprener pa sterre entrepriser og
byggerier.

Udvikling i aktiviteter og ekonomiske forhold

Arets bruttoresultat udger -1.379 t.kr., mens det ordinare resultat efter skat udger -2.504 t kr., hvilket er i
overensstemmelse med ledelsens forventninger.

Pihl & Son er flyttet ind i sit nye hovedkontor i Herlev, og har haft fokus pa at samle det rigtige hold af
ledelse og medarbejdere. Den 1. august 2017 startede administrerende direkter Halldor P. Ragnarsson,
som tidligere med succes har haft det overordnede ansvar for nogle at de sterste byggeopgaver i
Danmark.

Selskabet har ligeledes ansat en stab af hejtuddannede byggefolk med solid og mangeérig baggrund i
branchen. En proces som vil fortsaette i det kommende regnskabsar.

Pihl & Sen har tilvejebragt et steerkt kapitalberedskab, hvilket er sket i samarbejde med ejerkredsen, Den
Danske Bank samt Vakstfonden. Med stotte fra ejerne af de to store entreprenervirksomheder LM Byg
A/S og M. J. Eriksson A/S har Pihl & Sen nu det ngdvendige beredskab i ryggen til at muliggere
ambitionerne.

Pihl & Sen har ambitioner om, at veere blandt Danmarks store entreprenerer med fokus pé hoved-, total-
og styringsentrepriser. Malet er at vaere bygherrens foretrukne samarbejdspartner indenfor alle former for

byggeri.

Den forventede udvikling

Via prakvalifikationer og indbydelser til at byde pa savel store som mindre projekter er Pihl & Sen
startet godt ud, og forventer at vinde vasentlige projekter i 2017/18.

Ledelsen vil arbejde stalsat pa at indfri de fastsatte mal for regnskabsaret 2017/18.
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Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for Pihl & Son A/S er aflagt i overensstemmelse med rsregnskabslovens bestemmelser for
en klasse B-virksomhed. Herudover har virksomheden valgt at folge enkelte regler for klasse C-virksom-
heder.

Resultatopgerelsen

Bruttoresultat

Bruttoresultat indeholder direkte omkostninger samt andre eksterne omkostninger.
Direkte omkostninger omfatter omkostninger relateret til kalkulation, tilbudsgivning mv.
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til administration, lokaler m.v.

Personaleomkostninger
Personaleomkostninger omfatter len og gager, inklusive feriepenge og pensioner samt andre omkostnin-
ger til social sikring mv. til selskabets medarbejdere.

Af- og nedskrivninger

Af- og nedskrivninger indeholder arets af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle indtegter og omkostninger
Finansielle indteegter og omkostninger indeholder renter og garantiprovision mv. Finansielle indtegter og
omkostninger indregnes i resultatopgerelsen med de beleb, der vedrerer regnskabsaret.

Skat af arets resultat

Arets skat, der bestar af rets aktuelle selskabsskat og @&ndring i udskudt skat, indregnes i resultatopgerel-
sen med den del, der kan henferes til arets resultat, og direkte i egenkapitalen med den del, der kan hen-
fores til posteringer direkte i egenkapitalen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning med tilknyttede virksomheder.

Den aktuelle danske selskabsskat fordeles ved afregning af sambeskatningsbidrag mellem de sambeskat-
tede virksomheder i forhold til disses skattepligtige indkomster. I tilknytning hertil modtager virksomhe-
der med skattemassigt underskud sambeskatningsbidrag fra virksomheder, der har kunnet anvende dette
underskud (fuld fordeling).
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Anvendt regnskabspraksis

Balancen

Immaterielle anlaegsaktiver
Erhvervede rettigheder

Erhvervede rettigheder males til akkumuleret kostpris med fradrag af af- og nedskrivninger. Tilgang i
forbindelse med fusion, omfatter tilgang til omvurderet verdi i henhold til overtagelsesmetoden, som er
anvendt i forbindelse med virksomhedssammenslutningen.

Erhvervede rettigheder afskrives lineaert over den forventede ekonomiske levetid, som ledelsen har
vurderet til at veere 10 ar.

Materielle anlaegsaktiver

Materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede afskrivninger og nedskrivninger.

Afskrivningsgrundlaget er kostpris med fradrag af eventuel forventet restveerdi efter afsluttet brugstid.
Afskrivningsperioden og restverdien fastsattes pa anskaffelsestidspunktet og revurderes arligt. Oversti-
ger restvaerdien aktivets regnskabsmaessige vaerdi, opherer afskrivningen.

Ved andring i afskrivningsperioden eller restveerdien indregnes virkningen for afskrivninger fremadrettet
som en @ndring i regnskabsmaessigt sken.

Kostprisen omfatter anskaffelsesprisen samt omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil det tids-
punkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Der foretages linezre afskrivninger baseret pé folgende vurdering af aktivernes forventede brugstider:

Andre anleg, driftsmateriel og inventar 5 &r

Smaaktiver med en forventet levetid under 1 ar indregnes i anskaffelsesaret som omkostninger i resultat-
opgerelsen.

Fortjeneste eller tab ved athandelse af materielle anlegsaktiver opgeres som forskellen mellem salgspris
med fradrag af salgsomkostninger og den regnskabsmassige vaerdi pa salgstidspunktet. Fortjeneste eller
tab indregnes i resultatopgerelsen under af- og nedskrivninger.

Tilgodehavender

Tilgodehavender maéles til amortiseret kostpris, hvilket saeedvanligvis svarer til nominel verdi. Der ned-
skrives til nettorealisationsverdi.

Periodeafgransningsposter
Periodeafgraensningsposter, som er indregnet under aktiver, omfatter aftholdte omkostninger vedrerende
efterfolgende regnskabsar.
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Anvendt regnskabspraksis

Likvide beholdninger

Likvide beholdninger omfatter indestdender i pengeinstitutter og kontantbeholdninger.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser indregnes i balancen med det beleb, der kan beregnes pa
grundlag af arets forventede skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere &rs skattepligtige ind-
komster samt for betalte acontoskatter. Skattetilgodehavender og -forpligtelser praesenteres modregnet i
det omfang, der er legal modregningsadgang, og posterne forventes afregnet netto eller samtidig.

Efter sambeskatningsreglerne hafter Pihl & Sen A/S solidarisk og ubegraenset over for skattemyndighe-
derne for selskabsskatter og kildeskatter pa renter, royalties og udbytter opstaet inden for sambeskat-
ningskredsen.

Udskudt skat er skatten af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig og skattemessig veerdi af
aktiver og forpligtelser opgjort pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet henholdsvis afvikling
af forpligtelsen.

Udskudt skat males pé grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil
vaere geldende, nar den udskudte skat forventes udlast som aktuel skat.

Gzldsforpligtelser

Andre geldsforpligtelser males til amortiseret kostpris, hvilket seedvanligvis svarer til nominel verdi.
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Resultatopgerelse

23/9 2016
Note -30/6 2017
Bruttoresultat -1.379.104
1 Personaleomkostninger -496.870
Af- og nedskrivninger af materielle og immaterielle anleegsaktiver -1.082.636
Driftsresultat -2.958.610
Ovrige finansielle omkostninger -364.709
Resultat for skat -3.323.319
2 Skat af arets resultat 818.871
Arets resultat -2.504.448

Forslag til resultatdisponering:
Disponeret fra overfort resultat -2.504.448
Disponeret i alt -2.504.448
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Balance
Aktiver
Note 30/6 2017
Anlzgsaktiver
3 Erhvervede rettigheder 21.922.466
Immaterielle anleegsaktiver i alt 21.922.466
4  Andre anleg, driftsmateriel og inventar 147.951
Materielle anlaegsaktiver i alt 147.951
Deposita 82.500
Finansielle anlegsaktiver i alt 82.500
Anlzgsaktiver i alt 22.152.917
Omsatningsaktiver
Andre tilgodehavender 836.835
Periodeafgransningsposter 19.613
Tilgodehavender i alt 856.448
Likvide beholdninger 12.178.661
Omszetningsaktiver i alt 13.035.109
Aktiver i alt 35.188.026
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Balance
Passiver
Note 30/6 2017
Egenkapital
5 Virksomhedskapital 5.500.000
7  Overfort resultat 24.655.552
Egenkapital i alt 30.155.552
Hensatte forpligtelser
8 Hensattelser til udskudt skat 4.021.129
Hensatte forpligtelser i alt 4.021.129
Gzldsforpligtelser
Leveranderer af varer og tjenesteydelser 949.937
Anden geeld 61.408
Kortfristede gaeldsforpligtelser i alt 1.011.345
Galdsforpligtelser i alt 1.011.345
Passiver i alt 35.188.026
9 Pantsaetninger og sikkerhedsstillelser
10 Eventualposter
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Noter

23/9 2016
-30/6 2017
Personaleomkostninger
Loenninger og gager 431.016
Pensioner 46.578
Andre omkostninger til social sikring 1.420
Personaleomkostninger i gvrigt 17.856
496.870
Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere 1
Skat af arets resultat
Arets regulering af udskudt skat -818.871
818871
__30/62017
Erhvervede rettigheder
Tilgang i forbindelse med fusion 23.000.000
Kostpris ultimo 23.000.000
Arets afskrivninger -1.077.534
Af- og nedskrivninger ultimo -1.077.534
Regnskabsmaessig verdi ultimo 21.922.466
Andre anlag, driftsmateriel og inventar
Tilgang i érets lab 153.053
Kostpris ultimo 153.053
Arets afskrivninger -5.102
Af- og nedskrivninger ultimo -5.102
Regnskabsmaessig verdi ultimo 147.951
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Noter

30/6 2017
5.  Virksomhedskapital
Virksomhedskapital primo 500.000
Kapitaludvidelse i forbindelse med fusion 4.500.000
Kontant kapitaludvidelse 500.000
5.500.000
6. Overkurs ved emission
Overkurs ved emission i1 forbindelse med fusion 22.660.000
Overkurs i forbindelse med kontant kapitalforhgjelse 4.500.000
Overforsel til frie reserver -27.160.000
0
7. Overfort resultat
Arets overforte overskud eller underskud -2.504.448
Overfort fra overkurs ved emission 27.160.000
24.655.552
8. Henseaettelser til udskudt skat
Hensattelser til udskudt skat i forbindelse med fusion 4.840.000
Udskudt skat af arets resultat -818.871
4.021.129

9. Pantsztninger og sikkerhedsstillelser

Til sikkerhed for garantistillelse fra Vakstfonden er der afgivet virksomhedspant for t.kr. 5.000.

Pihl & Sen A/S - Arsrapport for 2016/17 14



Grant Thornton, Statsautoriseret Revisionspartnerselskab

Noter

10.

Eventualposter

Eventualforpligtelser

Selskabet har indgéet en lejekontrakt vedrerende selskabets kontorlokaler. Lejekontrakten kan
tidligst opsiges fra november 2017 og har en samlet huslejeforpligtelse pé t.kr. 275, svarende til 17
maender

Selskabet har indgaet en leasingkontrakt med en arlig ydelse pa tkr. 54 og en samlet
leasingforpligtelse pa t.kr. 152.

Sambeskatning

Selskabet indgar i den nationale sambeskatning med Raun & Mindegaard Holding ApS, CVR-nr.
37441376 som administrationsselskab og hafter ubegraenset og solidarisk med de evrige sambe-
skattede selskaber for den samlede selskabsskat.

Selskabet hafter ubegrenset og solidarisk med de gvrige sambeskattede selskaber for eventuelle
forpligtelser til at indeholde kildeskat pa renter, royalties og udbytter.

Den samlede skyldige skat i sambeskatningen udger 0 t.kr.
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