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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret 1.
oktober 2018 - 30. september 2019 for Entreprenerfirmaet @stergaard, Vejle A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for 2018/19.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vejle, den 18. december 2019

Direktion

Seren Kjar

Bestyrelse

Jesper Kristian Jacobsen Mogens Vedel Hestbak Stig Grenbak Weis
Formand



Den uafhaengige revisors revisionspategning

Til kapitalejerne i Entreprenerfirmaet Ostergaard, Vejle A/S

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. september 2019 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for regn-
skabsaret 1. oktober 2018 - 30. september 2019 i overensstemmelse med arsregnskabsloven.

Vi har revideret arsregnskabet for Entreprenerfirmaet Ostergaard, Vejle A/S for regnskabsaret 1.
oktober 2018 - 30. september 2019, der omfatter resultatopgerelse, balance, noter og anvendt
regnskabspraksis (“regnskabet™).

Grundlag for konklusion

Vi har udfert vores revision i overensstemmelse med internationale standarder om revision og de
yderligere krav, der er geeldende i Danmark. Vores ansvar ifelge disse standarder og krav er
narmere beskrevet i revisionspategningens afsnit Revisors ansvar for revisionen af regnskabet.
Vi er uath@ngige af selskabet i overensstemmelse med internationale etiske regler for revisorer
(IESBA’s Etiske regler) og de yderligere krav, der er geldende i Danmark, ligesom vi har op-
fyldt vores evrige etiske forpligtelser i henhold til disse regler og krav. Det er vores opfattelse, at
det opnéede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for vores konklusion.

Udtalelse om ledelsesberetningen

Ledelsen er ansvarlig for ledelsesberetningen.

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

[ tilknytning til vores revision af regnskabet er det vores ansvar at lese ledelsesberetningen og i
den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vaesentligt inkonsistent med regnskabet eller
vores viden opndet ved revisionen eller pa anden made synes at indeholde vasentlig fejlinforma-
tion.

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

Baseret pa det udferte arbejde er det vores opfattelse, at ledelsesberetningen er i overensstem-
melse med drsregnskabet og er udarbejdet i overensstemmelse med drsregnskabslovens krav. Vi
har ikke fundet vaesentlig fejlinformation i ledelsesberetningen.

Ledelsens ansvar for regnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i over-
ensstemmelse med drsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne kontrol,



som ledelsen anser for nedvendig for at udarbejde et regnskab uden vasentlig fejlinformation,
uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af regnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at fort-
satte driften; at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant; samt at udar-
bejde regnskabet pa grundlag af regnskabsprincippet om fortsat drift, medmindre ledelsen enten
har til hensigt at likvidere selskabet, indstille driften eller ikke har andet realistisk alternativ end
at gore dette,

Revisors ansvar for revisionen af regnskabet

Vores mal er at opna hej grad af sikkerhed for, om regnskabet som helhed er uden vasentlig fejl-
information, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspategning
med en konklusion. 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 geldende i Danmark, altid vil afdekke vesentlig fejlinformation, nar
sadan findes. Fejlinformationer kan opsta som falge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de ekonomiske beslutninger, som brugerne treeffer pa grundlag af regnskabet.

Som led 1 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 oprethol-
der professionel skepsis under revisionen. Herudover:

e Identificerer og vurderer vi risikoen for vasentlig fejlinformation i regnskabet, uanset om
denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som reaktion pa
disse risici samt opnar revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at danne grundlag for
vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage veesentlig fejlinformation fordrsaget af besvi-
gelser er hejere end ved veesentlig fejlinformation forarsaget af fejl, idet besvigelser kan om-
fatte ssmmensvargelser, dokumentfalsk, bevidste udeladelser, vildledning eller tilsideszttel-
se af intern kontrol.

* Opnar vi forstaelse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne udforme
revisionshandlinger, der er passende efter omstaendighederne, men ikke for at kunne udtryk-
ke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

e 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.

e Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af regnskabet pd grundlag af regnskabsprincippet
om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det opnéede revisionsbevis er va-
sentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller forhold, der kan skabe betydelig tvivl
om selskabets evne til at fortsatte driften. Hvis vi konkluderer, at der er en vasentlig usik-
kerhed, skal vi i vores revisionspétegning gere opmarksom pa oplysninger herom i regnska-
bet eller, hvis sddanne oplysninger ikke er tilstraekkelige, modificere vores konklusion. Vores
konklusioner er baseret pa det revisionsbevis, der er opndet frem til datoen for vores revisi-
onspategning. Fremtidige begivenheder eller forhold kan dog medfere, at selskabet ikke lan-
gere kan fortsette driften.



e Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af regnskabet, herunder
noteoplysningerne, samt om regnskabet afspejler de underliggende transaktioner og begiven-
heder pd en sidan méde, at der gives et retvisende billede heraf.

Vi kommunikerer med den everste ledelse om blandt andet det planlagte omfang og den tids-
massige placering af revisionen samt betydelige revisionsmassige observationer, herunder even-
tuelle betydelige mangler i intern kontrol, som vi identificerer under revisionen.

Aarhus, den 18. december 2019
PricewaterhouseCoopers
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 3377 12 31

Michael Nielsson
statsautoriseret revisor
MNE-nr. mnel5151



Selskabsoplysninger

Selskabet Entreprenerfirmaet Ostergaard, Vejle A/S
Sverigesvej 4
7100 Vejle
Telefon: 75 82 34 55
Telefax: 75 83 81 14
CVR-nr: 73381711
Regnskabsar: 1. oktober - 30. september
Hjemsteds-
kommune: Vejle

Bestyrelse Jesper Kristian Jacobsen, formand
Mogens Vedel Hestbak
Stig Grenbak Weis

Direktion Seren Kjer

Revision PricewaterhouseCoopers

Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
Jens Chr. Skous Vej 1
8000 Aarhus

Koncernregnskab Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet Per
Aarsleff Holding A/S.

Koncernrapporten for Per Aarsleff Holding A/S kan rekvireres pé
folgende adresse:

Hasselager Alle 5

8260 Viby J



Hoved- og negletal

Set over en 5-arig periode kan selskabets udvikling beskrives ved folgende hoved- og negletal:

Resultatopgerelse
Bruttofortjeneste

Resultat af ordinar primeer drift
Resultat for finansielle poster
Resultat af finansielle poster

Arets resultat

Balance

Balancesum
Investering i materielle
anlegsaktiver
Egenkapital

Medarbejdere
Antal medarbejdere

Nogletal i %
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

2018/19 2017/18 2016/17 2015/16 2014/15
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
20.883 14.546 20.636 28.504 36.416
10.269 3.571 11.120 16.532 25.182
10.269 3.571 11.120 16.532 25.182
-19 -222 -682 -563 -1.162
7.944 2.593 8.190 12.515 18.434
143.346 133.706 134.847 198.254 196.203
15.262 17.971 13.288 15.620 24.001
80.697 74.753 77.160 80.970 74.456
98 96 103 107 119
7.2% 2,7% 8,2% 8,3% 12,8%
56,3% 55,9% 57,2% 40,8% 37.9%
10,.2% 3,4% 10,4% 16,1% 27,2%



Beretning

Arsrapporten for Entreprenerfirmaet Ostergaard, Vejle A/S for 2018/19 er aflagt i overensstem-
melse med drsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsrapporten er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Hovedaktivitet

Selskabets hovedaktivitet er i lighed med tidligere ar udforelse af bygge- og anlaegsarbejder i
form af traditionelle anlegsarbejder, vejbygning, kloakering, styret underboring, rargennem-
presning og tunnelering m.v.

Udvikling i aret

Aret der gik og opfelgning pi sidste drs forventninger

Selskabets resultatopgerelse for 2018/19 udviser et overskud pa DKK 7.943.969 og selskabets
balance pr. 30. september 2019 udviser en egenkapital pd DKK 80.697.230.

Selskabet har i regnskabsdret haft et aktivitetsniveau med en hejere omszatning og lidt flere an-
satte sammenlignet med det foregaende regnskabsir.

Resultatet er hojere end forventet ved regnskabsérets begyndelse som falge af et hojt aktivitets-
niveauet inden for styret boring. Samtidigt er det lykkedes at kompensere for fravaeret af storre

enkeltstaende tunneleringsprojekter med en rakke tunnelerings- og gennempresningsprojekter i
Danmark og Norge. Resultatet anses for tilfredsstillende.

Szerlige risici — driftsrisici og finansielle risici

Selskabet har ingen sarlige driftsrisici eller finansielle risici, udover hvad der er almindeligt for
branchen.

Strategi og malsztninger
Mailszetninger og forventninger for det kommende ar

Selskabet har ved indgangen til regnskabséret 2019/20 en ordrebeholdning, der er lavere end ved
indgangen til regnskabsaret 2018/19. Pa baggrund heraf forventer selskabet for 2019/20 et aktivi-
tetsniveau pa et lavere niveau end 2018/19 og et resultat pa et lavere niveau end 2018/19.



Beretning
Grundlaget for indtjeningen

Eksternt miljo

Selskabet er bevidst omkring ansvaret i forhold til det eksterne miljo og tager de nedvendige
hensyn ved udferelsen af de enkelte arbejdsopgaver.

Omkring arbejdsmilje er der fokus pd medarbejdernes sikkerhed og pa at undga arbejdsulykker.

Videnressourcer

Hos selskabet er kompetenceudvikling og videndeling negleord. Initiativer til fastholdelse af
medarbejdere har hej prioritet.

Begivenheder efter balancedagen

Der er ikke efter balancedagen indtruffet forhold, som har vasentlig indflydelse pa bedemmelsen
af arsrapporten.



Resultatopgerelse 1. oktober - 30. september

Bruttofortjeneste

Salgs- og distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Resultat for finansielle poster

Finansielle indtagter
Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Skat af drets resultat

Arets resultat

Note 2018/19 2017/18
4 20.882.595 14.546.340
3.622.751 3.752.486
4 6.990.377 7.223.354
10.269.467 3.570.500
63.883 46.458
82.584 268.224
10.250.766 3.348.734
2 2.306.797 755.911
7.943.969 2.592.823




Balance 30. september

Aktiver

Goodwill

Immaterielle anlaegsaktiver

Grunde og bygninger
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar
Materielle anlagsaktiver under opforelse

Materielle anlegsaktiver

Deposita

Vardipapirer
Andre kapitalandele

Finansielle anlzgsaktiver
Anlzgsaktiver

Révarer og hjelpematerialer

Varebeholdninger

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Igangverende arbejder for fremmed regning
Andre tilgodehavender

Tilgodehavende hos tilknyttede virksomheder

Selskabsskat

Periodeafgransningsposter

Tilgodehavender
Likvide beholdninger

Omsztningsaktiver

Aktiver

2019 2018
78.333 156.667
78.333 156.667

16.529.687 17.540.873
47.074.577 43.685.513
1.434.910 4.050.793
65.039.174 65.277.179
8.000 8.000

0 0

324.519 304.553
332.519 312.553
65.450.026 65.746.399
1.134.149 2.092.022
1.134.149 2.092.022
31.364.471 37.010.967
10.184.035 8.699.951
674.127 1.586.994
34.297.472 17.873.376
0 0

239.944 266.633
76.760.049 65.437.921
1.925 429.373
77.896.123 67.959.316
143.346.149 133.705.715
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Balance 30. september

Passiver

Selskabskapital
Overfort resultat
Foresldet udbytte for regnskabsaret

Egenkapital

Hensattelse til udskudt skat
Andre hensattelser

Hensatte forpligtelser

Modtagne forudbetalinger fra kunder
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geld

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Geldsforpligtelser
Passiver

Medarbejderforhold

Resultatdisponering

Eventualposter og evrige ekonomiske forpligtelser
Neartstdende parter og ejerforhold

Note 2019 2018
705.000 705.000
69.992.230 72.048.258
10.000.000 2.000.000
8 80.697.230 74.753.258
10 5.458.698 3.892.505
11 1.300.000 1.300.000
6.758.698 5.192.505
6 27.313.760 16.048.394
12.772.820 15.861.468
1.802.306 2.561.044
729.826 5.096.629
13.271.509 14.192.417
55.890.221 53.759.952
55.890.221 53.759.952
143.346.149 133.705.715
]
9
12
13
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Noter til arsrapporten

1

Medarbejderforhold
Personaleomkostninger udger folgende belab:
Lenninger og gager

Pensioner
Andre udgifter til social sikring

Belobet indgar i resultatopgerelsen siledes:
Produktionsomkostninger

Salgs- og distributionsomkostninger
Administrationsomkostninger

Gage og vederlag til direktion og bestyrelse

Gennemsnitligt antal beskaftigede medarbejdere

Medarbejderomkostninger:

2018/19 2017/18
52.871.525 46.920.917
4.112.742 3.773.525
313.106 371.147
57.297.373 51.065.589
51.529.094 45.636.708
2.506.160 2.721.099
3.262.119 2.707.782
57.297.373 51.065.589
1.720.000 1.754.925
98 96

[ februar 2018 blev medarbejderne (direktion og medarbejdere) i den danske del af Per
Aarsleff Holding A/S koncernen tilbudt at deltage i et medarbejderaktieprogram. Aktiepro-
grammet er et matching shares program, hvor deltagerne ved (for egen regning) at erhverve
B-aktier (investeringsaktier) i Per Aarsleff Holding A/S, som er underlagt en tredrig vesting-
periode, opndr ret til vederlagsfri tildeling af én B-aktie i Per Aarsleff Holding A/S
("matching shares™) pr. erhvervet investeringsaktie (1:1). Programmet har en lobetid pa 3 ar.

I henhold til arsregnskabslovens §98b oplyses, at direktionen (ledelsen) deltager i medarbej-
deraktieprogrammet, men med henvisning til arsregnskabslovens §98b stk. 3 er omfanget af
og omkostningerne til ledelsens deltagese i medarbejderaktieprogrammet ikke oplyst.

12



Noter til Arsrapporten

2018/19 2017/18
2 Skat af arets resultat
Arets aktuelle skat 729.826 5.096.629
Arets udskudte skat 1.566.193 -4.340.718
Regulering af skat vedrerende tidligere ar 10.778 0
Arets skat i alt 2.306.797 755.911
3 Immaterielle anlaegsaktiver
Goodwill
Kostpris 1. oktober 2.635.000
Arets tilgang 0
Arets afgang 0
Kostpris 30. september 2.635.000
Afskrivninger 1. oktober 2.478.333
Arets afskrivninger 78.334
Tilbageforte afskrivninger pé arets afgang 0
Afskrivninger 30. september 2.556.667
Regnskabsmaessig veerdi 30. september 78.333

Af- og nedskrivninger af immaterielle anleegsaktiver er omkostningsfort under falgende poster:

2018/19 2017/18
Produktionsomkostninger 78.334 78.333
78.334 78.333

13



Noter til arsrapporten

4 Materielle anlzegsaktiver

Kostpris 1. oktober
Arets tilgang
Arets afgang

Kostpris 30. september

Afskrivninger 1. oktober
Arets afskrivninger
Tilbageforte afskrivninger pa arets afgang

Afskrivninger 30. september

Regnskabsmaessig vaerdi 30. september

Materielle
Andre anlag, anlags-

Grunde og driftsmateriel  aktiver under

bygninger og inventar opferelse
23.794.169 151.597.513 4.050.793
0 17.877.755 1.434.914
0 -6.642.400 -4.050.793
23.794.169 162.832.868 1.434.914
6.253.296 107.912.000 0
1.011.186 13.344.721 0
0 -5.498.430 0
7.264.482 115.758.291 0
16.529.687 47.074.577 1.434.914

Af- og nedskrivninger pa materielle anlaegsaktiver er omkostningsfort under folgende poster:

Produktionsomkostninger
Administrationsomkostninger

2018/19 2017/18

13.344.721 13.737.203
1.011.186 1.003.076

14.355.907 14.740.279
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Noter til arsrapporten

5 Finansielle anlaegsaktiver

7 Periodeafgreensningsposter

Andre
Veardipapirer  kapitalandele Deposita

Kostpris 1. oktober 400.000 315.000 8.000
Arets tilgang 0 0 0
Kostpris 30. september 400.000 315.000 8.000
Vardireguleringer 1. oktober -400.000 -10.447 0
Arets vardireguleringer 0 19.966 0
Vardireguleringer 30. september -400.000 9.519 0
Regnskabsmassig vaerdi 30. september 0 324.519 8.000

2019 2018

6 Igangvzerende arbejder for fremmed regning
Salgsvaerdi af udfert arbejde 231.426.818 349.457.124
Modtagne acontobetalinger -248.556.543  -356.805.567
Igangvarende arbejder for fremmed regning, netto -17.129.725 -7.348.443
Indregnet séiledes i balancen:
Igangvaerende arbejder for fremmed regning under aktiver 10.184.035 8.699.951
Modtagne forudbetalinger fra kunder under passiver -27.313.760 -16.048.394
-17.129.725 -7.348.443

Periodeafgraensningsposter udgeres af forudbetalte omkostninger vedrerende primeert

forsikringspramier samt @vrige omkostninger.



Noter til Arsrapporten

8 Egenkapital
Selskabs- Overfort Foreslaet
kapital resultat udbytte I alt
Egenkapital 1. oktober 705.000 72.048.261 2.000.000 74.753.261
Udbetalt udbytte -2.000.000 -2.000.000
Arets resultat 0 -2.056.031 10.000.000 7.943.969
Egenkapital
30. september 705.000 69.992.230 10.000.000 80.697.230
Selskabskapitalen bestar af 705 aktier 4 nominelt DKK 1.000.
Ingen aktier er tillagt serlige rettigheder.
2019 2018
9 Resultatdisponering
Foreslaet udbytte for regnskabsiret 10.000.000 2.000.000
Overfort resultat -2.056.031 592.823
7.943.969 2.592.823
10 Henszttelse til udskudt skat
Immaterielle anleegsaktiver -20.481 -12.676
Materielle anlaegsaktiver 1.692.340 1.560.278
Finansielle anlegsaktiver -88.000 -88.000
Tilgodehavender 4.160.839 2.718.903
Hensatte forpligtelser -286.000 -286.000
5.458.698 3.892.505

11 Andre henszettelser

Andre hensattelser omfatter forpligtelser til udbedring af afsluttede arbejder
indenfor garantiperioden pa 1-5 ar. De hensatte forpligtelser males og indregnes pé
baggrund af erfaringer med omfanget af reklamationsarbejde.

Andre hensattelser 1.300.000

1.300.000

1.300.000
1.300.000
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Noter til darsrapporten

12

13

Eventualposter og evrige ekonomiske forpligtelser

Pantsatninger og sikkerhedsstillelser

Der er afgivet seedvanlige arbejds- og betalingsgarantier til bygherrer for t DKK 25.616.
Garantierne er stillet af kautionsforsikringsselskab.

Kontraktlige forpligtelser

Selskabet har pataget sig operationelle leje- og leasingforpligtelser, der pa balancetids-
punktet udger i alt . DKK 1.470 i uopsigelighedsperioden. Leje og leasingforpligtelsen
har en uopsigelighedsperiode pa indtil 56 maneder.

Eventualforpligtelser

Koncernens danske selskaber hafter solidarisk for skat af koncernens sambeskattede
indkomst mv. Det samlede beleb fremgér af drsrapporten for Per Aarsleff Holding A/S,
der er administrationsselskab i forhold til sambeskatningen

Selskabet har deltager 1 joint venture-samarbejde med solidarisk haftelse. Den
samlede galdsforpligtelse udger pr. 30. september 2019 TDKK 0. Der forventes

ikke tab udover hvad der er medregnet i regnskabet.

Nartstaende parter og ejerforhold

Bestemmende indflydelse Grundlag

Per Aarsleff Holding A/S, Viby J Hovedaktionzr og
ultimativt moderselskab
Ejer- og koncernforhold

Felgende aktion@rer er noteret 1 selskabets ejerbog som ejende minimum 5%
af stemmerne eller minimum 5% af selskabskapitalen:

Per Aarsleff Holding A/S, Hasselager Alle 5, 8260 Viby J
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Regnskabspraksis

Regnskabsgrundlag

Arsrapporten for Entreprenerfirmaet @stergaard, Vejle A/S for 2018/19 er aflagt og udarbejdet i
overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for mellemstore virksomheder i regn-
skabsklasse C.

Arsregnskab for 2018/19 er aflagt i DKK.

Andring af anvendt regnskabspraksis
Implementering af IFRS 15 — Indtaegter fra kontrakter med kunder

1. oktober 2018 er IFRS 15 — Indtagter fra kontrakter med kunder implementeret hos Entrepre-
nerfirmaet @stergaard, Vejle A/S med henblik pa at ensrette anvendt regnskabspraksis med kon-
cernens. Implementeringen af [FRS 15 har ikke haft nogen belebsmassig effekt.

Den anvendte regnskabspraksis er bortset fra implementeringen af IFRS 15 uendret 1 forhold til
det foregaende ér.

Generelt om indregning og méling

Regnskabet er udarbejdet med udgangspunkt i det historiske kostprisprincip.

Indtagter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes verdi-
reguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsvardi eller amortiseret kost-
pris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er afholdt for at opna érets
indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbageforsler
som folge af ®@ndrede regnskabsmaessige skon af beleb, der tidligere har varet indregnet i resul-
tatopgerelsen.

Aktiver indregnes i balancen, nér det er sandsynligt, at fremtidige okonomiske fordele vil tilflyde
selskabet, og aktivets vaerdi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige ekonomiske fordele vil
fraga selskabet, og forpligtelsens vardi kan males palideligt.

Ved forste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfolgende méles aktiver og
forpligtelser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

Visse finansielle aktiver og forpligtelser males til amortiseret kostpris, hvorved der indregnes en
konstant effektiv rente over lebetiden. Amortiseret kostpris opgeres som oprindelig kostpris med
fradrag af afdrag samt tilleg/fradrag af den akkumulerede amortisering af forskellen mellem
kostprisen og nominelt beleb. Herved fordeles kurstab og -gevinst over lebetiden.

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflagges, og som be- eller afkrafter forhold, der eksisterede pa balancedagen.
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Som malevaluta benyttes DKK. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vasentlige risici og fordele forbundet med ejendoms-
retten (finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvardi af aktivet og nutids-
vardien af leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens interne rentefod eller en
tilnermet vardi heraf som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver af- og nedskrives efter
samme praksis som fastlagt for selskabets ovrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en galdsforpligtelse, og lea-
singydelsens rentedel omkostningsfores labende i resultatopgerelsen.

Alle ovrige leasingkontrakter betragtes som operationel leasing. Ydelser i forbindelse med ope-
rationel leasing indregnes linezrt i resultatopgerelsen over leasingperioden.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Gevinster og tab, der op-
stir mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopgerelsen
som en finansiel post.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetzere poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa ba-
lancedagen, omregnes til balancedagens kurs. Forskelle mellem balancedagens kurs og transak-
tionsdagens kurs indregnes i resultatopgerelsen som en finansiel post.

Fealles arrangementer

Selskabet deltager i en reekke feelles arrangementer, herunder konsortier og arbejdsfzllesskaber,
hvori selskabet gennem samarbejdsaftaler med en eller flere parter har falles bestemmende ind-
flydelse. Feelles bestemmende indflydelse indebarer, at beslutninger om de relevante aktiviteter
kraever enstemmighed blandt de parter, der har den felles bestemmende indflydelse.

Falles arrangementer klassificeres som joint operations eller joint ventures. Ved joint operations
forstés aktiviteter, hvor deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og hafter direkte for for-
pligtelser, mens der ved joint ventures forstds aktiviteter, hvor deltagerne alene har rettigheder
over nettoaktiverne.

For joint operations indregnes indtegter og omkostninger samt aktiver og forpligtelser i overens-
stemmelse med aftalegrundlaget for det falles arrangement. Joint ventures indregnes efter den
indre veerdis metode.



Regnskabspraksis

Resultatopgerelsen
Bruttofortjeneste

Med henvisning til drsregnskabslovens § 32 er nettoomsatningen ikke oplyst i drsrapporten.

Bruttofortjenesten indeholder nettoomsatningen med fradrag af produktionsomkostninger og
tillagt andre driftsindtagter.

Nettoomsztning

Nettoomsatningen omfatter afsluttede og igangvaerende leveringsforpligtelser pa entreprisearbejder.
Omsatningen males eksklusive mervardiafgift og prisnedslag, der er direkte forbundet med salget.

Igangvarende arbejder for fremmed regning (entreprisekontrakter) indregnes i nettoomszatningen i
takt med produktionens udferelse, hvorved nettoomsatningen svarer til salgsvardien af arets
udforte arbejder (produktionsprincippet). Kontrollen overgér lebende til kunden, da aktiverne typisk
opferes pa kundens grund.

Denne metode anvendes, nar de samlede indtaegter og omkostninger pé entreprisekontrakter og
feerdiggorelsesgraden pa balancedagen kan opgeres palideligt, og det er sandsynligt, at de
okonomiske fordele, herunder betalinger, vil tilga selskabet.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter direkte og indirekte omkostninger afholdt for at opna arets
nettoomsatning, herunder omkostninger til materialer, forbrugsvarer, lenninger og gager, leje og
leasing, af- og nedskrivninger, underentrepreneromkostninger, omkostninger til projektering og
tilbudsafgivelse samt hensattelse af belab til imedegéelse af forventet tab pd igangvarende ar-
bejder og garantiforpligtelser pa afsluttede entrepriser.

Afskrivning pa goodwill indgar tillige i det omfang, goodwill vedrerer produktionsaktiviteten.

Salgs- og distributionsomkostninger

Salgs- og distributionsomkostninger omfatter omkostninger til salg og distribution, herunder
omkostninger til ledelse, reklame- og markedsferingsomkostninger samt rejse- og opholdsom-
kostninger og nedskrivninger til tab pa debitorer.

Administrationsomkostninger

Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til administration, herunder omkostninger
til det administrative personale, ejendommens drift og vedligeholdelse, ekstern bistand, kontor-
hold samt afskrivninger.
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Aktiebaserede incitamentsprogrammer

Aktiebaserede incitamentsprogrammer, der klassificeres som egenkapitalbaserede ordninger, ma-
les til dagsvaerdien pa tildelingstidspunktet og indregnes i resultatopgerelsen under personale-
omkostninger over optjeningsperioden (vesting-perioden). Modposten hertil indregnes direkte i
egenkapitalen.

Andre driftsindtaegter

Andre driftsindteegter omfatter regnskabsposter af sekunder karakter i forhold til selskabets ho-
vedaktivitet, herunder avance og tab ved labende udskiftning af immaterielle og materielle an-
legsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle indtagter og omkostninger indeholder renter, kursgevinster og —tab vedrerende mel-
lemvarender og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af finansielle aktiver og forpligtel-
ser samt tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af drets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og drets udskudte skat, indregnes i resul-
tatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med
den del, der kan henfores til egenkapitaltransaktioner. Den skat, der indregnes i resultatopgerel-
sen, klassificeres som henholdsvis skat af ordiner drift og skat af ekstraordinaere poster.

Zndring i udskudt skat som felge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.

Selskabet er omfattet af de danske regler om tvungen sambeskatning af koncernens danske sel-
skaber. Skatteeffekten af sambeskatningen med moderselskabet og dettes dattervirksomhederne
fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende danske virksomheder i forhold til disses
skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende skattemaessige underskud). De
sambeskattede selskaber indgér i acontoskatteordningen.

Balancen
Immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Goodwill males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og nedskrivninger.
Grunde males til kostpris med fradrag af nedskrivninger. Der afskrives ikke pa grunde.

Produktions- og administrationsbygninger males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.

Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar males til kostpris med fradrag af akkumulerede af- og
nedskrivninger.
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Kostpris omfatter kebspris og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen samt omkostninger til
klargering. For egenfremstillede aktiver omfatter kostprisen direkte og indirekte omkostninger til
len, materialer og underleveranderer. Der indregnes ikke renter.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restvaerdi og ned-
skrivninger, fordeles linezrt over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Goodwill 4 ar
Produktionsbygninger 20 ér
Administrationsbygninger 50 ar
Andre anlag, driftsmateriel og inventar 5-10éar

Afskrivning pé et anleegsaktiv pabegyndes, nar det tages i brug.

Nedskrivning af anlegsaktiver

Den regnskabsmassige vardi af materielle anlagsaktiver gennemgas arligt for at afgere, om der
er en indikation af veerdiforringelse, udover det som udtrykkes ved afskrivning.

Hvis dette er tilfaldet, gennemfores en nedskrivningstest til afgerelse af, om genindvindings-
veerdien er lavere end den regnskabsmassige verdi, og der nedskrives til denne lavere genind-
vindingsvardi. Genindvindingsveardien for aktivet opgeres som den hejeste vardi af nettosalgs-
prisen og kapitalveerdien. Er det ikke muligt at fastsatte en genindvindingsverdi for det enkelte
aktiv, skal aktiverne vurderes samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet
vurdering kan fastsattes en palidelig genindvindingsvaerdi.

Nedskrivning af materielle anlaegsaktiver omkostningsfores under samme regnskabspost som de
tilherende afskrivninger.

Finansielle anlzegsaktiver

Vardipapirer, der er optaget til notering pa et reguleret marked, optages til statusdagens kurs.
Andre kapitalandele verdiansattes til vurderet dagsveardi.

Tilgodehavender

Tilgodehavender indregnes i balancen til amortiseret kostpris, hvilket i al veesentlighed svarer til
palydende verdi med fradrag af nedskrivning til imedegéelse af tab. Nedskrivninger til tab opge-
res pa grundlag af en individuel vurdering af de enkelte tilgodehavender samt for tilgodehaven-
der fra salg tillige med en generel nedskrivning baseret pa selskabets erfaringer fra tidligere ar.
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Igangvaerende arbejder

Igangvarende arbejder for fremmed regning méles for de enkelte leveringsbetingelser til salgs-
vardien af de udferte arbejder fratrukket acontofaktureringer og nedskrivninger til imedegaelse
af forventede tab.

Salgsveerdien for leveringsforpligtelserne opgeres pa baggrund af feerdiggerelsesgraden pa ba-
lancedagen og de samlede forventede indtegter pa det enkelte igangverende arbejde. Ved opge-
relsen af de samlede forventede indtagter tages der hensyn til begransningerne for indregning af
variable vederlag, herunder indregningen af claims, ekstraarbejder og variationer. Ferdiggorel-
sesgraden fastleegges pa baggrund af en vurdering af det udforte arbejde, normalt beregnet som
forholdet mellem afholdte omkostninger og de samlede forventede omkostninger pé det enkelte
igangvarende arbejde.

Nar det er sandsynligt, at de totale omkostninger overstiger de totale indtaegter pa et igangveren-
de arbejde, hensattes der til imadegéelse af det samlede forventede tab pa entreprisen.

Niér salgsveerdien ikke kan opgeres palideligt, males salgsvardien til de medgdede omkostninger
eller nettorealisationsverdien, hvis denne er lavere.l de medgiede omkostninger indgar savel
direkte som indirekte omkostninger herunder omkostninger til materialer, forbrugsvarer, lonnin-
ger og gager, leje og leasing, af- og nedskrivninger, underentrepreneromkostninger og omkost-
ninger til projektering.

Entreprisekontrakter, hvor salgsvardien af det udferte arbejde overstiger acontofaktureringer og
forventede tab, indregnes under tilgodehavender. Entreprisekontrakter, hvor acontofaktureringer
og forventede tab overstiger salgsverdien, indregnes under forpligtelser. Forudbetalinger fra
kunder indregnes under forpligtelser.

Omkostninger i forbindelse med salgs- og tilbudsarbejde til opnéelse af kontrakter omkostnings-
fores i resultatopgerelsen i det regnskabsar, hvor de afholdes. Specifikke eksterne omkostninger,
som direkte vedrerer en kontrakt, indregnes som et aktiv og amortiseres over kontraktperioden.

Ved kontraktindgaelse anvendes typisk betalingsbetingelser, der er i overensstemmelse med re-
gelsattet AB92/ABI18. Der kan dog afviges herfra som folge af individuel forhandling.

Sedvanligvis foretages fakturering enten i overensstemmelse med en fastlagt rateplan baseret pa
fastlagte milestones eller aconto efter udfert arbejde.

Periodeafgransningsposter

Periodeafgreensningsposter indregnet under kortfristede aktiver omfatter atholdte omkostninger
vedrerende efterfolgende regnskabsar.

23



Regnskabspraksis

Egenkapital
Udbytte

Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en sa@rskilt post under egen-
kapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser omfatter forventede omkostninger til garantiforpligtelser. Hensatte forplig-
telser indregnes, nar selskabet som falge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk for-
pligtelse, og det er sandsynligt, at indfrielse af forpligtelsen vil medfere et forbrug af selskabets
okonomiske ressourcer.

Hensatte forpligtelser maéles til nettorealisationsvaerdi. Hvis opfyldelsen af forpligtelsen tidsmaes-
sigt forventes at ligge langt ude i fremtiden, méles forpligtelsen til dagsvaerdi.

Garantiforpligtelser henszttes pad grundlag af rejste garantikrav, hvor belebet ikke har kunnet
opgeres endeligt samt pa grundlag af erfaringsmassige mangler ved 1 og 5 érs gennemgang.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle mellem
regnskabsmassig og skattemassig vardi af aktiver og forpligtelser, opgjort péd grundlag af den
planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skattevardien af fremforselsberettiget skattemassigt under-
skud, males til den vaerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat
af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juri-
diske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lov-
givning vil vare geldende, nar den udskudte skat forventes udlost som aktuel skat. Andring i
udskudt skat, som folge af @ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen.

Aktuelle skattetilgodehavender og -forpligtelser

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet
skat af drets skattepligtige indkomst reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster
samt for betalte acontoskatter. Tilleeg og godtgerelse under acontoskatteordningen indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle poster.

Galdsforpligtelser

Gealdsforpligtelser indregnes til kostpris pa tidspunktet for stiftelse af geeldsforholdet. Efterfol-
gende opgeres de til amortiseret kostpris, hvilket for korte og uforrentede galdsforpligtelser samt
for variabelt forrentede gaeldsforpligtelser normalt svarer til den nominelle verdi.
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Pengestromsopgorelse
Selskabet har ikke udarbejdet pengestromsopgerelse, da der udarbejdes pengestromsopgerelse i
arsrapporten for Per Aarsleff A/S, hvori selskabet indgédr som en konsolideret dattervirksomhed.
Forklaring af negletal

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings an-
befalinger og vejledning.

Afkastningsgrad _ Resultat for finansielle poster

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo

Soliditetsgrad =
Samledeaktiver

Arets resultat

Forrentning af egenkapital

Gennemsnitlig egenkapital
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