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DELARSRAPPORT FOR 1/10 2025-30/6 2026

Bestyrelsen for Per Aarsleff Holding A/S har i dag behandlet og godkendt

delarsrapporten for de farste ni maneder af regnskabsaret 2025/26.

Delarsrapporten er ikke revideret eller reviewet af selskabets revisor.

Hovedpunkter
Omsaetningen i arets fgrste ni maneder er som forventet, og
indtjeningen er tilfredsstillende.
Omsezetningen steg med 14,4 % til 18.907 mio.
EBIT pa 842 mio. svarende til en EBIT-margin pa 4,5 %.
Ordreindgangen i arets fgrste ni maneder er pa 20,6 mia. og
er tilfredsstillende.
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter pa 1.160 mio. er
tilfredsstillende.

Forventninger til 2025/26

Forventningerne til regnskabsaret fastholdes:

e Omsatningsvaekst pa 12 til 15 % svarende til en omsaetning
pa 25,4 til 26,1 mia.

e EBIT-margin pa 5,0 til 5,3 %.

“Vi leverer et tilfredsstillende resultat

med en saerdeles solid ordreindgang.
Markederne inden for infrastruktur er
fortsat attraktive, og kontrakten pa Energiz
Bornholm understreger de muligheder, vi
ser inden for energiinfrastruktur i regionen.
Vores nordeuropaeiske fokus og offentlige
kundebase giver Aarsleff-koncernen et robust
fundament, selv om en fortsat hgj oliepris
pavirker omkostningerne. Samtidig styrker
de seneste opkab vores position i Danmark
og understatter den strategiske ekspansion
inden for opgravningsfri rerrenovering i
Nordamerika.”

Jesper Kristian Jacobsen
Administrerende koncerndirektgr

Yderligere oplysninger: Jesper Kristian Jacobsen, administrerende koncerndirektgr, tIf. 8744 2222

Per Aarsleff Holding A/S www.aarsleff.com CVR-nr. 24257797
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Hoved- og nagletal

. Regnskabs-

April kvartal Ar til dato aret
(mio.) 2024/25 2024/25 2024/25
Resultatopggrelse
Omsaetning 6.662 5.751 18.907 16.531 22.620
Heraf udfgrt i udlandet 2.524 2.331 7.076 5.955 8.468
Resultat af primaer drift (EBIT) 342 308 842 773 1.177
Finansielle poster, netto 5 -8 9 -2 15
Resultat fgr skat 347 300 851 771 1.192
Periodens resultat 254 240 638 593 896
Balance
Langfristede aktiver 7.162 5.536 5.652
Kortfristede aktiver 12.486 9.798 10.128
Aktiverialt 19.648 15.334 15.780
Egenkapital 5.930 5.273 5.558
Langfristede forpligtelser 4.208 2.704 2.278
Kortfristede forpligtelser 9.510 7.357 7.944
Egenkapital og forpligtelser i alt 19.648 15.334 15.780
Investeret kapital (IC) 7.278 5.923 5.584
Arbejdskapital 2.199 1.561 1.151
Rentebaerende nettoindestdende/gaeld (+/-) -1.458 -653 -30
Pengestrgmsopggrelse
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter 399 136 1.160 1.799 2.788
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -1.080 -155 -1.669 -714 -1.014
Heraf til investering i materielle aktiver, netto -247 -179 -603 -533 -772
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter 581 -8 702 -336 -931
Periodens aendring i likviditeten -100 -27 193 749 843
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. Regnskabs-
April kvartal Ar til dato aret
2024/25 2024/25 2024/25

Nggletal
Bruttomargin, % 12,3 12,8 11,8 12,2 12,2
Overskudsgrad (EBIT-margin), % 51 5,4 4,5 4,7 5,2
Resultatgrad (fgr skat-margin), % 5,2 5,2 4,5 4,7 5,3
ROIC (efter skat), % 9,8' 10,0 15,3
Rentebaerende nettogaeld/EBITDA (gearing) 0,7 0,3 0,0
Egenkapitalforrentning (ROE), % 11,2 11,7 17,1
Soliditet, % 30,2 34,4 35,2
Resultat pr. aktie (EPS), kr. 13,33 12,37 33,24 30,54 46,33
Bgrskurs pr. aktie, kr. 743,00 657,00 686,00
Kurs/indre vaerdi 2,39 2,37 2,34
Indre veerdi pr. aktie, kr. 311,50 277,54 293,02
Antal udestaende aktier (tusinder) 18.841 18.828 18.787
Antal egne aktier (tusinder) 734 747 788
Fuldtidsarbejdsstyrke (gennemsnitlig) 9.371 8.737 8.903

! |kke omregnet til helarstal.

Definitioner for finansielle nggletal fremgar af arsrapporten for 2024/25 pa side 171.
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Delarsberetning — koncernens gkonomiske udvikling

Resultatopggrelse

Koncernen havde en omsaetning pa 18.907 mio.

i de fgrste ni maneder af regnskabsaret 2025/26,
svarende til en stigning pa 14,4 % i forhold til sidste
regnskabsar, hvoraf organisk vaekst bidrager med
10,1 %. Omsaetningen i Danmark steg med 11,9 %,
mens omsatningen i udlandet steg med 18,8 %.

Resultat af primaer drift (EBIT) er et overskud pa
842 mio. (4,5 % EBIT-margin) mod 773 mio. (4,7 %
EBIT-margin) i de fgrste ni maneder af sidste regn-
skabsar.

Omsaetning
Ar til dato

16.531

MIO.

64 %

2025/26

2024/25

A Danmark A Udland

36 %

Anlaeg & Byggeri bidrager med et resultat som for-
ventet. Omsaetningen er steget med 16,4 %. Stignin-
gen skyldes hgj aktivitet inden for anlaegsprojekter i
Danmark samt investeringen i ArtiCon P/f.

Tekniks resultat er som forventet. Omsztningen
er steget med 7,4 % pa baggrund af hgj aktivitet i
projektdivisionen.

Rails resultat er som forventet. Omsaetningen er
steget med 8,9 % og er relateret til hgj aktivitet pa

EBIT (mio.)
Ar til dato
384 418 | 167 113 | 54 54
55% | 54%
—40% | 349 37%
Anlzeg & Byggeri  Teknik Rail
M 2025/26 2024/25 — EBIT-margin (%)

40

13%

projekterne i forbindelse med ombygningen og elek-
trificeringen ved Aarhus Hovedbanegard.

Funderings resultat er lavere end forventet og er
pavirket af lavere kapacitetsudnyttelse pa flere af
paelefabrikkerne kombineret med prispres pa flere
markeder. Omsaetningen er steget med 15,8 %, som
fglge af hgjere aktivitet i Sverige, Polen og England.

Rgrtekniks resultat er som forventet. Omsaetningen
er steget med 18,9 %, og aktiviteten pa alle vaesentli-
ge markeder har veeret god.

15 | 197 173 | 842 773

86% 90%
6% "

4,7%

0,6 %

—

Fundering

Rorteknik Aarsleff

Kvartalsresultat

Resultat af primeer drift (EBIT) i tredje kvartal er et
overskud pa 342 mio. (5,1 % EBIT-margin) mod 308
mio. (5,4 % EBIT-margin) i samme periode af sidste
regnskabsar.

Anlaeg & Byggeri bidrager i tredje kvartal med et
resultat som forventet. Der har generelt vaeret en
god projekteksekvering og et hgjt aktivitetsniveau.
CG Jensen A/S og Adserballe & Knudsen A/S indgar
med virkning fra primo juni 2026.

Omszetning (mio.) EBIT (mio.)
3. kvt. 3. kvt.
6.662 5.751 342 308

38% [ty 54%

2025/26 2024/25 2025/26 2024/25

= Heraf udfgrt i udlandet (%) = EBIT-margin (%)
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Bade Teknik, Rail og Rgrteknik bidrager med resulta-
ter som forventet i tredje kvartal.

Funderings resultat i tredje kvartal er lavere end
forventet. Flere af markederne er fortsat pavirket af
et lavt aktivitetsniveau, som medfgrer prispres og lav
kapacitetsudnyttelse pa flere af paelefabrikkerne.

Ordrebeholdning

Koncernens ordrebeholdning pr. 30. juni 2026
udgjorde 28.096 mio. (30. september 2025: 26.408
mio.). Ordreindgangen i de fgrste ni maneder var

pa 20.595 mio. Heri indgar ordrebeholdningen ved
overtagelsen af CG Jensen A/S og Adserballe & Knud-
sen A/S med en samlet veerdi pa 1.889 mio.

Ordrebeholdning og -indgang

Pengestrgmsopggrelse

Likviditeten er pavirket af en stigning i arbejdskapi-
talen pa 282 mio., som blandt andet skyldes, at CG
Jensen pa nuvarende tidspunkt har en relativ hgj
arbejdskapital. Pengestrgmme fra investeringsaktivi-
teter udggr -1.669 mio. og er pavirket af seedvanlige
investeringer i materiel samt opkgbene af Styrud
Ingenjorsfirma AB, Bggelund VVS A/S, CG Jensen A/S
og Adserballe & Knudsen A/S samt investeringen i
det associerede selskab LiquiForce Services (Ontario)
Inc. Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter er pa-
virket af traek pa selskabets kreditfaciliteter, primaert
som fglge af selskabsopkgbene. Der er foretaget
saedvanlige afdrag pa leasinggeeld, udbetalt udbytte
og foretaget aktietilbagekgb i programmet, som blev
afsluttet ultimo februar.

Koncernens forventninger til arets investeringer i
materielle aktiver eksklusive leasede aktiver er 850
til 950 mio.

Balance

Koncernens rentebaerende nettogaeld er steget med
1.428 mio. som fglge af den hgjere arbejdskapital og
investeringerne i Styrud Ingenjorsfirma AB, Bgge-
lund VVS A/S, LiquiForce Services (Ontario) Inc., CG
Jensen A/S og Adserballe & Knudsen A/S. Soliditeten
er pad 30,2 % og saledes under malsaetningen pa
mindst 35 %. Den rentebzerende nettogzeld i forhold
til EBITDA udggr 0,7 og holder sig inden for malsaet-
ningen pa maksimalt 1,5.

Ordrebeholdning Udfgrt Ordreindgang Ordrebeholdning Heraf til udfgrelse

primo i perioden i perioden ultimo i indeveaerende ar

Anlzeg & Byggeri 14.926 8.933 11.324 17.317 3.250
Teknik 4.362 3.079 2.101 3.384 650
Rail 3.121 1.584 1.292 2.829 300
Fundering 1.958 3.029 3.770 2.699 1.000
Rerteknik 2.041 2.282 2.108 1.867 600
Total 26.408 18.907 20.595 28.096 5.800

www.aarsleff.com

Pengestremsopgerelse
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Pengestrgmme fra driftsaktiviteter

1160 mio.

Ni maneder 2024/25: 1.799 mio.

Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter

-1669 mio.

Ni maneder 2024/25: -714 mio.

Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter

702 mio.

Ni maneder 2024/25: -336 mio.

Periodens &ndring i likviditeten

193 mio.

Ni maneder 2024/25: 749 mio.
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Medarbejderaktieprogram

| februar blev medarbejderne i den danske del af
koncernen igen tilbudt at deltage i medarbejderak-
tieprogrammet. Aktieprogrammet er et matching
shares-program, hvor deltagerne ved for egen
regning at erhverve B-aktier i selskabet (investerings-
aktier), der er underlagt en trearig vestingperiode,
opnar ret til vederlagsfri tildeling af én B-aktie i
selskabet (matching share) pr. erhvervet investe-
ringsaktie (1:1). | alt 2.283 medarbejdere tilmeldte
sig programmet og har samlet kgbt 63.833 aktier.
Omkostningen forventes at udggre 53,2 mio. og
udgiftsfgres over den tredrige vestingperiode.

Aarsleff kgber sig ind pa det canadiske marked for
opgravningsfri rgrrenovering

Den 19. februar meddelte Per Aarsleff Holding A/S, at
der var indgaet aftale om at kgbe 49,5 % af det cana-
diske selskab LiquiForce Services (Ontario) Inc., som er
specialister i renovering af stikledninger med opgrav-
ningsfri metoder. Den samlede kgbspris for 49,5 % af
selskabet er pa 90,7 mio. LiquiForce er ejet af selskabet
Puris, som er blandt Nordamerikas allerstgrste inden
for No-Dig-renovering. Omregnet til danske kroner
omsatte LiquiForce i 2025 for 87,5 mio., og EBIT-resul-
tat udgjorde 8,3 mio. Det er Aarsleffs LED-teknologi,
Bluelight, som anvendes til renovering af stikledninger,
der nu skal introduceres til det canadiske marked.

Det feellesejede canadiske selskab far Aarsleffs licens
til teknologien, og Aarsleff bidrager med opbygning
af udstyr og traening af lokale medarbejdere, og for-
ventningen er, at teknologilgftet vil gge effektiviteten
markant. Derudover etablerer Aarsleff og LiquiForce
ogsa et feellesejet selskab i USA i forventning om, at
samarbejdet kan udvides til et stgrre marked.

CG Jensen og Adserballe & Knudsen bliver en del af
Aarsleff-koncernen

Den 24. februar meddelte Per Aarsleff Holding A/S,

at der var indgdet aftale om at overtage 100 % af
aktierne i selskaberne CG Jensen A/S og Adserballe

& Knudsen A/S samt tre mindre selskaber. Med 550
medarbejdere er CG Jensen et af de stgrre entre-
prengrselskaber i Danmark. Selskabet har hovedkon-
tor i Glostrup og udfgrer bygge- og anlaegsopgaver
for offentlige og private kunder i Danmark. Adserballe
& Knudsen beskaeftiger 150 medarbejdere, som pri-
meert udfgrer stgrre boligrenoveringer samt mindre
og mellemstore nybyggerier i Storkgbenhavn. De
pvrige selskaber er CG Jensen Ejendomme A/S og Ryt-
termarken 6 ApS, som ejer ejendomme i henholdsvis
Harlev ved Aarhus og Farum. Det femte selskab er CG
Jensen Forsyning A/S, som har begraenset aktivitet.

Den samlede pris for selskaberne er ved closing
opgjort til 793 mio. Aftalen indeholder en raekke

kgbesumsreguleringer. Selskaberne indgar i koncern-
regnskabet med virkning fra primo juni 2026.

Energig Bornholm

Den 17. juli blev Per Aarsleff A/S tildelt totalen-
treprisekontrakten af Energinet om udfgrelsen af
landanlaeggene til Energig Bornholm. De to anlaeg
skal modtage og fordele strgm fra de kommende
havmelleparker i @stersgen og forbinde elproduk-
tionen til det danske og tyske elnet. En vaesentlig del
af arbejderne udfgres i egenproduktion pa tveers af
Aarsleff-koncernen. Det understgtter en effektiv gen-
nemfgrelse og et robust projektforlgb. Blandt andet
bliver en stor del af betonelementerne praefabrike-
ret pa Aarsleffs elementfabrik i Polen, og Wicotec
Kirkebjerg A/S udfgrer de tekniske installationer.
Projekteringsprocessen begyndte 1. august, og de
fgrste jord- og betonarbejder forventes igangsat om-
kring arsskiftet 2027/28. Landanlaeggene forventes
afleveret i henholdsvis 2030 og 2031.

Den samlede kontraktsum udggr 3,7 mia., som vil
blive medtaget som ordreindgang i fierde kvartal af
regnskabsaret 2025/26.

www.aarsleff.com

Balance

5/21

Balancesum

19648 mio.

30/9 2025: 15.780 mio.

Egenkapital

5930 mio.

30/9 2025: 5.558 mio.

Rentebzerende gaeld

-1458 mio.

30/9 2025: -30 mio.

Soliditet

30,2 %

30/9 2025:35,2 %



Anlag & Byggeri
Teknik

Rail

Fundering
Rarteknik
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Anlag & Byggeri

Omsaetning

Segmentresultat (EBIT)

EBIT-margin

8933 mio.

2024/25:7.674 mio.

Ordreindgang

3 84 mio.

2024/25: 418 mio.

Ordrebeholdning

4,3 %

2024/25:5,5%

11.324 mio.

F@rste ni maneder i hovedtraek

17.317 wi.

Ordrebeholdning pr.
30. juni 2026

3.250 mio,

forventes udfgrt i
regnskabsaret

Forventninger

Omsaetningen er steget med 16,4 %, hvoraf 10,4 % er organisk vaekst.

Stigningen skyldes god aktivitet inden for anlaegsprojekter i Danmark og

investeringen i ArtiCon P/f.

EBIT pa 384 mio. som forventet.

EBIT-margin pa 4,3 %.

CG Jensen A/S og Adserballe & Knudsen A/S indgar med virkning fra primo

juni 2026.

Der forventes fortsat god projekt-
eksekvering og afslutning af flere
anlaegsprojekter i fjerde kvartal.
De justerede forventninger til
regnskabsaret er:

Omsaetningsvaekst pa 15 til 18 %.

EBIT-margin pa 4,5 til 5,0 % mod
tidligere 4,4 til 4,8 %.

Anlaxegsprojekter

Hgj aktivitet pa blandt andet

Femern Beelt-projektet, hvor der
primo august er nedsaenket tre
tunnelelementer.

Perimeteren omkring Lynet-
teholm er feerdigetableret.
Lynetteholm er Kgbenhavns nye
halvg og et vaesentligt bidrag til
byens stormflodssikring.

Flere tilbudsmuligheder inden
for stgrre infrastrukturprojek-
ter, stigende investeringer fra
offentlige myndigheder i sikring
af kritisk infrastruktur og gget
fokus pa investering i forsvar. |
juni blev der fx indgaet kontrakt
pa et kritisk infrastrukturprojekt
til en samlet veerdi pa mere end
1 mia.

Hgj aktivitet inden for pro-
jekter drevet af den grgnne
omstilling, fx konvertering fra
naturgas til fiernvarme. One
Company-projektet med at etab-
lere fjernvarme i kommunerne
Furesg, Egedal og Frederikssund
forlgber som forventet. | fgrste
kvartal er der indgaet kontrakter
med I/S Vestforbraending pa to
yderligere etaper til en samlet
veerdi af 1,7 mia.

Byggeriprojekter

Stigende udbud af boligrenove-

ringer specielt i Storkgbenhavn.
De stgrre igangvaerende byg-
geriprojekter; boligprojektet
Mejlbryggen og kontorhgjhuset
Mindet i Aarhus samt udvidel-
sen af Terminal 3 i Kgbenhavns
Lufthavn forlgber alle som
forventet.
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Nordatlanten
og ¢vrige udland

Pa Feergerne er aktivitetsniveau-
et overordnet mere normali-
seret, men der ses et stigende
behov for boligbyggeri.
Aktivitetsniveauet i Island er
hgjt, og der er fortsat gode
markedsmuligheder blandt
andet inden for etablering

af landbaseret fiskeopdreet,
byggeri og infrastruktur. | arets
fgrste ni maneder er der indgaet
tre nye stgrre kontrakter —en pa
opfgrelse af en ny bro i Reykjavik
til en veerdi af cirka 400 mio.,

en pa indvendig aptering pa Nyr
Landspitali til en veerdi af cirka
675 mio. og senest en udvidelse
af Sigalda vandkraftveerk til en
veerdi af cirka 375 mio.
Markedsmulighederne i Grgn-
land er fortsat gode specielt
inden for byggeri i Nuuk og ud-
bygning af Pituffik Space Base.
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Teknik

Omsatning Segmentresultat (EBIT)

EBIT-margin

3079 mio.

2024/25: 2.867 mio.

167 mio.

2024/25: 113 mio.

Ordreindgang Ordrebeholdning

5,4 %

2024/25:4,0 %

2.107 mo. 3.384 mo.

Ordrebeholdning pr.
30. juni 2026

F@rste ni maneder i hovedtraek

650 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret

Forventninger

Omsaetningen er steget med 7,4 %, hvoraf 5,6 % er organisk vaekst. Stignin-

gen skyldes hgj aktivitet i projektdivisionen.

EBIT som forventet og positivt pavirket af den hgje aktivitet.

Tilfredsstillende EBIT-margin pa 5,4 %.

Forventningerne til regnskabsaret
fastholdes:

Omsaetningsvaekst pa 5 til 7 %.

EBIT-margin pa 5,2 til 5,5 %.

Projekter

Generelt hgjt aktivitetsniveau,
blandt andet pa projekter for
det offentlige og medicinal-
industrien.

Efter en periode med ekstraor-
dinzert hgjt aktivitetsniveau ses
generelt en afmatning i retning
mod en normalisering af mar-
kedsmulighederne. Dog er der
flere tilbudsmuligheder inden
for stgrre teknikentrepriser
primaert i Storkgbenhavn.

Service og installation

Generelt hgjt aktivitetsniveau.

Hgj efterspgrgsel pa kompeten-

cer inden for energioptimering,
bygningsautomation, service-

ydelser og facility management.

Fortsat fokus pa at styrke kom-
petencerne inden for service,
senest med opkpbet af Bgge-
lund VVS A/S den 1. oktober.

Industri

Hgjt aktivitetsniveau pa projek-
ter for medicinalindustrien og
forsyningsselskaberne.

Efter en periode med ekstra-
ordinzert hgjt aktivitetsniveau
ses generelt en afmatning i
retning mod en normalisering
af markedsmulighederne. Dog
er der flere tilbudsmuligheder
inden for rustfrie rgrinstallatio-
ner, renovering af vandvaerker
og udfgrelse af industrielle
varmepumper.
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Infrastruktur

Hgj aktivitet inden for konverte-
ring fra naturgas til fiernvarme
med mange tilbudsmuligheder i
og omkring Storkgbenhavn.
One Company-projektet med at
etablere fjernvarme i kommu-
nerne Furesg, Egedal og Frede-
rikssund forlgber som forventet,
og i fgrste kvartal er der indgaet
kontrakter med I/S Vestforbraen-
ding pa to yderligere etaper.
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Rail

Omsaetning

Segmentresultat (EBIT)

EBIT-margin

1584 mio.

2024/25: 1.455 mio.

Ordreindgang

54 mio.

2024/25: 54 mio.

Ordrebeholdning

3.4«

2024/25:3,7%

1.292 mio,

F@rste ni maneder i hovedtraek

2829 mio.

Ordrebeholdning pr.
30. juni 2026

300 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret

Forventninger

Omsaetningen er steget med 8,9 %. Der har veeret hgj aktivitet pa projekter-
ne i forbindelse med ombygning og elektrificering ved Aarhus Hoved-

banegard.

EBIT som forventet.

EBIT-margin pa 3,4 %.

Forventninger til regnskabsaret
fastholdes:

Omsaetningsvaekst pa 1 til 4 %.

EBIT-margin pa 4,3 til 4,8 %.

Danmark

Hgj aktivitet i Danmark, men et
marked med udsigt til vigende
tilbudsmuligheder det kommen-
dear.

Fortsat hgj aktivitet pa en raekke
stgrre projekter som sporom-
bygning mellem Roskilde og
Hgje Taastrup, arbejdet med

at elektrificere straekningen
Aarhus-Aalborg og ombygningen
ved Aarhus Hovedbanegard.
Den omfattende modernisering
af Kpbenhavns Hovedbanegard
for DSB er begyndt og omfatter
blandt andet opgradering af
stationens historiske rammer
med fokus pa tilgeengelighed,
indeklima og passageroplevelse.
Projektet gennemfgres i samar-
bejde med Wicotec Kirkebjerg
A/S.

Norge

Et lavere aktivitetsniveau, men
med gode tilbudsmuligheder pa
bade anlaegs- og baneomradet.
Fokus pa at gge indtjeningen
gennem selektiv ordreerhver-
velse.

www.aarsleff.com  9/21

Sverige

Hgjere aktivitet, hvor fokus
fortsat er pa den igangveerende
reorganisering af aktiviteterne
og en mere selektiv ordreer-
hvervelse.

Fortsat fokus pa at investere i
udvikling af organisationen.

Stigende tilbudsmuligheder.
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Fundering

Omsaetning

Segmentresultat (EBIT)

EBIT-margin

3.029 mio.

2024/25: 2.616 mio.

Ordreindgang

40 mio.

2024/25: 15 mio.

Ordrebeholdning

1,3

2024/25:0,6 %

3.770 mi.

F@rste ni maneder i hovedtraek

2699 mio.

Ordrebeholdning pr.
30. juni 2026

1000 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret

Forventninger

Omsatningen er steget med 15,8 % som fglge af hgjere aktivitet i Sverige,

Polen og England. Organisk vaekst udggr 12,3 %.

EBIT lavere end forventet og pavirket af for lav kapacitetsudnyttelse pa flere

af paelefabrikkerne kombineret med prispres pa flere markeder.

Generelt ser vi flere stgrre projekter i tilbudsfasen, som passer godt til
vores kompetencer, men den nuvaerende geopolitiske usikkerhed pavirker,

hvornar de enkelte projekter igangsaettes.

De justerede forventninger til
regnskabsaret er:

Omsaetningsvaekst pa 15 til 20 %.

EBIT-margin pa 2,0 til 3,5 % mod
tidligere 3,0 til 4,0 %.

Danmark

Let stigende aktivitetsniveau pa
projekter med funderingsarbej-
der og god aktivitet inden for
geotekniske undersggelser.
God aktivitet i kvartalet og hgj
produktion af preefabrikerede
betonpzle.

Noget lavere aktivitet inden for
No-Dig-arbejder.

Polen

Hgjt aktivitetsniveau inden for
flere funderingsdiscipliner bidra-
ger til et tilfredsstillende resultat.
Aktivitetsniveauet pa peaelefabrik-
ken er fortsat for lavt grundet det
aktuelle produktmiks.

Gode muligheder inden for
projekter relateret til bade
industribyggeri, havne og anden
infrastruktur.

Fortsat styrkelse af projektledel-
seskompetencer og kapacitet til
udfgrelse af stgrre og mere kom-
plicerede funderingsprojekter.

Tjekkiet

Stigende aktivitet, hvor szerligt
spuns- og ankerarbejder bidrager
til et tilfredsstillende resultat.

Sverige

Svag bedring i markedet, som
fortsat er praeget af hard konkur-
rence og pres pa priserne.
Opbygning af projektledelses-
kompetencer og kapacitet til
udfgrelse af stgrre og mere
komplicerede projekter.
Styrkelse af konkurrencekraften

i den gstlige del af Sverige med
pzelefabrik i Malardalen.

Opkgb af Styrud Ingenjorsfirma
AB, som er en af Sveriges fgrende
specialister i No-Dig-Igsninger.
Opkgbet er sket i oktober, og
selskabet er feellesejet mellem
Fundering og Rerteknik.

Norge

Aktivitetsniveauet inden for No-
Dig er stabilt, men indtjeningen
ligger under forventningerne.
Fortsat hard konkurrence, men
kompetencerne udvides, og den
palet, vi kan tilbyde i kombinere-
de projekter, er styrket.
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Tyskland

Generelt er der i gjeblikket en
overkapacitet i markedet, som
pavirker aktivitetsniveauet og
priserne.

Pzlemarkedet, seerligt i Sydtysk-
land, har veeret preeget af lav
aktivitet og ringe kapacitetsud-
nyttelse.

Den tyske infrastrukturplan
forventes fgrst at fa effekt i Ipbet
af kalenderaret 2027.

| juni er der indgaet kontrakt pa
omfattende renovering af Salzgit-
terkai i Hamborg Havn i joint ven-
ture med Hochtief Infrastructure
GmbH Nord Ost. Aarsleffs andel
har en veerdi af 538 mio.

England

Hgjt aktivitetsniveau med god
kapacitetsudnyttelse pavirker
resultatet positivt.

Gode markedsmuligheder med
kombinerede funderingslgs-
ninger til projekter for data- og
logistikcentre, klimasikring og
stgrre industrianlzeg.
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Rarteknik

Omsaetning

Segmentresultat (EBIT)

EBIT-margin

2282 mio.

2024/25: 1.919 mio.

Ordreindgang

197 mio.

2024/25: 173 mio.

Ordrebeholdning

8,6+

2024/25:9,0 %

2108 mio.

F@rste ni maneder i hovedtraek

1.867 mio.

Ordrebeholdning pr.
30. juni 2026

600 mio.

forventes udfgrt i
regnskabsaret

Forventninger

Omsaetningen er steget med 18,9 %, og der har veeret god aktivitet pa alle

vaesentlige markeder. Organisk vaekst udger 13,7 %.

EBIT som forventet.

Opkgb af Styrud Ingenjorsfirma AB, som er en af Sveriges fgrende speciali-
ster i No-Dig-lgsninger. Opkgbet er sket i oktober, og selskabet er feellesejet

mellem Fundering og Rgrteknik.

De ustabile oliepriser forventes fortsat at pavirke omkostningerne til pro-

duktion og installation af linere.

Forventninger til regnskabsaret
fastholdes:

Omsaetningsvaekst pa 15 til 20 %.

EBIT-margin pa 8,0 til 8,5 %.

Norden

Normal aktivitet pa forsynings-
omradet i Danmark, mens akti-
vitetsniveauet inden for bolig og
industri er stigende.

Fortsat god aktivitet pa det
norske marked med meget
tilfredsstillende indtjening.

God aktivitet i Sverige med en
tilfredsstillende indtjening.

Vesteuropa

Aktivitetsniveauet og indtje-
ningen i Tyskland er tilfredsstil-
lende.

| Tyskland arbejdes der fortsat
pa at overga til en mere regional
tilgang med flere kontorer for
at sikre en bedre geografisk
daekning.

Aktivitetsniveauet i Holland er
fortsat tilfredsstillende.

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

| Baltikum ses der en hgjere
markedsaktivitet.

Det polske marked er fortsat
vanskeligt, og det forventes, at
der vil ga en lzengere periode,
fgr der ses en bedring.

Nordamerika

Den 19. februar meddelte Per
Aarsleff Holding A/S, at der var
indgaet aftale om at kpbe 49,5
% af det canadiske selskab Liqui-
Force Services (Ontario) Inc.,
som er specialister i renovering
af stikledninger med opgrav-
ningsfri metoder.

Aarsleff bidrager med teknologi
samt opbygning af udstyr og
traening af lokale medarbejdere,
og forventningen er, at tekno-
logilgftet vil gge effektiviteten
markant.

Selskabet indregnes regnskabs-
maessigt i resultat af associerede
virksomheder.
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Forventninger til regnskabsaret

Forventningerne til regnskabsaret fastholdes:

e Omsatningsvaekst pa 12 til 15 % svarende til en omsaetning pa 25,4 til 26,1 mia.
e EBIT-margin pa 5,0 til 5,3 %.
e |nvesteringerne i materielle aktiver, eksklusive leasede aktiver, forventes at udggre 850 til 950 mio.

Forventningerne til den fremtidige gkonomiske udvikling er forbundet med usikkerhed og risici, der kan
medfgre, at udviklingen afviger i forhold til det forventede. For en beskrivelse af de forretningsmaessige risici
henvises til Veesentlige risici i arsrapporten for 2024/25 samt note 2 om Regnskabsmaessige skgn og vurde-
ringer. Som omtalt under joint venture-risiko i arsrapporten, er Femern Bzelt-projektet det stgrste enkelt-
staende projekt. Indregningen af det forventede resultat fra projektet fglger de saedvanlige principper, som
anvendes i Aarsleff-koncernen for store og komplekse projekter. Pa grund af projektets stgrrelse og kom-
pleksitet er der et stort udfaldsrum imellem de opstillede scenarier for det forventede slutresultat. Generelt
er de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer uzendrede i forhold til beskrivelsen i arsrapporten, da vores
fokus pa det nordeuropaeiske marked og primaert offentlige kunder betyder, at vi kun i begraenset omfang er
pavirket af den szerlige geopolitiske situation.

Finansiel kalender

15. december 2026

Arsrapport for regnskabsaret 2025/26
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Ledelsens erklzering

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt delars-
rapporten for de fgrste ni méneder af regnskabsaret 2025/26 for Per
Aarsleff Holding A/S.

Delédrsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revi-
sor, afleegges i overensstemmelse med IAS 34 ”Praesentation af delars-
regnskaber” som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Vi anser den valgte regnskabspraksis for hensigtsmaessig, saledes at del-
arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30. juni 2026 samt af resultatet af koncernens
aktiviteter og pengestrgmme for perioden 1. oktober 2025-30. juni
2026.

Delarsrapporten indeholder efter vores opfattelse en retvisende rede-
gorelse for udviklingen i koncernens aktiviteter og gkonomiske forhold,
periodens resultat og af koncernens finansielle stilling samt en beskrivel-
se af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen star
over for.

Viby J, den 26. august 2026

Direktion

Jesper Kristian Jacobsen Mogens Vedel Hestbaek
Administrerende koncerndirektgr Koncerngkonomidirektgr
Bestyrelse

Jorgen Dencker Wisborg Lars-Peter Sgbye

Bestyrelsesformand Naestformand

Charlotte Strand Klaus Kaae Pernille Lind Olsen
Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem Bestyrelsesmedlem
Per Eslund Asmussen Britta Hoier Dan Bentsen

Bestyrelsesmedlem Medarbejdervalgt

Medarbejdervalgt
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Mette Kynne Frandsen
Bestyrelsesmedlem

Julie Briand Madsen
Medarbejdervalgt
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Resultatopggrelse Totalindkomstopgearelse

April kvartal Ni maneder April kvartal Ni maneder

(mio.) 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25 (mio.) 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25
Omsaetning 6.662 5.751 18.907 16.531 Resultat efter skat 254 240 638 593
Produktionsomkostninger -5.841 -5.013 -16.675 -14.517
Bruttoresultat 821 738 2.232 2.014 Poster, der kan blive reklassificeret til resultatopggrelsen

Valutakursregulering ved omregning af udenlandske
Administrations- og salgsomkostninger -494 -433 -1.441 -1.264 virksomheder ) 220 4 16
Andre driftsindteegter og-omkostninger 15 3 51 23 Dagsvaerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter,
Resultat i associerede virksomheder og joint ventures 0 0 0 0 netto 6 25 -22 d

Skat af anden totalindkomst 2 -7 6 -3
Resultat af primaer drift (EBIT) 342 308 842 773

Anden totalindkomst indregnet direkte i egenkapitalen -6 -2 -12 22
Finansielle poster, netto 5 -8 9 -2
Resultat for skat 347 300 851 m Totalindkomst i alt 248 238 626 615
Skat af periodens resultat -93 -60 -213 -178
Resultat efter skat 254 240 638 593 Totalindkomst tilfalder

Aktionaererne i Per Aarsleff Holding A/S 243 230 615 600
Resultat pr. aktie (kr.) 13,33 12,37 33,24 30,54 Minoritetsaktionzerer 5 8 1 15

lalt 248 238 626 615
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Balance

Aktiver Egenkapital og forpligtelser

(mio.) 30/9 2025 30/6 2025 (mio.) 30/9 2025 30/6 2025
Goodwill 791 451 454 Egenkapital, aktionaerer i Per Aarsleff Holding A/S 5.869 5.506 5.225
Patenter og andre immaterielle aktiver 423 327 330 Minoritetsandel af egenkapital 61 52 48
Grunde og bygninger 1.395 1.328 1.328 Egenkapital 5.930 5.558 5.273
Produktionsanlaeg og maskiner 2.200 2.146 2.046 Prioritetsgeeld og kreditinstitutter 1.920 692 1.132
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar 239 244 217 Leasingforpligtelser 918 625 657
Aktiver under opfgrelse 439 246 226 Hensatte forpligtelser 627 277 300
Leasingaktiver 1.204 862 885 Anden geeld 57 53 73
Andre langfristede aktiver 471 48 50 Udskudt skat 686 631 542
Langfristede aktiver 7.162 5.652 5.536 Langfristede forpligtelser 4.208 2.278 2.704
Varebeholdninger 546 516 522 Prioritetsgeeld og kreditinstitutter 124 114 152
Entreprisedebitorer 5.151 4.466 4.528 Leasingforpligtelser 342 247 243
Igangvaerende arbejder 4.498 3.055 2.746 Igangvaerende arbejder 3.538 2.665 2.496
@vrige tilgodehavender 388 388 398 Leverandgrgeeld 3.805 3.366 2.921
Veerdipapirer 472 465 468 Anden geeld 1.701 1.552 1.545
Likvide beholdninger 1.431 1.238 1.136 Kortfristede forpligtelser 9.510 7.944 7.357
Kortfristede aktiver 12.486 10.128 9.798 Forpligtelser i alt 13.718 10.222 10.061

Aktiver i alt 19.648 15.780 15.334 Egenkapital og forpligtelser i alt 19.648 15.780 15.334
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Pengestrgmsopggrelse

Ni maneder
(mio.) 2024/25
Driftens likviditetsvirkning
Resultat af primaer drift (EBIT) 842 773
Af- og nedskrivninger, immaterielle aktiver 49 27
Af- og nedskrivninger, materielle aktiver 738 649
@vrige reguleringer -46 -19
Zndringer i arbejdskapital -282 609
Finansielle poster, netto 32 15
Betalte selskabsskatter -173 -255
Pengestrgmme fra driftsaktiviteter 1.160 1.799
Investeringernes likviditetsvirkning
Akkvisitioner -954 -192
Nettoinvestering i materielle og immaterielle aktiver -603 -533
Investering i associerede virksomheder -105 0
Veerdipapirer -7 11
Pengestrgmme fra investeringsaktiviteter -1.669 -714
Finansieringens likviditetsvirkning
Prioritetsgeeld og kreditinstitutter 1.218 243
Udbetalt udbytte -225 -208
Leasingbetalinger -236 -198
Kgb af egne aktier -55 -140
Kgb af minoritetsandele 0 -33
Pengestrgmme fra finansieringsaktiviteter 702 -336
Periodens aendring i likviditeten 193 749
Likviditet primo 1.238 387
Periodens a&ndring i likviditeten 193 749
Likviditet ultimo 1.431 1.136

Rentebaerende

(mio.)
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nettoindestaende

30/6 2026 30/6 2025

Likvide beholdninger 1.431 1.136
Veerdipapirer 472 468
Rentebaerende aktiver i alt 1.903 1.604
Prioritetsgeeld og kreditinstitutter 2.044 1.284
Leasingforpligtelser 1.260 900
Anden gzeld 57 73
Rentebzerende forpligtelser i alt 3.361 2.257
Rentebzerende nettoindestdende/gzeld (+/-) -1.458 -653
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Egenkapitalopgerelse

Reserve for Reserve Aktionzerer i

valutakurs- for sikrings- Overfgrt Foreslaet Per Aarsleff Minoritets-
(mio.) Aktiekapital regulering transaktioner resultat udbytte Holding A/S i alt aktionzerer lalt
Egenkapital 1/10 2025 39 -114 25 5.321 235 5.506 52 5.558
Totalindkomst
Periodens resultat 625 625 13 638
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 6 6 -2 4
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter -22 -22 -22
Skat af afledte finansielle instrumenter 6 6 6
Anden totalindkomst i alt 0 6 -16 0 0 -10 -2 -12
Totalindkomst i alt 0 6 -16 625 0 615 11 626
Transaktioner med ejere
Udbytte, minoritetsaktionaerer 0 -2 -2
Medarbejderaktieordning 28 28 28
Kgb af egne aktier -55 -55 -55
Udbetalt udbytte -235 -235 -235
Udbytte, egne aktier 10 10 10
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 -17 -235 -252 -2 -254
Egenkapital 30/6 2026 39 -108 9 5.929 0 5.869 61 5.930
Egenkapital 1/10 2024 39 -131 19 4.805 215 4.947 51 4.998
Totalindkomst
Periodens resultat 578 578 15 593
Anden totalindkomst
Valutakursregulering af udenlandske virksomheder 16 16 0 16
Dagsveerdireguleringer af afledte finansielle instrumenter 9 9 9
Skat af afledte finansielle instrumenter -3 -3 -3
Anden totalindkomst i alt 0 16 6 0 0 22 0 22
Totalindkomst i alt 0 16 6 578 0 600 15 615
Transaktioner med ejere
Afgang, minoritetsaktionaerer -18 -18
Medarbejderaktieordning 25 25 25
Kgb af egne aktier -140 -140 -140
Udbetalt udbytte -215 -215 -215
Udbytte, egne aktier 8 8 8
Transaktioner med ejere i alt 0 0 0 -107 -215 -322 -18 -340

Egenkapital 30/6 2025 39 -115 25 5.276 0 5.225 48 5.273
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Noter

Note 1 — Resultater og nggletal for rapporteringssegmenterne, ni maneder
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Anlaeg & Byggeri Teknik Rail Fundering Rorteknik Total
(mio.) 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25 2025/26 2024/25
Omsaetning 8.933 7.674 3.079 2.867 1.584 1.455 3.029 2.616 2.282 1.919 18.907 16.531
Heraf udfgrt i udlandet 2.737 2.526 0 0 205 210 2.236 1.781 1.898 1.438 7.076 5.955
Resultat af primaer drift (EBIT) 384 418 167 113 54 54 40 15 197 173 842 773
Finansielle poster, netto 9 -2
Resultat fgr skat 851 771
EBIT-margin, % 43 5,5 5,4 4,0 3,4 3,7 1,3 0,6 8,6 9,0 4,5 47
Fuldtidsarbejdsstyrke (gennemsnitlig) 3.718 3.476 1.711 1.586 917 910 1.748 1.634 1.277 1.131 9.371 8.737
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Noter

Note 2 — Opdeling af omszetning fra kontrakter med kunder

Ni maneder

(mio.) 2025/26 2024/25
Indland

Salg af varer?! 116 75
Indteegt fra servicekontrakter 681 541
Indteegt fra entreprisekontrakter? 11.034 9.960
Indland i alt 11.831 10.576
Udland

Salg af varer?! 282 276
Indtaegt fra servicekontrakter 418 351
Indtaegt fra entreprisekontrakter? 6.376 5.328
Udland i alt 7.076 5.955
Total

Salg af varer?® 398 351
Indteegt fra servicekontrakter 1.099 892
Indtaegt fra entreprisekontrakter? 17.410 15.288
lalt 18.907 16.531

! Salget er hovedsageligt fra rapporteringssegmentet Fundering.
2 Entreprisekontrakter indregnes over tid.
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Note 3 — Anvendt regnskabspraksis

Delarsrapporten, der ikke er revideret eller reviewet af selskabets revisor, afleegges i overensstemmelse med IAS 34 "Praesentation
af delarsregnskaber” som godkendt af EU og yderligere krav i arsregnskabsloven.

Der er ikke udarbejdet delarsrapport for moderselskabet.

Delarsrapporten aflaegges i danske kroner (kr.), der er moderselskabets funktionelle valuta.

Andringer i regnskabspraksis og oplysninger

Bortset fra nedenstdende aendringer er anvendt regnskabspraksis uendret i forhold til arsrapporten for 2024/25, hvortil der

henvises.

Aarsleff har implementeret alle nye eller zendrede regnskabsstandarder og fortolkninger som vedtaget af EU og geeldende for
regnskabsaret 2025/26, herunder andring til IAS 21, vedrgrende ikke-konverterbare valutaer.

/Andringen har ikke haft vaesentlig indflydelse pa indregning eller maling i koncernregnskabet for de fgrste ni maneder af 2025/26.
Der forventes ligeledes ingen vaesentlig indflydelse pa fremtidige perioder.
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Noter

Note 4 — Akkvisitioner

2025/26
Aarsleff-koncernen har i regnskabsaret 2025/26 foretaget fglgende akkvisitioner:

Per Aarsleff Holding A/S har pr. 1. oktober 2025 overtaget 100 % af aktierne i selskabet Styrud Ingenjérsfirma AB. Det samlede
vederlag for 100 % af selskabet er opgjort til 97 mio., og 105 mio. er betalt kontant. Styrud har stor ekspertise inden for styret
boring, hammerboring og tunnelering. Selskabet beskaftiger 90 medarbejdere fordelt pa syv lokationer i Sverige. Identificerbare
aktiver og forpligtelser er opgjort til dagsveerdi. Pa den baggrund er goodwill opgjort til 32 mio.

Wicotec Kirkebjerg A/S har pr. 1. oktober 2025 overtaget 100 % af aktierne i selskabet Bggelund VVS A/S. Det samlede vederlag
for 100 % af selskabet er opgjort til 39 mio., og 28 mio. er betalt kontant. Selskabet beskaeftiger 60 medarbejdere og er placeret i
Rgdovre. Identificerbare aktiver og forpligtelser er opgjort til dagsveerdi. Pa den baggrund er goodwill opgjort til 16 mio.

Per Aarsleff A/S har pr. 1. juni 2026 overtaget 100 % af aktierne i selskaberne CG Jensen A/S, CG Jensen Ejendomme A/S, CG
Jensen Forsyning A/S, Adserballe & Knudsen A/S samt Ryttermarken 6 ApS. Det samlede vederlag for 100 % af selskaberne er
opgjort til 793 mio., og 800 mio. er betalt kontant. Selskaberne tilfgrer flere af de kompetencer, som bygge- og anleegsmarkedet
efterspgrger, og passer godt ind i Aarsleff-koncernen. Derudover styrkes positionen inden for nybyggeri samt bolig- og bygnings-
renovering. Identificerbare aktiver og forpligtelser med videre er opgjort til dagsveerdi. Pa den baggrund er goodwill opgjort til
292 mio. Refusionsaktiver er ligeledes opgjort og indregnet til det belgb, som forventes modtaget fra modparten, dog maksimalt
svarende til den indregnede forpligtelse. Refusionsaktiver vedrgrer primzert performancerelaterede kontraktuelle forpligtelser
fra seelgere i forbindelse med virksomhedsovertagelsen. Pa grund af den korte periode mellem gennemfgrelsen af virksomheds-
overtagelsen og balancedagen, er kgbsprisallokeringen endnu ikke endeligt afsluttet. Dagsveerdi af visse aktiver og forpligtelser er
derfor baseret pa ledelsens bedste skgn, idet de ngdvendige analyser og beregninger fortsat er under udarbejdelse.

Dagsvaerdi pa overtagelsestidspunktet:
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CG Jensen A/S
og Adserballe & Styrud Bggelund

(mio.) Knudsen A/S m.fl.  Ingenjorsfirma AB VVS A/S @Pvrige
Immaterielle aktiver 88 36 11 0
Materielle aktiver 99 43 0 15
Varebeholdninger 0 3 0 9
Tilgodehavender 1.459 51 21 5
Likvider 66 0 11 2
Langfristede forpligtelser -423 -23 -2 -1
@vrige kortfristede forpligtelser -788 -45 -18 -7
Overtagne nettoaktiver 501 65 23 23
Goodwill 292 32 16 0
Anskaffelsessum 793 97 39 23
Heraf likvid beholdning -66 0 -11 -2
Heraf bankgeeld 73 8 0 0
Kontant anskaffelsessum 800 105 28 21
Den nominelle veerdi af ovenstaende

tilgodehavender udggr 1.459 51 21 5

Omseetning og resultat for de erhvervede virksomheder, der indgar i koncernregnskabet siden overtagelsen, udggr henholdsvis

400 mio. og -2 mio. Transaktionsomkostninger udggr 6 mio.



Per Aarsleff Holding A/S

Hasselager Allé 5
8260 Viby J

Danmark

CVR-nr. 24 2577 97
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