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Ledelsespategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for regnskabsaret
1. oktober 2024 - 30. september 2025 for Aarsleff Rail A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven.
Arsregnskabet giver efter vores opfattelse et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. september 2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter for

2024/25.

Ledelsesberetningen indeholder efter vor opfattelse en retvisende redeggrelse for de forhold,
beretningen omhandler.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Aarhus, den 16. december 2025

Direktion

Thomas Mollerup

Administrerende direktor

Bestyrelse

Jesper Kristian Jacobsen Mogens Vedel Hestbak Astridur Elin Asgeirsdottir
Formand Nastformand




Den uafhaengige revisors
revisionspategning

Til kapitalejeren i Aarsleff Rail A/S

Konklusion

Vi har revideret arsregnskabet for Aarsleff Rail A/S for regnskabsaret 01.10.2024 — 30.09.2025,
der omfatter resultatopgerelse, balance, egenkapitalopgerelse, pengestramsopggarelse og noter,
herunder anvendt regnskabspraksis. Arsregnskabet udarbejdes efter arsregnskabsloven.

Det er vores opfattelse, at drsregnskabet giver et retvisende billede af selskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 30.09.2025 samt af resultatet af selskabets aktiviteter og pengestremme
for regnskabséiret 01.10.2024 — 30.09.2025 i overensstemmelse med drsregnskabsloven.

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 ifalge disse standarder og krav er
naermere beskrevet i revisionspéategningens afsnit "Revisors ansvar for revisionen af
arsregnskabet”. Vi er uafthangige af selskabet i 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 henhold til disse regler og krav.

Det er vores opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraekkeligt og egnet som grundlag for
vores konklusion.

Ledelsens ansvar for arsregnskabet

Ledelsen har ansvaret for udarbejdelsen af et arsregnskab, der giver et retvisende billede i
overensstemmelse med arsregnskabsloven. Ledelsen har endvidere ansvaret for den interne
kontrol, som ledelsen anser for ngdvendig for at udarbejde et rsregnskab uden vaesentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl.

Ved udarbejdelsen af drsregnskabet er ledelsen ansvarlig for at vurdere selskabets evne til at
fortsatte driften, at oplyse om forhold vedrerende fortsat drift, hvor dette er relevant, samt at
udarbejde arsregnskabet 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 arsregnskabet

Vores mél er at opna hgj grad af sikkerhed for, om drsregnskabet som helhed er uden vasentlig
fejlinformation, uanset om denne skyldes besvigelser eller fejl, og at afgive en revisionspéategning
med en konklusion. Hgj grad af sikkerhed er et hgjt 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 gaeldende i Danmark, altid vil afdeekke veesentlig fejlinformation, nar
sddan findes. Fejlinformation kan opsté som folge af besvigelser eller fejl og kan betragtes som
vaesentlige, hvis det med rimelighed kan forventes, at de enkeltvis eller samlet har indflydelse pa
de gkonomiske beslutninger, som brugerne traffer pa grundlag af drsregnskabet.




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 vasentlig fejlinformation i arsregnskabet, uanset
om denne skyldes besvigelser eller fejl, udformer og udferer revisionshandlinger som
reaktion pa disse risici samt opnér revisionsbevis, der er tilstraekkeligt og egnet til at
danne grundlag for vores konklusion. Risikoen for ikke at opdage vaesentlig
fejlinformation forarsaget af besvigelser er hgjere end ved vasentlig fejlinformation
fordrsaget af fejl, idet besvigelser kan omfatte ssmmensvaergelser, dokumentfalsk,
bevidste udeladelser, vildledning eller tilsidesattelse af intern kontrol.

« Opnar vi forstielse af den interne kontrol med relevans for revisionen for at kunne
udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstandighederne, men ikke for at
kunne udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol.

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

« Konkluderer vi, om ledelsens udarbejdelse af arsregnskabet pa grundlag af
regnskabsprincippet om fortsat drift er passende, samt om der pa grundlag af det
opnéede revisionsbevis er vasentlig usikkerhed forbundet med begivenheder eller
forhold, der kan skabe betydelig tvivl om selskabets evne til at fortszette driften. Hvis
vi konkluderer, at der er en vaesentlig usikkerhed, skal vi i vores revisionspategning gare
opmerksom pé oplysninger herom i arsregnskabet eller, hvis sddanne oplysninger ikke
er tilstreekkelige, modificere vores konklusion. Vores konklusioner er baseret pa det
revisionsbevis, der er opnaet frem til datoen for vores revisionspategning. Fremtidige
begivenheder eller forhold kan dog medfare, at selskabet ikke la&engere kan fortseette
driften.

 Tager vi stilling til den samlede prasentation, struktur og indhold af arsregnskabet,
herunder noteoplysningerne, samt om arsregnskabet afspejler de underliggende
transaktioner og begivenheder pa en sidan made, at der gives et retvisende billede heraf.

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

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.




I tilknytning til vores revision af arsregnskabet er det vores ansvar at leese ledelsesberetningen og

i den forbindelse overveje, om ledelsesberetningen er vasentligt inkonsistent med arsregnskabet
eller vores viden opnéet ved revisionen eller pa anden méde synes at indeholde vasentlig
fejlinformation.

Vores ansvar er herudover at overveje, om ledelsesberetningen indeholder kreevede oplysninger i
henhold til &rsregnskabsloven.

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

Aarhus, den 16.12.2025

Deloitte
Statsautoriseret Revisionspartnerselskab
CVR-nr. 33963556

Jacob Takker Norgaard
Statsautoriseret revisor
mne40049




Selskabsoplysninger

Selskabet

Bestyrelse

Direktion

Revision
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Hoved- og negletal

Set over en 5-drig periode kan selskabets udvikling beskrives ved felgende hoved- og negletal:

Hovedtal

Resultat

Nettoomsatning
Bruttofortjeneste

Resultat af ordiner primeer drift
Resultat for finansielle poster
Resultat af finansielle poster
Arets resultat

Balance

Balancesum

Egenkapital

Tilgang materielle anlaeg

Antal medarbejdere

Nogletal 1 %
Bruttomargin
Overskudsgrad
Afkastningsgrad
Soliditetsgrad

Forrentning af egenkapital

Nogletallene er udarbejdet i overensstemmelse med definitioner i afsnittet om regnskabspraksis.

2024/25 2023/24 2022/23 2021/22 2020/21
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
1.723.500 1.822.206 1.751.818 1.488.342 1.129.526
237.125 175.335 213.701 123.168 94.522
166.206 106.400 143.880 61.963 56.399
166.206 106.400 143.880 61.963 56.399
2.252 2.157 -7.506 -1.212 -49
130.527 83.715 105.977 46.772 43.472
1.126.863 944.298 868.917 748.620 769.238
395.038 334.719 301.163 241.231 233.048
38.544 55.469 25.698 39.336 56.399
776 794 742 655 624
13,8% 9,6% 12,2% 8,3% 8,4%
9,6% 5,8% 8,2% 4,2% 5,0%
14,7% 11,3% 16,6% 8,3% 7,3%
35,1% 35,4% 34,7% 32,2% 30,3%
35,8% 26,3% 39,1% 19,7% 18,8%




Ledelsesberetning

Arsrapporten for Aarsleff Rail A/S for perioden 1. oktober 2024 til 30. september 2025 er aflagt i
overensstemmelse med arsregnskabslovens bestemmelser for store virksomheder 1
regnskabsklasse C.

Virksomhedens hovedaktiviteter
Aarsleff Rail A/S’ hovedaktivitet er at udfere jernbaneentreprenervirksomhed samt al virksomhed,
som efter bestyrelsens skon er beslaegtet hermed.

Aktiviteternes omfang kan variere fra enkeltstiende opgaver til totalentrepriser med projektering,
myndighedsbehandling og koordinering af underentreprenerer. Ved siden af ny-anleg og fornyelse
udferer Aarsleff Rail vedligehold og eftersyn for infrastruktur-ejere.

Starre opgaver udferes tillige 1 konsortium med danske og udenlandske entreprenerfirmaer.

Udvikling i ret
Selskabets resultatopgerelse for 2024/25 udviser et overskud pa TDKK 130.527 og selskabets
balance pr. 30.september 2025 udviser en egenkapital pA TDKK 395.038.

Aktivitetsniveauet 1 aret har vaeret pa niveau med seneste regnskabsar. Projektsammensztningen
gor, at bruttofortjenesten er steget fra TDKK 175.335 til TDKK 237.125.

Aret der gik og opfelgning pa sidste ars forventede udvikling

Aktivitetsniveauet har i regnskabsaret varet hgjere end forventet, Der er pa den baggrund opnaet
en omsatning pa ca. 13 % hgjere end forventet. Overskudsgraden er grundet projektsammen-
setningen og god projekteksekvering vasentligt hajere end det forventede med et bedre resultat til
folge, hvilket betragtes som meget tilfredsstillende.

Strategi og malsaetninger

Malsetninger og forventninger for det kommende ar
For det kommende regnskabsar forventes der et uandret aktivitetsniveau med en omsatning i
intervallet Mio. DKK 1.650 til Mio. DKK 1.750 med en overskudsgrad i niveauet 5-6 %.

Politikker og principper

Ledelsens redegerelse for samfundsansvar jf. ARL § 99 og redegerelse for politikker

for dataetik jf. ARL 99 d

Med henvisning til Arsregnskabslovens § 99 a, stk. 6 gives oplysninger om samfundsansvar, og
redegorelse for virksomhedens politik for dataetik jf. arsregnskabslovens § 99 d i arsrapporten for
moderselskabet Per Aarsleff Holding A/S, CVR-nr. 24 25 77 97.



Rapporteringen fokuserer pa de vesentligste beredygtighedsforhold og aktiviteter og omfatter
omréder hvor Per Aarsleff A/S enten har den sterste pavirkning pa mennesker og miljg gennem

sine aktiviteter, eller hvor selskabet er eksponeret for de mest betydelige finansielle risici eller
muligheder. Vi henviser til koncernens arsrapport, hvor ESG-rapporteringen er udarbejdet i
overensstemmelse med EU’s Corporate Sustainability Reporting Directive (CSRD) og de tilhgrende
European Sustainability Standards (ESRS).

Der henvises til hjemmesiden https://www.aarsleff.dk/ext/investorer/investor-relations.

Usikkerhed ved indregning og maling
Der er ikke forekommet veasentlige usikkerheder ved indregning og maling i arsrapporten.

Usadvanlige forhold
Selskabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30. september 2025 samt resultat af
selskabets aktiviteter for 2024/25 er ikke pavirket af usedvanlige forhold.

Efterfolgende begivenheder indtruffet efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke efter regnskabsarets afslutning indtruffet forhold, der veesentligt pavirker selskabets
okonomiske stilling pr. 30. september 2025.

Filialer i udlandet

Aarsleff Rail A/S har filialer i Norge og Sverige.



Resultatopgerelse for perioden 1. oktober - 30. september

Nettoomsetning

Produktionsomkostninger

Bruttoresultat

Administrationsomkostninger

Andre driftsindtegter
Andre driftsudgifter

Resultat af ordiner primeer drift

Finansielle indtegter

Finansielle omkostninger

Resultat for skat

Selskabsskat

Arets resultat

Note 2024/25 2023/24
TDKK TDKK
1 1.723.500 1.822.206
2 -1.486.375 -1.646.871
237.125 175.335
2 -73.465 -71.128
3.449 3.195
-903 -1.002
166.206 106.400
3 7.739 7.372
4 -5.487 -5.215
168.458 108.557
5 -37.931 -24.842
130.527 83.715




Balance 30. september
Aktiver

Note

Software
Software u. opfersel

Immaterielle anleegsaktiver 6

Grunde og bygninger
Tekniske anlaeg og maskiner
Andre anlaeg, driftsmateriel og inventar

Mat. anleg u. opforsel

Materielle anleegsaktiver 7

Anlagsaktiver

Varebeholdning

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser

Tilgodehavender fra tilknyttede virksomheder

Igangvaerende arbejder for fremmed regning 8
Andre tilgodehavender

Periodeafgraensningsposter 9

Tilgodehavender

Likvide beholdninger

Omsatningsaktiver

Aktiver

2025 2024
TDKK TDKK
339 692
1.095 373
1.434 1.065
6 35
189.514 183.488
42 62
9.723 16.776
199.285 200.361
200.719 201.426
8.363 9.416
311.588 295.607
290.291 80.730
294.584 343.416
5.415 7.068
2.459 2.646
904.337 729.467
13.444 3.989
926.144 742.872
1.126.863 944.298




Balance 30. september

Passiver

Selskabskapital
Udbytte
Overfort resultat

Egenkapital

Henseettelse til udskudt skat
Andre hensatte forpligtigelser

Hensatte forpligtelser

Igangveerende arbejder for fremmed regning
Leveranderer af varer og tjenesteydelser
Geeld til tilknyttede virksomheder
Selskabsskat

Anden geld

Kortfristede geeldsforpligtelser

Geldsforpligtelser

Passiver

Eventualposter og evrige skonomiske forpligtelser
Nertstaende parter og ejerforhold

Note

10
11

12
13

14

15
16

2025 2024
TDKK TDKK
9.000 9.000
75.000 70.000
311.038 255.719
395.038 334.719
70.866 58.458
13.016 7.193
83.882 65.651
34.294 19.234
352.949 253.929
116.268 76.851
25.649 38.095
118.783 155.819
647.943 543.928
647.943 543.928
1.126.863 944.298




Egenkapitalopgorelse

Egenkapital 1. oktober
Koncernbidrag iht. 30.09.2024
Aktieaflonning

Afregning aktieaflonning

Skat af sikringstransaktioner
Betalt udbytte

Arets resultat

Egenkapital 30. september

Reserve for Foreslaet
sikrings- udbytte for
Selskabs- Overfort transaktio- regnskabs-
kapital resultat ner aret L alt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
9.000 255.719 0 70.000 334.719
-208 -208
4.234 4.234
-4.234 -4.234
0
-70.000 -70.000
55.527 75.000 130.527
9.000 311.038 0 75.000 395.038



Noter til drsregnskab

1 Nettoomsatning

Geografiske markeder

Indland
Udland

2 Medarbejderforhold

Lenninger

Pensioner

Aktieaflonning

Andre omkostninger til social sikring

Lenninger, pensioner, andre omkostninger til social sikring
og andre personaleomkostninger er fort

under folgende poster

Produktionsomkostninger

Administrationsomkostninger

Heraf udger vederlag til direktion og bestyrelse

2024/25 2023724
TDKK TDKK
1.721.562 1.815.099
1.938 7.107
1.723.500 1.822.206
560.280 574.163
40.737 39.568
4.234 3.996
11.987 12.227
617.238 629.954
334.627 339917
282.611 290.037
617.238 629.954

Med henvisning til ARL §98b, stk. 3 nr. 2 oplyses vederlag til direktion og bestyrelse ikke.

I februar 2022, 2023, 2024 samt i februar 2025 blev medarbejderne (direktion og medarbejdere)

i den danske del af koncernen tilbudt at deltage i et medarbejderakiteprogram.

Aktieprogrammet er et matching shares-program, hvor deltagerne ved at erhverve B-aktier i

Per Aarsleft Holding A/S (investeringsaktier) for egen regning, der er underlagt en tredrig

vestingperiode, opnar ret til vederlagsfti tildeling af én B-aktie i Per Aarsleff Holding A/S

(matching shares) pr. erhvervet investeringsaktie (1:1). Programmet har en lgbetid pa tre ar.

Gennemsnitligt antal beskeftigede medarbejdere

776




Noter til drsregnskab

3 Finansielle indtegter

Renteindtegter tilknyttede virksomheder

Andre finansielle indtegter
Valutakursgevinster

Finansielle omkostninger

Renteomkostninger tilknyttedede virksomheder
Andre finansielle omkostninger
Valutakurstab

Skat af arets resultat

Arets aktuelle skat

Arets regulering af udskudt skat
Afsat udenlandsk skat

Skat tidligere &r

Arets skat i alt

6 Immaterielle anleegsaktiver

Kostpris 1. oktober
Tilgang i érets lob
Afgang i arets lob
Kostpris 30. september

Ned- og afskrivninger 1. oktober
Avrets afskrivninger

Ned- og afskrivninger 30. september
Regnskabsmeessig vaerdi software 30. september

Afskrives over 3 ar

2024/25 2023724
TDKK TDKK
3.742 3.088
755 280
3.242 4.004
7.739 7.372
1.883 3.269
239 266
3.365 1.680
5.487 5.215
25.654 38.029
12.408 -13.092
0 18
-131 -113
37.931 24.842
1.433 890
722 543
0 0
2.155 1.433
368 91
353 277
721 368
1.434 1.065




Noter til rsregnskab

7  Materielle anlegsaktiver

Andre Mat. anlegs-
Tekniske- anlaeg, drifts- aktiver
Grunde og anleg og materiel og under
bygninger maskiner inventar opforsel Lalt
TDKK TDKK TDKK TDKK TDKK
Kostpris 1. oktober 312 490.262 2.586 16.776 509.936
Tilgang i arets lob 0 25.181 -878 14.241 38.544
Afgang i arets lob 0 -22.394 0 0 -22.394
Overforsler 0 21.294 0 -21.294 0
Kostpris 30. september 312 514.343 1.708 9.723 526.086
Akk. afskrivninger 1. oktober 277 306.775 2.524 0 309.576
Arets afskrivninger 29 40.338 -858 0 39.509
Tilbageforte ned- og afskrivninger
pa athendede aktiver 0 -22.284 0 0 -22.284
Ned- og afskrivninger
30. september 306 324.829 1.666 0 326.801
Regnskabsmaessig vaerdi
30. september 6 189.514 42 9.723 199.285
Afskrives over 20 ar 5-15 ar 3-5ar
2024/25 2023/24
TDKK TDKK
Af- og nedskrivninger af immaterielle og materielle anleegsaktiver er
omkostningsfert under folgende
poster
Produktionsomkostninger 39.489 40.916
Administrationsomkostninger 373 345
39.862 41.261



Noter til drsregnskab
8 Igangverende arbejder for fremmed regning
Salgsveaerdi af entreprisekontrakter
Modtagne acontobetalinger
Indregnet séledes i balancen:

Igangveerende arbejder for fremmed regning under aktiver
Igangvearende arbejder for fremmed regning under passiver

9 Periodegraensningsposter

Periodeafgraeensningsposterne bestar af forudbetalt husleje, forsikringer og IT licens.

10 Egenkapital

Selskabskapitalen bestar af 9.000.000 aktier & nominelt DKK 1.

Ingen aktier er tillagt serlige rettigheder.

11 Resultatdisponering

Forslag til resultatdisponering

Udbytte
Overfort resultat

2024/25 2023724
TDKK TDKK
4.482.488 3.366.492
-4.222.198 -3.042.310
260.290 324.182
294.584 343.416
34.294 19.234
260.290 324.182
75.000 70.000
55.527 13.715
130.527 83.715




Noter til drsregnskab

12

13

14

Hensettelse til udskudt skat

Hensaettelse til udskudt skat 1. oktober
Arets indregnede belob i resultatopgerelsen:
Arets udskudte skat
Regl. udskudt skat tidligere ar
Regl. udskudt skat af reserve pa egenkapitalen

Udskudt skat 30. september

Licensrettigheder software

Materielle anlegsaktiver

Igangvarende arbejder

Tilgodehavender fra salg og tjenesteydelser
Terminskontrakter
Periodeafgraensningsposter

Andre hensattelser

Garantiforpligtelser

Inden for 1 ar
Mellem 1 og 5 ar

Langfristede gaeldsforpligtigelser

Afdrag, der forfalder inden for 1 ar, er opfort under kortfristede gaeldsforpligtigelser. @vrige

forpligtelser er indregnet under langfristede gaeldsforpligtelser.

Geldsforpligtigelserne forfalder efter nedenstiende orden:

Anden geeld

Inden for 1 ar:
Ovrig anden geeld

2024/25 2023/24
TDKK
58.458 71.595
12.408 -13.092
0 0
0 -45
70.866 58.458
315 234
16.055 14.432
54.057 43.250
-102 -40
0 0
541 582
70.866 58.458
13.016 7.193
13.016 7.193
11.677 5.879
1.339 1.314
13.016 7.193
118.783 155.819
118.783 155.819
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Eventualposter

2024/25 2023/24
15 Eventualposter og gvrige skonomiske forpligtelser TDKK TDKK
Leje- og leasingaftaler
Leasingforpligtigelser fra operationel leasing. Samlede fremtidige
leasingydelser
Inden for 1 &r 36.729 37.082
Mellem 1 og 5 ar 71.841 89.361
Efter 5 ar 1.698 2911
110.268 129.354
Lejeforpligtigelser, uopsigelighedsperiode 3-12 mdr. 950 928
Lejeforpligtigelser, uopsigelighedsperiode 1 -5 ar 206 364
1.156 1.292

Sikkerhedsstillelser
Selskabet deltager i konsortie samarbejde med solidarisk haeftelse.
Den samlede galdsforpligtelse udger: 306.681 81.191
Selskabet har stillet en garanti overfor sgsterselskabet
Aarsleff Rail AB pa 0 464
Investerings- og kebsforpligtelser
Investering i materielle aktiver 33.402 5.000

Som led i entreprengrvirskomhenden er Aarsleff Rail A/S part i tvister og retssager. I sédanne tilfelde
vurderes det, i hvilket omfang sagerne kan medfere forpligtelser for selskabet og sandsynligheden
herfor. Vurderingerne er baseret pa tilgaengelig information og juridiske vurderinger fra radgivere. Det
kan vaere vanskeligt at skenne over det endelige udfald, som i sagens natur kan afvige vesentligt fra
selskabets vurderinger.

Selskabet indgér i sambeskatning med Per Aarsleff Holding A/S koncernens gvrige danske selskaber og
haefter solidarisk for skatten af koncernens sambeskattede indkomst m.v.

Koncernen har pataget sig de for branchen kutymemaessige kontraktforpligtelser.
Garantier for udfert arbejde kan andrage op til 5 ar. Der er under andre hensattelser
indregnet TDKK 13.016 til eventuelle garantikrav.
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Kautionsforpligtelser

Selskabet hafter solidarisk med andre koncernselskaber for moderselskabets kreditfaciliteter 1

finansieringsinstitutter. Heeftelsen udger DKK 1,75 mia.

16 Nertstdende parter og ejerforhold

Aarsleff Rail A/S' nartstdende parter omfatter direktion, bestyrelse, ledende medarbejdere og alle
selskaber i Per Aarsleff Holding koncernen. Transaktioner er foregéet pa normale markedsvilkér.

Felles arrangementer

Ejerandel %
Strukton-Aarsleff JV I/S 45
Electrification Programme Aarsleff I/S 63
Aarsleft Spitzke 2021 I/S 50
Aarsleff Spitzke 2019 1/S 50
Siemens Aarsleff Konsortium I/S 37
Siemens Mobility Aarsleff Konsortium I/S 42
Aarsleff Rail Spitzke Ostfyn I/S 50

Bestemmende indflydelse

100% ejet af moderselskab Per Aarsleff Holding A/S, Hasselager Allé 5, 8260 Viby J

Koncernregnskab

Selskabet indgar i koncernrapporten for moderselskabet Per Aarsleff Holding A/S.
Koncernrapporten for Per Aarsleff Holding A/S kan rekvireres pa folgende adresse:
Per Aarsleff Holding A/S

Hasselager Allé 5

8260 Viby J

Hjemsted

Viby J
Viby J
Viby J
Viby J
Ballerup
Ballerup
Viby J
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Regnskabsgrundlag
Arsrapporten for Aarsleff Rail A/S for 2024/25 er udarbejdet i overensstemmelse med
arsregnskabslovens bestemmelser for store virksomheder i regnskabsklasse C.

Arsregnskab for 2024/25 er aflagt i TDKK.

Den anvendte regnskabspraksis er uendret i forhold til det foregaende éar.

Pengestromsopgerelse
Med henvisning til drsregnskabslovens § 86, stk. 4 og til pengestremsopgerelsen i

koncernregnskabet for Per Aarsleff Holding A/S har selskabet undladt at udarbejde
pengestromsopgerelse.

Generelt om indregning og méling

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes. Herudover indregnes
vaerdireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller
amortiseret kostpris. Endvidere indregnes i resultatopgerelsen alle omkostninger, der er
atholdt for at opna érets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte
forpligtelser samt tilbageforsler som folge af @ndrede regnskabsmassige sken af beleb, der
tidligere har varet indregnet i resultatopgerelsen.

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

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

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

Ved indregning og maling tages hensyn til forudsigelige tab og risici, der fremkommer, inden
arsrapporten aflegges, og som be- eller afkraefter forhold, der eksisterede pa balancedagen.

Som malevaluta benyttes DKK. Alle andre valutaer anses som fremmed valuta.

Leasing

Leasingkontrakter, hvor selskabet har alle vasentlige risici og fordele forbundet med
ejendomsretten (finansiel leasing), indregnes i balancen til det laveste af dagsvaerdien af
aktivet og nutidsvaerdien af leasingydelserne, beregnet ved anvendelse af leasingaftalens
interne rente eller en alternativ ldnerente som diskonteringsfaktor. Finansielt leasede aktiver
behandles herefter som virksomhedens gvrige anlaegsaktiver.

Den kapitaliserede restleasingforpligtelse indregnes i balancen som en gaeldsforpligtelse, og
leasingydelsens rentedel indregnes over kontraktens lebetid i resultatopgerelsen.

Alle avrige leasingkontrakter er operationel leasing. Ydelser i forbindelse med operationel
leasing og avrige lejeaftaler indregnes lineert i resultatopgerelsen over kontraktens labetid.
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Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferen-
cer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i
resultatopgerelsen som en finansiel post. Hvis valutapositioner anses for sikring af fremtidige
pengestromme, indregnes vaerdireguleringerne direkte pa egenkapitalen.

Tilgodehavender, gaeld og andre monetare poster i fremmed valuta, som ikke er afregnet pa
balancedagen, méles til balancedagens valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og
kursen pé tidspunktet for tilgodehavendets eller gaeldens opstéen indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle indtegter og omkostninger.

Anlaegsaktiver, der er kbt i fremmed valuta, males til kursen pé transaktionsdagen.

Afledte finansielle instrumenter

Afledte finansielle instrumenter indregnes fra handelsdagen i balancen til dagsverdi.
Positive og negative dagsverdier af afledte finansielle instrumenter indgar i andre
tilgodehavender henholdsvis anden geld. Dagsvardier opgeres pa grundlag af markedsdata
samt anerkendte vaerdiansettelsesmetoder.

Regnskabsmassig sikring

Zndringer i dagsveaerdi af de afledte finansielle instrumenter, der er klassificeret som og
opfylder betingelserne for sikring af fremtidige pengestremme, indregnes i egenkapitalen.
Naér den sikrede transaktion realiseres, overfores gevinst eller tab vedrerende sddanne
sikringstransaktioner fra egenkapitalen og indregnes i samme regnskabspost som det
sikrede.

Segmentoplysning om nettoomsatning

Oplysninger om aktiviteter og geografiske markeder er baseret pa selskabets afkast og risici
samt ud fra den interne gkonomistyring. Virksomhedens geografiske markeder anses som det
primere segmentomrade.

Fealles arrangementer

Selskabet deltager i en reekke falles arrangementer, herunder konsortier og
arbejdsfaellesskaber, hvori selskabet gennem samarbejdsaftaler med en eller flere parter har
feelles bestemmende indflydelse. Falles bestemmende indflydelse indeberer, at beslutninger
om de relevante aktiviteter kraever enstemmighed blandt de parter, der har den falles
bestemmende indflydelse.

Fealles arrangementer klassificeres som joint operations eller joint ventures. Ved joint
operations forstas aktiviteter, hvor deltagerne har direkte rettigheder over aktiver og hafter
direkte for forpligtelser, mens der ved joint ventures forstas aktiviteter, hvor deltagerne alene
har rettigheder over nettoaktiverne.

For joint operations indregnes indtaegter og omkostninger samt aktiver og forpligtelser i
overensstemmelse med aftalegrundlaget for det faelles arrangement. Joint ventures indregnes
efter den indre veerdis metode.
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Aktiebaserede incitamentsprogrammer

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

Resultatopgerelsen

Nettoomsztning

Omsetningen omfatter afsluttede og igangvaerende leveringsforpligtelser pa
entreprisearbejder.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning indregnes i omsatningen i takt med
produktionens udferelse, hvorved omsatningen svarer til salgsverdien af drets udforte
arbejder (produktionsprincippet). Kontrollen overgar lgbende til kunden, da arbejdet typisk
udferes pd kundens grund.

Produktionsomkostninger

Produktionsomkostninger omfatter de omkostninger, der er medgaet til at opna arets
omsetning. I kostprisen indgar révarer, hjelpematerialer, direkte lon og indirekte
produktionsomkostninger, sdsom vedligeholdelse og afskrivninger m.v. samt drift,
administration og ledelse af produktionsapparat.

Administrationsomkostninger
Administrationsomkostninger omfatter omkostninger til ledelsen, det administrative
personale, kontoromkostninger, afskrivninger m.v.

Andre driftsindtegter/-omkostninger

Andre driftsindteegter og andre driftsomkostninger omfatter regnskabsposter af sekundeer
karakter i forhold til selskabets hovedaktivitet, herunder avance og tab ved salg af
immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Finansielle poster

Finansielle indtegter og omkostninger omfatter renter, finansielle omkostninger ved
finansiel leasing, realiserede og urealiserede valutakursreguleringer samt tilleeg og
godtgarelse under acontoskatteordningen.

Skat af arets resultat

Skat af arets resultat, som bestar af arets aktuelle skat og arets udskudte skat, indregnes i
resultatopgerelsen med den del, der kan henfores til arets resultat, og direkte pa
egenkapitalen med den del, der kan henfores til egenkapitaltransaktioner.

Zndring 1 udskudt skat som folge af @ndringer i skattesatser indregnes i resultatopgerelsen.
Selskabet er sambeskattet med danske og udenlandske koncernvirksomheder. Skatteeffekten
af sambeskatningen fordeles pa savel overskuds- som underskudsgivende virksomheder i
forhold til disses skattepligtige indkomster (fuld fordeling med refusion vedrerende
skattemaessige underskud).
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Balancen

Immaterielle og materielle anleegsaktiver
Immaterielle og materielle anlaegsaktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af-
og nedskrivninger.

Kostpris omfatter anskaffelsesprisen og omkostninger direkte tilknyttet anskaffelsen indtil
det tidspunkt, hvor aktivet er klar til at blive taget i brug.

Renteomkostninger pé lan optaget direkte til finansiering af fremstilling af materielle
anleegsaktiver indregnes i kostprisen over fremstillingsperioden. Alle indirekte henforbare
laneomkostninger indregnes i resultatopgerelsen.

Afskrivningsgrundlaget, der opgeres som kostpris reduceret med eventuel restverdi, fordeles
lineaert over aktivernes forventede brugstid, der udger:

Produktionsbygninger 20 ar

Tekniske anlaeg og maskiner 5-15 ar

Andre anleg, driftsmateriel og inventar ~ 3-5 ar

Licensrettigheder 3ar

Der afskrives ikke pa grunde.

Afskrivningsperiode og restvaerdi revurderes arligt.

Nedskrivning af anlaegsaktiver

Den regnskabsmaessige verdi af immaterielle og materielle anlaegsaktiver gennemgas arligt
for at afgere, om der er indikation af verdiforringelse ud over det, som udtrykkes ved
afskrivning.

Hvis dette er tilfeeldet, gennemfores en nedskrivningstest for at fastsla, om
genindvindingsverdien er lavere end den regnskabsmaessige vaerdi. Hvis det er tilfaeldet,
nedskrives der til denne lavere genindvindingsveerdi.

Genindvindingsvardien for aktivet opgeres som den hejeste verdi af nettosalgsprisen og
kapitalvaerdien. Er det ikke muligt at fastsette en genindvindingsveardi for det enkelte aktiv,
vurderes aktiverne samlet i den mindste gruppe af aktiver, hvor der ved en samlet vurdering
kan fastsettes en palidelig genindvindingsveerdi.

Varebeholdning
Varebeholdninger males til kostpris efter FIFO-metoden eller nettorealisationsveerdi, hvis
denne er lavere.

Nettorealisationsvaerdien for varebeholdninger opgeres til det beleb, som forventes at kunne
indbringes ved salg i normal drift med fradrag af salgs- og faerdiggerelsesomkostninger.
Nettorealisationsvaerdien opgeres under hensyntagen til omsattelighed, ukurans og
udvikling i forventet salgspris.

Kostpris for handelsvarer samt ravarer og hjelpematerialer omfatter kebspris med tilleeg af
hjemtagelsesomkostninger.
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Tilgodehavender

Tilgodehavender méles i balancen til amortiseret kostpris eller en lavere
nettorealisationsveerdi, hvilket normalt udger nominel vaerdi med fradrag af nedskrivning til
imadegéelse af tab.

Igangvaerende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning méles for de enkelte leveringsbetingelser til
salgsvaerdien af de udferte arbejder fratrukket a conto faktureringer og nedskrivninger til
imedegéelse af forventede tab.

Salgsveardien for leveringsforpligtelserne opgeres pa baggrund af faerdiggerelsesgraden pa
balancedagen og de samlede forventede indtegter pa det enkelte igangvarende arbejde. Ved
opgerelsen af de samlede forventede indtaegter tages der hensyn til begrensningerne for
indregning af variable vederlag, herunder indregningen af claims, ekstraarbejder og
variationer. Feerdiggarelsesgraden fastlaegges pa baggrund af en vurdering af det udferte
arbejde, normalt beregnet som forholdet mellem atholdte omkostninger og de samlede
forventede omkostninger pa det enkelte igangverende arbejde.

Nér det er sandsynligt, at de totale omkostninger overstiger de totale indtaegter pa et
igangverende arbejde, hensattes der til imodegéelse af det samlede forventede tab pé
entreprisen. Nar salgsvaerdien ikke kan opgeres palideligt, méles salgsverdien til de
medgiede omkostninger eller nettorealisationsvardien, hvis denne er lavere.

Entreprisekontrakter, hvor salgsvaerdien af det udferte arbejde overstiger a conto
faktureringer og forventede tab, indregnes under tilgodehavender. Entreprisekontrakter,
hvor a conto faktureringer og forventede tab overstiger salgsvaerdien, indregnes under
forpligtelser. Forudbetalinger fra kunder indregnes under forpligtelser.

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

Ved kontraktindgéaelse anvendes typisk betalingsbetingelser, der er i overensstemmelse med
regelsattet AB92/AB18. Der kan dog afviges herfra som folge af individuel forhandling.

Saedvanligvis foretages fakturering enten i overensstemmelse med en fastlagt rateplan
baseret pa fastlagte milepale eller a conto efter udfert arbejde.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgreensningsposter indregnet som aktiver omfatter atholdte, forudbetalte
omkostninger vedrerende husleje, forsikringer og IT-licenser.
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Egenkapital

Udbytte
Udbytte, som ledelsen foreslar uddelt for regnskabsaret, vises som en serskilt post under
egenkapitalen.

Hensatte forpligtelser

Hensatte forpligtelser indregnes, nér selskabet som folge af en begivenhed indtruffet senest
pa balancedagen har en retslig eller faktisk forpligtelse og det er sandsynligt, at der ma
afgives gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Andre hensatte forpligtelser omfatter garantiforpligtelser til udbedring af arbejder inden for
garantiperioden. De hensatte forpligtelser méles og indregnes pa baggrund af erfaringerne
med garantiarbejder. Hensatte forpligtelser med forventet forfaldstid ud over 1 ar fra
balancedagen tilbagediskonteres med den gennemsnitlige obligationsrente.

Udskudte skatteaktiver og -forpligtelser

Udskudt skat méles efter den balanceorienterede geeldsmetode af midlertidige forskelle
mellem regnskabsmassig og skattemaessig veerdi af aktiver og forpligtelser, opgjort pa
grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet, henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver males til den veerdi, hvortil aktivet forventes at kunne realiseres,
enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller ved modregning i udskudte
skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens
lovgivning vil veere geldende, nar den udskudte skat forventes udlest som aktuel skat.
Zndring 1 udskudt skat, som folge af @ndringer i skattesatser, indregnes i resultatopgerelsen
eller i egenkapitalen, nar den udskudte skat vedrerer poster, der er indregnet i egenkapitalen.

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 aconto-skatter. Tilleg og godtgerelse under a conto skatte-
ordningen indregnes i resultatopgerelsen under finansielle poster.

Finansielle geldsforpligtelser

Lén indregnes ved optagelsen til det modtagne provenu med fradrag af atholdte
transaktionsomkostninger. I efterfolgende perioder males lanene til amortiseret kostpris
séaledes, at forskellen mellem provenuet og den nominelle verdi indregnes i
resultatopgerelsen som en renteomkostning over laneperioden.

Ovrige geldsforpligtelser
@vrige gaeldsforpligtelser, som omfatter gald til leveranderer, tilknyttede virksomheder samt
anden gaeld, males til amortiseret kostpris, der i al vasentlighed svarer til nominel vaerdi.
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Hoved- og negletal

Forklaring af negletal

Bruttomargin

Overskudsgrad

Afkastningsgrad

Soliditetsgrad

Forrentning af
egenkapital

Bruttofortjeneste x 100

Nettoomsetning

Resultat for finansielle
poster x 100

Nettoomsetning

Resultat for finansielle
poster x 100

Samlede aktiver

Egenkapital ultimo x 100

Samlede aktiver ultimo

Ordinart resultat efter
skat x 100

Gennemsnitlig
egenkapital
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