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Pr ofil

Rovsing leverer systemer, software lgsninger og tilknyttede services til den europad ske rumfartsindustri.

Sel skabets hovedaktiviteter er leverancer af:

e  Check-out systemer til elektrisk- og funktionel test af store komplekse I T-systemer sdsom komplette satellitter,
satellit delsystemer og avionics systemer.

e Leverance af software lgsninger generelt set, herunder kritisk software.

e Uafhaangig verificering og validering af kritiske software systemer samt leverance af tilhgrende faciliteter og
vaaktgjer.

o Design, udvikling, installation og vedligehold af international e netvaaks gsninger, herunder kommando-
kontrolsystemer.

e Lokal ingenigrbistand via udstationering af ingenigrer.

Kundegrupperne udgares primaat af ESA samt de ledende rumfartskoncerner i Europa, hvilket vil sige
rumfartsselskaber i koncernerne EADS, Alcatel-Alenia Space og Thales.

Selskabets overordnede strategi er at overfgre kompetencer inden for rumfartsindustrien til nye og sterre
markedssegmenter, der har behov for nogenlunde samme type lgsninger, som dem, der leveres til rumfartsindustrien.
Sammenfattende kan den overordnede strategi kort beskrives som falger:
1. At fastholde og viderebygge den stagrke position inden for den europad ske rumfartsindustri
2. Atigangsadte leverancer til forsvarsindustrien af tilsvarende | gsninger og services, som dem sel skabet har
leveret til rumfartsindustrien.
3. Atigangsadte leverance af kritiske software |gsninger og servicestil transportindustrien.

Indholdsfortegnelse

TUMN-ArOUND GOOE PAVE .....c.veveevevevctetctee e e ettt s s s s s esesssseesesesesesessss s esssssssssasesesesess s s ssssseasasesetetetetesenssssessssasnsasasns 3
AKonomiske hOVEd- 0g NAGIELAL ..o ettt sttt sttt sttt sttt et st et ee 5
(=0 1= =TSy o= =111 o [P 6
AKEONGITOMNOI ...ttt R et e Rt e R e e r et e r et e r e e rene e 9
CONPOIEEE GOVEITIANCE .. ....teeuteeueeeueesteesteeeeeabeeueeaueasseeaseesesaeesaeesaeeaseanseeaseeaseeae e b e e b e emeeeee e aseeaeeaae e bt ambeeaseebeeabeeabeeteannesanesas 11
RISIKOTBKEOIEY ...ttt bbbt et e e et e b e eheeh £ e et e R e e e e e e beeaeeb e e Rt ehe e e enbeseesbesbesaesbenneennees 14
RS [z 01 o= = T o ORI 18
LEAEISENS PALEGNING. ... ..evvereteteteteterieieet st et stetete b et etesesesssesesssssbebebebesese e e ssssssebebebebebebesese s s se bbb bebebebesensse s ss s sebebebebabasans 20
Den Uafhaangige rEVISOrS PALEGNING........ccviviveuerererereteie sttt tete e tete s e e e e ss s bebebetebebesese s s ss bbb bebesesese s ssssss s sebebebetebasens 21
ANVENAL FEONSKBIGIIBKSIS ... ettt ettt s b e e bt ae e a e e e et e besbeebesheeheeaeensenee b e beseesbeeneenseeennas 23
LRSS UL (0] o0 T 1= 31
BAlANCE ... R R R R R R e e R R e Rt e R e R n s 32
[0 1 0Tl = o o0 T 1= =S 33
LS 0TS U L0 0] 010 1 = £ 34
1N RSP RPTTRSRP 35
[2Tes Y= KT oo o [T i) USSR 43
DEfiNItioN af NBGIELAL ... .ottt b e bt e bt ae e st e re e e e besaeebe s Rt ehe e e e b e besbesbesaeere e e e e anes 44
(O 0 1 LSOO PRRRSI 45



Turn-around godt pa vej

Regnskabsaret 2007/08 har pa mange méader vagret udfordrende for selskabet. Men efter en succesfuld udskiftning af
ledelsen er selskabet parette vej. Virksomheden ser igen positive resultater inden for rumfart, der er virksomhedens
vigtigste forretningsomrade, og derudover er selskabet blevet bekradtet i, at vakststrategien med fokus pa de nye
forretningsomrader, transport og defence, er rigtig og bliver positivt modtaget af markedet.

L edelsesudskiftning
Udskiftning af ledelsen har vaaret hgjt prioriteret i arbejdet med at f& virksomheden pa rette spor. Den nye ledelse er nu
pa plads og | gfter virksomheden pa flere niveauer.

e Generamajor Viggo Dam Nielsen, der er tidligere chef for Flyvematerielkommandoen, tiltradte den 1. april
2008 som Chief Operation Officer med ansvar for henholdsvis projekt- og udviklingsafdelingen og for salget til
forsvarssegmentet.

e Jason Blenkinsop har pr. 1. juni 2008 overtaget ansvaret for salg til rumfartsindustrien.

e Asger Filsger pr. 1. august 2008 tiltradt som Chief Financial Officer. Han kommer fra en stilling hos GPV
Industri.

o Den 1. marts 2008 blev posten som adm. direktar overtaget af Sgren Anker Rasmussen, der er medstifter og
tidligere har stéet i spidsen for selskabet gennem naesten ti &r. Samtidigt valgtes Christian Hvidt som ny formand
for Selskabets bestyrel se.

Det kendetegner den nye ledelse i selskabet, at alle har stor erfaring med hgjteknol ogisk projektsalg og
projektgennemfarel se, hvilket er centrale kompetencer i forhold til eksekvering af vaekststrategien.

Resultat

Arets omsagning er pd DKK 46,6 mio., mens driftsresultatet er p&minus DKK 16,1 mio. Resultatet af den primagre drift
(EBIT) er minus DKK 19,1 mio. Tallene skal sesi forhold til de annoncerede forventninger om en omsagining pa DKK
50 mio. og et primaat driftsresultat (EBIT) pAminus DKK 19 mio.

Sel skabets negative resultat skyldes primaat, at en meget vassentlig del af Selskabets ressourcer har vaget anvendt pato
omfattende tabsgivende projekter og sdledes ikke har genereret noget daskningshidrag. Det positive er, at begge
projekter nu er bragt under kontrol, og at udviklingsarbejderne forlgber planmaessigt. Vi har udpeget erfarne
projektledere for begge projekter, og selskabets relation til kunden er forbedret vassentligt. Vi forventer en endelig
aflevering af projekterne ultimo farste kvartal 2009. Projekterne vil derfor ogsdii 2008/09 udgare en vaesentlig del af
vores aktiviteter og af samme grund pavirke selskabets resultat negativt.

Forventninger

For aret 2008/09 forventer selskabet en omsagning i starrel sesordenen DKK 40-42 mio. og et driftsresultat (EBIT) pa
minus DKK 7-9 mio. Forventningen skal sesi lyset af, at de tabsgivende projekter farst ventes afleveret i
regnskabsdrets tredje kvartal. For regnskabsaret 2009/10 forventer vi bade en @get omsagning og et positivt
driftsresultat.

Pa omkostningssiden har selskabet gennemfart en raskke besparelser. Vi har reduceret vores overhead og
administrationsomkostninger med over 20 procent, uden at det i vassentligt omfang har pavirket aktivitetsniveauet inden
for de nye markeder. Selskabet har i den forbindelse valgt at nedlaaggge aktiviteterne i det amerikanske dattersel skab, og
alt salg til forsvarsindustrien foretages nu alene fra Danmark.

Selskabets to starste aktionazer, Sgren A. Rasmussen ApS og Christian Rovsing A/S, har tillet sikkerhed overfor
selskabets bankforbindelse. Det har banet vej for tilsagn om driftskreditter, der sikrer selskabet likviditet minimum frem
til 30. september 2009. Safremt det mod forventning skulle vise sig, at det nuvasrende kapital beredskab ikke er
tilstraekkeligt, vil disse to aktionazer tilfare yderligere likviditet pd op til 2 mio.kr. i takt med, der métte opsta behov
herfor. Det er herefter ledelsens vurdering, at der er sikret tilstragkkeligt likviditetsberedskab selv under hensyntagen til
den usikkerhed, der i sagens natur er knyttet til budgettet. Der henvisesi gvrigt til det under ” Forventninger” pa side 6
anfarte.



Selskabet forventer stadig at gennemfere en kapitalforhgjelse i 2009 med et forventet provenu pa DKK 20-40 mio.

Christian Hvidt Saren Anker Rasmussen
Bestyrelsesformand Administrerende direkter



@konomiske hoved- og nggletal

1.000kr. 2003/04 2004/05 2005/06 2006/07 2007/08

Resultatopger else

Nettoomsaeni ng 32.232 50.473 46.381 44.208 46.598
Resultat & primeer drift fer afskrivninger (EBITDA) 4.406 10.588 5.628 (11.137) (17.396)
Resultat af primaer drift (EBIT) 4263 10.300 5.122 (12.594) (19.164)
Arets resulta 3.058 7.879 3.782 (8.480) (15.833)
Balance

Langfristede aktiver 333 1781 1.587 2134 2787
Kortfristede aktiver 16.691 27.920 38.873 42.436 28.629
Aktiver i alt 17.024 29.701 40.460 44570 31.416
Egenkapital 7.143 9.022 12.803 28.635 13.556
Langfristede for pligtelser 3.646 6.647 7.113 3.938 100
Kortfristede forpligtelser 6.269 14.032 13.242 11.997 17.760
Passiver i at 17.024 29.701 40.460 44570 31.416
Pengestr gmme

Pengestr gmme fra drif tsaktiviteter 5413 9.713 5.614 (16.844) (29.695)
Pengestr gmme fra investeringsakiivi terer (364) (10.927) (4.691) (3.353) 12.004
Pengestr gmme fra finansieri ngsaktiviteter (1.000) (6.000) - 24.312 11.674
Pengestrgmme i alt 4.049 (7.214) 923 4115 (6.017)
Negletal

EBITDA-margin, % 13,7 21,0 12,1 (252) (37,3)
EBIT-margn, % 13,2 20,4 11,0 (285) (41,1)
Egenkapitalforrentning, % 50,0 97,5 34,7 (40,9) (75,1)
Resuitat pr. aktie (EPS) 023 0,60 0,29 (0,58) (0,99)
Cash flow pr. aktie (CFPS) 041 0,74 0,43 (1,15) (1,86)
Udbyttepr. aktie akr. 1 0,13 0,40 - - -
Pay-outraio, % 65 76 - - -
Indre vardi pr. aktiekr. 0,55 0,69 0,98 1,80 0,85
Soliditet, % 42 30 39 64 43
Gennemsnitligt antal udest&ende aktier ** 13.100 13.100 13.100 14.696 15.936
Antal aktier ultimo ** 13.100 13.100 13.100 15.920 15.947

De anfarte nggletal er beregnet efter Finansanalytikerforeningens " Anbefalinger & Nagletal 2005".

Regnskaberne for regnskabsarene 2004/05, 2005/06, 2006/07 og 2007/08 er udarbejdet i overensstemmelse med
International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for begrsnoterede selskaber. Regnskaberne for regnskabsaret 2003/04 er opgjort efter den da gaddende
arsregnskabslov.

**: Antal aktier til analyseformal i 2003/04 - 2005/06 er korrigeret, siledes at antal aktier ved kapital udvidel sen ved
fondsaktier kr. 1.100.000 i 2006/07 er anvendt i detidligere &r. Det samlede antal aktier efter fondsudvidelsen androg
kr. 13.100.000. Baggrunden for denne korrektion er, at nggletallene pr. aktie kan sammenlignesi 5 ars oversigten.

Sel skabets regnskabsar er fra 1. juli til 30. juni.



L edelsens beretning

Omsztning og resultater

Rovsing opndede i regnskabsaret 2007/08 en omsagtning pa DKK 46,6 mio. og et resultat af den primaae drift (EBIT)
paminus DKK 19,1 mio. Omsagningen var lidt hgjere end aret fer og driftsresultatet (EBIT) som ventet lavere end
2006/07, hvor de tilsvarende tal var henholdsvis DKK 44,2 mio. og minus DKK 12,6 mio.

Arets omsatning var lavere end det forventede og tidligere meddelte niveau i sterrelsesordenen DKK 50 mio., mens
driftsresultat (EBIT) var det forventede minus DKK 19 mio.

Resultatet for 2007/08 blev minus DKK 15,8 mod minus DKK 8,5 mio. aret far. Selskabets egenkapital udgjorde DKK
13,7 mio. Resultatet indebager, at resultatet pr. aktie faldt fra minus DKK 0,58 pr. aktiei 2006/07 til minus DKK 0,99
pr. aktie i 2007/08.

Rovsings overskudsgrad (EBIT-margin) blev minus 41,1 procent i 2007/08 mod minus 28,5 procent aret far.

Arets pengestrem fra driften var negativ med DKK 29,7 mio. mod negativ med DKK 16,8 mio. i 2006/07.
Arbejdskapitalen faldt med DKK 12,7 mio. i 2007/08. Selskabet har anvendt DKK 2,4 mio. til investering i
immaterielle og materielle anlaggsaktiver i &ret mod DKK 3,4 mio. i 2006/07.

Udbytte
Bestyrelsen for Rovsing indstiller til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte for regnskabsaret 2007/08. Det
sker i overensstemmel se med sel skabets udbyttepolitik.

Forventninger

For regnskabsaret 2008/09 forventer selskabet en omsagtning i starrelsesorden DKK 40-42 mio. En omsagining, der
hovedsagelig er baseret pa rumfartsindustrien, men bidraget fra de nye forretningsomrader Defence og Transportation
forventes at stige. Driftsresultatet (EBIT) for 2008/09 ventes at ligge i niveauet minus DKK 7-9 mio. Resultatet er
negativt pavirket af, at det ogsai 2008/09 vil vaare ngdvendigt at anvende betydelige ressourcer pa de to tabsgivende
projekter, der ikke genererer noget bidrag til daskning af Selskabets generelle driftsomkostninger. Begge projekter
faadiggeresi |gbet af aret.

Pabaggrund af de udarbejdede budgetter for de kommende ar er det ledel sens vurdering, at der er tilstraskkelig
kapitalberedskab og likviditet til at gennemfare den planlagte drift minimum frem til 30. september 2009. Selskabet har
relativ store igangvaaende arbejder for fremmed regning samt tilgodehavender i forbindel se hermed. Det er en
vaessentlig forudsaening for realisation af budgettet, at searlig disse poster realiseres som forventet. Selv mindre
forskydninger i betalingsstrammene herfra kan medfere behov for tilfersel af yderligere likviditet. Safremt det mod
forventning skulle vise sig, at det nuvaarende kapitalberedskab ikke er tilstraskkeligt, vil Selskabets to store aktionaarer
tilfere yderligere likviditet pdop til 2 mio.kr. i takt med, der métte opsta behov herfor. Det er herefter ledelsens
vurdering, at der er sikret tilstragkkeligt likviditetsberedskab selv under hensyntagen til den usikkerhed, der i sagens
natur er knyttet til budgettet.

Strategi
Rovsings strategi om at opbygge de nye forretningsomrader Defence og Transportation er blevet bekragtet i [gbet af
aret. Direktion og bestyrelse falger strategien Igbende og sikrer, at de nadvendige tilpasninger finder sted.

Inden for Defence er strategien til passet selskabets gkonomiske formaen. Opbygningen af et amerikansk dattersel skab
er udskudt, og salget til forsvarsindustrien foregér udel ukkende fra Danmark. Der fokuseres primaat pa at anvende
industrisamarbejdsaftaler — de sdkaldte modkebsaftaler — med henblik pa at finansiere produktudviklingsaktiver, der
rummer store kommercielle muligheder. Strategien har forel gbig resulteret i to mindre — men perspektivrige —
kontrakter med Lockheed Martin.

Inden for Transportation planlaegger Rovsing en forstagrkning af salgsaktiviteterne det kommende &r. | de seneste 12
maneder er der holdt en lang raskke mader med bade fabrikanter (Daimler, BMW, Audi, VW og MAN) og med ledende
underleverandgrer (AEV, TRW, ZF, AB Elektronik, etc.). | |gbet af det kommende regnskabsar forventer selskabet et
gennembrud i dette marked.



Automobilindustrien er en branche, hvor indtraagningstiden er lang, men timingen er rigtig, idet software nu spiller en
afgarende rolle i automobilindustrien samtidig med, at fabrikanterne og mange af deres underleverandgrer ikke har
nogen tradition for softwareudvikling. De besidder heller ikke de ngdvendige udviklingsressourcer, og deres
udviklingsprocesser er ikke pa plads.

Selskabets strategi er primaat at fokusere pa den tyske automobilindustri. Det er en industri, som af hensyn til sin

konkurrenceevne har fokus pa at differentiere sig i markedet ved at producere biler, der har indbygget avancerede
funktionaliteter baseret pa elektronik og software. | dag er over 90 procent af al innovation i biler netop baseret pa
elektronik og software.

Rovsing tilbyder falgende serviceydel ser til automobilindustrien:

e Atindfare udviklingsprocesser for software baseret pA kommende standarder inden for automobilindustrien
(IEC26262, SPICE og AUTOSAR)

e At verificere og validere kritisk software (SIL 2, SIL 3 og SIL 4 software)

e Atudvikle kritisk software

Pasigt er strategien at udvikle ”plug and play” software, der er kompatibel med AUTOSAR-standarden, og som vil
kunne sadgesi stort antal.

Markedsudvikling
Overordnet har aret vaget pragget af udviklingsprojekter relateret til Galileo-programmet. Derudover har selskabet
forberedt indtraagning pa de nye markeder.

Space

Pa Rovsings hovedomrade — leverancer til det europad ske ingtitutionelle rumfartsmarked — har &ret vearet praeget af
problemerne med to tabsgivende udviklingsprojekter. Begge projekter er nu bragt under kontrol, men har beslaglagt
meget vaesentlige ingenigr- og ledel sesmaessige ressourcer. Det er et forhold, som har haft en afsmittende effekt pa
salgsarbejdet, fordi erfarne ressourcer inden for teknisk tilbudsskrivning har vazret bundet op af projektarbede.
Sammenfaldende med forsinkelser i ESA programmer — og dermed udbudsforretninger — har det medfart en lavere
ordretilgang end normalt. Forlgbet vil ogsa medfare en nedgang i omsagtningen det kommende regnskabsar.
Forholdende er nu bragt under kontrol, og ordretilgangen forventes at stige i den kommende periode.

Selskabet har dog i arets lgb cementeret sin position som farende inden for uafhaangig verificering og validering (ISVV)
af kritisk software, idet selskabet i juli 2008 vandt ordren paISVV til ESA’s nye GAIA satellit. Derudover er der
vundet ordrer til ESA’s nye Sentinel jordobservationsprogrammer.

Defence

Som naevnt under strategiafsnittet har Rovsing af omkostningsmaessige arsager udskudt opbygningen af et amerikansk
datterselskab. Det betyder, at den amerikanske bestyrelse ikke laangere er aktiv inden for direkte salg til det amerikanske
forsvar. | stedet er salgsindsatsen ud af Danmark forstaarket i kraft af, at generalmajor V. D. Nielsen er tiltradt — og nu
stér for salget til forsvarsindustrien sammen med sal gsdirektgren for Defence.

Rovsing har i regnskabsaret hentet en ny ordre fra Lockheed Martin samt en ordre fra det danske forsvar. Desuden er
selskabet langt i forhandlingerne om en ordre fra Northrop Grumman til det amerikanske missilforsvarssystem.

Transportation

Rovsing fokuserer pato omrader:
e  Automobilindustrien
e Jernbaneindustrien

Automobilindustrien
| labet af regnskabsaret indgik Rovsing en aftale med Valeo og opnéede dermed sin farste kontrakt med
automobilindustrien.




Som naevnt tidligere er det et marked, hvor indtraangningstiden er lang. Men pa baggrund af igangvaaende
forhandlinger forventer selskabet et antal nye ordrer fra automobilindustrien. Ordrerne vil i begyndelsen vaare af mindre
omfang, da det er en industri, hvor man ser nye leveranderer an, far yderligere ordrer bliver placeret. Nar den
indledende periode er overstaet, forventer selskabet, at ordrestarrelsen stiger i sdvel omfang som antal.

Jernbaneindustrien

Rovsing hentede i regnskabsaret en meget vassentlig og betydningsfuld ordre i dette sesgment, da man som deltager i et
konsortium med TUV Rheinland Intertraffic GmbH og Det Norske Veritas blev valgt som Independent Safety Assessor
for den nye metroring, Cityringen, i Kgbenhavn. Rovsing vil foresta verifikation og validering af alle metroens
softwaresystemer. Ordren afregnes pa timebasis, og sel skabet forventer at have flere ingenigrer pa projektet i
anlaggsperioden 2009-2018. Aktiviteterne omkring software begynder ikke far regnskabsaret 2009/10.

L edelse og organisation

| labet af regnskabsaret er den samlede ledelse i Rovsing skiftet ud. Det vil sige den adm. direkter, den tekniske direkter
(COO0), gkonomidirektaren og salgsdirektaren for rumfart. Samtidig er projektlederfunktionen veesentlig forstaarket.
Sammenfattende kan siges, at den nye ledelse har vassentlig mere indsigt i sel skabets forretningskoncept og dets
marked, hvilket styrker virksomheden pa alle niveauer.

Omorganiseringen har allerede medfart en rakke forbedringer, hvoraf de vaesentligste er:

De to tabsgivende projekter er nu under kontrol og falger de lagte planer.
Kunderelationerne er vassentlig forbedret.

Den tekniske og gkonomiske opfelgning er praecis og finder sted |gbende.
Ordretilgangen er igen begyndt at flyde.

Begivenheder efter regnskabsar ets afslutning
Efter balancedagen er der ikke indtradt begivenheder, som pavirker selskabets gkonomiske stilling vaesentligt.

Generalforsamlingen
Rovsings general forsamling afholdes torsdag den 9. oktober 2008 klokken 16.00 pa selskabets adresse Dyregardsvej 2,
2740 Skovlunde.



Aktionaaforhold

Rovsings aktier er noteret pA OMX Den Nordiske Bersi Kgbenhavn og handles under forkortelsen ROV og ISIN-
fondskoden DK 0060049542. Den samlede nominelle aktiekapital udger DKK 15.947.128 fordelt pa 15.947.128 stk.
aktier aDKK 1. Ingen aktier har saalige rettigheder.

Aktiekurs
| 2007/08 var hgjeste og laveste kurs for Rovsing-aktien henholdsvis 15,10 og 3,90. Regnskabsdret sluttede med en
notering af aktien i kurs 3,90. Ved udgangen af regnskabséret var Rovsings bgrsvaardi DKK 62 mio.

Likviditet
| 2007/08 var den gennemsnitlige handel pr. dag DKK 470.000 svarende til 46.500 aktier.

Ejerforhold
Rovsing har 3.400 navnenoterede aktionagrer. Af den samlede aktiekapital i Rovsing er 96% noteret pa navn.

Nedenstdende tabel viser gjerforholdet i Rovsing A/S.

Aktionagrer Antal aktier %
Saren A. Rasmussen ApS (Lyngby-Taarbask Kommune) 4.539.000 28,5
Christian Rovsing A/S (Gentofte Kommune) 2.797.321 17,5
Andre aktionagrer 8.610.827 54,0
Total 15.947.148 100,0

For at bekragfte sin tiltro til Selskabet har adm. direkter Saren Anker Rasmussen den 24. august 2007 forpligtet sig til
ikke at reducere sin beholdning af aktier i Rovsing A/S far december 2008.

M edar bejder aktier
Der er i lgbet of aret uddelt 27.128 gratis medarbejderaktier med en udgiftsfert markedsvaerdi pa 182.000 kr.

Warrantordninger
Generalforsamlingen besluttede den 6. september 2006 at bemyndige bestyrelsen til at udstede op til 750.000 warrants
til bestyrelsen, direktionen og ledende medarbejdere i Selskabet.

Ved udgangen af regnskabsaret 2007/08 var der 396.000 udestdende warrants svarende til 2,5% af Selskabets
aktiekapital. | forbindelse med udstedelse af nye warrants og sletning af tidligere udstedte warrants er der i aret
udgiftsfert et nettobel gb pA DKK 152.000 (2006/07: DKK 393.000).

Retten til at udnytte de tildelte warrants optjenes over en tredrig periode med en 1/3 pr. &r, den tegningsberettigede er
ansat i eller tilknyttet Selskabet efter tildeling. Optjeningen af warrants opharer pa det tidspunkt, hvor den
tegningsberettigede rent faktisk fratraeder sin position eller ophgrer med at vaae tilknyttet Selskabet. F.eks. vil den
tegningsberettigede kunne udnytte 1/3 af det samlede antal warrants, der er tildelt, til at tegne aktier et &r efter tildeling.
Optjente warrants kan udnyttes i en periode pafem &r efter optjeningstidspunktet.

Den gennemsnitlige udnyttel seskurs for de udestdende warrants er DKK 10,45 pr. aktie dog saledes, at

udnyttel seskursen for 33.000 warrants vil vaae barskursen ved sutningen af den femte bersdag efter offentliggerelse af
naavagende arsrapport, og udnyttel seskursen for andre 33.000 vil vaare barskursen ved slutningen af den femte bersdag
efter offentliggerelse af arsrapporten for 2008/09.

Udbyttepolitik
Selskabet har |gbende udbetalt udbytte og foretaget udlodninger, men bestyrelsen har pa nuvaarende tidspunkt ingen
overvejelser om at udbetale udbytte eller foretage udlodninger inden for en overskuelig fremtid.



@konomisk rapportering til aktionaererne
Selskabet offentligger en arsrapport samt delarsrapporter eller periodemeddelelser hvert kvartal. Disse oplysninger
offentliggares via OM X Den Nordiske Barsi Kgbenhavn.

Finanskalender

Torsdag den 20. november 2008: Offentliggarelse af regnskabsmeddelelse for 1. kvartal 2008/09.
Torsdag d. 26. februar 2009: Offentliggerelse af regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2008/09.
Torsdag d. 28. maj 2009: Offentliggerel se af regnskabsmeddelelse for 3. kvartal 2008/09.
Torsdag d. 24. september 2009: Offentliggerelse af helrsregnskab for 2008/09.

Torsdag d. 15. oktober 2009: Ordinag generalforsamling for regnskabsaret 2008/09.

Aktiebogsferer
Aktiebog Danmark A/S
Kongevejen 118

2840 Holte

Investor relations kontakt
Administrerende direktar Seren Anker Rasmussen
TIf.: +45 44 200 800

E-mail: sar@rovsing.dk
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Cor por ate gover nance

Sel skabets bestyrel se vurderer [gbende udviklingen i Selskabets corporate governance bl.a. med udgangspunkt i Narby-
udval gets anbefalinger udmentet i OMX Den Nordiske Barsi Kgbenhavns notat, dateret den 15. august 2005. Selskabet
opfylder ikke pa alle omréader Nerby-udval gets anbefalinger, og disse vil blive beskrevet i de efterfalgende relevante
afsnit.

Aktionaer er
Selskabet har kun én aktieklasse og ingen gjer- eller semmeretshegramsninger af nogen art, hvilket vurderes at vaare
den bedste méde at sikre alle aktionagrer lige rettigheder og indflydelse.

For at give aktionagrerne de bedste muligheder for at falge Selskabets udvikling vil bestyrelsen pa generalforsamlingen
sikre en dybdegdende gennemgang af Selskabets opndede resultater i det forlgbne & og samtidig give et godt indblik i
de markedstendenser, som har prasget det seneste ar. Indkaldelse til generalforsamlingen vil ske til de navnenoterede
aktionazer, der har anmodet om dette.

Ved et offentligt overtagel sestilbud vil bestyrelsen indkal de generalforsamlingen for at tage stilling hertil.

Abenhed

Selskabet har som mélsagtning, at aktionazrerne let kan opna information om Selskabets udvikling via Sel skabets
hjemmeside, kvartal svise regnskabsoplysninger samt generalforsamlinger i Kgbenhavn. Fondsbarsmeddel el ser laggges
ud pa Sel skabets hjemmeside umiddelbart efter de er sendt til OMX Den Nordiske Barsi Kgbenhavn, mens
investorpraesentationer lasgges ud senest dagen efter praesentationen er vist. Alt materiale udarbejdes pa dansk.
Selskabets ledelse har valgt ikke at udarbejde materialet pa engelsk, daledelsen vurderer, at der ikke er behov for dette
fra Selskabets aktionaaer. Der er etableret interne regler til sikring af oplysningsforpligtel sernes overhol del se.

Selskabets arsrapport overholder alle gaddende love og forordninger, herunder OMX Den Nordiske Bersi K gbenhavns
retningslinier. Selskabet vil endvidere falge udviklingen i god regnskabsskik. Specielt vil Selskabet lasgge vasgt pa
markedsudviklingen og markedsposition.

Bestyrelsesmedlemmerne og den administrerende direkter oplyser i arsrapporten stilling, uddannelse, direktions- og
bestyrel sesposter i andre selskaber, vederlag, antal warrants samt antal aktier i Selskabet.

Bestyr elsens opgaver og ansvar

Bestyrelsens opgave er at sikre, at Selskabets strategi og overordnede retningslinier fastlasgges, og det er direktionens
opgave at implementere den valgte strategi og de valgte retningdlinier. Bestyrel sen mades mindst fire gange om aret for
at falge udviklingen af Selskabet og justerei de overordnede malsaetninger, hvis der skulle vagre behov for dette,
ligesom bestyrelsen felger den gkonomiske udvikling i Selskabet. Der er et budgetplanl ssgningsmede hvert &, og
direktionen fremsender gkonomisk information til bestyrelsen hver maned. Bestyrelsen har ingen udvalg.

Bestyrelsen traffer sine afgarel ser ved simpel stemmeflerhed. | tilfadde af stemmelighed er formandens stemme
udslagsgivende. Bestyrelsen fastsadter ved en forretningsorden naamere bestemmelser om udfarelsen af sit hverv.
Forretningsordenen gennemgas en gang om aret med henblik pa at sikre Selskabets behov. Over det pa

bestyrel sesmaderne passerede fares en protokol, der underskrives af samtlige til stedevaarende medlemmer af
bestyrel sen. Selskabets bestyrelse ansadter en direktion bestdende af 1 — 3 mediemmer til at lede den daglige drift af
selskabet, hvoraf én skal vaae administrerende direktar. Bestyrelsen fastsadter regler for direktarens kompetence.
Direktionen udgeres for tiden af en person.

Bestyr elsens sammensagtning

Selskabet ledes af en pa generalforsamlingen valgt bestyrelse pA mindst 3 og hgjest 7 medlemmer. Bestyrelsen udgeres
for tiden af 4 generalforsamlingsval gte medlemmer. Bestyrel sens medlemmer vadges for et & ad gangen. Genvalg kan
finde sted. Endvidere vadger bestyrelsen éni sin midte som formand. Bestyrelsen har ikke valgt en naestformand, da
dette ikke anses som vaaende nagdvendigt.
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Det anbefales af Ngrby-udvalget, at mindst halvdelen af bestyrelsen er uafhaangig. For at et bestyrelsesmedlem anses
for uafhaangigt, ma det enkelte medlem ikke:
e vageansa eller have vaaet ansat i Selskabet inden for de seneste fem 4.
o vageeller have vaaet medlem af direktionen i Selskabet.
e vaxeprofessionel rédgiver for Selskabet, ansat i eller have en gkonomisk interesse i en virksomhed, som er
professionel radgiver for Selskabet.
e haveen vasentlig strategisk interesse i Selskabet som andet end som aktionag.

To af Selskabets fire bestyrelsesmedlemmer, Sgren Anker Rasmussen og Viggo Dam Nielsen, er ikke uafhaangige efter
denne definition. Saren Anker Rasmussen er medstifter af Selskabet og var dets administrerende direkter indtil 2000,
hvor han blev Selskabets bestyrelsesformand. | marts 2008 tiltradte Saren Anker Rasmussen igen som Selskabets
administrerende direkter og nedlagde samtidigt sin post som formand for bestyrelsen. Viggo Dam Nielsen tiltradte i
april 2008 en stilling som Executive Vice President i Selskabet og vil udtraade at Sel skabets bestyrel se ved den ordinage
generalforsamling den 9. oktober 2008. Han forventes at blive erstattet af et uafhaangigt mediem.

Relationer mellem Selskabet og bestyr elsesmedlemmer

| perioden frem til udgangen af 2007 havde Sel skabet en konsulentaftale med den davaaende bestyrel sesformand, Saren
Anker Rasmussen,, som sikrede bestyrel sesformandens varetagel se af den overordnede og strategiske kontakt til
ledelserne af ESA og de relaterede konsortier samt tilsvarende aktiviteter i relation til de nye forretningsomréader, dvs.
Defense og Transportation, i bade Europa og USA. Den gvrige bestyrel se pdsd som et punkt pa bestyrelsesmederne, at
den korrekte levering og honorering af ydelserne finder sted. Aftalen opherte ved udgangen af 2007. | regnskabsaret
2007/08 blev der udbetalt DKK 700.000 under denne aftale.

Selskabet Iejer ggendommen pa Dyregardsvej 2, 2740 Skovlunde, der er gjet af Sgren Anker Rasmussen gennem hans
100% ejerskab af selskabet Dyregardsvej 2 ApS. Lejemdlet er indgéet pa markedsmaessige vilkar. Lejemdlet udger et
samlet bruttoareal pd 1.311 m? og kan opsiges med seks maneders varsel. Den &rlige husleje var i regnskabséret
2007/08 DKK 958.470.

Der er, pa nag deindgdede konsulent- og lgjeaftaler samt, ikke noget forretningsmaessigt samarbejde mellem Sel skabet
og direktionen eller mellem Selskabet og de enkelt medlemmer af bestyrelsen eller de virksomheder, dei andre
sammenhaang reprasenterer.

Aflgnning af bestyrelse og direktion
Bestyrelsen er samlet honoreret i 2007/08 med DKK 536.669.

Bestyrelsen benytter incitamentsprogrammer i aflgnningen af bestyrelsen i form af warrantstildelinger. Bestyrelsen
finder dette er i Selskabets interessei forbindelse med gennemfarel sen af den planlagte ekspansive strategi. Som fglge
heraf blev Christian Hvidt i 2006/07 tildelt 99.000 warrants. Samme antal warrants er i 2007/08 tildelt

bestyrel sesmedlemmerne Viggo Dam Nielsen og Dr. Heinz Pfannschmidt . Rettighederne erhverves over en tredrig
periode.

Saren Anker Rasmussen tiltradte som administrerende direkter 1. marts 2008. Seren Anker Rasmussen afl gnnes med
DKK 158.000 pr. maned.

Alle vassentlige forhold om warrantsprogrammer oplysesi arsrapporten, herunder det enkelte bestyrel ses- og
direktionsmedlems warrantsprogram.

Selskabet har ikke ydet Selskabets ledelse fordele af nogen anden art end beskrevet ovenfor, og har ikke indgaet aftaler
af nogen anden art end de her naevnte.

Risikostyring

Selskabet har med sin méanedlige gkonomiske rapportering til bestyrelsen sikret et godt overblik over Selskabets
udvikling og vil 1gbende udvikle en raskke interne nggletal for at felge udviklingen pé specifikke omréder for at sikre at
den aktuelle risikoprofil kendes.

| afsnittet " Risikofaktorer” i &rsrapporten er foretaget en gennemgang af de vassentligste risici forbundet med Rovsings
aktiviteter.
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Revision

Bestyrelsen vurderer en gang arligt, inden indkaldelse til generalforsamling, revisors uafhaangighed og kompetence.
Rammerne for revisors arbejde, herunder honorering, revisions relaterede arbejdsopgaver samt ikke revision relaterede
arbejdsopgaver er beskrevet i en aftale mellem sel skabet og revisionen.

Bestyrelsens medlemmer modtager den eksterne revisors revisionsprotokoller vedragrende revisors gennemgang af
arsrapporten. Bestyrelsen gennemgar arsrapporten og revisionsprotokollatet pa et made med de eksterne revisorer og
revisorernes observationer og vassentlige forhold fremkommet i forbindelse med revisionen diskuteres. Herudover
gennemgas de vaesentlige regnskabsprincipper og revisionens vurderinger.
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Riskofaktorer

De nedenfor anferte forhold skal ikke opfattes som en udtgmmende oversigt over derisici, som Rovsing er udsat for, og
der er ikke foretaget nogen prioritering af de enkelterisici. Ledelsen forventer, at de beskrevnerisici er dem, der kan fa
starst betydning for Selskabets fremtidige vaskst, aktivitet, gkonomiske stilling og resultater.

ESA marked

Sel skabets markedssegment udgeres i dag hovedsagligt af det institutionelle europad ske rumfartsmarked, som
udelukkende eksisterer via Danmarks medlemskab af ESA. Danmark har vaaet medlem af ESA siden etableringen i
1975. Inden davar Danmark medlem af ESRO (en af to forgaangere for ESA), som Danmark meldte sigind i 1965. |
forbindelse med sit ESA medlemskab er Danmark med til at finansiere ESAs rumfartsprogrammer. Deltagelsei visse
programmer er obligatorisk, og deltagelsei andre er frivillig. Danmark betaler &rligt ca. DKK 186 mio. til ESA, hvoraf
ca. DKK 12 mio. gér til administration. Vedrarende de resterende DKK 174 mio., som gar til specifikke
rumfartsprogrammer, findes der en " geografisk returregel” som tilstragber, at der placeres leverancekontrakter til
industrielle virksomheder i Danmark, svarende til minimum 90% af Danmarks finansielle deltagelse i programmerne
(generel regel for samtlige medlemslande). Herudover medfinansierer EU 50% af Galileo projektet, svarende til ca.
DKK 14 mio. om aret over en firedrig periode for Danmarks vedkommende, sdledes at det samlede rumfartsmarked i
Danmark udger DKK 188 mio.

Melder Danmark sig ud af ESA samarbejdet, bortfalder dette marked helt, og dette vil have en meget vassentlig
indflydelse pa Selskabets aktiviteter, resultater og gkonomiske forhold. Zndres de geografiske returregler, f.eks. sdledes
at de fire store lande (England, Frankrig, Italien, og Tyskland) blandt ESAs 15 medlemslande kan szte sig pa en starre
del af kontrakterne, geres markedsforhol dene meget vanskeligere. Det indebagrer ogsa en risiko for Selskabets
fremtidige udvikling inden for den europad ske rumfartsindustri.

Der er i gjeblikket ikke tegn pa, at Danmark trakker sig ud af ESA samarbejdet og heller ikke pa, at den geografiske
returregel trakkes tilbage, men der kan ikke gives sikkerhed herfor. Det formodes samtidig, at sker det, vil det ske over
en periode, sdledes at Selskabet vil have en vis mulighed for at tilpasse sin virksomhed til den nye situation. Samtidig
vil Selskabets tiltag pa at markedsfere sine ydelser til forsvars- og transportindustrien mindske dennerisiko i takt med,
at denne kundeportefalje opbygges.

ESA kontrakter indeholder et forlgb, hvor de enkelte selskaber, der har budt pa det enkelte projekt, farst bliver vurderet,
og derefter bliver de enkelte projektdeltagere valgt. Der bliver afholdt et kick-off made, hvor den valgte projektdel tager
far en godkendelse til projektstart, mens selve kontrakten farst underskrives senere. Selskabets Galileo ordrer befinder
sigi denne mellemfase. Der er sdledes en teoretisk mulighed for at kontrakterne aldrig underskrives, og kun den
godkendte del gennemferes. Rovsing har trods mange ar i branchen aldrig oplevet at en kontrakt, der er givet kick-off
pa, ikke er blevet gennemfart, men der kan ikke gives sikkerhed for, at dette ikke vil ske.

Kundeafhaengighed
Rovsing er afhaengig af fa store kunder med hvem, der har vaget et langt samarbejde. Totalansvaret for et
rumfartsprogram kontraheres typisk af ESA (slutkunden) til EADS eller Alcatel-Alenia Space (” Prime Contractors”).

Selv om ESA i forbindel se med kontraheringen til en ” Prime Contractor” samtidig stiller krav om aben konkurrence ved
udvedgelse af underleverandgrer, er det af vaesentlig betydning for Selskabets fremtidige udvikling inden for
rumfartsindustrien, at Selskabet opretholder sit gode forhold til de neevnte ” Prime Contractors’. Selskabet har indtil nu
ikke haft problemer med samarbejdet med de naavnte ” Prime Contractors’, men der kan ikke gives sikkerhed for, at
dette vil fortsadte. Selskabet har tate relationer til sine kunder og forventer, at hvis der skulle opsta problemer, vil der
kunne gribesind i tide. Selskabet er meget opmaarksomt pa disse forhold og bestrasber sig ogsa pa at fa et bredere
kundegrundlag som ogsa naevnt under det forrige risikopunkt.
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For svar saftaler

Néar Danmark i udlandet indkaber forsvarsmateriel for et belgb, der overstiger DKK 25 mio., er den udenlandske
leverander forpligtiget til at indgd en sdkaldt industrisamarbejdsaftale med Erhvervs- og Byggestyrelsen. | forbindelse
med denne forpligter den udenlandske leverander sig til at lave modkeb af forsvarsrelaterede produkter eller servicesi
Danmark svarende til kontraktsummen. Denne regel er en essentiel mulighed for dansk forsvarsindustri med henblik pa
at sikre sig ordrer pé forsvarsmateriel i udlandet. £ndres denne regel vassentligt eller bortfalder den helt, vil
markedsvilkarene for dansk forsvarsindustri blive besvealiggjort. Dette ma betragtes som en risikofaktor for Selskabets
penetrering af forsvarsindustrien, men der er dog ikke noget, der for gjeblikket tyder pa, at modkebsforpligtelserne
bortfalder. Forsvarsindustrien er endvidere kendetegnet af store kontrakter, og modkebsforpligtelsen er pr. juni 2008 pa
DKK 5,2 mia

I ndtreengningstid samt mar kedsbehov pa nye markeder

Indtraangning pa nye markeder medfarer en ragkke usikkerhedsfaktorer — ikke mindst hvad gadder indtraangningstiden.
Selskabet har ingen referencer fraforsvars-, automobil- eller togindustrien, og Selskabet besidder endnu ikke en
detaljeret applikationsmaessig markedsviden. Selv om Selskabet forventer at have den rette baggrund og de rette
kompetencer, som er ngdvendige for at penetrere de nye markeder, og at Selskabet pa de nye markeder forventer at
kunne markedsfare produkter og services sammenlignelige med dem, som Selskabet har afsat til rumfartsindustrien,
hersker der usikkerhed om sdvel indtraengningstiden som det faktum, at ydelser, som Rovsing leverer, ofteer i
konkurrence med interne ressourcer i et selskab. Der er dog flere og flere eksempler pa at ogsa disse leverancer
outsources. Der er imidlertid ikke sikkerhed for at denne tendens vil fortsadte, hvilket vil kunne fa vaesentlig indflydelse
pa Sel skabets fremtidige omsagning og indtjening.

Opbygning af applikationsviden inden for nye mar keder

Det er Selskabets strategi indledningsvis at opbygge markedskendskab, tekniske kompetencer og

markedsf aringsmaesssige kompetencer inden for de nye markedssegmenter primaat ved rekruttering pa savel bestyrelses-
, ledelses-, ingeniar- og salgsniveau. Selskabet har aldrig haft problemer med at besadtte de anskede poster i Selskabet,
men ved at gaind i nye markedsomréder vil ansadtelsesomfanget eges med deraf falgende risiko for, at der kan opsta
problemer med kapacitetstil pasningen. Selskabet er opmaarksomt pa disse forhold og vil ngje felge fremdriften, slledes
at kapaciteten er balanceret til at sikre sammenhaang mellem de indgéende kontrakter, samt at den ngdvendige kapacitet
bade kvalitativt og kvantitativt er til stede.

Héandtering af medar bejder vaskst

For at kunne gennemfare Selskabets vakststrategi, vil Selskabet skulle igennem en vakst i antallet af medarbejdere.
Den rekrutteringsopgave, som foreligger sammen med opgaven med at integrere, uddanne og motivere mange nye
medarbejdere, er betydelig og samtidig af en sterrel sesorden, som Selskabet ikke tidligere har handteret.

Samtidig skal Selskabet indfgre nye rutiner, procedurer og programmer, som er ngdvendige for at handtere en sterre
organisation, hvilket ogsd kan indebaare en forsinkelse af den forventede omsagtningsvakst eller hgjere end forventede
omkostninger.

Afhaengighed af nggleper soner

Selskabets hidtidige succes har i hgj grad pa det ledelses-, udviklings- og markedsferingsmaessige plan vaaet baret af
enkeltpersoner. Tab af en eller flere af disse medarbejdere kan f& en vaesentlig negativ indflydel se pa Sel skabets
virksomhed.

Som en videnbaseret virksomhed forudsedter Selskabets fremtidige udvikling bidrag fra nuvarende og fremtidige
medarbejdere. Selskabet investerer i medarbejdernes uddannel se og udvikling af de kompetencer samt den faglige
viden, hvorpa Selskabets forretninger er baseret. Medarbejderne er Selskabets starste aktiv. Selskabets evnetil at
tiltraskke, fastholde og udvikle dygtige medarbejdere ma derfor betragtes som saadeles afgarende for Selskabets
fremtidige aktiviteter, resultater og gkonomiske forhold. Selskabet har over de sidste par &r ivagksat aktiviteter, som har
til hensigt at udvikle Selskabets medarbejdere og dermed sikre en bedre udnyttelse af deni Selskabet tilstedevaaende
viden, knowhow samt kompetencer. Det er vassentligt for Selskabet, at disse tiltag sikrer den ngdvendige medarbejder
kompetence og tilfredshed for at kunne levere de planlagte resultater. Der kan ikke gives sikkerhed for, at dette vil ske.
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Konkurrenceforhold, teknologiudvikling og knowhow

Selskabet har opbygget gode referencer inden for sine primaare produkt- og serviceomrader, og Selskabet har opbygget
en solid viden samt teknologier, der er af stor betydning for den fremtidige udvikling. Selskabet konkurrerer imidlertid,
pa et marked der er i hastig udvikling og under konstant forandring, med et sterre antal udviklingshuse i Europa,
herunder enkelte i Danmark.

Selv om Selskabet ikke er afhamgigt af enkelte teknologier eller processer, kan det ikke udelukkes, at der i fremtiden
kan ske teknologiske udviklinger, som kan forringe Selskabets konkurrenceevne. Selskabet fglger ngje udviklingen og
deltager aktivt i konferencer og kurser for at sikre sig, at Selskabets viden er opdateret.

Dader er tale om et begramset antd licitationer om aret, kan udfaldet af disse licitationer fa en ikke ubetydelig
indflydel se pa Sel skabets omsaetning, indtjening og fremtidige konkurrenceevne. Ved at addere nye forretningsomréader
til de nuvaarende mindsker Selskabet sinrisiko her, og da de fleste kontrakter er af laangere varighed, vil Selskabet
kunne tilpasse sig, hvis der skulle vaare vaesentlig forskel pa det forventede og det realiserede antal kontrakter. Det vil
imidlertid ikke kunne fjerne den negative indflydel se pa omsagning og indtjening, men alene mindske omfanget.

Dagkningsgrader pa produkter og services

Selskabet indtjening er stagrkt afhaangig af Selskabets evnetil at sikre en tilfredsstillende daskningsgrad pé Selskabets
kontrakter. Dagkningsgraden er afhaangig af Selskabets evne til at opretholde stor faglig ekspertise inden for sine
produktomrader sdvel som Selskabets muligheder for at genanvende produktudviklinger foretaget pa tidligere projekter
af samme karakter. Mangel pa samme vil have en negativ konsekvens pa Sel skabets indtjening. Endelig vil en hardere
konkurrence have samme indflydelse. Der planlamyges en forgget aktivitet i de kommende &r, og dermed ogsd en starre
risiko for at projekter kan blive fejlvurderet.

Finansierings- og valutarisici

Selskabets fortsatte drift er afhaengig af fortsat fremmedfinansiering i form af driftskreditter. P& baggrund af de
udarbejdede budgetter for de kommende &r er det ledel sens vurdering, at der er tilstraskkelig kapitalberedskab og
likviditet til at gennemfare den planlagte drift minimum frem til 30. september 2009. Selskabet har relativ store
igangvaaende arbejder for fremmed regning samt tilgodehavender i forbindelse hermed. Det er en vaesentlig
forudsagtning for realisation af budgettet, at saerlig disse poster realiseres som forventet. Selv mindre forskydninger i
betalingsstremmene herfra kan medfare behov for tilfersel af yderligere likviditet. Safremt det mod forventning skulle
vise sig, at det nuvaaende kapital beredskab ikke er tilstragkkeligt, vil Selskabets to store aktionaaer tilfere yderligere
likviditet paop til 2 mio.kr. i takt med, der métte opsta behov herfor. Det er herefter ledelsens vurdering, at der er sikret
tilstraskkeligt likviditetsberedskab selv under hensyntagen til den usikkerhed, der i sagens natur er knyttet til budgettet.

Inden for rumfartsindustrien indgas Selskabets kontrakter udelukkende i Euro. Da den danske krone er ted knyttet til
Euro, ma valutarisici i den forbindelse betragtes som minimale.

| fremtiden vil Selskabet primaat inden for leverancer til forsvarsindustrien skulle indga kontrakter i USD, somii
tilfadde af manglende afdagkning vil medfare en valutarisiko. Selskabet benytter i dag ikke finansielle instrumenter til at
afdakke en val utarisiko, da omsagtning og omkostninger er DKK- og Euro-baseret. Selskabet vil vaare opmaarksomt pé,
at nar kontrakter i USD indgas, er det vaesentlig at afdaskke denne risiko. Der er herudover den risiko, at
konkurrencesituationen indebaaer, at ikke mindst forsvarsindustrien, som er domineret af amerikanske leverandgrer og
kunder, er USD baseret. En faldende dollar kan sdledes have en negativ indflydel se pa Sel skabets omsagining og
indtjening.
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Forsikringsdaekning

Rovsing har en erhvervsforsikring, som dagkker tingsskader, driftstab og personskader og andre saedvanlige og kreevede
forsikringer. Endvidere har Selskabet en produktansvarsforsikring og en forsikring for det professionelle erhvervsansvar
med en daskningssum p& henholdsvis DKK 50.000.000 og DKK 25.000.000 og maksimeret til samlet DKK 50.000.000.
Policen fornyes arligt. Selskabets ledel se gennemgar mindst en gang om aret, hvilken forsikringsdagkning der gnskes.
Efter ledel sens mening er Selskabet tilstraskkeligt forsikret, men der kan ikke gives sikkerhed for, at den valgte daskning
helt vil kunne kompensere for et tab, der méatte opsta p.g.a. en skade, herunder specielt en produktansvarsskade.
Selskabet bestrasber sig for gennem sine salgs- og leveringsbetingel ser at mindske Sel skabets eksponering, men det er
ikke muligt at give sikkerhed for, at alle situationer er aftalt pa en sddan made, at en fejl ikke vil kunne fa en negativ
indflydelse pa Sel skabets indtjening.
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Regnskabsberetning

Resultatopgerelse

Nettoomsagtning

Koncernens nettoomsagining blev i 2007/08 DKK 46,6 mio. mod DKK 44,2 mio. i 2006/07, svarende til en stigning pa
5 %. To store tabsgivende opgaver vedrerende satellitsystemet Galileo har lagt beslag pa mange ressourcer, hvilket har
haft en negativ indflydel se pa omsadgningsudviklingen.

Bruttoresultat
Bruttoresultatet blev i 2007/08 p& DKK 31,3 mio. mod DKK 30,6 mio. i 2006/07. Dette er 2% hgjere end aret for.

Omkostninger
Koncernens omkostninger til salg, ledelse og administration samt andre driftsudgifter udgjordei 2007/08 DKK 48,7
mio. mod DKK 41,8 mio. i 2006/07, svarende til en stigning pa 17%. De vaesentligste arsager til stigningen i
omkostningerne pA DKK 6,9 mio. er:
e  (Jget tab pa de to Galileo opgaver.
e Omkostninger i forbindel se med opbygning af aktiviteter relateret til Defense og Transportation markederne.
e Etableringsomkostninger, herunder generelle administrationsomkostninger i det irske selskab.
e /Endringen af selskabets ledelse gav anledning til forggede |gnomkostninger.

Driftsresultat
Resultatet af primaa drift (EBIT) blev i 2007/08 pa minus DKK 19,2 mio. mod DKK 12,6 mio. i 2006/07.
Overskudsgraden (EBIT-margin) blev pa minus 41% mod minus 29% i 2005/06.

Finansielle poster

Finansielle poster har aandret sig vaesentligt i 2007/08 i forhold til 2006/07, idet driftsfinansieringen har gjort det
nadvendigt at afhaande vaadipapirbeholdningen. | 2007/08 var de finansielle poster negative med DKK 0,5 mio., mens
dei 2006/07 var positive med DKK 1 mio.

Skat
Arets skat blev en indtasgt p& DKK 3,8 mio. mod en indtaegt pd DKK 2,9 mio. i sidste regnskabsér. Indtasgten udgeres
af tilbagefarsel af hensat skat i tidligere regnskabsdr. Forskellen skyldes det forringede resultat.

Periodensresultat

Nettoresultatet for 2007/08 udgjorde minus DKK 15,8 mio. mod minus DKK 8,5 mio. i 2006/07. Periodens resultat blev
pa minus 34% af omsagningen i 2007/08 mod 19% af omsagningen i 2006/07.

Segmenter

Inden for Space segmentet blev omsagningen DKK 42,5 mio., mens driftsresultatet blev minus DKK 19,8 mio. Defense
genererede en omsagning pa DKK 3,4 mio. og et positivt driftsresultat paA DKK 1,0 mio. Omsagningen kom alene fraen
ordre fra Lockheed Martin. Endelig skabte Transportation en omsagning pd DKK 0,7 mio. fra et automobilprojekt |
Irland. Driftsresultatet inden for Transportation blev minus DKK 0,3 mio.

Overheadomkostninger, som er ikke fordelt mellem de tre segmenter, baares af Space.
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Balancen

Ved udgangen af 2007/08 udgjorde balancen DKK 31,2 mio., hvilket er et fald pA DKK 13,4 mio. i forhold til udgangen
af 2006/07.

Aktiver
Driftsfinansieringen har negdvendiggjort salg af vaardipapirbeholdningen, der i sidste regnskabsar udgjorde DKK 14,4
mio..

Tilgodehavender fra salg er reduceret med DKK 0,5 mio. til DKK 11,7 mio.

Investeringer i materielle anlaggsaktiver og produktudvikling for egen regning i 2007/08 udgjorde DKK 2,4 mio., hvad
der er pd samme niveau som 2006/07.

Passiver
Egenkapitalen udgjorde pr. 30. juni 2007 DKK 13,7 mio. mod DKK 28,6 mio. pr. 30. juni 2006.

Forpligtelserne er i 2007/08 steget med DKK 1,6 mio., hvilket primaat skyldes optagelsen af driftskreditter og et fald i
forudbetalinger fra kunder.

Pengestramsopger el se

Pengestremme fra driftsaktiviteter udgjorde minus DKK 29,7 mio. i 2007/08 mod minus DKK 16,8 mio. i 2006/07.
Dette skyldes det negative resultat samt en gget pengebinding i arbejdskapitalen, som er vokset med DKK 12,7 mio. i
aret.

Pengestrgmmen fra investeringsaktivitet var positiv med DKK 12,0 mio., hvilket primaat skyldes salg af vaardipapirer.

Pengestrammen fra finansieringsaktivitet var positiv med DKK 11,7 mio., hvilket skyldes |aneoptagel se.
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L edelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt &rsrapporten for 2007/08 for Rovsing A/S. Arsrapporten er
aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede sel skaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis og de anvendte regnskabsmaessige sken for hensigtsmasssig, saledes at
arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel skabets aktiver, passiver og finansielle stilling pr. 30.
juni 2008 samt af resultatet af koncernens og modersel skabets aktiviteter og pengestremme for regnskabsaret 1. juli
2007 - 30. juni 2008.

Det er endvidere vor opfattelse, at ledel sesberetningen giver en retvisende redegerelse af udviklingen i koncernens og
modersel skabets aktiviteter og gkonomiske forhold, arets resultat og af koncernens finansielle stilling som helhed og en

beskrivelse af de vaesentligste risici og usikkerhedsfaktorer, som koncernen stér overfor.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendel se.

Skovlunde, den 23. september 2008

Direktion

Seren Anker Rasmussen (Administrerende direktar)

Bestyrelse

Christian Hvidt (Formand) Saren Anker Rasmussen

Viggo Dam Nielsen Dr. Heinz Pfannschmidt
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Den uafhaengige revisors pategning

Til aktionaerernei Rovsing A/S

Vi har revideret arsrapporten for Rovsing A/S for regnskabsdret 1. juli 2007 - 30. juni 2008, omfattende

ledel sespategning, |edel sesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, balance, egenkapital opgerel se,
pengestremsopgarel se og noter for sével koncernen som moderselskabet. Arsrapporten afl ssgges efter International
Financia Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for
barsnoterede sel skaber.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflesgge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstemmel se med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter
for barsnoterede sel skaber. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller,
der er relevante for at udarbejde og aflaagge en &rsrapport, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation,
uanset om fejlinformationen skyldes besvigel ser eller fejl, samt valg og anvendel se af en hensigtsmaessig
regnskabspraksis og udavel se af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstaandighederne.

Revisorsansvar og den udfgrterevision

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vor revision. Vi har udfert vor revision i
overensstemmel se med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til etiske krav samt
planlasgger og udferer revisionen med henblik pa at opnd hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder
vassentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfart i rsrapporten. De
valgte handlinger afhaager af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for vaesentlig fejlinformation i
arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne
kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdel se og aflasggel se af en arsrapport, der giver et retvisende
billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omstaandighederne, men ikke med det
formdl at udtrykke en konklusion om effektiviteten af virksomhedens interne kontrol. En revision omfatter endvidere
stillingtagen til, om den af ledel sen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udavede
regnskabsmaessige sken er rimelige, samt en vurdering af den samlede prassentation af arsrapporten.

Det er vor opfattelse, at det opnaede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundlag for vor konklusion.
Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vor opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel skabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 30. juni 2008 samt af resultatet af koncernens og modersel skabets aktiviteter og pengestrgmme

for regnskabsaret 1. juli 2007 - 30. juni 2008 i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards som
godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til arsrapporter for barsnoterede selskaber.
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Supplerende oplysninger

Uden det har pévirket vor konklusion, gar vi searlig opmaarksom pa oplysningerne i ledel sesberetningens afsnit
"Forventninger" vedrarende usikkerhed relateret til det aflagte budget frem til 30. september 2009. Pa baggrund af det
aflagte budget er det ledelsens vurdering, at der er tilstraskkelig kapitalberedskab til sikring af det kommende ars drift.
Fremtidige handlinger eller begivenheder kan pavirke de anlagte skan i vaesentlig grad, herunder forudsagningerne for
at kunne aflasgge arsrapporten med fortsat drift for gje. Det er en vassentlig forudsagning, at betalingsstramme realiseres
i henhold til det budgetterede, idet selv mindre bel gbs- og tidsmaessige afvigel ser herfravil kunne medfgre behov for
yderligere kapitalberedskab. Som anfert i ledel sesberetningen under "Forventninger" vil selskabets 2 starste aktionaaer
tilfere selskabet yderligere likviditet pa op til 2 mio.kr., sdfremt der méatte opsta behov herfor i det kommende &r. Det er
herefter ledelsen vurdering at der er tilvejebragt et tilstraskkeligt likviditetsberedskab til imegdegael se af
budgetusikkerheden.

K ghenhavn, den 23. september 2008
Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab

Erik Stener Jergensen René Poulsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Anvendt regnskabspraksis

Generelt

Arsrapporten for 2007/08, der omfatter b&de &rsregnskab for modersel skab og koncernregnskab, er aflagt i
overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som godkendt af EU og yderligere danske
oplysningskrav til rsrapporter og |FRS-bekendtgerel sen udstedt i henhold til &rsregnskabsi oven.

Arsrapporten opfylder tillige IFRS, som er udstedt af International Accounting Standards Board (1ASB).

Arsrapporten aflasgges i danske kroner (DKK), der anses for at vaae den primaare valuta for koncernens aktiviteter og
funktionelle valuta for modersel skabet.

Grundlag for udarbejdelse
Som udgangspunkt for arsrapporten er anvendt det historiske kostprisprincip bortset fra visse finansielle instrumenter
og andre vaardipapirer, der malestil dagsvaadi.

e Nyeikrafttradte standarder og fortolkninger

e /Endret IAS 32, Finansielle instrumenter: Oplysninger og praesentation om finansielle instrumenter, der
overfarestil IFRS 7.

e /Endret IAS 39, Finansielle instrumenter: Indregning og maling vedrgrende finansielle garantikontrakter.

o /Endret IFRS 4, forsikringskontrakter vedrgrende finansielle garantikontrakter.

e NY IFRS7, Finansielle instrumenter: Oplysninger.

e Ny IFRIC 10, Delarsrapporter og nedskrivninger.

e Ny IFRIC 11, Koncerninterne transaktioner og egne aktier.

Standarder og fortolkningsbidrag, der endnu ikke er tradt i kraft.
Pa tidspunktet for offentliggarelsen af denne arsrapport er falgende nye eller sandrede standarder og
fortolkningsbidrag endnu ikke tr&dt i kraft og derfor ikke indarbejdet i arsrapporten:

e Tilrettet IAS 1 " Prassentation af arsregnskaber” samt |FRS 8, Forretningssegmenter. Standarden traeder i kraft
med virkning for regnskabsér, der begynder 1. januar 2009 eller senere. Standarderne vil alene have betydning
for arsrapportens prassentation.

¢ IFRIC 12, Koncessionsrettigheder. Fortolkningsbidraget traeder i kraft med virkning for regnskabsar, der
begynder 1. januar 2008 €ller senere. Standarden forventes ikke have betydning for Selskabets arsrapport.

e Tilrettet IAS 23 " Laneomkostninger”. Standarden traeder i kraft med virkning for regnskabsar, der begynder 1.
januar 2009 eller senere. Standarden forventes ikke have betydning for Selskabets arsrapport.

e |Implementering af tilrettet IFRS 2 samt IFRIC 11, 13 og 14 forventes ikke at have betydning for Selskabets
arsrapport.

e Tilrettet IFRS 3 og IAS 27 vil primaat pavirke behandling af eventuelle fremtidige
virksomhedssammensl utninger.

Af ovenstdende er alene IFRS 8 og IFRIC 11 godkendt af EU.

Anvendt regnskabspraksis er i @vrigt som beskrevet nedenfor.
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Vaesentlige regnskabsmaessige estimater og skan

Som led i udarbejdelse af koncernregnskabet og herunder opgerel se af den regnskabsmaessige vaadi af visse aktiver og
passiver, udgves der fraledelsens side en raskke sken. Ledelsen baserer sine skan pa historiske erfaringer samt en ragkke
forudsagtninger, der anses for vaaende realistiske under de givne omstamdigheder. Sadanne forudsagtninger kan dog
vage ufuldstaandige eller ungjagtige, ligesom uventede begivenheder og forhold kan opsta. Herudover er virksomheden
underlagt risici og usikkerheder, som kan medfare, at de faktiske belgb afviger fra de regnskabsmaessige skan.

Felgende skansmaessige poster og dertil hgrende vurderinger er veesentlige for udarbejdelsen af koncernregnskabet for
Rovsing.

Omsaetning - indregning af projektomsagtning

Safremt kunden skal godkende projektet, foretages der ikke indregning efter produktionskriteriet. For de projekter, som
ikke kvalificerer til indregning i henhold til produktionskriteriet, indregnes omsagtningen farst pa det tidspunkt, hvor der
sker risikoovergang til kaber.

For sédanne projekter kan forsinkelser m.v. medfere betydelige tidsmaessige udsving i koncernensindregning af
omsagning og dermed indtjening i forhold til det forventede.

Ve diansagttelse af langfristede aktiver

I henhold til koncernens regnskabspraksis foretages der pa systematisk vis en gennemgang af eventuel vaadiforringelse
af materielle og immaterielle aktiver. For Rovsing koncernen vil malingen af immaterielle aktiver, herunder specielt
udviklingsprojekter kunne pavirkes betydeligt af eventuelle aandringer i de forudsagtninger, der ligger til grund for
beregningerne. Herudover vil en andret markedsudvikling kunne pavirke malingen af Rovsing koncernens
produktudviklingsprojekter.

Indregning og maling
Aktiver indregnesi balancen, nér det som felge af tidligere begivenheder er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske
fordele vil tilflyde koncernen, og aktivets veadi kan males palideligt.

Forpligtelser indregnesi balancen, nér koncernen som felge af en tidligere begivenhed har en retlig eller faktisk
forpligtel se, og det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske fordele vil fragé koncernen, og forpligtel sens vaardi kan
madles pdlideligt. Finansielle aktiver og forpligtelser indregnes, nér koncernen bliver kontraktmeessig part i det
finansielle instrument. Ved farste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfelgende méles aktiver og
forpligtel ser som beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor. Der foretages indregning af gevinster, tab og risici,
der fremkommer inden &rsrapporten aflasgges, og som be- eller afkradfter forhold, der eksisterede pé balancedagen.

Indtaegter indregnesi resultatopgarelsen i takt med indtjeningen.

Afholdte omkostninger til opnéelse af arets indtjening indregnesi resultatopgerel sen.

Indtaegter indregnesi resultatopgerelsen i takt med indtjeningen. Afholdte omkostninger til opndelse af arets indtjening
indregnesi resultatopgerelsen. Veaadireguleringer af finansielle aktiver og forpligtelser herunder afledte finansielle
instrumenter indregnesi resultatopgarel sen, bortset fra vaardireguleringer i koncernregnskabet af afledte finansielle
instrumenter, der er indgaet til sikring af fremtidige pengestramme, eller til sikring af nettoinvesteringer i udenlandske

tilknyttede virksomheder.

Sidstnaavnte vaardireguleringer indregnes direkte i egenkapitalen.
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Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden og samtlige dattervirksomheder. Koncernregnskabet er udarbejdet pa
grundlag af reviderede regnskaber for modervirksomheden og tilknyttede virksomheder, der alle er aflagt i
overensstemmel se med koncernens regnskabspraksis, ved sammenlagyning af ensartede regnskabsposter.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaggter og omkostninger, aktie-besiddel ser, interne
mellemvaaender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

En koncernoversigt fremgar af note 14.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra henholdsvis overtagelses- og
stiftel sestidspunktet.

Overtagel sestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden faktisk overtages. Solgte eller afviklede
virksomheder indregnes i koncernregnskabet frem til henholdsvis afheendelses- og afviklingstidspunktet.
Afhaendel sestidspunktet er det tidspunkt, hvor kontrollen over virksomheden faktisk overgar til tredjemand.

Erhvervelse af nye virksomheder behandles regnskabsmaessigt efter overtagel sesmetoden. Ved kab af nye tilknyttede
virksomheder og associerede virksomheder males den overtagne virksomheds aktiver, forpligtelser og

eventual forpligtel ser til dagsvaardi pa overtagel sestidspunktet. Hvis kostprisen for de overtagne identificerbare
nettoaktiver overstiger dagsvazdien, indregnes det overskydende bel gb som goodwill. Hvis dagsvazrdien af de
overtagne identificerbare nettoaktiver overstiger kostprisen (dvs. negativ goodwill), indtaegtsfares bel gbet i
resultatopgerel sen pa overtagel sestidspunktet. Minoritetsinteresser males som minoritetsinteressens andel af
dagsvaadien af indregnede aktiver og forpligtel ser.

Kostprisen for en virksomhed bestdr af dagsveadien af det erlagte vederlag tillagt de omkostninger, der direkte kan
henfares il virksomhedsovertagel sen.

Hvis vederlagets endelige fastsadtel se er betinget af en eller flere fremtidige begivenheder, indregnes disse reguleringer
kun i kostprisen, hvis den pagaddende begivenhed er sandsynlig, og effekten pa kostprisen kan opgeres pdideligt.

Omregning af belgb i fremmed valuta
De enkelte tilknyttede virksomheders regnskaber aflagggesi den valuta som hovedsageligt anvendesi deres primaae
markeder og ved indgael se af transaktioner (funktionel valuta).

Transaktioner foretaget i anden val uta end danske kroner indregnes til transaktionsdagens kurs. Monetaae aktiver og
forpligtelser i fremmed valuta omregnestil danske kroner efter balancedagens kurs. Ikke monetaare aktiver og
forpligtel ser i fremmed valuta, som indregnes til dagsvaardi, omregnestil danske kroner pa tidspunktet for maling af
dagsvaadien. Fortjeneste og tab der skyldes omregning, indregnesi resultatopgarel sen. Dette gadder dog ikke
valutakursdifferencer i forbindel se med ikke monetaare aktiver og forpligtelser, hvor andringen i dagsvaadien indregnes
direkte pa egenkapitalen.

Ved konsolidering omregnes koncernens aktiver og forpligtelser i forbindelse med udenlandske driftsaktiviteter til
balancedagens kurs.
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Resultatopgerel sens poster omregnes til gennemsnitlige kurser for perioden. Eventuelle val utakurs-differencer
indregnes pa egenkapitalen som kursregulering af kapitalinteresser. Sddanne kursdifferencer indregnes enten som
indtaegt eller omkostninger i resultatopgerelsen i perioden, hvori kapitalinteresser afhsandes.

Goodwill og regulering af dagsvaardi som fglge af overtagelse af udenlandsk virksomhed, behandles regnskabsmaessigt
som aktiver og forpligtelser i den overtagne virksomhed og omregnes til balancedagens kurs.

Resultatopgerelsen
Resultatopgerel sens poster periodiseres, siledes at de omfatter regnskabsaret.

Nettoomsagtningen

Nettoomsaeiningen omfatter veadien af arets leverede ydelser og varer med fradrag af mervaadiafgift og prisnedslag,
der er direkte forbundet med salget. Igangvaaende arbejder for fremmed regning indregnes efter produktionsprincippet
baseret pa en vurdering af faadiggerel sesgraden.

Resultat af kapitalandelei tilknyttede virksomheder

I modersel skabsregnskabet omfatter regnskabsposten nedskrivninger samt &rets udbytte modtaget af modersel skabet fra
tilknyttede virksomheder. Udbyttet indregnes, nér aktionagrernesret til at modtage udbytte, er godkendt af
generalforsamlingen.

Andre eksterne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame, administration, lokaler, tab pa
debitorer, operationelle |easingomkostninger mv.

Finansielle poster

Finansielle indteegter og omkostninger omfatter renter, realiserede og urealiserede val utakursgevinster og -tab, samt
realiserede kursgevinster og -tab pa vaadipapirer, gaddsforpligtelser og transaktioner i fremmed valuta,
amortisationstillagy/ -fradrag vedrarende prioritetsgedd mv. samt tillaeg og godtgerelser under acontoskatteordningen.

Skat
Der afsadtes savel aktuel som udskudt skat i fuldt omfang. | resultatopgerel sen indregnes den beregnede skat af arets
skattepligtige indkomst, reguleret for arets andring i tilgodehavende skatteaktiv.

Udskudt skat indregnes efter den balanceorienterede gaddsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabs- og
skattemaessige vaadi af aktiver og forpligtelser.

Skattevaadien af fremfarte skattemaessige underskud og negativ udskudt skat indregnes som aktiver, nar det er
sandsynligt, at de inden for en kortere tidsperiode vil reducere fremtidige skattebetalinger. Der afsadtes ikke udskudt
skat af goodwill, med mindre denne er skattemaessigt afskrivningsberettiget. Udskudt skat males pa grundlag af de
skatteregler og skattesatser, der er gaddende pa balancedagen og forventes at gadde, nér den udskudte skat forventes at
oplgses som aktuel skat. AEndringer i udskudt skat som f@lge af sandringer i skattesatser indregnesi resultatopgerel sen.

Lee- og leasingforhold
Lejeforpligtelser og forpligtel ser vedrarende operationel leasing udgiftsfares ved betalingen af de enkelte ydelser.

Balancen
Arsrapporten er udarbejdet p& grundlag af fel gende vaardiansadtel sesprincipper:

26



Langsigtede immaterielle aktiver

Udviklingsprojekter

Omkostninger til udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, hvor den tekniske udnyttel sesgrad,
tilstraekkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller udviklingsmulighed i virksomheden kan pévises, og
hvor det er hensigten at anvende resultatet af projektet, indregnes som et aktiv fra det tidspunkt, ovennaa/nte betingel ser
er opfyldt, og ndr kapitalvaerdien af den fremtidige indtjening eller nettosalgsprisen forventes at overstige de afholdte
udviklingsomkostninger. | kostprisen for sddanne udviklingsprojekter indgér direkte lanninger og materialer samt
indirekte omkostninger, der kan henfarestil udviklingsprojekterne. Amortisering og nedskrivning af sddanne direkte
materielle aktiverede udviklingsprojekter pabegyndes ved faardiggerel sestidspunktet. Udviklingsprojekter indregnes
som aktiv og underkastes en test for vaardiforringel se mindst en gang arligt. Eventuelle nedskrivninger indregnes direkte
i dretsresultat.

Amortisering af f@lgende immaterielle aktiver foretages lineaat over aktivernes forventede levetid, der er:
Udviklingsprojekter: 2-10 &r.

Langsigtede materielle aktiver

Materielle aktiver malestil kostpris med fradrag af foretagne af- og nedskrivninger. Renteomkostninger til 18n til

finansiering af fremstilling af materielle aktiver resultatfares.

Afskrivningerne foretages lineagrt over aktivernes forventede brugstid baseret pa fglgende vurdering af aktivernes
forventede brugstid:

Driftsmateriel og inventar samt software: 3-5 &r.
Der foretages ikke afskrivning pa aktiver under installation.

Andrefinansielle aktiver
Kapitalandelei tilknyttede virksomheder og associerede virksomheder i moderselskabets arsregnskab males til kostpris.

Andre vaardipapirer males til dagsvaardien, mens barsnoterede vaardipapirer optages til barskursen pa balancedagen.

Nedskrivning

Den regnskabsmaessige vaadi af immaterielle, materielle og finansielle langfristede aktiver vurderes | gbende, mindst en
gang &rligt, for at afgere, om der er indikation af vaardiforringelse. Nar en sidan indikation er til stede, vurderes aktivets
genindvindingsvaadi. Genindvindingsvaadien er det hgjeste af et aktivs nettosalgspris eller nyttevaardien. Et tab ved
vaadiforringel se indregnes, nér den regnskabsmaessige vaardi af et aktiv eller dets pengestremsgenererende enhed
overstiger aktivet eller den pengestrgmsgenererende enheds genindvindingsvaadi.

Tab ved vaadiforringelse indregnes i resultatopgarel sen.
| tilfadde hvor nedskrivningen tilbagefares efterfel gende, forhgjes aktivets (eller den pengestremsfrembringende
enheds) regnskabsmaessige vaadi til det korrigerede skan af genindvindingsvaadien, dog maksimalt til den

regnskabsmaessige vaardi, som aktivet ville have haft, hvis aktivet ikke havde vaaret nedskrevet.

En tilbagefersel af nedskrivning indregnesi resultatopgarel sen. Nedskrivning af goodwill tilbagefares ikke.
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Igangvaarende arbejder for fremmed regning

Igangvaarende arbejder for fremmed regning malestil salgsveardien af det udfaerte arbejde. Salgsvaardien opgares ud fra
faardiggerel sesgraden pa balancedagen og de samlede forventede indtaegter pa de enkelte ordrer. Safremt kunden skal
foretage godkendelse af projektet indregnes der ikke avance pa sagen.

Der foretages nedskrivning til nettorealisationsvaadi efter en forsigtig vurdering, hvis denne er lavere.
Igangvaarende arbejder for fremmed regning indregnes i balancen sdledes:

Safremt forudbetalinger pa den enkelte sag er lavere end de opgjorte igangvaarende arbejder for fremmed regning,
modregnes forudbetalingen og nettoaktivet opfares under tilgodehavender.

Safremt forudbetalinger pa den enkelte sag er hgjere end de opgjorte igangvaarende arbejder for fremmed regning,
modregnes de igangvaaende arbejder og nettoaktivet opfares under gadd.

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder i moder selskabets ar sregnskab
Kapitalandele i dattervirksomheder males il kostprisi modersel skabets arsregnskab.

Hvis kostprisen overstiger kapitalinteressernes genindvindingsvaadi, nedskrives til denne lavere vaadi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender males til amortiseret kostpris. Der nedskrives til imadegéel se af tab pa tilgodehavender baseret pa en
individuel vurdering.

Periodeafgraensningsposter
Periodeafgramnsningsposter indregnet under aktiver omfatter omkostninger, der vedrerer efterfglgende regnskabsar.
Periodeafgraansninger malestil kostpris.

Andre hensatte forpligtelser

Andre hensatte forpligtel ser indregnes, nar koncernen som falge af en begivenhed indtruffet far eller pa balancedagen
har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afstas gkonomiske fordele for at indfri

forpligtel sen.

Pensionsforpligtel ser
Koncernen har indgaet pensionsaftaler med koncernens medarbejdere.

Ved en bidragshaseret pensionsordning indbetaler koncernen | gbende faste bidrag til en uafhaangig pensionsfond.
Koncernen har ingen forpligtelsetil at betale yderligere bidrag. Indbetalingerne til en bidragsbaseret pensionsordning
indregnes i resultatopgerel sen pa forfal dstidspunktet, og eventuelle skyldige indbetalinger indregnesi balancen under
anden gadd.

Kortfristede forpligtelser

Rentebazrende 1an indregnes ved |aneoptagel sen til det modtagne provenu efter fradrag af afholdte
transaktionsomkostninger. | efterfalgende perioder indregnes |&nene til amortiseret kostpris, sdledes at forskellen
mellem provenuet og den nominelle vaardi indregnesi resultatopgerel sen over |aneperioden.
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L easingforpligtel ser

Leasingforpligtelser vedrarende finansielt |easede anlasgsaktiver indregnes i balancen som gaddsforpligtel se og males
patidspunktet for indgaelse af kontrakten til laveste vaardi af dagsveardien af det leasede aktiv og nutidsveardien af de
fremtidige ydel ser.

Efter forste indregning males |easingforpligtelserne til amortiseret kostpris. Forskellen mellem nutidsveerdi af den
nominelle vaardi af leasingydelserne indregnes i resultatopgarel sen over kontrakternes | gbetid som en finansiel
omkaostning.

Leasingydel ser vedrgrende operationelle |easingaftaler indregnes linesart i resultatopgerelsen over |easingperioden.

@vrige finansielle gaddsforpligtelser malestil amortiseret kostpris.

Pengestrgmsopger el sen

Pengestremsopgarel sen for koncernen, som opstilles efter den indirekte metode, viser likviditeten fra driften,
investeringer, finansiering, aandring i arets likviditet samt likviditet ved arets begyndel se og dutning. Nyerhvervede
dattervirksomheders likviditetsvirkning indgar i koncernregnskabet fra erhvervel sestidspunktet.

Pengestrgmme fra driftsaktiviteter
Omfatter pengestrgmme fra driften, reguleret for ikke kontante driftsposter samt aandringer i arbejdskapitalen fratrukket
deni dret betalte skat henfert til driftsaktiviteterne.

Pengestr gmme fra investeringsaktiviteter
Omfatter pengestremme fra keb og salg af materielle og finansielle anlaggsaktiver.

Pengestr gmme fra finansieringsaktiviteter
Omfatter pengestremme fra optagelse af og afdrag pa kort- og langfristede [an samt aandringer i aktiekapital, udbytte til
aktionazerne, samt kab af egne aktier.

De likvide midler udgeres af indestdende i pengeingtitutter samt kontante beholdninger.

Segmentoplysninger
Selskabets hovedaktiviteter er opdelt i falgende segmenter:

- Space
- Defense
- Transportation

Sekundeert segment

Segmenterne falger sel skabets regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring. Segmentindtasgter og omkostninger
samt segmentaktiver og forpligtel ser omfatter de poster, der direkte kan henfarestil de enkelte segmenter samt de
poster, der kan allokerestil de enkelte segmenter pa et fornuftigt grundlag.

@vrige ikke allokerede poster omfatter primaart sel skabets administrative funktioner, investeringsaktiviteter samt ikke
driftsaktive funktioner mv.
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Langfristede aktiver omfatter immaterielle, materielle og gvrige langfristede aktiver, som anvendes direkte i segmentets
drift. Kortfristede aktiver omfatter igangvaerende arbejde for fremmed regning, tilgodehavender,
periodeaf gramsningsposter samt likvide beholdninger.

Segmentforpligtel ser omfatter forpligtel ser, der direkte kan henfares til segmentets drift, herunder langfristede
gaddsforpligtelser, bankgadd, leverandegrgadd og anden gedd.
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Resultatopger else

Note

10
10

11

Resultatopger else for 2007/08

1.000kr.
Nettoomsagning

Andre driftsindtasgter
Andre driftsomkostninger

Bruttofortjeneste

Andre eksterne omkostninger
Personaleomkostninger

Driftsr esultat for afskrivninger (EBITDA)

Afskrivninger
Nedskrivning vedr. datterselskab

Resultat af primeer drift (EBIT)

Finansiell e poster

Resultat fgr skat

Dattervirksomheders skat
Skat af arets resultat

Aretsresultat

Resultat pr. aktie
Reaultat pr. aktie
Udvandet resultat pr. aktie
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Koncern Moderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
46.598 44.208 41.276 40.371
0 12 0 12
15.339 13.585 13.341 11.437
31.259 30.635 27.935 28.946
12.327 15.658 10.774 12.888
36.328 26.114 32.706 24.856
48.655 41.772 43.480 37.744
(17.396) (11.137) (15.545) (8.798)
1.768 1.457 1672 1.338
5.088 -
(19.164) (12.594) (22.305) (10.136)
(474) 946 (226) 946
(474) 946 (226) 946
(19.638) (11.648) (22.531) (9.190)
304 (253)
(4.109) (2.915) (4.109) (2.915)
(3.805) (3.168) (4.109) (2.915)
(15.833) (8.480) (18.422) (6.275)
-0,99 -0,58
-0,97 -0,58



Balance

Note

12

13

14

18

15
15

Note

16

20
17

18
19

21
22

23
24

Aktiver

1.000kr.

Langfristede aktiver
I mmaterielle aktiver
Udviklingsomkostni nger

M ateridleaktiver
Automabiler, driftsmateriel, inventar og software

Andr elangfrigede aktiver
Kapitdinteresser i tilknyttede virksomheder
Deposita

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver

Tilgodehavender

lgangvaaende arbgder for fremmed regning
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Tilgodehavende sel skabsskat

Periodeaf gr ansningsposter
Andre vea dipapirer

L ikvide beholdninger

Kortfristede aktiver i alt

Aktiver ialt

Passiver

1.000kr.

Egenkapital
Aktiekapital
Overfart overskud

Egenkapital i alt

Langfristedefor pligtelser
Garantiforpligtelser mv
Udskudt skat

Kortfristede forpligtelser
L everanderged d
Forudbetali nger frakunder
Bankgadd

Anden gadd

Forpligtelser i at

Passiver i alt
Pantsag ninger
Eventualfor pligtelser

Aktiebaseret &l enning
Transaktioner mellem naatstéende parter

Koncern M oderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
2.045 1.477 2.045 1477
2.045 1.477 2.045 1.477
741 657 630 484
741 657 630 484
- 0 186
1 1
1 1 186
2.787 2.134 2.676 2.147
10.826 11.276 9.260 10.950
14.685 8.502 9.343 5410
6.418 6.289
855 855 855 855
1.632 731 1.613 359
71 14.495 71 14.495
560 6.577 179 6.142
28.629 42.436 27.740 44,500
31.416 44.570 30.416 46.647
Koncern Moderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
15.947 15.920 15.947 15.920
(2.391) 12.715 (2.391) 15.304
13.556 28.635 13.556 31.224
100 100 100 100
- 3.838 - 4.143
100 3.938 100 4.243
2405 3.292 1.720 3182
185 3.804 185 3.804
11.674 11.660
3.496 4.901 3.196 4.194
17.760 11.997 16.761 11.180
17.860 15.935 16.861 15.423
31416 44.570 30.416 46.647
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Egenkapitalopger else

Egenkapitalopger else pr. 30. juni 2008

Note
Koncern
1.000kr. Aktiekapital Overfort resultat | alt
2006/07
Saldo 1. juli 12.000 804 12.804
Udgedelse a fondsaktier 1.100 (1.200) -
Kontant kapitalfor hgjelse 2.820 27.212 30.032
Omkostninger ved udbud (5.721) (5.721)
Arets resultat (8.480) (8.480)
Saldo pr. 30 juni 15.920 12.715 28.635
2007/08
Saldo 1. juli 15.920 12.715 28.635
Primoregul ering vedr. akti ebaseret vederl aeggelse 393 393
Udgeddse af fondsaktier 27 27) -
Aktiebaseret vederlagggelse 361 361
Arets resultat (15.833) (15.833)
Saldo pr. 30 juni 15.947 (2.391) 13.556
M oder selskab
1.000kr. Aktiekapital Overfert resultat | alt
2006/07
Saldo 1. juli 12.000 1.187 13.187
Udgeddse af fondsaktier 1.100 (1.200) -
Kontant kapitalfor hgjelse 2.820 27.213 30.033
Omkostninger ved udbud (5.721) (5.721)
Arets resultat (6.275) (6.275)
Saldo pr. 30 juni 15.920 15.304 31.224
2007/08
Saldo 1. juli 15.920 15.304 31.224
Primoregul ering vedr. akti ebaseret vederl aggelse 393 393
Udgedese a fondsaktier 27 27) -
Aktiebaseret vederlagygelse 361 361
Arets resultat (18.422) (18.422)
Saldo pr. 30 juni 15.947 (2.391) 13.556
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Pengestr gmsopger else

Pengestr gmsopgar else for koncernen

1.000 kr.

Pengestr gmmefor driftsaktivitet

Resultat & primeer drift (EBIT)

Afskrivninger, amorti seringer og nedskrivninger
Hensatte forpligte ser

Driftens likviditetvirkning fer sendring i arbejdskapital

Tilgodehavender
Kortfristet gadd

AEndring i arbejdskapital

Driftens likviditetsvirkning fer finansielle poster og skat

Finans elle poster
Betalte skatter

Pengestr gmmefor driftsaktivitet i alt
Pengesr gmmefor investeringsaktivitet
Investering i im- og materi ele anlaegsaktiver
Investering i til knyttede virksomheder

Ve dipapirer

Deposita

Pengesr gmmefor investeringsaktivitet i alt
Pengesr gmmefra finang eringsaktivitet
Bankl&n

Kontant kapi taludvidel se

Pengestr gmmefra finand eringsaktivitet i alt
AEndring i de likvide beholdninger

Likvi de behol dhinger primo

Likvide behol dninger ultimo

Koncern M oderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
(19.164) (12.594) (22.305) (10.136)
1.768 1.457 1.672 1.338
859 ) 719 (7)
(16.537) (11.144) (19.914) (8.805)
(6.447) 1.596 (3.256) (6.335)
(6.237) (8.534) (6.264) (3.525)
(12.684) (6.938) (9.520) (9.860)
(29.221) (18.082) (29.434) (18.665)
(474) 1.238 (226) 1.162
(29.695) (16.844) (29.660) (17.503)
(2.420) (2.086) (2.386) (1.794)
- - (144)
14.424 (1.267) 14.424 (1.191)
12.004 (3.353) 12.038 (3.129)
11.674 11.660

- 24.312 - 24.312
11.674 24.312 11.660 24.312
(6.017) 4.115 (5.963) 3.680
6.577 2.462 6.142 2.462
560 6.577 179 6.142
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Noter

1 Aktiviteter, primaert segment

Segment oplysninger 2007/08 Space Defense Transportation Eliminering Koncern
samt generelle
be gb
Omsagning 42477 3.368 753 46.598
Reaultat & primaea drift fer afskrivninger (EBITDA) (18.166) 1.115 (345) (17.396)
Afskrivninger 1.640 128 - 1.768
Resultat & primag drift (EBIT) (19.806) 987 (345) (19.164)
Finansiell e poster (netto) - - - (474) (474)
Resultat & ordinaar drift (19.806) 987 (345) (474) (19.638)
Skat af arets resultat - - - 3.805 3.805
Arets resultat efter skat (19.806) 987 (345) 3331 (15.833)
Langfristede aktiver 2.586 201 - 2,787
Kortfristede akti ver 26.560 2.069 - 28.629
Segment aktiver 29.146 2.271 - 31416
Segment forpligtelser 16.569 1.291 - 17.860
Investering i langfristedeimmaterielle anl aggsaktiver 1.720 - - 1.720
Investering i langfristede materiel le anlasgsaktiver 612 48 - 660
Gennemsnitligt antal ansatte 53 1 - 54
Segment oplysninger 2006/07 Space Defense Transportation Eliminering Koncern
samt generelle
be gb
Omsagning 42,613 1.532 63 44.208
Resultat & primee drift fer afskrivninger (EBITDA) (10.421) (371) (345) (11.137)
Afskrivninger 1.409 48 - 1.457
Resultat & primag drift (EBIT) (11.830) (419) (345) (12.594)
Finansiell e poster (netto) - - - 946 946
Resultat & ordinaar drift (12.484) (419) (345) 946 (12.302)
Skat af arets resultat - - - 3.168 3.168
Arets resultat efter skat (12.484) (419) (345) 4114 (9.134)
Langfristede aktiver 1.961 173 - 2134
Kortfristede akti ver 40.998 1.438 - 42.436
Segment aktiver 42.959 1.611 - 44570
Segment forpligtelser 12.197 3.738 - 15.935
Investering i langfristedeimmaterielle anl agsaktiver 561 - - 561
Investering i langfristede materiel le anlasgsaktiver 1.232 293 - 1525
Gennemsnitligt antal ansatte 47 7 - 54
Koncern M oder selskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07

2 Geografisk - sekundeert segment
Nettoomsaetningen fordeles séledes:

Europa 43.208 42.613 37.886 38.776
Danmark 21 63 21 63
USA 3.368 1.532 3.368 1.532

@vrige markeder - - - -

46.598 44.208 41.276 40.371

Segmentaktiver og tilgangen herp& er ikke oplyst, da disseikke kan fordeles pa de sekundaere segmenter
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Vaesentlige regnskabsmaessige skan, forudssetninger og usikker heder

Indregning og méling af aktiver og forpligtelser er ofte afhaangig & fremtidige begivenheder, hvor der hersker en vis usikker hed.
| &rsrapporten for 2007/08 er det saaligt f @lgende for udsaetninger og us kkerheder, idet de har en betydelig indflydelse pa dei
&rsrapporten i ndregnede aktiver og forpligtel ser og kan nedvendiggere korr ektioner i de efterfalgende regnskabsdr, sifremt
forudsatninger re ikke realiseres som forventet.

Koncernens ledel se har vurderet mulighederne for at genindvinde den regnskabsmaessige vaardi af koncer nens udviklings-
omkostinger der pr. 30. juni 2008 andrager t. kr. 2.045. Ledel sen vurderer, a de anvendte forudsastninger fortsat er geddende
og at de regnskabsmeaessige vaerdier vil blive genvundnet. Ledelsen vil ngje overvége den fremti d ge udvikling og foretag
justering af de regnskabsmeessige veardier, hvis udviklingen nadvendigger dette.

Koncernens ledel se har vurderet deigangvagrende arbeder pr. 30. juni 2008. Ledelsen har vurder et ngje vurderet vaa d sseningen
af deigangvearende arbejder. L edelsen vil ngje overvage den fremtidige udvikling og foretag justering af veer disaetni ngen pa
deigangvagende arbej der, hvis udvklingen nadvendigger dette.

Koncern M oderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07

Nettoomszetning
Omsening 68.292 31.287 64.847 30.542
AEndring i igangveaende arbe der (21.694) 13.421 (23.571) 10.328

46.598 44.708 41.276 40.870
Andr edriftsindeegter
Viderefakturering af fadl esomkostninger - 12 - 12
Andredriftsindagter - 12 - 12
Andr e ekster ne omkostninger
Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor
Revision
Grant Thorton Statsautoriseret Revisionsaktiesd skab 131 131
Grant Thorton Chartered Accoountants 89
S. A. Chrigensen & W. Kjaaulff Statsautoriseret Revisionsakti eselskab 105 50
Shane Sommers, Certified public accountants 87 - -
Andreydelser
S. A. Chrigensen & W. Kjaaulff Statsautoriseret Revisionsakti eselskab 135 - 135

220 327 131 185
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Per sonaleomk ostni nger

L gnninger og vederlag
Pensionsbidrag

Aktiebaseret vederlagggelse
Andreudgifter til socia sikring

Heri er indeholdit:

Gager til moderselskabets direktion
Aktiebaseret vederlagggelse, direktion
Pension til direktionen

Honorar til bestyrelse

Aktiebaseret vederlagggelse, bestyrel se

Gennemsnitlige antal hel&rsheskad tigede

Af- og ned skrivninger

Udviklingsomkostni nger
Automabiler, drifsmateriel, inventar og software

Finansielle poster

Rentendteegter o.l. indteegter
Renteindtagter
Kursreguleringer og gevinster

Renteomkostninger o.l. omkostninger
Rernteomkostn nger

Kursreguleringer og gevinster
Dagsvaa di regulering vaardi papirer

Finansidle poster i alt
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Koncern Moderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07

34.963 24.539 31.695 23.859
42 322 42 98
334 393 334 393
989 860 635 506
36.328 26.114 32.706 24.856
2.283 3.293 2.283 3.293
- 189 - 189
- 81 - 81
537 617 537 617
319 204 319 204
54 54 49 47
1.152 259 1.152 259
615 1.197 520 1.079
1.768 1.456 1.672 1.338
562 274 562 274
179 1.028 39 1.028
741 1.302 601 1.302
266 106 250 106
926 1 554 1
23 249 23 249
1.215 356 827 356
(474) 946 (226) 946




10

11

12

Sel skabsskat

Skat af ordinaat resultat kan forklares siledes:

Beregnet skat for regnskabsaret
Selskabsskat
Udskudt skat

Beregnet skat af ordinaat resultat for skat

Beregnet kat af ordinagt resultat for skat

Skatteeffekt af :
Regulering af primo

Regulering af skatteprocent fra28 % til 25 %

Lokal at af resultat

Ej skattepligtige i ndtagter og udgifter m.v.

Resultat pr. aktie

Arets resul tat

Genemsnitlig antal udstedte aktier
Udgedte warrants

Reaultat pr. aktie
Reaultat pr. aktie udvandet

I mmaterielle anl segsaktiver

Udviklingsomkos ninger

Kostpris 1. juli
Aretstilgang

Anskaffd ssssummer 30. juni
Af- og nedskrivni nger

1. juli

Aretstilgang

Af- og nedskrivninger 30. juni

Regnskabsmaessig veerdi 30. juni

(4.109) (3.168) (4.109) (2.915)
(4.109) (3.168) (4.109) (2.915)
25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
(4.909) (2.912) (5.633) (2.298)
0 0 0 0
(756) (756)
304 361 0 0
800 14 1524 14
(3.805) (3.293) (4.109) (3.040)
Koncern
2007/08 2006/07
(15.833) (8.480)
15.936 14.696
396 199
16.332 14.895
(0,99) (0,58)
0,97) (0,57)
Koncern Moderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
1.875 1.314 1.875 1314
1.720 561 1.720 561
3.595 1.875 3.595 1.875
398 139 398 139
1.152 259 1.152 259
1.550 398 1.550 398
2.045 1.477 2.045 1477
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M ateriele anlaegsaktiver

Driftsmaterial, inventar og software

Kostpris 1. juli
Aretstilgang

Anskaffel sessummer 30. juni
Af- og nedskrivninger

1. juli

Aretstilgang

Af- og nedskrivninger 30. juni

Regnskabsmaessig veerdi 30. juni

Afskrivninger foretages over folgende remdl

Finansi elle anlaegsaktiver

K apitalandelei tilknyttede virk somheder
Anskaffd sessum

Tilgang i dret

Afgangi aret

Kursregulering udenl andske tilknyttede virksomheder

Kostpris 30. juni

Af- og nedskrivninger
Nedskrivninger 1. juli

Nedskrivninger 30. juni

Regnskabsmaesig vaerdi 30. juni

M oderselskabets kapitalandele i tilknyttede vir ksomheder omfatter :

Rovsing Irdand L td
Rovsing Inc

Finansidle instrumenter

Bar snoterede aktier
Barsnoterede obli gationer
Bearsnoterede investeringsforeni nger

4.403 2.878 4.110 2.878
666 1525 666 1.232
5.069 4.403 4.776 4.110
3.746 2549 3.626 2.547
615 1197 520 1.079
4.361 3.746 4.146 3.626
708 657 630 484
3-5ar 3-5ar 3-5ar 3-5ar
Moderselskab
2007/08 2006/07
186 42
- 144
186 186
186 -
- 186
Tegnet Ejerandel
Hjemsted Valuta kapital 2007/08 2006/07
Ireland Euro 25.000 100%
USA usb 10 100%
Koncern Moder selskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
71 99 99 99
9.566 9.566 9.566
4.830 4.830 4.830
71 14.495 14.495 14.495
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L ikvide beholdninger

usb
EUR
DKK

Aktiekapital

A-aktier (15.947.148 4 kr. 1)

Der har i regnskabséret varet en udvidelse af aktiekapitalen.

Udskudt skat

Selskabsskatten for aret er beregnet som 25 procent af koncernens henholdsvis

moder selskabets skattemaessige resultat. Udenl andske dattervirksomheder indgdr ikke i

beregningerne, idet der for disse virksomhed er beregnet loka skat.

Udskudt skat er beregnet som 25 procent & den skattemaessige avance, der vil le opstd,
séfremt anlaegsaktiver ne afhaendes il den i balancen bogferte vaerdi og med fradrag af

ikke skattemaessige fratr ukne hensaetel ser p& debitorer m.m.

Udskudt skatteforpligtelse afsedtes under langfristede ged dforpligtelser, mens

tilgodehavende udskudt skat optages under langfristede tilgodehavender.
Udskudt skat i moder selskabet og koncern specificeres sl edes

Immateriel le anlaggsakti ver
Materiell e anlasgsaktiver
Omsagningsaktiver m.v.
Kortfristet gedd

Skattemaessigt underskud, udlandet
Skattemaessigt underskud

40

1.660 - 1.660
544 613 164 178
16 4.304 16 4.304
560 6.577 179 6.142
15.947 15.920 15.947 15.920
15.947 15.920 15.947 15.920
Koncern Moderselskab
2007/08 2006/07 2007/08 2006/07
(433) 285 (433) 285
(264) (134) (264) (134)
903 5.859 903 5.859
- (99) - (99)
- (305) - -
(206) (1.768) (206) (1.768)
- 3.838 - 4143
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| gangveerende arbejder for fremmed regning

Der indregnes saledes:

Igangvaaender arbegider for fremmed regning, sa gspris 44.775 66.469 39.433 63.004

Aconto betd inger 30.275 57.967 30.275 57.594
14.500 8.502 9.158 5.410

Forudbetalinger frakunder (185) (3.804) (185) (3.804)

Igangvaaender arbejder for fremmed regning til kostpris 41.194 47.755 35.852 44.290

Nedskrivning & igangvae ende arbejder 5.246 5.246
41.194 42.509 35.852 39.044

Financielle risici og instrumenter

Selskabets omsaetning faktureres for langt den ster ste dels vedkommende i EUR, hvorfor selskabets aktuelle valutarisici

er meget begramset.

Sdlskabets bankgadd udgjorde d. 30.6.2008 DKK 11.674. Gadden er variabelt forrentet p& basis & pengemarkedsr enten.

Safremt renten stiger med 1%, vil dette betyde en merudgift for Selskabet pd DKK 117. Omvendt vil et rentefald p& 1% betyde

en tilsvarende mindreudg ft for Sel skabet.

Aktuet benytter Selskabet sgeikke af finansieleinstrumenter til afdaskning af risici som falge af val utakurs- og/el ler renteaandringer.

Andrehensattefor pligtelser

Saldo pr. 1. juli 100 107 100 107

Avendte garantiforpligtelser (107) (107)

Hensatte garantifor pligtelser 100 100

Saldo pr. 30. juni 100 100 100 100

Garantiforpligtelser 100 107 100 107

100 107 100 107

Garantiforpligtelser

Garantiforpligtelser vedrerer udviklingsarbejde for kunder. Garantiforpligtel sen
dakker fgl i materialer og arbej dets udf grelse. Forpligtelsen er opgjort med
udgangspunkt i konkrete opgaver.

Pantseetninger

Efter balancedagen er der udgtedt virksomhedspant pd op til DKK 3 mio. til sikkerhed
for ggede kreditfaci liteter hos kred tinstitut.

M odersel skabet har illet moderselskabsgaranti for Rovsing Irelands negative
egenkapital .

Eventualfor pligtelser

Koncer nens huslej eforpligtel ser udger DKK 500 t.kr.
Koncer nens leasingforpligtelser udger DKK 640 t.kr.
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Aktiebaser et aflanning

Warrant program

Udestdende 1. juli 2006
Tildelt

Udgaet

Udnyttet

Udestdende pr. 30. juni 2007
Tildelt

Udgaet

Udnyttet

Udestdende pr. 30. juni 2008
Samlet forpligtelse
Udgiftsfart pr. 30. juni 2007
Tilbagefart i 2007/08
Udgiftsfart i 2007/08
Udgiftsfart pr. 30. juni 2008
Reglgbetid, antal &

Indlgsningskurs

Ledende

Bestyrelse Direktion medarbejdere | alt
99 299 99 497

- (99 - (99)

99 200 99 398

198 - 99 297

- (200) (99) (299)

297 - 99 396

775 - 282 1.057

204 189 393

(189) (189)

216 125 341

420 - 125 545

2 2

10,65 - 11,70 7,75 10,45

Selskabet har i 2007/08 uddelt 27.148 gratis medar bejder aktier til en udgiftsfert markedsvaerdi pa 182 t. kr.

Markedsvaadien for warrants og medarbejderaktier er baseret pa baggrund & Black-Scholes formellen. Modellen anvender fgl gende forudsaetninger:

Volatilitet 25 %, udbytteO,- kr., Rente 4 %

Transaktioner mellem naert téende par ter

Selskabets naatstdende parter med betydeli g indflydel s2 omfatter bestyrelse og
direktion samt disse personers familiemedl emmer . Nagrtstdende omfatter endvidere
selskaber, hvori farnae/nte personkreds har vaesentlige interesser. Herudover anses alle
tilknyttede virksomheder som neartstdende parter. Der er i &rets leb i kke gennemfart
koncer ninterne transaktioner med tilknyttede sel skaber, som er elimineret i selskabets
koncer nregnskab. Transaktioner med | edelsen omf atter indgéet konsulentaftal e med
selskabets bestyrelsesformand i 2007. K onsulertaftalen androg i &ret 2007/08 kr.
700.000. Herudover er der ikkei 2007/08 indgdet aftaler eller p& anden méde
gennemfart transaktioner med reerstende parter udover Iejekontrakt vedrgrende
moder selskabets | emal med et af Seren Anker Rasmussen kontroll eret selskab.

L giekontr akten er indgdet pd markedsmaessige vilkr. Lejen har i &ret 2007/08 andraget
kr. 984.088.
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Bestyrelse og direktion
Christian Hvidt (fedt 1942)

Formand for bestyrelsen siden marts 2008. Genvalgt til bestyrelsen oktober 2007. Valgperioden udligber i oktober 2008.
Genopstiller ved generalforsamlingen i oktober 2008.

Stilling: General, fhv. Forsvarschef
Bestyrelsesposter: Bestyrelsesformand i Semler Holding A/S, Aktieselskabet af 14. juli 1986, Semler Services A/S og
Copenhagen Consulting Company A/S. Bestyrelsesmedlem i Maersk Inc., Network Industrial Agencies A/S og

Connexus ApS.

14.400 aktier
99.000 warrants

Saren Anker Rasmussen (fadt 1949)

Formand for Bestyrelsen fra 2000 indtil marts 2008. Genvalgt til bestyrelsen i oktober 2007. Valgperioden udigber i
oktober 2007. Genopstiller ved generalforsamlingen i oktober 2008.

Stilling: Adm. direkter i Rovsing A/S.
Uddannelse: Civilingenigr, 1975, Danmarks Tekniske Universitet
Bestyrelsesposter: Ingen

4.539.000 aktier (via Sgren A. Rasmussen ApS)

Viggo Dam Nielsen (fadt 1938)

Valgt til bestyrelsen i oktober 2007. Valgperioden udlgber i oktober 2008. Genopstiller ikke ved generalforsamlingen i
oktober 2008.

Stilling: Chief Operating Officer i Rovsing A/S
Bestyrelsesposter: Ingen

10.473 aktier
99.000 warrants

Dr. Heinz Pfannschmidt (fodt 1949)

Valgt til bestyrelsen i oktober 2007. Valgperioden udlgber i oktober 2008. Genopstiller ved generalforsamlingen i
oktober 2008.

Stilling: President and CEO | Honsel GMBH & CO KG
Bestyrelsesposter: Ingen

99.000 warrants
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Definition af nagletal

Nggletal

Cash flow pr. aktie (DKK)
EBITDA-margin (overskudsgrad far
afskrivninger) (%)

EBIT-margin (overskudsgrad) (%)
Egenkapital forrentning (%)

Indre vaardi pr. aktie (DKK)
Payout-ratio (%)

Resultat pr. aktie (DKK)

ROIC (Afkast af investeret kapital efter
skat inklusiv goodwill) (%)

Egenkapitalandel
Udbytte pr. aktiea DKK 1

Betydning

Pengestremme fra driftsaktivitet divideret med gennemsnitligt antal aktier
Resultat far renter, skat, afskrivninger og amortiseringer i procent af
nettoomsagning

Resultat far renter og skat i procent af nettoomsagning

Arets resultat efter skat divideret med den gennemsnitlige egenkapital
Egenkapitalen ultimo divideret med antal aktier ultimo

Samlet udbyttebetaling divideret med &rets resultat

Selskabets andel af arets resultat divideret med gennemsnitligt antal aktier
Resultat af primae drift efter skat i procent af de gennemsnitlige
immaterielle og materielle aktiver, varebehol dninger og tilgodehavender
minus ikke rentebaarende forpligtigel ser inklusiv hensatte forpligtigel ser
Egenkapital ultimo i pct. af samlede aktiver

Udbyttebetaling i kroner pr. aktie



Ordliste

Ord
Alcatel-Alenia Space

Applikation

Avionics

Boeing

CEL (Connaught Electronics Ltd.)
Check-out system

DSB (De Danske Statshaner)
EDO

EADS (European Aeronautic Defence and
Space Company)
ESA (European Space Agency)

ESRO (European Space Research
Organisation)

Gaia

Gdlileo

General Dynamics

Second Generation Location Determination,
Guidance and Navigation System

Industrisamarbejdsaftale

ISVV (Independent Software Verification &
Validation)
Kick-Off

Kommando-kontrol system

Kritisk software

Lockheed Martin
Modkgbsforpligtelse

NASA Ames Research Center (National
Aeronautics and Space Administration Ames
Research Center)

NATO (North Atlantic Treaty Organisation)

Northrop Grumman

Outsourcing

Betydning

Fransk - Italiensk firmainden for rumfarts- og
telekommunikationsindustrien

En specifik anvendel se af et produkt

Elektronisk enhed installeret i satellit, fly eller lignende
Amerikansk firma inden for fly, rumfarts- og forsvarsindustrien
Irsk firmainden for automobilindustrien

System til test og kontrol af en satellit eller et instrument
Dansk firmainden for operation af jernbaner

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

Europadsk firmainden for fly, rumfarts- og forsvarsindustrien

Den europad ske rumfartsorgani sation

Forgaanger for ESA

Satellitprojekt under ESA

Europaisk satellitnavigationssystem, som svarer til det amerikanske
GPS system

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

Elektronisk enhed som giver lokaliserings- og
navigationsi nformationer

Aftale som udenlandske leveranderer af forsvarsmateriel ved
leverance til Danmark underskriver med Erhvervs- og
Byggestyrelsen og som sikrer, at leverandaren forpligter sig til at lave
modkeb af forsvarsmateriel fabrikeret af danske sel skaber

Uafhamgig verifikation og validering af software

Kick-Off made som starter et projekt
Styresystem

Software, hvor fejl eller nedbrud kan medfare tab af liv, tab af
rumfartgj eller tab af udfarelsen af den planlagte opgave eller
software, hvor rettelse af en software fgjl kan vaare meget kostbar

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

Forpligtelse for en udenlandsk leverander af forsvarsmateriel over for
det danske forsvar til at kabe forsvarsrelateret udstyr fra danske
sel skaber

Amerikansk forskningslaboratorium som supporterer NASAs
missioner og USAs undersggel ser af rummet

Militea alliance af demokratiske stater, herunder USA og Europa
Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

At placere en del eller hele opgaven hos underleveranderer
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Prime Contractor Det hovedansvarlige firmafor gennemfgarelsen af et starre ESA

proj ekt
Projektleder Hovedansvarlig for gennemfarelsen af et projekt
Sikorsky Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien
Thales Europadsk firmainden for rumfarts- og forsvarsindustrien
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Rovsing A/S
Dyregardsvej 2

2740 Skovlunde
CVRnr. 16 1390 84
Telefon: +45 44 200 800
Telefax: +45 44 200 801

Hjemmeside: www.rovsing.dk
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