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Pr ofil

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

Selskabets hovedaktiviteter er leverancer af:
Check-out systemer til elektrisk- og funktionel test af store komplekse I T-systemer sdsom
komplette satellitter, satellit delsystemer og avionics systemer.
Leverance af softwarel@gsninger generelt set, herunder kritisk software.
Uafhaangig verificering og validering af kritiske software systemer samt leverance af tilhgrende
faciliteter og vagktgjer.
Design, udvikling, installation og vedligehold af internationale netvaaksl gsninger, herunder
kommando-kontrolsystemer.
Lokal ingenigrbistand via udstationering af ingenigrer.

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

Selskabets overordnede strategi er at overfare kompetencer inden for rumfartsindustrien til nye og starre
markedssegmenter, der har behov for nogenlunde samme type Igsninger, som dem, der leveres il
rumfartsindustrien. Sammenfattende kan den overordnede strategi kort beskrives som falger:
1. At fastholde og viderebygge den stagke position inden for den europadske rumfartsindustri
2. Atigangsadte leverancer til forsvarsindustrien af til svarende Igsninger og services, som dem
selskabet har leveret til rumfartsindustrien.
3. At igangsadte leverance af kritiske software |gsninger og services til transportindustrien.
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Turn-around nu gennemfart

Nggleordet for regnskabsdret 2008/09 er turn-around. Der er i regnskabsdret ivaaksat en raskke tiltag med
henblik paat fare sel skabet tilbage til fordoms styrke kendetegnet ved vakst og positive driftsresultater.

Herudover er virksomhedens strategi vedragrende penetrering af de nye markeder Transportation og
Defence sdl edes som prassenteret ved selskabets barsintroduktion opretholdt. PAgrund af selskabets
pkonomiske situation sker denne penetrering i et lavere tempo end oprindeligt planlagt.

De vassentligste hasndelser i regnskabsdret er:

Ny ledelse endeligt pa plads

Den samlede nye ledese (CEO; COO, CFO samt salgsledelse) var pr. 1. august 2008 helt pa plads.
Afdutning af dekriseramte projekter

Endelig aflevering af SM S testsystemet til Galileo satellit navigationsprogrammet, som er det starste af de
to tabsgivende udviklingsprojekter til Galileo programmet, fandt sted i april méned 2009. Det langt mindre
RF Suitecase projekt blev endeligt afleveret i september 2009. De to store Galileo udviklingskontrakter,
som igennem tre & har medfert meget store tab for selskabet, er hermed materielt ude af verden, og
selskabets udviklingsaktiviteter forlgber samlet set igen tilfredsstillende.

Forsteerkning af selskabetsbestyrelse

Selskabets bestyrelse er styrket og bestdr i dag af personer med et indgdende kendskab til selskabetstre
forretningsomrader samt finansiering. Bent Pedersen er i &rets|gb indtradt i bestyrelsen. Han har erstattet
Viggo Dam Nielsen. Bent Pedersen var i perioden 1995-2006 adm. direkter i KIRKBI A/S. Inden da har
han besiddet stillinger som bankdirekter i svel Unibank A/S som Privatbanken A/S. Bestyrelsen bestar
herefter af Christian Hvidt som formand, Dr. Heinz Pfannschmidt, Bent Pedersen og Sgren A. Rasmussen.

Vaesentlig reduktion i selskabets administationsomkostninger

Der er i regnskabsdret gennemfart en rakke vaesentlige besparel ser i selskabets
administrationsomkostninger (Ikke projektrel aterede omkostninger). Disse er nedbragt med 28 % fra
regnskabsaret 2007/08 til regnskabsaret 2008/09 eller fraDKK 19,0 mio. i regnskabsaret 2007/08 til DKK
13,7 mio. i regnskabsdret 2008/09. | regnskabsaret 2009/10 forventes administrationsomkostningerne at
forblive paniveauet for 2008/09.

Ny strategi inden for selskabets oprindeige for retningsomr &de Rumfart

En ny strategi er indfert med starre fokus pasalg af produkter frem for udelukkende projektsalg inden for
rumfartsomradet. Der fokuseres paudvikling af produkter, der kan sadgesigen og igen til forskellige
rumfartsprogrammer — ikke blot til European Space Agency' s rumfartsprogrammer men globdt. |
regnskabsret hentede selskabet fra Thales Alenia Space i Rom en strategisk vigtig ordre i denne
sammenhaang. Selskabet underskrev i januar 2009 en ordre paleverance af et sdkaldt " Power Supply
SCOE” system til Sentinel-1 jordobservationssatellitten. | forbindelse med denne ordre udvikler sel skabet
produkter, der kan anvendes usandrede til fremtidige satellitprogrammer.



Spirende gennembrud inden for de nye markeder

Inden for automobilindustrien er der hentet nye ordrer frasa vigtige spillere som BMW og Delphi Diesel
systems. Ordren fra Delphi kom i hus efter anbefaling af Daimler (Mercedes Benz).

Inden for forsvarsindustrien er der hentet ordrer fra Lockheed Martin Corporation, Northrop Grumman og
det danske forsvar.

Resultat

Arets omsaning inkl. Andre driftsindtaegter er p& DKK 29 mio., mens driftsresultatet (EBITDA) er p&
minus DKK 22 mio. Resultatet af den primagre drift (EBIT) er minus DKK 23 mio. Tallene skal sesi
forhold til de senest annoncerede forventninger om en omsagning paDKK 30 — 35 mio. og et primaat
driftsresultat (EBIT) i niveauet minus DKK 18 mio.

Selskabets negative resultat skyldes primaat, at en meget vassentlig del af Selskabets ressourcer har vaaret
anvendt pato omfattende tabsgivende projekter og sdl edes ikke har genereret noget positivt
daskningshidrag. Begge projekter er nu i alt vaesentligt er afsluttet og godkendt af kunden, hvilket har udlgst
veesentlige betalinger frakunden.

Aretsresultat blev minus DKK 19,2 mio. kr., og egenkapitalen udgjorde pr. 30. juni 2009 minus DKK 4,8
mio. | beggeta er indregnet et skatteaktiv pd DKK 5,2 mio. Forholdet omkring den negative egenkapital
vil jf. Selskabdovens regler blive behandlet pa ferstkommende ordinaare generalforsamling. Ledelsen har
ivaarksat tiltag med henblik paretablering af egenkapitalen jf. omtalen heraf i nedenstdende afsnit om
forventninger. Retablering vil skei forbindel se med den omtalte rettede emission samt fremtidig
driftsindtjening. Det er ledelsens forventning, pbaggrund af de udarbejdede budgetter og estimater for de
kommende &, at egenkapitalen pr. 30. juni 2011 vil udgere ca. DKK 7 mio.

Forventninger

For dret 2009/10 forventer selskabet en omsadning i starrelsesordenen DKK 50 -55 mio. og et driftsresultat
(EBIT) pADKK 0—2 mio. Forventningen skal sesi lyset af, a de tabsgivende projekter materielt set er
afsluttede, og selskabet forventer inden udgangen af 2009 at indgé en produktudviklingsafta e af
starresesordenen DKK 15 mio. Produktudviklingsaftalen vil fuldt ud finansiere udvikling af et standard
testsystem rettet mod den global e rumfartsindustri og med et betydeligt indtjeningspotentiale. For
regnskabsdret 2010/11 forventer vi béde en gget omsagning af starrelsesordenen DKK 70 mio. kr. og &t
driftsresultat (EBIT) af starrelsesordenen DKK 7 mio. kr.

Selskabets to starste aktionagrer, Sgren A. Rasmussen ApS og Christian Rovsing A/S, har stillet sikkerhed
overfor selskabets bankforbindelse. Det har banet ve for tilsagn om ansggte driftskreditter for det
kommende regnskabsar.

Pa baggrund af de udarbejdede budgetter for de kommende regnskabsdr er det |edelsens vurdering, at der er
tilstraskkelig kapitaberedskab og likviditet til & gennemfare den planlagte drift i minimum det kommende
regnskabsar. Det er en vassentlig forudsaetning for realisation af budgettet, a de budgetterede

bel gbsstromme realiseres som forventet. Selv mindre forskydninger i de realiserede resultater og i
betdingsstrammene herfra kan medfare behov for nedskrivning af skatteaktiv og tilfersel af yderligere
likviditet. | forhold til det af bestyrel sen godkendte budget forventes der et yderligere likviditetshehov i
korte perioder i forhold til etablerede driftskreditter. | disse perioder vil Selskabetsto starste aktionaarer
tilfere yderligere likviditet paop til 3 mio.kr. i takt med der forventeligt opstar behov herfor. Det er herefter
ledelsens vurdering, at der er sikret tilstrakkeligt likviditetsberedskab selv under hensyntagen til den
usikkerhed, der i sagens natur er knyttet til budgettet.

Det er endvidere ledelsens vurdering, at det vil vaare muligt - om ngdvendigt - at foretage tilpasninger,
sdedes at driften kan fortszette under andre forudsagtninger end forudsat indenfor de allerede tilsagte
driftskreditter.



Selskabet planlasgger umiddelbart efter offentliggerelse af &rsrapporten at foretage en kapitalforngjelse via
en rettet emission. Viadenne tegning forventes et provenu i starrelsesordenen DKK 4,5-5,5 mio. kr. til
erstatning af selskabets to sterste aktionaarers tilsagn om at tilfgre yderligere likviditet paop til DKK 3 mio.
Selskabet har inden drsrapportens offentliggerel se modtaget tilkendegivelser om tegning, svarende il et
provenu pa DKK 4,5 mio.

Christian Hvidt Saren Anker Rasmussen

Bestyrelsesformand Administrerende direkter



@konomiske hoved- og nagletal

1.000 kr. 2004/05 2005/06 2006/07

Resultatopger else
Nettoomsagning 50.473

Resultat af primear drift far afskrivninger (EBITDA) 10.588

Resultat af primea drift (EBIT) 10.300
Arets resultat 7.879
Balance

Langfristede aktiver 1781
Kortfristede aktiver 27.920
Aktiver i alt 29.701
Egenkapita 9.022
Langfristede forpligtelser 6.647
Kortfristede forpligtelser 14.032
Passiver i dt 29.701
Pengestrgmme

Pengestremme fra driftsaktiviteter 9.713
Pengestramme fra investeringsaktiviterer (10.927)
Pengestremme fra finansi eringsaktiviteter (6.000)
Pengestrammei alt (7.214)
Nagletal

EBITDA-margin, % 210
EBIT-margin, % 204
Egenkapital forrentning, % 97,5
Resultat pr. aktie (EPS) 0,60
Cash flow pr. aktie (CFPS) 0,74
Udbytte pr. aktie akr. 1 0,40

46.381
5.628
5122

3.782

1.587
38.873
40.460
12.803

7.113
13.242

40.460

5614
(4.691)

923

12,1
11,0
34,7

0,29
0,43

44208
(11.137)
(12.594)

(8.480)

2134
42436
44570
28.635

3.938
11.997

44570

(16.844)
(3.353)
24312

4115

(25,2)
(28,5)
(40,9)

(0,58)
(1,15)

2007/08

46598
(17.396)
(19.164)

(15.833)

2787
28.629
31416
13.556

100
17.760

31416

(29.695)
12.004
11674

(6.017)

(37.3)
(41,1)
(75,1)

(0,99)
(1,86)

2008/09

28.468
(21.596)
(22.656)

(19.227)

7.095
21599
28.694
(4.801)
15.721
17.774

28.694

(9.802)
(169)
10117

146

(75.9)
(79,6)
(439,1)

(1,21)
-0,65



Pay-out ratio, %

Indrevaadi pr. aktie kr.

Soliditet, %

Gennemsnitligt antal udestdende aktier **

Antal aktier ultimo **

76
0,69
30
13.100

13.100

0,98
39
13.100

13.100

1,80
64
14.696

15.920

0,85
43
15.936

15.947

De anfarte nggletal er beregnet efter Finansanal ytikerforeningens "Anbefalinger & Nggletd 2005".

**: Antd aktier til andyseformdl i 2004/05 - 2005/06 er korrigeret, siledes at antal aktier ved

kapitaudvidel sen ved fondsaktier kr. 1.100.000 i 2006/07 er anvendt i detidligere &r. Det samlede antal

-0,3
N/A
15954

15974

aktier efter fondsudvidelsen androg kr. 13.100.000. Baggrunden for denne korrektion er, at nagletal lene pr.

aktie kan sammenlignesi 5 &rs oversigten.

Selskabets regnskabsar er fra 1. juli til 30. juni.



L edelsens beretning

Omsatning og resultater

Arets omsagning blev pA DKK 28,5 mio. hvortil kommer andre driftsindtasgter pADKK 0,6 mio. kr., i alt
DKK 29,1 mio. kr. Resultat af primaa drift (EBIT) blev minusDKK 22,7 mio. | 2007/08 var de
tilsvarende tal en omsaetning pd DKK 46,6 mio. kr. og et resultat af primag drift (EBIT) pAminus DKK
19,2 mio.

Omsagningen og driftsresultatet var lavere end forventet og senest meddelt, nemlig en omsagning i
intervallet DKK 30 — 35 mio. og et driftsresultat (EBIT) i niveauet minus DKK 18 mio. Arsagen hertil er
iss en noget langsommere end forventet igangsaeining af nyligt vundne projekter.

Aretsresultat blev minus DKK 19,2 mio. mod minus DKK 15,8 mio. i 2007/08. Herefter udgjorde
Selskabets egenkapital minus DKK 4,8 mio. | beggetal er indregnet et skatteaktiv pADKK 5,2 mio.
Forholdet omkring den negative egenkapital vil jf. Sl skabd ovens regler blive behandlet pa ferstkommende
ordinagre general forsamling. Ledelsen har ivagrksat tiltag med henblik paretablering af egenkapitalen jf.
omtalen heraf i nedenstéende afsnit om forventninger. Retablering vil skei forbindelse med den omtalte
rettede emission samt fremtidig driftsindtjening. Det er |edel sens forventning, p& baggrund af de
udarbejdede budgetter og estimater for de kommende &r, a egenkapitalen pr. 30. juni 2011 vil udgere ca.
DKK 7 mio.

Selskabet har i 8retslab optaget e ansvarligt |8n paoprindeligt DKK 15 mio. kr. Selskabets ansvarlige
kapital er derfor positiv med DKK 10,8 mio. kr.

Arets pengestram fradriften var negativ med DKK 9,8 mio. mod minus DKK 29,7 mio. i 2007/08. Den
vaesentlige forbedring i pengestrammen fra driften skyldes isaa de fremskridt, der i &retslagb er gjort pade
to store tabsgivende projekter, der har udlast vassentlige betalinger fra kunden.

Udbytte
Bestyrelsen indstiller til generalforsamlingen, at der ikke udbetales udbytte for regnskabsaret 2008/09.

Forventninger

For regnskabsdret 2009/10 forventes igen en stigende omsagtning samt et positivt driftsresultat.
Forventningen skal sesi lyset af, at de tabsgivende projekter materielt set er afsluttede, og sel skabet
forventer inden udgangen af 2009 at indga en produktudviklingsaftale af starrelsesordenen DKK 15 mio.
Produktudviklingsaftalen vil fuldt ud finansiere udvikling af et standard testsystem rettet mod den globale
rumfartsindustri og med et betydeligt indtjeningspotentiale.

Der forventes en samlet omsagning i 2009/10 i starrel sesordenen DKK 50-55 mio. En omsagning der
stadig hovedsagdligt er baseret pa rumfartsindustrien, men bidraget frade nye forretningsomrader
Transportation og Defence forventes at stige. Driftsresultat (EBIT) forventes a blive af starrelsesordenen
DKK 0-2 mio.

For det falgende regnskabsar 2010/11 forventes igen en stigning i omsagtningen og et positivt driftsresultat.
Der forventes en omsagning af starrelsesordenen DKK 70 mio. med et driftsresultat (EBIT) af
starrelsesordenen DKK 7 mio.

Selskabets to starste aktionagrer, Sgren A. Rasmussen ApS og Christian Rovsing A/S, har stillet sikkerhed
overfor selskabets bankforbindelse. Det har banet vej for tilsagn om ansggte driftskreditter for det
kommende regnskabsar.

Pa baggrund af de udarbejdede budgetter for de kommende regnskabsar er det |edelsens vurdering, at der er
tilstraskkelig kapitaberedskab og likviditet til & gennemfare den planlagte drift i minimum det kommende
regnskabsdr. Det er en vassentlig forudsaetning for realisation af budgettet, a de budgetterede

bel gbsstromme realiseres som forventet. Selv mindre forskydninger i de realiserede resultater og i



betdingsstrammene herfra kan medfare behov for nedskrivning af skatteaktiv og tilfersel af yderligere
likviditet. | forhold til det af bestyrel sen godkendte budget forventes der et yderligere likviditetshehov i
korte perioder i forhold til etablerede driftskreditter. | disse perioder vil Selskabets to starste aktionaarer
tilfere yderligere likviditet paop til 3 mio.kr. i takt med der forventeligt opstar 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.

Det er endvidere ledelsens vurdering, at det vil vaare muligt - om ngdvendigt - at foretage tilpasninger,
sdedes at driften kan fortszette under andre forudsagtninger end forudsat indenfor de allerede tilsagte
driftskreditter.

Selskabet planlasgger umiddelbart efter offentliggerelse af &rsrapporten at foretage en kapitalforngjelse via
en rettet emission. Viadenne tegning forventes et provenu i starrelsesordenen DKK 4,5-5,5 mio. kr. til
erstatning af selskabets to sterste aktionaarers tilsagn om at tilfgre yderligere likviditet paop til DKK 3 mio.
Selskabet har inden drsrapportens offentliggerel se modtaget tilkendegivelser om tegning, svarende il et
provenu pa DKK 4,5 mio.

Ingen indflyddse fra finanskrisen

Selskabets markeder er ubergrte af finanskrisen. Inden for rumfart udgeres markedet af leverancer til ESA
(European Space Agency) programmer. Disse er langsigtede programmer, som Igber over en lang &raskke
og er uberarte af krisen. Det samme gadder programmerne inden for Defence.

Automobilindustrien er som bekendt hardt ramt af finanskrisen. Dette gadder imidlertid naesten

udel ukkende produktionsenhederne. Inden for udviklingsafdelingerne i den tyske automobilindustri maaker
vi ikke krisen. Den tyske automobilindustri er tvunget til at opretholde et hgjt niveau inden for nyudvikling,
hvisman ska opretholde sin internationale farergtilling. Dainnovation inden for industrien i stigende grad
baseres pa software, ser vi et stigende aktivitetsniveau inden for dette omréde.

Markedsudvikling

Foace

Det europagskeinstitutionelle rumfartsmarked i ESA regi udger et stabilt og konstant marked. Det
ingtitutionelle rumfartsmarked i Europaer dog i vakst, idet EU i stigende grad medfinansierer
rumfartsprojekter. Dette gadder GMES (Globa Monitoring for Environment and Security)
jordobservationsprogrammet, hvor EU finansierer 50 % af programomkostningerne. GMES programmet
har til formdl at give brugere adgang til ngjagtige og rettidige informationer med fokus pa
miljgovervagning, forstéelse af klimaforandringer, analyse of effekten af disse samt indhentning af data
vedrgrende civil sikkerhed. GMES programmet omfatter bygningen af satellitterne Sentinel-1, Sentinel-2,
Sentinel 3 og sandsynligvis Sentinel-4 og Sentinel-5.

EU har ogsa bevilget midler til faardiggerese af Galileo satellit navigationssystemet. Det oprindelige
program omfattede bygningen af fire demonstrationssatellitter. EU finansierer nu bygningen &f i alt 28
Gdlileo satellitter, som efter opsendelse vil udgaere det komplette navigationssystem. Selskabet har siden 1.
januar 2009 afgivet tilbud paover DKK 200 mio. for gensalg af allerede udviklede systemer til Galileo
programmet. Hertil kommer tilbud til de ordinsare ESA programmer.

Selskabet hentede i regnskabsdret en strategisk vigtigt rumfartsordre fra Thales Alenia Spacei Rom.
Ordren omfatter leverance af et sakaldt ” Power Supply SCOE” system til Sentinel-1 satellitten under
ESA' sjordobservationsprogram GMES. Sentinel-1 er et billed-radar satellitsystem bestdende af to
satellitter, hvis formal er bade dag og nat samt i dt vejr at optage billeder af land og oceaner. Den farste
Sentinel-1 satellit forventes opsendt i 2011.



Power Supply SCOE systemer skal anvendes til alle satellitprogrammer, og der er stor ensartethed mellem
systemerne. Det vil sige, a moduler udviklet af selskabet til Sentinel-1 Power Supply SCOE i hgj grad kan
anvendes uandrede til fremtidige satellitprogrammer. Ordren er paca. 6,5 mio., og markedet inden for
europadsk rumfart for Power Supply SCOE systemer inden for de naeste to & vurderestil at vaare paover
80 mio. kr.

Markedet for Power Supply SCOE’s har de sidste mange &r vaaret domineret af schweiziske og gstrigske
firmaer, og selskabet har i konkurrence med disse selskaber vundet ordren til Sentinel-1 satellitten.
Selskabet blev vagt pabaggrund af nye teknologier udviklet af selskabet til Galileo programmet.

Sentinel-1 Power Supply SCOE skd brugestil at simulere solfangere og batteri for satellitten samt levere
strgm under test indtil opsendel se af satellitten. Y derligere skal den méle og styre forsyningstilkoblingerne
ombord pa satellitten samt teste og vedligeholde batteriet, indtil forsyningsforbindelserne bliver fjernet
under opsendelsen.

Ordren er farste trin i selskabets nye strategi, som omfatter fokus pa udvikling og gensag af standard
produkter. Efter regnskabsarets afslutning er indledt forhandlinger med ESA om produktudviklingsstette pa
i alt DKK 22 mio. til udvikling af standard produkter til anvende se inden for kommende

sate litprogrammer. Denne udvikling vedrarer produkter til global og generdl anvendelse inden for rumfart,
sl edes at produkterne udover til ESA programmer ogsa kan sedges som standard produkter til

amerikanske, kinesiske, japanske og indiske rumfartsprogrammer etc. uafhaangigt af, om der er tale om
ingtitutionelle, kommercielle eller forsvarsrel aterede satellitprogrammer.

Defence

Selskabet har aandret sin strategi vedrgrende salg til forsvarsindustrien, idet det primagre fokus nu er pa
opnéelse af en finansiering af det egentlige udviklingsprojekt for et hgjpaidelig navigations-
positionsbestemmelsesprodukt (" Second Generation Location Determination, Guidance and Navigation
System”) til forsvarsanvende se. Lockheed Martin Corporation har tidligere finansieret de to indledende
faser af projektet, og der forhandles med Lockheed Martin om finansiering af det komplette
udviklingsprogram. Lockheed Martin’ s interesse for projektet er begrundet i, a de internt ser et stort behov
for at forbedre navigations- og positioneringsngjagtighed samt pélidelighed i en lang rackke af selskabets
systemer.

Selskabet har i regnskabsdret med Forsvarets M ateridtjeneste (FMT) underskrevet en kontrakt, i henhold
til hvilken forsvaret indgdr i samarbejdet i en del af Rovsings udviklingsaktiviteter vedrarende det naa/nte
produkt til hgjpalidelig navigation og positionshestemmelse.

Den del af projektet, som stettes af FMT, vedrarer behandling af informationer fraflere forskellige typer af
sensorer, f. eksvideo kameraer. Projektet har til formal at udvikle produkter, der bibringer brugeren
hgjpdlidelig og ngjagtig information om dennes lokalisering, ligegyldigt hvor brugenes befinder sig. |
forhold til kendt teknologi tillader produktet forsvaret at navigere i omréder, hvor der f. eks. mangler GPS
daskning. Ma et er endvidere at forbedre positionsngjagtigheden med en faktor 10. Selskabet skal udvikle
en nye type software, der ska brugestil at generere de gnskede informationer fra de tilsluttede sensorer.
Dette arbejde er baseret pa selskabets store erfaring inden for Galileo programmet, udviklingen af
kommando- & kontrolsystemer samt simulaionsvagktgjer til brug inden for den europagske rumfarts- og
forsvarsindustri. Aftalen |gber over 3 & og dackker 50% af selskabets omkostninger op til e stattebel gb pa
i alt DKK 6 mio. fordelt med DKK 2 mio. pr. kalenderdr.

Selskabet har i regnskabsdret indgdet en kontrakt med den amerikanske forsvard everander Northrop
Grumman. vedrgrende udvikling af udvidel ser til det af Northrop Grumman udviklede simulationsvaaktg,
der brugestil at ana ysere og optimere scenarier inden for missiforsvaret. Northrop Grumman Corporation
har omkring 120.000 ansaite p& verdensplan og er en af de tre starste amerikanske forsvarsleveranderer.

Selskabet bliver ansvarlig for at udvikle de modeller og metodikker, der skal brugestil at udvide
simulationsvaarktajerne med modeller for europaask fremstillede sensorer og missiler. Vaget af se skabet
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til dette arbejde er baseret pa selskabets store erfaring inden for udviklingen af kommando &
kontrolsystemer samt simulationsvaaktgjer til brug inden for den europaaske rumfartsindustri.

Denne indledende kontrakt var pA US $ 300.000,00 og omhandler udvidelse af Northrop Grumman
systemet med modeller for yderligere én type sensor og ét missil. Det forventes at denne kontrakt udvides
vaesentligt i det igangvagrende regnskabsar.

Dette projekt er et af resultaterne af det " Memorandum of Understanding” (MoU), der blev underskrevet
den 26. oktober 2005 mellem Danmark og U.S.A. vedrgrende udvidet samarbejde inden for projekter
relateret til missilskjoldet.

Kontrakten er, sdvidt selskabet er informeret, den farste danske kontrakt inden for det amerikanske
missilforsvarsprogram.

Trangportation
Inden for Transportation fokuserer selskabet pa automobilindustrien og pa jernbaneindustrien.

Selskabets strategi inden for automobilindustrien er &t tilbyde falgende produkter og serviceydel ser:
Andyse og vurdering af de hoskunderne i dag anvendte softwareudviklingsprocesser samt
udarbejdelse af anbefainger til forbedringer. Der fokuseres pa processer, metoder, standarder og
anvendte veaktgjer.

Indfaring af udviklingsprocesser for software baseret pa kommende standarder inden for
automobilindustrien (IEC26262, SPICE og AUTOSAR). Dette kan ske som en ren konsulentydelse
eller som aktiv projektdelteger i et udviklingsprojekt.

On-ste assistancei projektgennemfarel se af softwareudviklingsprojekter, der ska opfylde den nye
"Functional Safety” standard IEC26262.

Uafhamngig verificering og validering (kvalitetssikring, etc.) af kritisk software (SIL 2, SIL 30g SIL 4
software).

Udvikling af kritisk software.

Pasigt udvikling og salg af "plug and play” software produkter kompatible med AUTOSAR
standarden.

Der fokuseres primaat pa det tyske marked, idet den tyske bilindustri er langst fremme i anvendelsen af
informationsteknologi.

Til jernbaneindustrien tilbyder sel skabet sig som " Independent Safety Assessor”. Rollen er uafhaangig
sikkerhedsvurdering af kritisk software, der udvikles og leverestil jernbaneindustrien samt sikring &f, at
denne software udvikles i overensstemmel se med gaddende standarder. Denne ydel se kan betragtes som
en delmangde af IV&V &ktiviteterne, som sd skabet udfarer inden for rumfart.

Selskabet har i regnskabsdret opnaet to nye og betydningsfulde referencer, idet der er indgaet kontrakter
med BMW og p&Daimlers (Mercedes Benz) anbefaling med Delphi Diesel Systems.

Delphi Diesd Systems, Paris, leverer elektroniske styringssystemer til Mercedes dieselmotorer. Disse
elektroniske styringssystemer er meget komplekse og softwaretunge. Det er en stor udfordring a leve op til
de hgje kvalitetskrav, som stilles til sddanne softwaresystemer. Med henblik p& at sikre at optimale
metoder, procedurer, processer samt vagktgjer anvendes i Delphi Diesel Systems udviklingsafdeling, har
Delphi kontraheret med sel skabet. Ordren er kommet i stand efter at Daimlers udviklingsafdeling for

" Powertrain Electronics’ til Mercedes personbiler over for Delphi har anbefalet sel skabet.

Selskabet har gennemgaet Delphi’ s metoder, procedurer, processer samt vaaktgjer til udvikling af software
til dieselmotorer. Pabaggrund heraf har selskabet kommet med anbefalinger til forbedringer af samme.
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Selskabets slutrapport blev overordentlig godt modtaget af Delphi Diesel System, som har gtillet selskabet
yderligere ordrer i udsigt.

Delphi Diesd Systemser et selskab i Delphi gruppen, som er en af verdens farende underleverandarer til
bilindustrien. Medio 2009 havde Delphi gruppen ca. 133.000 ansatte pa verdensplan.

Selskabet modtog ogsa i regnskabsaret en ordre fraBMW i Miinchen. BMW leverer personbiler til
verdensmarkedet i luksusklassen og er kendt for at lasgge vaegt pa kvalitet og innovation. BMW' s biler er
sdedes udstyret med et vadd af € ektroniske styringssystemer, som er meget komplekse og softwaretunge.
En stor del af disse systemer udvikles af BMW selv. Det er en stor udfordring at leve op til de hgje
kvalitetskrav, som stilles til sddanne softwaresystemer. Med henblik paat sikre at fadles og optimale
metoder anvendes i BMW’ s udviklingsgrupper, har BMW kontraheret med selskabet. Ordren komi stand
efter kontakt mellem BMW' s procesudviklingsafdeling og sel skabets softwareeksperter.

Selskabet skal gennemga BMW’s metoder, procedurer, processer samt vaarktgjer til mode baseret udvikling
af software til elektroniske styresystemer. Herudover skal selskabet komme med anbefdinger til
forbedringer af samme.

Ultimo 2008 havde BMW gruppen ca. 100.000 ansatte pa verdensplan.

Ordrerne understreger selskabet’s internationalt set anerkendte ekspertise inden for udvikling af kritisk
software, kvalitetssikring af kritisk software samt implementering af ” state-of-the-art” metoder, procedurer,
processer samt vagrktgjer til udvikling af sddant software.

Selskabet var ved regnskabsdrets afslutning langt fremmei forhandlingerne om yderligere kontrakter inden
for den tyske automobilindustri, og der forventes et egentligt gennembrud pa dette marked i regnskabséret
2009/10.

L edelse og or ganisation

Pr. 1. august 2009 er den samlede ledelse i selskabet udskiftet og bestdr nu af personer med betyddlig
indsigt i selskabets forretningsomrader. Det samlede medarbejderanta udgjorde ultimo 2008/09 50
personer, hvoraf seks er ansat i Rovsing Ireland Ltd.

Projektlederfunktionen er ligeledes styrket vassentligt og der er indfert nye og steakere
afrapporteringssystemer.

Endelig er bestyrelsen som naa/nt i indledningen blevet styrket ved, at Bent Pedersen er indtradt.
Begivenheder efter regnskabsaretsafsutning

Der er efter balancedagen ikke indtradt begivenheder, som pavirker Selskabets gkonomiske stilling
veesentligt.

Generalforsamlingen

Rovsings generaforsamling afholdes torsdag den 22. oktober 2009 klokken 15.00 pa selskabets adresse
Dyregdrdsve 2, 2740 Skovlunde
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Aktionax forhold

Rovsings aktier er noteret pd Nasdag OMX Den nordiske barsi Kgbenhavn og handles under forkortelsen
ROV og ISIN-fondskoden DK 0060049542. Den samlede nominelle aktiekapital udger DKK 15.974.523
fordelt pa 15.974.523 stk. aktier aDKK 1. Ingen aktier har saglige rettigheder.

Aktiekurs

| 2008/09 var hgjeste og laveste kurs for Rovsing-aktien henholdsvis 8,50 og 1,55. Regnskabsiret sluttede
med en notering af aktien i kurs 4,49. Ved udgangen af regnskabsdret var Rovsings bgrsvaardi DKK 72
mio.

Likviditet
| 2008/09 var den gennemsnitlige hande pr. dag 16.350 aktier fordelt over gennemsnitligt 12 handler pr.
dag.

Ejerforhold
Rovsing har 3.600 navnenoterede aktionagrer. Af den samlede aktiekapital i Rovsing er 96% noteret pa
navn.

Nedenstdende tabel viser gjerforholdet i Rovsing A/S.

Aktionager Antal aktier %
Saren A. Rasmussen ApS (Lyngby-Taarbask Kommune)

og Sgren Anker Rasmussen personligt 4.584.000 28,7
Christian Rovsing A/S (Gentofte Kommune) 2.746.436 17,2
Andre aktionagrer 8.644.087 54,1
Tota 15.974.523 100,0
M edarbejderaktier

Der blev i 2007/08 uddelt 27.128 gratis medarbejderaktier med en udgiftsfart markedsvaardi pa 182.000 kr.
Der er ikke i 20078/09 uddelt medarbejderaktier.

Warrantordninger

| 2006/07 besuttede generalforsamlingen besluttede at bemyndige bestyrelsen til at udstede op til 750.000
warrants til bestyrelsen, direktionen og ledende medarbejderei Selskabet. Under denne bemyndigel se var
der ved udgangen af regnskabsdret 2008/09 387.000 udestéende warrants med en gennemsnitlig
udnyttelseskurs pd DKK 10,51.

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

| januar 2009 bed uttede generaforsamlingen at give bestyrelsen til a bemyndigelsetil at udstede warrants
til ikke-ledende medarbejdere, og bemyndigelsen udvidedes, siledes at bestyrelsen i alt kan udstede op til
nominelt DKK 2.000.000 warrantsi selskabet.

Under denne bemyndigelse er der i 2008/09 udstedt 418.277 warrants, hvoraf 27.375 er udnyttet i 2008/09,

mens 390.902 warrants var udestdende ved regnskabsdrets udlgh. Udnyttelseskursen padisse warrants er
DKK 1.
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Retten til at udnytte de disse warrants optjenes manedligt i perioden frem til 30. september 2009.
Optjeningen af warrants ophgrer pa det tidspunkt, hvor den tegningsberettigede rent faktisk fratraader sin
position eller ophgrer med at veere tilknyttet Selskabet. Optjente warrants kan udnyttesi en periode pafire
ar efter optjeningstidspunktet.

Ved udgangen af regnskabsdret 2008/09 var der i alt 777.902 udestdende warrants svarende til 4,9% af
Selskabets aktiekapital. | forbindel se med udstedelse af nye warrants og sletning af tidligere udstedte
warrants er der i aret udgiftsfert et nettobelgb pa DKK 843.000 (2007/08: DKK 152.000).

Udbyttepalitik

Selskabet har |@bende udbetalt udbytte og foretaget udlodninger, men bestyrelsen har pa nuvagrende
tidspunkt ingen overvejel ser om at udbeta e udbytte eller foretage udlodninger inden for en overskuelig
fremtid.

@konomisk rapportering til aktionaererne
Selskabet offentligger en arsrapport samt del &rsrapporter ler periodemeddelelser hvert kvartal. Disse
oplysninger offentliggaresviaNASDAQ OMX Den Nordiske Barsi Kagbenhavn.

Finanskalender

Torsdag d. 22. oktober 2009: Ordinaa generalforsamling for regnskabsaret 2008/09.

Torsdag den 19. november 2009: Offentliggarel se af periodemeddelelse for 1. kvartal 2009/10.
Onsdag d. 10. februar 2010: Offentliggerelse af regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2009/10.
Onsdag d. 5. mg 2010: Offentliggerelse af periodemeddelelse for 3. kvartal 2009/10.

Onsdag d. 15. september 2010: Offentliggerelse af rsrapport for 2009/10.

Torsdag d. 15. oktober 2010: Ordinaa generalforsamling for regnskabsaret 2009/10.

Aktiebogsfarer
Aktiebog Danmark A/S
Kongevejen 118

2840 Holte

Investor relations kontakt
Administrerende direkter Sgren Anker Rasmussen
TIf.: +45 44 200 800

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

Selskabets bestyrelse vurderer gbende udviklingen i Selskabets corporate governance bl.a. med
udgangspunkt i Narby-udvalgets anbefainger udmantet i Nasdag OMX Den nordiske barsi Kgbenhavns
Anbefalinger for god selskabsledelse . Selskabet opfylder ikke p& alle omrader anbefalingerne, og disse vil
blive beskrevet i de efterfalgende relevante afsnit.

Aktionaerer
Selskabet har kun én aktieklasse og ingen ejer- ler semmeretsbegramsninger af nogen art, hvilket
vurderes at vaare den bedste made at sikre alle aktionagrer lige rettigheder og indflydelse.

For at give aktionagrerne de bedste muligheder for at falge Selskabets udvikling vil bestyrelsen pa

genera forsamlingen sikre en dybdeg&ende gennemgang af Selskabets opnaede resultater i det forlgbne &r
og samtidig give et godt indblik i de markedstendenser, som har prasget det seneste &. Indkaldelse til
generalforsamlingen vil sketil de navnenoterede aktionaarer, der har anmodet om dette.

Ved e offentligt overtagelsestilbud vil bestyrelsen indkalde generalforsamlingen for at tage stilling hertil.

Abenhed

Selskabet har som mélsatning, at aktionaarerne let kan opndinformation om Selskabets udvikling via
Selskabets hjemmeside, kvarta svise regnskabsoplysninger samt generdforsamlinger i Kagbenhavn.
Fondsharsmeddel el ser lasgges ud pa Selskabets hjemmeside umiddelbart efter de er sendt til Nasdag OMX
i Kgbenhavn, mens investorprassentationer laagges ud senest dagen efter praesentationen er vist. Alt
materiale udarbejdes p& dansk. Selskabets ledelse har valgt ikke at udarbejde materialet pa engelsk, da
ledelsen vurderer, at der ikke er behov for dette fra Sel skabets aktionarer. Der er etableret interneregler til
sikring af oplysningsforpligtel sernes overholdelse.

Selskabets arsrapport overholder alle gaddende love og forordninger, herunder Nasdag OMX Den nordiske
barsi Kgbenhavns retningslinier. Selskabet vil endvidere fglge udviklingen i god regnskabsskik. Specielt
vil Selskabet lasgge vaegt pad markedsudviklingen og markedsposition.

Bestyrelsesmedlemmerne og den administrerende direktar oplyser i &rsrapporten stilling, uddannelse,
direktions- og bestyrelsesposter i andre selskaber, vederlag, anta warrants samt antal aktier i Selskabet.

Bestyresensopgaver og ansvar

Bestyrelsens opgave er at sikre, at Selskabets strategi og overordnede retningdinier fastlaggges, og det er
direktionens opgave a implementere den vagte strategi og de valgte retningslinier. Bestyrel sen mgdes
mindst fire gange om &ret for at falge udviklingen af Selskabet og justerei de overordnede mal saetninger,
hvis der skulle vaze behov for dette, ligesom bestyrelsen falger den gkonomiske udvikling i Selskabet. Der
er et budgetplanlaggningsmede hvert &, og direktionen fremsender gkonomisk information til bestyrelsen
hver méned. Bestyrelsen har ingen udvalg.

Begtyrelsen treffer sine afgerelser ved smpel stemmeflerhed. | tilfedde af semmelighed er formandens
stemme udslagsgivende. Bestyrelsen fastsadter ved en forretningsorden nsamere bestemmelser om
udferelsen af sit hverv. Forretningsordenen gennemgés en gang om aret med henblik pa at sikre Selskabets
behov. Over det pa bestyrelsesmaderne passerede fares en protokol, der underskrives af samtlige

til stedevaarende medlemmer af bestyrelsen. Selskabets bestyrelse ansadter en direktion bestdende af 1 — 3
medlemmer til at lede den daglige drift af selskabet, hvoraf én skal vaare administrerende direktar.
Bestyrelsen fastsadtter regler for direktarens kompetence. Direktionen udgeres for tiden af en person.

Bestyrelsen har beduttet at anvende undtage sesbestemmel serne vedrarende revisionsudvalg og lade
bestyrelsen varetage revisionsudvalgets opgaver.
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Bestyrelsens sammensaetning

Selskabet ledes af en pa generalforsamlingen valgt bestyrelse pAmindst 3 og hgjest 7 medlemmer.
Bestyrelsen udgares for tiden af 4 generalforsamlingsval gte medlemmer. Bestyrelsens medlemmer vadges
for et & ad gangen. Genvalg kan finde sted. Endvidere vadger bestyrelsen én i sin midte som formand.
Bestyrelsen har ikke valgt en neestformand, da dette ikke anses som vaaende ngdvendigt.

Det anbefdes af Narby-udvalget, at mindst halvdelen af bestyrelsen er uafhaangig. For at et
b&ctyrelseﬂnedlem anses for uafhaangigt, ma det enkelte medlem ikke:
vagre ansat eller have vaaret ansat i Selskabet inden for de seneste fem &.
vege dler have vaaret mediem af direktionen i Selskabet.
vagre professionel rédgiver for Selskabet, ansat i eller have en gkonomisk interessei en
virksomhed, som er professionel radgiver for Selskabet.
have en veesentlig strategisk interesse i Sel skabet som andet end som aktionasr.

Et af Selskabets fire bestyrelsesmedlemmer, Saren Anker Rasmussen, er ikke uafhaengig efter denne
definition. Sgren Anker Rasmussen er medstifter af Selskabet og var dets administrerende direktar indtil
2000, hvor han blev Selskabets bestyrelsesformand. | marts 2008 tiltradte Saren Anker Rasmussen igen
som Sel skabets administrerende direkter og nedlagde samtidigt sin post som formand for bestyrelsen.

Bestyrelsens sammensadning tilsigter at sikre, at alle Selskabets vassentlige behov er dakket. Christian
Hvidt har ssarlig indsigt i og forbinde ser til forsvarsindustrien, mens Dr. Heinz Pfannschmidt og Saren
Anker Rasmussen har tilsvarende kvalifikationer i forhold til henholdsvis bilindustrien og
rumfartsindustrien. Bent Pedersen har saarlig indsigt i og forbindel ser til den finansielle sektor.

Relationer mellem Selskabet og bestyr el sesmedlemmer

Selskabet lejer ejendommen pa Dyregérdsve 2, 2740 Skovlunde, der er get af Saren Anker Rasmussen
gennem hans 100% ejerskab af selskabet Dyregérdsvej 2 ApS. Lejemdlet er indgaet pa markedsmasssige
vilkér. Lejemalet udger et samlet bruttoareal p& 1.311 m? og kan opsiges med seks méneders varsel. Den
arlige husleje var i regnskabsdret 2008/09 DKK 1.029.202.

Der er pa nax lgjeaftalen ikke noget forretningsmaessigt samarbejde mellem Selskabet og direktionen eller
mellem Selskabet og de enkelt medlemmer af bestyrel sen eller de virksomheder, de i andre sammenhaang
reprassenterer.

Aflgnning af bestyrese og direktion
Bestyrelsen er samlet honoreret i 2008/09 med DKK 230.000.

Bestyrelsen benytter incitamentsprogrammer i aflgnningen af bestyrelsen i form af warrantstildelinger.
Bestyrelsen finder dette er i Selskabets interesse i forbindel se med gennemfarelsen af den planlagte
ekspansive strategi. Som falge heraf blev Christian Hvidt i 2006/07 tildelt 99.000 warrants. Samme antal
warrants er i 2007/08 tildelt bestyrelsesmedlem Dr. Heinz Pfannschmidt . Rettighederne erhverves over en
tredrig periode.

Seren Anker Rasmussen tiltrédte som administrerende direkter 1. marts 2008. Sgren Anker Rasmussen
aflgnnes med DKK 158.000 pr. maned.

Allevassentlige forhold om warrantsprogrammer oplysesi &rsrapporten, herunder det enkelte bestyrelses-
og direktionsmedlems warrantprogram.

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

Selskabet har med sin ménedlige gkonomiske rapportering til bestyrelsen sikret et godt overblik over
Selskabets udvikling og vil Igbende udvikle en raskke interne negletal for at felge udviklingen pa specifikke
omréder for at sikre at den aktuelle risikoprofil kendes.

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

Revison

Bestyrelsen vurderer en gang &ligt, inden indkaldelse til generalforsamling, revisors uafhaangighed og
kompetence. Rammerne for revisors arbejde, herunder honorering, revisions rel aterede arbejdsopgaver
samt ikke revision relaterede arbejdsopgaver er beskrevet i en aftale mellem selskabet og revisionen.

Bestyrelsens medlemmer modtager den eksterne revisors revisionsprotokoller. Bestyrelsen gennemgar
arsrapporten og revisionsprotokol latet vedrgrende revisors gennemgang af arsrapporten pa et mgde med de
eksterne revisorer og revisorernes observationer og veesentlige forhold fremkommet i forbindelse med
revisionen diskuteres. Herudover gennemgsas de vaesentlige regnskabsprincipper og revisionens
vurderinger.
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Risikofaktorer

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

ESA marked

Selskabets markedssegment udgeres i dag hovedsagligt af det institutionelle europaaske rumfartsmarked,
som udelukkende eksisterer via Danmarks medlemskab af ESA. Danmark har vagret medlem af ESA siden
etableringen i 1975. Inden davar Danmark medlem af ESRO (en &f to forgangere 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. g& til administration.
Vedrgrende de resterende DKK 174 mio., som gar til specifikke rumfartsprogrammer, findes der en
"geografisk returregel” som tilstradber, 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, svarendetil ca DKK 14
mio. om &ret over en firedrig periode for Danmarks vedkommende, sdl edes at det samlede rumfartsmarked i
Danmark udger DKK 188 mio.

Melder Danmark sig ud af ESA samarbejdet, bortfader dette marked helt, og dette vil have en meget
vaesentlig indflydelse pa Selskabets aktiviteter, resultater og gkonomiske forhold. Andres de geografiske
returregler, f.eks. slledes at de fire store lande (England, Frankrig, Itaien, og Tyskland) blandt ESAs 15
medlemslande kan sadte sig paen starre del af kontrakterne, gares markedsforholdene meget vanskeigere.
Det indebazrer ogsa en risiko for Selskabets fremtidige udvikling inden for den europadske
rumfartsindustri.

Der er i gjeblikket ikke tegn pd, a Danmark traekker sig ud af ESA samarbejdet og heller ikke pd, at den
geografiske returregel traskkes 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 p& at markedsfere sine ydelser til forsvars-
og transportindustrien mindske dennerisiko i takt med, at denne kundeportefgalje opbygges.

ESA kontrakter indeholder et forlagb, 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 projektdeltager far en godkendelse il projektstart, mens selve kontrakten ferst underskrives
senere. Der er sdledes en teoretisk mulighed for, at kontrakterne aldrig underskrives, og kun den godkendte
del gennemferes. Rovsing har trods mange & i branchen adrig 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.
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Kundeafhaengighed

Rovsing er athaangig af fa store kunder med hvem, der har vaaret et langt samarbejde. Totalansvaret for et
rumfartsprogram kontraheres typisk af ESA (dutkunden) til EADS eler Alcatel-Alenia Space ("Prime
Contractors”).

Selv om ESA i forbindelse med kontraheringen til en ” Prime Contractor” samtidig stiller krav om dben
konkurrence ved udvadgelse af underleverandgrer, er det af vaesentlig betydning for Sel skabets fremtidige
udvikling inden for rumfartsindustrien, at Sel skabet opretholder sit gode forhold til de nsevnte ” Prime
Contractors’. Selskabet har indtil nu ikke haft problemer med samarbejdet med de naevnte "Prime
Contractors”, men der kan ikke gives sikkerhed for, at dette vil fortsadte. Selskabet har tadte relationer til
sine kunder og forventer, a hvis der skulle opsta problemer, vil der kunne gribesind i tide. Selskabet er
meget opmaaksomt pa disse forhold og bestragber sig ogsa paat fa et bredere kundegrundliag som ogsa
naevnt under det forrige risikopunkt.

Forsvarsaftaler

Né&r Danmark i udlandet indkeber forsvarsmateriel for et belab, der overstiger DKK 25 mio., er den
udenlandske leverander forpligtiget til a indga en s3kaldt industrisamarbejdsaftale med Erhvervs- og
Byggestyrelsen. | forbindelse med denne forpligter den udenlandske leverandgr sig til at lave modkeb af
forsvarsrelaterede produkter eller servicesi Danmark svarendetil kontraktsummen. Denneregel er en
essentiel mulighed for dansk forsvarsindustri med henblik paat sikre sig ordrer paforsvarsmateriel i
udlandet. Andres denne regel vassentligt eler bortfalder den helt, vil markedsvilkéarene for dansk
forsvarsindustri blive besvaaliggjort. Dette mabetragtes som en risikofaktor for Selskabets penetrering af
forsvarsindustrien, men der er dog ikke noget, der for gjeblikket tyder pa, at modkabsforpligtelserne
bortfalder. Forsvarsindustrien er endvidere kendetegnet af store kontrakter, og modkgbsforpligtelsen er pr.
juni 2009 paDKK 3,3 mia

I ndtraengningstid samt markedsbehov pa nye markeder

Indtraangning panye markeder medfarer en raskke usikkerhedsfaktorer — ikke mindst hvad gadder
indtraangningstiden. Selskabet har betydningsfulde referencer fraforsvars-, automobil- eller togindustrien,
men Sel skabet besidder endnu ikke en detaljeret applikationsmaessig markedsviden. Selv om Sel skabet
forventer a have den rette baggrund og de rette kompetencer, som er ngdvendige for at penetrere de nye
markeder, og a 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 savel
indtraangningstiden som det faktum, at yde ser, som Rovsing leverer, ofte er 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
Selskabets fremtidige omsagtning og indtjening.

Opbygning af applikationsviden inden for nye markeder

Det er Selskabets strategi indledningsvis a opbygge markedskendskab, tekniske kompetencer og
markedsfaringsmaessige kompetencer inden for de nye markedssegmenter primaart ved rekruttering pa svel
bestyrelses-, ledd ses-, ingenigar- og salgsniveau. Selskabet har aldrig haft problemer med at besadte de
anskede poster i Selskabet, men ved a gdind i nye markedsomrader vil anssettel sesomfanget gges med
deraf falgenderisiko for, at der kan opsta problemer med kapacitetstilpasningen. Selskabet er opmaarksomt
padisse forhold og vil ngje falge fremdriften, sdledes at kapaciteten er balanceret til at sikre sammenhaang
mellem de indgaende kontrakter, samt at den ngdvendige kapacitet bade kvaitativt og kvantitativt er til
stede.

Handtering af medarbejder vaskst

For at kunne gennemfare Selskabets vakststrategi, vil Selskabet skulle igennem en vaekst | antallet af
medarbgjdere. Den rekrutteringsopgave, som foreligger sammen med opgaven med at integrere, uddanne
0g motivere mange nye medarbg dere, er betydelig og samtidig af en starrelsesorden, som Selskabet ikke
tidligere har handteret.
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Samtidig skal Selskabet indfare nye rutiner, procedurer og programmer, som er nadvendige for at handtere
en sterre organisation, hvilket ogsé kan indebaare en forsinkelse af den forventede omsagtningsvakst eller
hgjere end forventede omkostninger.

Afhaengighed af ngglepersoner

Selskabets hidtidige succes har i hgj grad padet ledelses-, udviklings- og markedsfaringsmaessige plan
vaget b&ret af enkeltpersoner. Tab af en eller flere af disse medarbejdere kan fa en vassentlig negativ
indflydel se pa Sel skabets virksomhed.

Som en videnbaseret virksomhed forudssetter Selskabets fremtidige udvikling bidrag fra nuvagrende og
fremtidige medarbegdere. Selskabet investerer i medarbejdernes uddannelse 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 sserdeles afgarende for Selskabets fremtidige aktiviteter, resultater og gkonomiske
forhold. Selskabet har over de sidste par & ivagksat aktiviteter, som har til hensigt at udvikle Selskabets
medarbejdere og dermed sikre en bedre udnyttelse af den i Selskabet tilstedevaaende viden, knowhow samt
kompetencer. Det er vaesentligt for Selskabet, at disse tiltag sikrer den nadvendige medarbejder
kompetence og tilfredshed for at kunne levere de planlagte resultater. Der kan ikke gives sikkerhed for, at
dette vil ske.

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 stgrre antal udviklingshuse i Europa, herunder enkelte i Danmark.

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

Dader er taleom et begramset antal licitationer om &ret, kan udfaldet af disse licitationer fa en ikke
ubetydelig indfl ydel se p& Selskabets omsagtning, indtjening og fremtidige konkurrenceevne. Ved at addere
nye forretningsomrader til de nuvaarende mindsker Sel skabet sin risiko her, og da de fleste kontrakter er af
laengere varighed, vil Selskabet kunne tilpasse sig, hvis der skulle vagre vaesentlig forskel padet forventede
og det realiserede anta kontrakter. Det vil imidlertid ikke kunne fjerne den negative indflydelse pa
omsadning og indtjening, men aene mindske omfanget.

Dakningsgrader pa produkter og services

Selskabet indtjening er stazrkt afhamngig af Selskabetsevnetil at sikre en tilfredsstillende daskningsgrad pa
Selskabets kontrakter. Dakningsgraden er afhaangig af Sel skabets evnetil a opretholde stor faglig
ekspertise inden for sine produktomrader savel som Selskabets muligheder for at genanvende
produktudviklinger foretaget patidligere projekter af samme karakter. Mangel pasamme vil have en
negativ konsekvens pa Selskabets indtjening. Endelig vil en hardere konkurrence have samme indflydel se.
Der planlasgges en forgget aktivitet i de kommende &r, og dermed ogsd en starrerisiko for at projekter kan
blive fejlvurderet.
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Finansierings- og valutarisici

Selskabets to starste aktionagrer, Sgren A. Rasmussen ApS og Christian Rovsing A/S, har stillet sikkerhed
overfor selskabets bankforbindelse. Det har banet ve for tilsagn om ansagte driftskreditter for det
kommende regnskabsar.

Pa baggrund af de udarbejdede budgetter for de kommende regnskabsar er det |edelsens vurdering, at der er
tilstraskkelig kapitaberedskab og likviditet til at gennemfare den planlagte drift i minimum det kommende
regnskabsar. Det er en vassentlig forudsaetning for realisation af budgettet, a de budgetterede

bel gbsstromme realiseres som forventet. Selv mindre forskydninger i de realiserede resultater og i
betdingsstrammene herfra kan medfare behov for nedskrivning af skatteaktiv og tilfersel af yderligere
likviditet. | forhold til det af bestyrelsen godkendte budget forventes der et yderligere likviditetshehov i
korte perioder i forhold til etablerede driftskreditter. | disse perioder vil Selskabets to starste aktionaarer
tilfere yderligere likviditet paop til 3 mio.kr. i takt med der forventeligt opstar behov herfor. Det er herefter
ledelsens vurdering, at der er sikret tilstrakkeligt likviditetsberedskab selv under hensyntagen til den
usikkerhed, der i sagens natur er knyttet til budgettet.

Det er endvidere ledelsens vurdering, at det vil vaare muligt - om ngdvendigt - at foretage tilpasninger,
sdedes at driften kan fortszette under andre forudsagtninger end forudsat indenfor de allerede tilsagte
driftskreditter.

Selskabet planlasgger umiddelbart efter offentliggerelse af &rsrapporten at foretage en kapitalforngjelse via
en rettet emission. Viadenne tegning forventes et provenu i starrelsesordenen DKK 4,5-5,5 mio. kr. til
erstatning af selskabets to sterste aktionagrers tilsagn om at tilfare yderligere likviditet pAop til DKK 3 mio.
Selskabet har inden drsrapportens offentliggerel se modtaget tilkendegivelser om tegning, svarende il et
provenu pa DKK 4,5 mio.

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

| fremtiden vil Selskabet primaat inden for leverancer til forsvarsindustrien skulle indga kontrakter i USD,
som i tilfedde af manglende afdagkning vil medfare en valutarisiko. Selskabet benytter i dag ikke finansielle
instrumenter til a afdaskke en valutarisiko, da omsagning og omkostninger er DKK- og Euro-baseret.
Selskabet vil vaare opmaaksomt pd, at nar kontrakter i USD indgas, er det vaesentlig at afdakke denne
risiko. Der er herudover den risiko, at konkurrencesituationen indebaarer, at ikke mindst forsvarsindustrien,
som er domineret af amerikanske leverandgrer og kunder, er USD baseret. En faldende dollar kan sél edes
have en negativ indfl ydel se p& Sel skabets omsagtning og indtjening.

Forsikringsdagkning

Rovsing har en erhvervsforsikring, som dakker tingsskader, driftstab og personskader og andre sadvanlige
og kraevede forsikringer. Endvidere har Selskabet en produktansvarsforsikring og en forsikring for det
professionelle erhvervsansvar med en daskningssum pa henholdsvis DKK 50.000.000 og DKK 25.000.000
og maksimeret til samlet DKK 50.000.000. Policen fornyes arligt. Sel skabets | edelse gennemgdr mindst en
gang om aret, hvilken forsikringsdakning der @nskes. Efter ledelsens 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 opstap.g.a. en skade, herunder specielt en produktansvarsskade. Selskabet bestradber sig for
gennem sine sags- og leveringshetingelser a mindske Selskabets eksponering, men det er ikke muligt at
give sikkerhed for, at alle situationer er aftalt paen sdan made, at en fejl ikke vil kunne fa en negativ
indflydel se pa Selskabets indtjening.
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Regnskabsber etning

Resultatopgerelse

Nettoomsatning
Koncernens nettoomsagning blev i 2008/09 DKK 28,5 mio. hvortil kommer andre driftsindtasgter pA DKK
0,6 mio. kr. | 2007/08 var nettoomsagtningen DKK 46,6 mio svarendettil et fald pa39 %.

Bruttoresultat
Bruttoresultatet blev i 2008/09 pADKK 20,0 mio. mod DKK 31,3 mio. i 2007/08.

Omkostninger
Koncernens omkostninger til salg, ledelse og administration samt andre driftsudgifter udgjorde i 2008/09
DKK 41,6 mio. mod DKK 48,7 mio. i 2007/08, svarendetil et fald pa 15%.

Driftsresultat
Resultatet af primaa drift (EBIT) blev i 2008/09 paminus DKK 22,7 mio. mod et minus pd DKK 19,2 mio.
i 2007/08.

Finansielle poster

Finansielle poster har aandret sig vassentligt i 2008/09 i forhold til 2007/08, idet driftsfinansieringen har
medfart en forgget renteudgift. | 2008/09 var de finansielle poster negative med DKK 1,8 mio., mens dei
2007/08 var negaive med DKK 0,5 mio.

Skat

Arets skat blev en indtaegt p4A DKK 5,2 mio. mod en indtaegt p4 DKK 3,8 mio. i sidste regnskabsir.
Indtaegten skyldes aktivering af skattevaagrdien af arets skattemaessige underskud, idet Sel skabet forventer at
kunne udnytte dette underskud indenfor de kommende 3 &. Indtasgten i 2007/08 skyldtes tilbagefersel af
hensat skat i tidligere regnskabsar.

Periodensresultat
Nettoresultatet for 2008/09 udgjorde minus DKK 19,2 mio. mod minus DKK 15,8 mio. i 2007/08.

Segmenter

Inden for Space segmentet blev omsagningen DKK 26,7 mio., mens driftsresultatet blev minus DKK 22,0
mio. Defense genererede en omsagning pADKK 1,3 mio. og et driftsresultat pa minus DKK 0,3 mio.
Endelig skabte Transportation en omsagning pa DKK 0,5 mio. fra automobil projekter i Irland og Tyskland.
Driftsresultatet inden for Transportation blev minus DKK 0,3 mio.

Overheadomkostninger er ikke fordelt mellem de tre segmenter, men bagres af Space.
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Balancen

Ved udgangen af 2008/09 udgjorde balancen DKK 28,7 mio., hvilket er et fald pADKK 2,7 mio. i forhold
til udgangen af 2007/08.

Aktiver
Selskabet har aktiveret skattevaadien af drets skattemasssige underskud med DKK 5,2 mio. kr.

Tilgodehavender frasalg er reduceret med DKK 0,2 mio. til DKK 10,6 mio.
Igangvaarende arbejder for fremmed regning er reduceret med DKK 6,8 mio. til DKK 7,9 mio.

Investeringer i materielle anlaggsaktiver og produktudvikling for egen regning i 2008/09 udgjorde DKK 0,2
mio. mod DKK 2,4 mio. i 2007/08.

Passiver
Egenkapitalen udgjorde pr. 30. juni 2009 minus DKK 4,8 mio. mod DKK 13,6 mio. pr. 30. juni 2008.

Forpligtel serne udgjorde pr. 30. juni 2009 DKK 33,5 mio. kr., hvilket er en stigning pd DKK 15,6 mio. i
forhold til aret fer, der kan henfarestil den ansvarlige |anekapital.

Pengestrgmsopger el se

Pengestramme fra driftsaktiviteter udgjorde minus DKK 9,8 mio. i 2008/09 mod minus DKK 29,7 mio. i
2007/08.

Pengestrgmmen fra finansieringsaktivitet var positiv med DKK 10,1 mio., hvilket primaat skyldes
optagelse af et ansvarligt 1an.
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L edelsens pategning

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt & srapporten for regnskabsdret 1. juli 2008 —
30. juni 2009 for Rovsing A/S. Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med Internationa Financial
Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til 8rsrapporter for
barsnoterede selskaber.

Vi anser den valgte regnskabspraksis og de anvendte regnskabsmaessige skegn for hensigtsmaessig, sdledes
at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver og finansielle
stilling pr. 30. juni 2009 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets aktiviteter og pengestramme
for regnskabsdret 1. juli 2008 - 30. juni 2009 for Rovsing A/S.

Det er endvidere vor opfattelse, at ledel sesberetningen giver en retvisende beskrivelse af udviklingen i
koncernens og moderselskabets aktiviteter og skonomiske forhold, arets resultat og af koncernens og
modersel skabtes finansielle gtilling som helhed og en beskrivelse af de vaesentligste risici og
usikkerhedsfaktorer, som koncernen og moderselskabet star overfor.

Arsrapporten indstilles til general forsamlingens godkendelse.

Skovlunde, den 22. september 2009

Direktion
Saren Anker Rasmussen (Administrerende direktar)
Bestyrese
Christian Hvidt (Formand)
Saren Anker Rasmussen Bent Pedersen Dr. Heinz Pfannschmidt
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Den uafhaengige revisor s pategning

Til aktionaerernei Rovsing A/S

Vi har revideret &rsrapporten for Rovsing A/S for regnskabsdret 1. juli 2008 - 30. juni 2009, omfattende
ledel sesheretning, ledel sespétegning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerel se, baance,
pengestrgmsopgerel se, egenkapitalopgare se og noter for sdvel koncernen som modersel skabet.
Arsrapporten aflasgges efter International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til &rsrapporter for barsnoterede selskaber.

Ledelsensansvar for &rsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og aflasgge en &rsrapport, der giver et retvisende billedei
overensstemmelse med International Financia Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere
danske oplysningskrav til arsrapporter for bersnoterede selskaber. Dette ansvar omfater udformning,
implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er relevante for a udarbejde og aflasgge en
arsrapport, der giver et retvisende billede uden vaesentlig fejlinformation, uanset om fejlinformationen
skyldes besvigelser eller fejl, samt valg og anvendelse af en hensigtsmaessig regnskabspraksis og udevelse
af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omstamdighederne.

Revisorsansvar og den udfarterevision

Vort ansvar er at udtrykke en konklusion om &rsrapporten pagrundlag af vor revision. Vi har udfert vor
revision i overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kraever, at vi lever op til
etiske krav samt planlaagger og udferer revisonen med henblik paat opnahgj grad af sikkerhed for, at
arsrapporten ikke indeholder vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belab og oplysninger, der er anfart i
arsrapporten. De valgte handlinger afhaanger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for
vaesentlig fejlinformation i &rsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved
risikovurderingen overvejer revisor interne kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og
aflasggelse af en &rsrgpport, der giver et retvisende billede, med henblik pa at udforme revisonshandlinger,
der er passende efter omstandighederne, 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 |edel sen udevede regnskabsmaessige skan er
rimelige, samt en vurdering af den samlede prassentation af arsrapporten.

Det er vor opfattelse, at det opndede revisionsbevis er tilstraskkeligt og egnet som grundiag for vor
konklusion.

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.
Konklusion

Det er vor opfattelse, at drsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og modersel skabets aktiver,
passiver og finansidle stilling pr. 30. juni 2009 samt af resultatet af koncernens og moderselskabets
aktiviteter og pengestrgmme for regnskabsret 1. juli 2008 - 30. juni 2009 i overensstemmel se med
International Financial Reporting Standards som godkendt af EU og yderligere danske oplysningskrav til
arsrapporter for barsnoterede sel skaber.
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Supplerende oplysninger

Uden at det har pavirket vor konklusion, ger vi ssarlig opmaarksom paoplysningerne i ledelsesberetningens
afsnit” Forventninger” vedrarende usikkerhed relateret til den likviditetsmaessige situation. Udover vore
egne undersggel ser og vurderinger har vi ogsa lagt afgerende veegt paledelsens vurdering &f, at der er
tilstraskkelig kapitaberedskab til sikring af det kommende regnskabsars drift. Fremtidige handlinger eller
begivenheder kan pavirke de anlagte skan i vassentlig grad, herunder forudsagtningerne for at kunne
aflasgge arsrapporten med fortsat drift for gje. Det er en vaesentlig forudsagning, at driftsresultater og
betdingsstramme realiseresi henhold til det budgetterede, idet selv mindre belgbs- og tidsmaessige
afvigelser herfravil kunne medfare behov for nedskrivning af skatteaktiv samt yderligere kapitalberedskab
udover det omtalte til sagn, som er modtaget fra selskabetsto sarste aktionaaer.

Kgbenhavn, den 22. september 2009
Grant Thornton
Statsautoriseret Revisionsakti esel skab

Erik Stener Jargensen René Poulsen
statsautoriseret revisor statsautoriseret revisor
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Resultatopger else

Note

10

Resultatopgerelse for 2008/09
1.000 kr.

Nettoomsagning

Andre driftsindtaggter

Andre driftsomkostninger

Bruttofortjeneste

Andre eksterne omkostninger
Persona eomkostninger

Driftsresultat far afskrivninger
(EBITDA)

Afskrivninger
Nedskrivning vedr. datterselskab

Resultat af primaer drift (EBIT)

Finansielle poster

Resultat for kat

Skat af retsresultat

Aretsresultat

Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie
Udvandet resultat pr. aktie

Koncern Modersel skab
2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
28.468 46.598 25.210 41.276
639 0 639 0
9.133 15.339 8.357 13.341
19974 31.259 17.492 27935
8.460 12.327 7978 10.774
33.110 36.328 30.486 32.706
41570 48.655 38.464 43480
(21.596) (17.396) (20.972) (15.545)
1.060 1.768 996 1672
- - 711 5.088
(22.656) (19.164) (22.679) (22.305)
(1.755) (474)  (1.748) (226)
(1.755) (474)  (1.748) (226)
(24.411) (19.638)  (24.427) (22.531)
(5.184) (3.805) (5.200) (4.109)
(5.184) (3.805) (5.200) (4.109)
(19.227) (15.833) (19.227) (18.422)
-1,21 -0,99
-1,15 -0,97
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Balance

Aktiver

Note

11

12

13

17

18

14
14

1.000 kr.

Langfristede aktiver
Immaterielle aktiver
Udviklingsomkostninger

Materielle aktiver
Automobiler, driftsmateriel, inventar og software

Andrelangfristede aktiver
Kapitalinteresser i tilknyttede virksomheder
Deposita

Udskudt skat

Langfristede aktiver i alt

Kortfristede aktiver

Tilgodehavender fra salg

Igangvaarende arbejder for fremmed regning
Tilgodehavender hos dattervirksomheder
Tilgodehavende selskabsskat
Periodeafgramsningsposter

Andre vaardipapirer

Likvide beholdninger

Kortfrisedeaktiver i alt

Aktiver i alt
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Koncern
2008/09 2007/08

Modersel skab
2008/09 2007/08

1.587 2.045 1.587 2.045

1.587 2.045 1.587 2.045

307 741 260 630

307 741 260 630

- 0 0

1 1 1 1
5.200 5.200

5.201 1 5.201 1

7.095 2.787 7.048 2,676

10639  10.826 9.569 9.260

7938  14.685 4.067 9.343

- - 5.374 6.418

0 855 0 855

2.278 1.632 2.262 1613

38 71 38 71

706 560 59 179

21599 28.629 21368  27.740

28694 31416 28417 30416




Passiver

Note

15

16,
19

21

18
19

20

22

23

25

26

Koncern Moderse skab

1.000kr. 2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
Egenkapital
Aktiekapital 15974 15.947 15.974 15.947
Overfort overskud (20.775)  (2.391) (20.775)  (2.391)
Egenkapital i alt (4801) 13556 (4.801) 13.556
Langfristede forpligtelser
Ansvarlig |&nekapital 15621 - 15621 -
Garantiforpligtelser mv 100 100 100 100

15.721 100 15.721 100
Kortfrisede forpligtelser
Leverandgrgadd 3.275 2405 3.091 1.720
Forudbetalinger frakunder 2524 185 2524 185
Bankgadd 6.764 11.674 6.764 11.660
Periodeafgramsningsposter 764 240 764 240
Anden gadd 4447 3.256 4.353 2.956

17.774 17.760 17.497 16.761
Forpligtelser i alt 33495 17860 33218 16.861
Passiver i alt 28.694 31416 28417 30.416
Pantsagninger

Eventudforpligtelser

Aktiebaseret afl gnning

Transaktioner mellem naartstiende parter
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Note

24

Pengestrgmsopger dse

1.000 kr.

Pengestrgmmefor driftsaktivitet

Resultat af primea drift (EBIT)

Afskrivninger, amortiseringer og nedskrivninger
Reguleringer

Driftenslikviditetvirkning far eendring i
arbegdskapital

Tilgodehavender
Kortfristet gadd

AEndring i arbejdskapital

Driftenslikviditetsvirkning fer finansielle poster og

skat

Finansielle poster
Betalte skatter

Pengestrgmmefor driftsaktivitet i alt
Pengestrgmmefor investeringsaktivitet
Investering i im- og materielle anleggsaktiver
Investering i tilknyttede virksomheder

V axdipapirer

Deposita

Pengestrgmmefor investeringsaktivitet i alt
Pengestrgmmefra finansieringsaktivitet
Banklan

Ansvarlig |anekapitd

Kontant kapitaludvidelse

Pengestrgmmefra finansieringsaktivitet i alt
Andring i de likvide beholdninger

Likvide beholdninger primo

Likvide beholdninger ultimo
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Koncern
2008/09
(22.656)

1.060
1.501

(20.095)

7.141
4.923

12.064

(8.031)

(1.755)
(16)

(9.802)

(169)

0

(169)

(4.910)
15.000
27
10.117
146
560

706

2007/08

(19.164)
1.768
859

(16.537)

(6.447)
(6.237)

(12.684)

(29.221)

(474)
(29.695)

(2.420)

14.424

12.004

11.674

11.674
(6.017)
6,577

560

M oderselskab
2008/09  2007/08
(22679) (22.305)
996 1.672
1.501 719
(20.182) (19.914)
6.217 (3.256)
5.631 (6.264)
11.849 (9.520)
(8.334) (29.434)
(1.748) (226)
(10.082)  (29.660)
(169) (2.386)
0 14.424
(169) 12.038
(4.896) 11.660
15.000
27
10.131 11.660
(120) (5.963)
179 6.142
59 179



Egenkapitalopgerelse

Note

Note

Koncern

1.000 kr.
2007/08

Sddo 1. juli

Primoregulering vedr. aktiebaseret vederlagggelse

Udstedelse af fondsaktier
Aktiebaseret vederlagygelse
Aretsresultat

2008/09

Sado 1. juli

Kontant kapitalforhgjelse
Aktiebaseret vederlagygelse
Arets resultat

Saldo pr. 30 juni

M oder selskab

1.000 kr.
2007/08

Sddo 1. juli

Primoregulering vedr. aktiebaseret vederlagggelse

Udstedelse af fondsaktier
Aktiebaseret vederlagygelse
Aretsresultat

2008/09

Sado 1. juli

Kontant kapitalforhgjelse
Aktiebaseret vederlagygelse
Arets resultat

Saldo pr. 30 juni
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Overfart

Aktiekapital resultat | alt
15.920 12.715 28.635
393 393
27 (27) 0
361 361
(15.833) (15.833)
15.947 (2.391) 13.556
15.947 (2.391) 13.556
27 27
843 843
(19.227)  (19.227)
15.974 (20.775)  (4.801)

Overfart

Aktiekapital resultat | alt
15.920 15.304 31.224
393 393
27 (27) 0
361 361
(18.422)  (18.422)
15.947 (2.391) 13.556
15.947 (2.391) 13.556
27 27
843 843
(19.227) (19.227)
15.974 (20.775)  (4.801)




Note 1 Anvendt regnskabspraksis

Arsrapporten for 2008/09, der omfatter béde &rsregnskab for moderselskabet og koncernregnskab,
er aflagt i overensstemmelse med International Financial Reporting Standards (IFRS) som
godkendt af den Europadske Union og yderligere danske oplysningskrav for bgrsnoterede
selskaber jf. NASDAQ OMX DEN NORDISKE BZRS i Kgbenhavns oplysningskrawv til
arsrapporter for barsnoterede selskaber.

Regnskabspraksis er usandret i forhold til 2007/08.
Arsrapporten aflaggges i DKK.

K oncer nregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden, Rovsing A/S og dattervirksomheden Rovsing
Ireland Ltd.

Koncernregnskabet aflaagges pa grundlag af regnskaber fra moderselskabet og
dattervirksomheden ved sammenlaggning af regnskabsposter med ensartet indhold og med
efterfalgende eliminering af interne transaktioner, interne aktiebesiddelser og mellemvagender,
udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

De regnskaber, der indgér i konsolideringen, er udarbejdet i overensstemmelse med koncernens
regnskabspraksis.

Omregning af fremmed valuta

Rovsing anvender DKK som funktionel valuta og prassentationsvaluta.

Transaktioner i fremmed valuta omregnes ved farste indregning til transaktionsdagens kurs.
Valutakursdifferencer, der opstar mellem transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen,
indregnes i resultatopgerelsen som finansiel post.

Tilgodehavender, gadd og andre monetaare poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens
valutakurs. Forskellen mellem balancedagens kurs og kursen patidspunktet for tilgodehavendets
eller gaddens opstaen eller indregning i seneste arsregnskab indregnes i resultatopgerelsen under
finansielle indtaegter og omkostninger.

Ved indregning af udenlandsk dattervirksomhed, der har anden funktionel valuta end DKK,
omregnes resultatopgare serne til periodens gennemsnitskurs, og balanceposterne omregnestil
balancedagens val utakurser.

Kursdifferencer, opstaet ved omregning af udenlandske dattervirksomheders egenkapital ved
arets begyndelse til balancedagens valutakurser samt ved omregning af resultatopgarelser fra
gennemsnitskurser til balancedagens valutakurser, indregnes direkte i egenkapitalen.

Segmentoplysninger
Selskabets hovedaktiviteter er opdelt i falgende segmenter:

- Space

- Defense
- Trangportation
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Det sekundaare segment er de geografiske markeder.

Segmenterne falger selskabets regnskabspraksis, risici og interne gkonomistyring.
Segmentindtaagter og omkostninger samt segmentaktiver og forpligtelser omfatter de poster, der
direkte kan henfarestil de enkelte segmenter samt de poster, der rimeligt kan allokerestil de
enkelte segmenter.

@vrigeikke allokerede poster omfatter primaat selskabets administrative funktioner.
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.
Segmentforpligtelser omfatter forpligtelser, der direkte kan henfarestil segmentets drift, herunder
langfristede gaddsforpligtel ser, bankgadd, leverandergadd og anden gadd.

Nettoomssetning

Som indtaggtskriterium anvendes fakturering safremt levering har fundet sted. Igangvaerende
arbejder for fremmed regning opgeres pa grundlag af produktionsprincippet, hvorved vaardien af
arets produktion inkl. en beregnet avance indtaggtsfaresi takt med produktionens feardiggerel se.
Faardiggerel sesgraden for projekter fastsaettes som forholdet mellem til dato afholdte udgifter til
ingenigrtimer m.v. forbundet med at udvikle, producere og installere produktet og detil
projekternes faardiggarel se forventede saml ede udgifter.

Forventede tab pa ikke afduttede projekter udgiftsfares pa det tidspunkt, hvor det forventede tab
konstateres. Service og vedligeholdel seskontrakter periodiseres og indtaegtsfares over
kontrakternes | gbetid.

Resultat af kapitalandelei tilknyttede vir ksomheder
| modersel skabsregnskabet omfatter regnskabsposten nedskrivninger samt rets udbytte modtaget
af moderselskabet fratilknyttede virksomheder.

Andre driftsomkostninger
Andre driftsomkostninger indeholder vareforbrug og andre eksterne omkostninger, der afholdes
for at opna arets nettoomsagtning.

Andr e ekster ne omkostninger
Andre eksterne omkostninger omfatter omkostninger til distribution, salg, reklame,
administration, lokaler mv.

Warrants

For egenkapitalafregnede aktier og tegningsoptioner males dagsveardien pa tildelingstidspunktet
og indregnes i resultatopgerelsen under personaleomkostninger over perioden, hvor den endelige
ret til optionerne opnas. Modposten hertil indregnes direkte pa egenkapitalen.

| forbindelse med farste indregning af aktietegningsoptionerne skannes over antallet af optioner,
medarbejderne forventes at erhververet til. Efterfagende justeres kun for aandringer i skennet
over antal ansatte, som vil erhverve optionerne.

Dagsvaardien males efter Black-Scholes modellen med parametre angivet i note 25.

L eje- og leasingfor hold

Lejeforpligtelser og forpligtelser vedrgrende operationel leasing udgiftsferes ved betalingen af de
enkelte ydelser.
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Finansielle indtaegter og omkosthinger

Finansielle indtaggter og omkostninger indeholder renteindtaegter og -omkostninger, kursgevinster
og —tab vedrgrende vaadipapirer, gadd og transaktioner i fremmed valuta, amortisering af fi
nansielle aktiver og forpligtel ser.

Skat

Skat af arets resultat, der bestar af arets aktuelle skat, forskydning i udskudt skat samt eventuelle
reguleringer til tidligere &, indregnesi resultatopgerelsen med den del, der kan henfares til arets
resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan henferes til posteringer pa
egenkapitalen.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geddsmetode af alle midlertidige forskelle
mellem regnskabsmaessig og skattemaessig vaadi af aktiver og forpligtelser.

Skattevaardien af fremfarbare underskud indgar i opgerelsen af den udskudte skat, séfremt det er
sandsynligt, at underskuddet udnyttes.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der er gaddende pa
balancedagen og forventes at gedde, ndr den udskudte skat forventes at oplases som aktuel skat.
AEndringer i udskudt skat som falge af aandringer i skattesatserneindregnesi resultatopgarel sen
med den del, der kan henfarestil arets resultat, og direkte pa egenkapitalen med den del, der kan
henfares til posteringer pa egenkapitalen.

Immaterielle anlaegsaktiver

Investeringer i udvikling omfatter omkostninger, gager og afskrivninger, der direkte og indirekte
kan henfarestil selskabets udviklingsaktiviteter.

Udviklingsprojekter, der er klart definerede og identificerbare, og hvor den tekniske
udnyttelsesgrad, tilstrakkelige ressourcer og et potentielt fremtidigt marked eller
udviklingsmulighed i virksomheden kan pavises, og hvor det er hensigten at fremstille,
markedsfare eller anvende projektet, indregnes som immaterielle anlaegsaktiver, sifremt
kostprisen kan opgares pdlideligt, og der er tilstraekkelig sikkerhed for, at den fremtidige
indtjening kan dakke produktions-, salgs- og administrative omkostninger samt investeringer i
udvikling.

@vrige udviklingsaktiviteter indregnes som omkostninger i resultatopgerelsen, efterhanden som
omkostningerne afholdes.

Tilskud modtaget til daskning af produktudviklingsomkostninger modregnes i
udviklingsomkostninger afholdt pa det enkelte projekt.

Tilskud, der overstiger afholdte projektudviklingsomkostninger, indregnes under forudbetalinger.
Udviklingsomkostninger indregnet i balancen males til kostpris med fradrag af akkumulerede
afskrivninger eller genindvindingsveadi, séfremt denne er lavere.

Efter faadiggerelsen af udviklingsarbejdet afskrives udviklingsomkostninger linesat over den
vurderede gkonomiske brugstid.

Afskrivningsperioden er seedvanligvis 2-5 ar.

Software malestil kostpris med fradrag af akkumulerede af skrivninger.

Software afskrives lineaart over den forventede brugstid, der vurderestil 3-5 ar.

Nedskrivning af immaterielle anlesgsaktiver

Igangvaarende udviklingsprojekter testes arligt for vaardiforringelse ved at sammenholde den
regnskabsmaessige vaadi af aktiverne med deres genindvindingsvaadi. Andre udviklingsprojekter
gennemgas | gbende for at vurdere, om der er indikation af vaardiforringelse ud over det, som
udtrykkes ved normal afskrivning. Hvis der opstar indikation af vaardiforringelse, gennemferes
test for vagrdiforringelsen.

Safremt den regnskabsmaessige vaardi af udviklingsprojekter overstiger genindvindingsvaadien,
foretages nedskrivning af den regnskabsmeessige vaadi til genindvindingsvaardien.



M ater ielle anlaegsaktiver

Materielle aktiver males til kostpris med fradrag af akkumulerede af skrivninger. Afskrivninger
foretages linesart over aktivernes forventede brugstid.

Driftsmateriel og inventar samt software afskrives over 3-5 ar.

Aktivernes restvaardi og brugstid vurderes arligt og reguleres om ngdvendigt ved hver
balancedag.

Fortjeneste eller tab ved afheendelse eller bortskaffelse af aktiver indregnes i resultatopgere sen
under samme funktioner, som de tilhagrende aktiver.

Nedskrivning af materielle aktiver

Aktiver, hvorpa der afskrives, gennemgas |lgbende med henblik pa at vurdere, om der er
indikation af vaadiforringelse ud over det, som udtrykkes ved normale afskrivninger. Hvis der
opstér indikation af veardiforringelse gennemferestest herfor. Sfremt genindvindingsveardien er
lavere end den regnskabsmaessige vaardi nedskrivestil lavere genindvindingsveardi.

Tilgodehavender
Tilgodehavender malestil amortiseret kostpris. Der nedskrives til imgdegaelse af forventede tab.

| gangvarende arbejder for fremmed regning

Igangvaerende arbejder for fremmed regning malestil salgsveardien af den udferte produktion.
Salgsvaardien er opgjort under hensyntagen til faerdiggerel sesomkostninger, reguleret for
eventud le konstaterede tab.

M odtagne forudbetalinger fratrakkes posten igangvaaende arbejder for fremmed regning.

M odtagne forudbetalinger udover den udfarte andel af projektet opgeres saaskilt for hver
kontrakt og medtagesi posten forudbetalinger fra kunder

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder malestil kostprisi modersel skabets arsregnskab. Hvis
kostprisen overstiger kapitalinteressernes genindvindingsveaardi, nedskrivestil denne lavere vaadi.

Periodeafgr aansningsposter
Periodeafgraansningsposter indregnet under aktiver omfatter afholdte omkostninger vedrarende
efterfalgende regnskabsar.

Pensionsfor pligtel ser
Bidrag til bidragsbaserede ordninger udgiftsferes |abende.

Andre hensatte for pligtel ser

Andre hensatte forpligtelser indregnes, nér koncernen som falge af en begivenhed indtruffet for
eller pabalancedagen har en retlig eller faktisk forpligtelse, og det er sandsynligt, at der ma afstas
gkonomiske fordele for at indfri forpligtelsen.

Kortfristede for pligtelser
Kortfristede forpligtelser, som omfatter 1an, gadd til leveranderer samt anden gedd, malestil
amortiseret kostpris.

Periodeafgr aansningsposter

Periodeafgraansningsposter indregnet under forpligtelser omfattermodtagne betalinger vedrarende
indtaggter i de efterfalgende ar.
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PENGESTR@M SOPGYREL SEN

Koncernens pengestrgmsopgarel se viser pengestrgmme for aret fordelt pa driftsaktivitet,
investeringsaktivitet og finansieringsaktivitet for aret, arets forskydning i likvider samt likvider
ved drets begyndelse og slutning.

Pengestram fra driftsaktivitet

Pengestrgmme fra driftsaktivitet opgeres indirekte som arets resultat regul eret for ikke-kontante
driftsposter, betalte finansielle poster samt betalt selskabsskat. Driftskapitalen omfatter
omsagningsaktiver fratrukket kortfristede forpligtelser, eksklusiv de poster, der indgar i de likvide
beholdninger.

Pengestram fra investeringsaktivitet
Pengestramme fra investeringsaktivitet omfatter kab og salg af immaterielle, materielle og
finansielle anlasgsaktiver.

Pengestr am fr a finansieringsaktivitet
Pengestrgmme fra finansieringsaktivitet omfatter optagelse af 1an og afdrag pa rentebaarende
gad.

Likvider
Likvider omfatter bankindestédender.

Regnskabsmaessige skan

Opgare sen af den regnskabsmaessige vaardi af visse aktiver og forpligtelser kraever i
overensstemmelse med almindelig regnskabspraksis vurderinger og skan om fremtidige
begivenheder. Vurderinger og sken foretages pa baggrund af historiske erfaringer og andre
faktorer, som ledelsen vurderer forsvarlige og relevante. Disse forudsagtninger kan vaae
ufuldstaendige €ller ungjagtige, og uventede forhold kan opsta, hvorfor de foretagne vurderinger
0g skan er behadtet med en vis naturlig usikkerhed.

Vurderinger og skan, der er vassentlige for regnskabsaflasggel sen i Rovsing foretages blandt andet
ved opgerelse af igangvaarende arbejder for fremmed regning, nedskrivning til tab pa debitorer,
opgarelsen af hensatte forpligtelser og beregning af selskabsskat.

Endvidere indeholder de arlige nedskrivningstest af udviklingsprojekter en raskke forudsaeninger
ved fastsadtelse af forventede pengestremme i en arraskke ud i fremtiden. Dette medfarer
naturligt en vis usikkerhed.

Nye regnskabsstandarder og fortolkninger

Falgende IFRS standarder og fortolkninger er implementeret med ikrafttreedel se den 1. maj 2008:
— IFRIC 11 " Koncerninterne transaktioner og egne aktier”

—IFRIC 14 " Begramsninger ved indregning af nettoaktiver pa afdaskkede pensionsordninger”
Implementeringen har ikke medfart aandringer i koncernens regnskabspraksis.

Falgende IFRS standarder er implementeret med ikrafttraadelse den 1. juli 2008:

— Tilrettet IAS 39 " Finansidlle instrumenter: Indregning og maling”

—Tilrettet IFRS 7 " Finansille instrumenter: Oplysninger”

Andringernetil IAS 39 og IFRS 7 har ikke pavirket arsrapporten, idet koncernen ikke har
foretaget reklassifikation af finansielle instrumenter.

Andringer i kommende &r

Tilrettet IAS 1 " Praesentation af arsregnskaber” samt IFRS 8 ” Segmenter” implementeres med
virkning fra 1. maj 2009. Standarderne vil alene have betydning for arsrapportens praesentation.
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Tilrettet IAS 23 " Laneomkostninger” implementeres pr. 1. maj 2009, hvilket vil medfere
aandringer af regnskabspraksis, idet 1&neomkostninger fra 1. maj 2009 skal indregnes i kostpris
for anlaegsaktiver med laengerevarende fremstillingsperiode. ZEndringen vurderes ikke at have
resultatpavirkning.

Tilrettet IFRS 3 og IAS 27 vil primaat pavirke behandling af eventuelle
virksomhedssammendutninger, der gennemfares efter implementeringen.

Implementering af tilrettet IFRIC 9, IFRIC 12-13, IFRIC 15-18, tilrettet IFRS 1, tilrettet IFRS 2,
tilrettet IFRS 7, tilrettet IAS 32, tilrettet IAS 39 og forbedringer til IFRS forventes ikke at
medfare aandringer i koncernens regnskabspraksis.

Falgende IFRS standarder og fortolkningshidrag er godkendt af EU: IAS 1, IAS 23, IAS 32,

IFRS 1, IFRS 2, IFRIC 12-13 og forbedringer til IFRS. Selskabet forventer at implementere disse
IFRS og IFRIC fra den obligatoriske ikrafttraedel sesdato.
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Aktiviteter, primaert
segment

Segment oplysninger
2008/09

Omsatning

Resultat af primee
drift far afskrivninger
(EBITDA)
Afskrivninger
Resultat af primeer
drift (EBIT)
Finansielle poster
(netto)

Resultat af ordinsa
drift

Skat af arets resultat

Aretsresultat efter skat

Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver
Segment aktiver

Segment forpligtelser

Investering i
langfristede
immateridle
anlagysaktiver

Investering i
langfristede materielle
anlagysaktiver

Gennemsnitligt antal
ansatte

Space

26.701

(21.002)
994

(21.996)

(21.996)
(21.996)
7339
20.259
29.409

31416

112

56

49

Defense

1281

(269)

(317)

(317)
(317)
352
972

1411

1.507

38

Transportation

486

(325)
18

(343)

(343)
(343)
134
369

535

572

Eliminering
samt generdle
belagb

(1.755)

(1.755)
5.184
3.429

Koncern

28.468

(21.596)
1.060

(22.656)
(1.755)

(24.411)
5.184
(19.227)
7.825
21599
31.355

33.495

112

56
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2 fort.

Segment oplysninger
2007/08

Omsadning

Resultat af primaa
drift far afskrivninger
(EBITDA)

Afskrivninger
Resultat af primaa
drift (EBIT)
Finansielle poster
(netto)

Resultat af ordinsar
drift

Skat af &rets resultat

Aretsresultat efter skat

Langfristede aktiver
Kortfristede aktiver

Segment aktiver

Segment forpligtel ser

Investering i
langfristede
immaterielle
anlaggsaktiver

Investering i
langfristede materielle
anlaggsaktiver

Gennemsnitligt antal
ansatte

Space

42477

(18.166)
1.640

(19.806)

(19.806)

(19.805)

2586
26.560

29.146

16.569

1720

612
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Defense

3.368

1115
128

987

987

987

201

2.069

2271

1291

39

Transportation

753

(345)

(345)

(345)

(345)

Eliminering Koncern
samt generelle
beab

46.598

(17.396)

1.768

(19.164)

(474) (474)

(474) (19.638)

3.805 3.805

3.331 (15.833)

2.787

28.629

31416

17.860

1.720

660
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Koncern Modersd skab

2008/09 2007/08 2008/09  2007/08
2fort. Geografisk - sekundaat segment
Nettoomsaeningen fordeles saledes:

Europa 27.187 43.208 23.929 37.886
Danmark 0 21 0 21
USA 1.281 3.368 1281 3.368

@vrige markeder - -

28.468 46.598 25.210 41.276

Segmentaktiver og tilgangen herpaer ikke oplyst, da disse ikke kan fordeles pa de sekundagre segmenter

Koncern Modersd skab

2008/09 2007/08 2008/09  2007/08
3 Nettoomssetning

Omsadning 16.461 68.292 17.860 64.847
Andring i igangvaarende arbejder 12.007 (21.694) 7350 (23.571)

28.468 46.598 25.210 41.276

4 Andredriftsindasgter

Tilskud til produktudvikling 639 - 639 -

Andre driftsindtesgter 639 - 639 -

5 Andreeksterne omkosthinger

Honorar til generalforsamlingsvalgt revisor

Revision

Grant Thornton Statsautoriseret Revisionsaktiesel skab 300 295 300 295
Grant Thornton Chartered A ccountants 50 50

Andreydelser 30 90 30 90

380 435 330 385




Koncern Moderse skab
2008/09 2007/08  2008/09  2007/08
6 Personaleomkostninger

Lagnninger og vederlag 31.622 34.963 29.065 31.695
Pensionsbidrag - 42 - 42
Aktiebaseret vederlagggelse 843 334 843 334
Andre udgifter til social sikring 645 989 578 635

33.110 36.328 30.486 32.706

Heri er indeholdt:

Gager til moderselskabets direktion 1.896 2283 1.896 2283
Aktiebaseret vederlagygel se, direktion 0 - 0 -

Pension til direktionen 0 - 0o -
Honorar til bestyrelse 230 537 230 537
Aktiebaseret vederlamgygel se, bestyrelse 205 319 205 319
Gennemsnitlige antal hel drsheskadtigede 50 54 44 49

7 Af- og nedskrivninger

Udviklingsomkostninger 570 1.152 570 1152
Automobiler, drifsmateriel, inventar og
software 490 615 426 520
1.060 1.768 996 1672
Koncern Modersd skab
8 Finansidle poster 2008/09 2007/08 2008/09  2007/08
Renteindtasgter o.l. indtaggter
Renteindtaggter 81 562 80 562
Kursreguleringer og gevinster 75 179 75 39
156 741 155 601

Renteomkostninger o.l. omkostninger

Renteomkostninger 1691 266 1.690 250
Kursreguleringer og gevinster 187 926 180 554
Dagsvaadi regulering veardipapirer 33 23 33 23

1911 1.215 1.903 827
Finansielle poster i alt (1.755) (474) (1.748) (226)
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9 Sdskabskat

10

Skat af ordinaat resultat kan forklares sl edes:
Beregnet skat for regnskabsaret

Sel skabsskat

Udskudt skat

Beregnet skat af ordinaat resultat for skat
Beregnet skat af ordinaat resultat for skat
Skatteeffekt af :

Ikke indregnet udskudt skatteaktiv

Lokal skat af resultat
Ej skattepligtige indtaegter og udgifter

Resultat pr. aktie
Aretsresultat
Genemsnitlig antal udstedte aktier

Udstedte warrants

Resultat pr. aktie
Resultat pr. aktie udvandet

42

Koncern Moderse skab
2008/09 2007/08 2008/09  2007/08
(5.200) (4.109) (5.200) (4.109)
(5.200) (4.109) (5.200) (4.109)
25% 25,0% 25% 25,0%
(5.929) (4.909) (5.929) (5.633)
499 0 499 0
16 304
230 800 230 1524
(5.184) (3.805) (5.200) (4.109)
Koncern
2008/09  2007/08
(19.227) (15.833)
15.954 15.936
778 396
16.732 16.332
(1,21) (0,99)
(1,15) (0,97)



11

12

Immaterielle anlaegsaktiver

Udviklingsomkostninger

Kostpris 1. juli

Fuldt nedskrevne udviklingsprojekter
Aretstilgang

Anskaffel sessummer 30. juni

Af- og nedskrivninger

1. juli

Fuldt nedskrevne udviklingsprojekter
Aretstilgang

Af- og nedskrivninger 30. juni

Regnskabsmaessig vaardi 30. juni

M aterielle anlesgsaktiver

Driftsmateria, inventar og software

Kostpris 1. juli
Aretstilgang

Anskaffel sessummer 30. juni
Af- og nedskrivninger

1. juli

Aretstilgang

Regulering tidligere &

Af- og nedskrivninger 30. juni

Regnskabsmaessig vaardi 30. juni

Afskrivninger foretages over falgende &remd

Koncern Moderse skab

2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
3.595 1.875 3.595 1.875
(739) (739)

112 1.720 112 1.720
2.968 3.595 2.968 3.595
1550 398 1.550 398
(739) (739)

570 1.152 570 1.152
1.381 1550 1.381 1.550
1.587 2.045 1.587 2.045

Koncern Moderse skab
2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
5.069 4.403 4776 4110
56 666 56 666
5.125 5.069 4832 4776
4361 3.746 4416 3.626

490 615 426 520

(33
4818 4.361 4572 4.146

307 708 260 630

3-5& 3-5& 3-5& 3-5&




13 Finansidle anlasgsaktiver
Moderse skab

2008/09  2007/08

Kapitalandelei tilknyttede virksomheder

Anskaffel sessum 186 186
Tilgang i aret - -

Afgang i aret - -
Kursregulering udenlandske tilknyttede

virksomheder - -

Kostpris 30. juni 186 186

Af- og nedskrivninger
Nedskrivninger 1. juli 186 -

Nedskrivninger 30. juni 186 186

Regnhskabsmaesig vaadi 30. juni - -

M oder selskabets kapitalandeei tilknyttedevirksomheder

omfatter:
Tegnet Ejerandel
Hjemsted Vauta kapitd 2008/09  2007/08
Rovsing Ireland Ltd Ireland Euro 25.000 100% 100%
Koncern Moderselskab

2008/09  2007/08 2008/09  2007/08

14 Finansidleinstrumenter

Barsnoterede aktier 38 71 38 71

38 71 38 71

Likvidebeholdninger

EUR 647 544 0 164
DKK 59 16 59 16
706 560 59 179




15

16

17

Koncern Moderselskab
2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
Aktiekapital

A-aktier (15.974.523 4kr. 1) 15.975 15.947 15.975 15.947

15.975 15.947 15.975 15.947

Der har i regnskabsdret vaaret en kontant kapitaludvidel se af aktiekapitalen.

Ansvarligt lan

Selskabets to starste aktionaaer Sgren A. Rasmussen ApS og Christian Rovsaing A/S har ydet et
ansvarligt 1an pADKK 15 mio. Lanet forrentes med 12 % p.a. Deto aktionager har forpligtet sig til at
tilbyde I&net konverteret til aktiekapital senest ved farstkommende fortegningsemission.

Koncern Moderselskab
2008/09 2007/08 2008/09 2007/08

Udskudt skat

Selskabsskatten for aret er beregnet som 25 procent
af koncernens henholdsvis modersel skabets
skattemaessige resultat. Den udenlandsk
dattervirksomhed indgar ikke i beregningerne, idet
der for denne virksomhed er beregnet lokal skat.

Udskudt skat er beregnet som 25 procent af den
skattemaessige avance, der ville opstd, séfremt
anlagsaktiverne afhaendes til den i balancen bogfarte
vaadi og med fradrag af ikke skattemaessige
fratrukne hensattel ser p& debitorer mm.

Udskudt skatteforpligtelse afsadtes under langfristede
gaddsforpligtelser, mens tilgodehavende udskudt skat
optages under langfristede tilgodehavender.

Udskudt skat i moderselskabet og koncern
specificeres sdledes

Immaterielle anlaggsaktiver 397 (433) 397 (433)
Materielle anlagsaktiver (284) (264) (284) (264)
Omsaaningsaktiver (614) 903 (614) 903
Kortfristet gadd - -

Skattemasssigt underskud, udlandet - -

Skattemasssigt underskud (6.616) (1.407) (6.616) (1.407)
Ikke indregnet udskudt skatteaktiv 1.916 1.201 1.916 1.201
Udskudt skat 5.200 0 5.200 0




Koncern Moderse skab
18 Ilgangvarendearbeder for fremmed regning 2008/09 2007/08 2008/09  2007/08

Der indregnes sdledes:

Igangvaarender arbejder for fremmed regning,
sagspris 56.782 44.775 46.783 39433

Aconto betalinger 51367 30275 45239 30275

5415 14.500 1544 9.158

Forudbetalinger frakunder (2.524) (185) (2.524) (185)

Igangvaarender arbejder for fremmed regning til
kostpris 54,094 41.194 44.150 35.852

19 Finansdlerisici og instrumenter
Sel skabets omsagning faktureres for langt den starste dels vedkommende i EUR, hvorfor selskabets valutarisici
er meget begramsede.
Selskabets bankgadd udgjorde d. 30.6.2009 DKK 6.764. Gedden er variabelt forrentet pa basis af
pengemarkedsrenten. Safremt renten stiger med 1%, vil det betyde en merudgift for Sel skabet pd DKK 68.
Omvendt vil et rentefald p& 1% betyde en til svarende mindre renteudgift for Selskabet. Den betalte rente har i
2008/09 vaaet i intervallet 4,23 — 9,37 %.
Selskabets ansvarlige |8nekapital er fastforrentet.
Aktuelt benytter Selskabet sig ikke af finansielle instrumenter til afdaskning af risici som fglge af valutakurs-
og/eller rentesandringer.

Tilgodehavender fra salg

Koncern Modersel skab
2008/09 2007/08  2008/09  2007/08
Ikke forfaldne tilgodehavender 6.424 4.183 6.187 3540
Mindre end 90 dage over forfald 3.903 2021 3.381 2021
Mere end 90 dage over forfald 312 4.622 - 3.699
Tilgodehavender brutto 10.639 10.826 9.569 9.260
Reservation til tab - - - -
Regnskabsmeessig vea di 10.639 10.826 9.569 9.260
20 Anden gadd
Koncern Moderselskab
2008/09 2007/08  2008/09  2007/08
Skyldige omkostninger vedr. persond eforhold 3.899 2.980 3.806 2.980
Andre skyldige omkostninger 548 516 548 216
4447 3.496 4.354 3.196




Koncern Moderselskab

21 Andrehensatte forpligtelser 2008/09 2007/08 2008/09  2007/08
Sado pr. 1. juli 100 100 100 100
Avendte garantiforpligtel ser
Hensatte garantiforpligtelser 100 100 100 100
Sddo pr. 30. juni 100 100 100 100
Garantiforpligtelser 100 100 100 100

100 100 100 100

22 Pantsagtninger
Der er udstedt virksomhedspant pA DKK 6 mio. til sikkerhed for kreditfaciliteter hos kreditinstitut.
Modersdl skabet har stillet modersel skabsgaranti for Rovsing Irlands negative egenkapital.

23 Eventualforpligtelser

Koncernes huslejeforpligtel se udger DKK 525.000.
Koncernens leasingforpligtelse udger DKK 323.000.

24 Pengestrgmsreguleringer

Koncern Moderselskab
2008/09 2007/08 2008/09 2007/08
Finansielle poster 658 398 658 358
Aktiebaseret aflanning 843 361 843 361
1501 859 1501 719
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25. Aktiebaseret aflanning
Bestyrelse Direktion Medarbejdere | dt

Warrantprogram
Udestdende 1. juli 2007 99 200 99 398
Tilddt 198 99 297
Udgaet (200) (99) (299)
Udnyttet
Udestdende 30. juni 2008 297 0 99 396
Tilddt 418 418
Udgzet 9) 9
Skiftet kategori (33) 33 0
Udnyttet (27) (27)
Udestaende 30. juni 2008 264 0 514 778
Samlet forpligtelse 708 902 1.610
Udgiftsfart pr. 30. juni 2008 420 125 545
Tilbagefert i 2008/09 (12) (12
Udgiftsfert i 2008/09 160 684 843
Udgiftsfart pr. 30. juni 2009 580 797 1.376
Restlgbetid, antal & 1 1

10,65 -
Indlgsningskurs 11,70 1-11,70 571

Selskabet har i 2008/09 uddelt 418.277 warrants med en udnyttelseskurs pADKK 1.
Selskabet uddelte i 2007/08 27.148 gratis medarbejder aktier.

Markedsvaadien af warrants og medarbejderaktier er opgjort ved brug af Black-Scholes formlen
med
falgende forudsagninger: Volatilitet 25%, Udbytte DKK 0, Rente 4% p.a

26 Transaktioner mellem naertstaende parter

Selskabets naartstéende parter med betydelig indflydelse omfatter bestyrel se og direktion samt disse
personers familiemedlemmer. Naatstéende omfatter endvidere selskaber, hvori farnaa/nte personkreds har
vaesentlige interesser. Herudover anses tilknyttede virksomheder som naartstdende parter. Der er i drets lgb
ikke gennemfart koncerninterne transaktioner med tilknyttede selskaber, som ikke er elimineret i
Selskabets koncernregnskab. Der er ikke 2008/09 indgéet aftaler eller paanden made gennemfart
transaktioner med naatstaende parter udover lejekontrakt vedrgrende modselskabets lejemal med et af
Saren Anker Rasmussen kontrol leret selskab. Lejekontrakten er indgaet pad markedsmaessige vilkar. Lejen
har i dret 2008/09 andraget DKK 1.029.202.



Bestyrelse og direktion
Chrigtian Hvidt (fedt 1942)

Formand for bestyrelsen siden 2008. Genvalgt til bestyrelsen i oktober 2008. Va gperioden udlgber i
oktober 2009. Genopstiller ved generalforsamlingen i oktober 2009.

Stilling: General, fhv. Forsvarschef

Vaesentligste tillidshverv:
Copenhagen Consulting Company A/S; Formand
Network Industriel Agencies A/S; Medlem
ConXusAps, Medlem

Tidligere bestyrel sesposter:

- Semler Holding A/S; Formand
Semler Services A/S; Formand
Aktieselskabet af 14. juli 1986: Formand
Semler Ejendomme A/S; Formand
Semler Fleet A/S; Formand
SMC-Biler Amager; Formand
Semler Bilfinans A/S; Formand
Maersk Inc.; Medlem
Radiometer A/S; Medlem
Skandinavisk Motor Co. A/S; Medlem
Center for Ledelse: Medlem

14.400 aktier
99.000 warrants

Med sin baggrund som Genera og fhv. Forsvarschef har Christian Hvidt et stort kendskab til samt netvaark
inden for den internationale forsvarsindustri, som udger et af selskabets tre forretningsomrader. Christian
Hvidt kender i sagens natur det danske forsvar rigtig godt, men han har ogsa gode forbindelser til sdvel den
amerikanske som den europadske forsvarsindustri. Han kan derfor bista selskabet med strategier og
kontakter inden for dette forretningsomrade.

Dr Heinz Pfannschmidt (fadt 1949)

Valgt til bestyrelsen i oktober 2007. Genvalgt til bestyrelsen i oktober 2008, Genopstiller ved
generalforsamlingen i oktober 2009.

Stilling: Presdent & CEO i Honsel AG

Vaesentligste tillidshverv:

Honsd AG: Chairman of the Executive Board

Tedrive GmbH: Chairman of the Supervisory Board

Inverto AG: Member of the Supervisory Board

Kamax GmbH & Co KG: Member of the Advisory Board

Deutsche Bank North Rhine Westfalia Member of the Advisory Committee

European Association for Automotive Parts Manufacturers CLEPA: Member of the Board of Directors
Senator of BWA (Bundesverband fiir Wirtschaftsforderung und AufBenwirtschaft)

99.000 warrants
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Dr. Heinz Pfannschmidt har haft en lang karriere inden for den tyske automobilindustri. Senest President
and CEO af Honsel AG, som er en af verdens farende producenter af letmetal komponenter, der primaert
afsadtes til automobilindustrien. Honsel udvikler og producerer aluminium og magnesium produkter ved
stabnings-, ekstrusions- og valsningsprocesser til motor, gearkasse, suspension og karosseri for personbiler
samt kommercielle biler. Honsel har fabrikker i Tyskland, Frankrig, Spanien, Brasilien og Mexico. Honsel
har stort set ale bilfabrikanter som kunder, og Dr. Pfannschmidt har et betydeligt netvaak inden for den
tyske samt ikke tyske automobilindustri og er Rovsing behjadpelig udarbedelse af strategier samt
kontaktskabel se inden for automobilindustrien, som det andet af selskabets markeder.

Bent Pedersen (fadt 1942)

Valgt til bestyrelsen i januar 2009. V agperioden udigber i oktober 2009. Genopstiller ved
generalforsamlingen i oktober 2009.

Uddannelse: Cand. Merc., Handel shgjskolen i Kgbenhavn 1970

T|dl|gere ansadtelser:
Elev og assistent i Nordjysk Bank; 1958-1964
Economist i Internationd Monetary Fund, Washington D.C.; 1970-1974
Prokurigt, vicedirekter i Privatbanken A/S; 1974-1981
Bankdirekter i Privatbanken A/S; 1981-1990
Bankdirektar i Unibank A/S;1990-1993
Adm. direktar i KIRKBI A/S; 1995-2006

Vaesentllgsteul lidshverv:
Eksport kredit Fonden (EKF); Formand
Eksport Kredit Finansiering A/S; Formand
Axcel Management; Formand
Axcel Industrilnvestor A/S; Nastformand
Axcel Industriel Board; Medlem
BanklInvests Venturefonde; Medlem
DnB NOR Bank ASA, 0Od0; Naestformand
DnB NOR ASA; Oslo; Medlem
Vakst-Invest Nordjylland A/S; Formand
Crimson Capitd Partners; Medlem af Investor Advisory Committee

Bent Pedersen har et enestaende kendskab til samt netvaark inden for finans- og kapitalverdenen. Bent
Pedersen kan derfor bistd selskabet i alle finansielle forhold.

Segren Anker Rasmussen (fadt 1949)

Formand for bestyrelsen fra 2000 indtil marts 2008. Genvalgt til bestyrelsen i oktober 2008. Genopstiller
ved generaforsamlingen i oktober 2009.

Stilling: Adm. direktar i Rovsing A/S

Uddannelse: Civilingenigr, 1975, Danmarks Tekniske Universitet

4.584.000 aktier (4.539.000 stk. via Sgren A. Rasmussen A ps og 45.000 stk. personligt)

Sgren A. Rasmussen er medstifter af Rovsing A/Si 1992. Han var adm. direktar i selskabet i perioden
1992-2000 og er igen adm. direkter siden 1. marts 2008. Saren A. Rasmussen har et indgaende kendskab til
samt netvaak inden for den europadske rumfartsindustri, som er opbygget over mere end 25 &.

Rumfartsomradet er selskabets tredje og vigtigst marked. Seren A. Rasmussen har endvidere vaaret med til
at stifte og forretningsudvikle flere informationsteknologi sel skaber.
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Definition af nggletal

Nggletal

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

EBIT—margin (overskudsgrad) (%)
Egenkapita forrentning (%)

Indreveadi pr. aktie (DKK)
Payout-ratio (%)

Resultat pr. aktie (DKK)

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

Egenkapitalandel
Udbytte pr. aktieaDKK 1

Betydning

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

Resultat far renter og skat i procent af nettoomsagtning

Aretsresultat efter skat divideret med den gennemsnitlige egenkapital
Egenkapitalen ultimo divideret med antal aktier ultimo

Samlet udbyttebetaling divideret med drets resultat

Selskabets andel of dretsresultat divideret med gennemsnitligt antal aktier
Resultat af primeer drift efter skat i procent af de gennemsnitlige
immaterielle og materielle aktiver, varebeholdninger og tilgodehavender
minus ikke rentebaarende forpligtigel ser inklusiv hensatte forpligtigel ser
Egenkapital ultimo i pct. af samlede aktiver

Udbyttebetaing i kroner pr. aktie
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Ordliste

Ord
Alcatel-Alenia Space

Applikation
Check-out system
ESA (European Space Agency)

ESRO (European Space Research
Organisation)

Gaia

Galileo

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
Modkabsforpligtel se

Northrop Grumman
Outsourcing
Prime Contractor

Projektleder
Thales

Betydning

Fransk - Italiensk firmainden for rumfarts- og
telekommunikationsindustrien

En specifik anvendd se af et produkt

System til test og kontrol af en satellit eller et instrument
Den europad ske rumfartsorganisation

Forganger for ESA

Satd litprojekt under ESA

Europadask satellitnavigationssystem, som svarer til det amerikanske
GPS system

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

Elektronisk enhed som giver lokaliserings- og
navigationsinformationer

Aftale som udenlandske leverandgrer af forsvarsmaterie ved
leverance til Danmark underskriver med Erhvervs- og
Byggestyrdsen og som sikrer, at leverandaren forpligter sig til at lave
modkgb af forsvarsmaterie fabrikeret af danske selskaber

Uafhaangig verifikation og validering af software

Kick-Off made som starter et projekt

Styresystem

Software, hvor fejl eler nedbrud kan medfgre tab &f liv, teb af
rumfartgj eller tab af udfarelsen af den planlagte opgave eller
software, hvor rettelse af en software fejl kan veare meget kostbar

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien

Forpligtel se for en udenlandsk leverander af forsvarsmateriel over for
det danske forsvar til at kabe forsvarsrelateret udstyr fradanske
selskaber

Amerikansk firmainden for forsvarsindustrien
At placere en del eller hele opgaven hos underleverandarer

Det hovedansvarlige firma for gennemfarelsen af et starre ESA
projekt

Hovedansvarlig for gennemfarelsen af et projekt
Europadsk firmainden for rumfarts- og forsvarsindustrien
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Rovsing A/S

Dyregardsve 2

2740 Skovlunde

CVRnNr.16 1390 84

Telefon: +45 44 200 800
Telefax: +45 44 200 801
Hjemmeside: www.rovsing.dk
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