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pa First North

Godkendt Radgiver: Capinordic Bank A/S

Den Godkendte Radgivers rolle pa First North

Den Godkendte Radgiver har radgivet Selskabet i forbindelse med Selskabets aktiers optagelse til handel pa
First North i regi af First North. Som fglge heraf har Selskabets Ledelse udarbejdet et prospekt, som
Selskabet er ansvarlig for. Den Godkendte Radgiver har gennemgaet prospektet og skenner pa baggrund af
de foreliggende oplysninger, som den Godkendte Radgiver har modtaget fra Selskabet, at der ikke mangler
informationer, der vaesentligt kan aendre billedet af Selskabet. Den Godkendte Radgiver har ikke pligt til og
har ikke foretaget en egentlig efterprgvning af de udsagn, Ledelsen har givet i forbindelse med
udarbejdelsen af dette prospekt.

Den Godkendte Radgiver hjeelper Selskabet med at opfylde de forpligtelser som felger af, at Selskabets
aktier optages til handel pa First North. Disse opgaver vil som minimum veere: Lgbende at veere til radighed
for sparring med Selskabets Bestyrelse og Direktion, herunder eventuelt deltagelse pa bestyrelsesmader i
det omfang, det sk@nnes relevant og at gennemga meddelelser fra Selskabet inden offentligggrelse, uden at
dette ma forsinke tidspunktet for offentliggerelse, jf. afsnit 3.2 i Regelsaet for First North samt opdatering af
Selskabet om dets forpligtelser pa First North.

Den Godkendte Radgiver kan alene radgive om de forhold, som Den Godkendte Radgiver er blevet bekendt
med, og der er ikke pligt til, at den Godkendte Radgiver selv skal opsege eller efterprgve informationer om
Selskabet.

VIGTIG INFORMATION F@R INVESTERING PA FIRST NORTH

Potentielle investorer, selskaber og radgivere skal vaere opmaerksomme pa, at First North ikke kan
sammenlignes med det eksisterende bgrsmarked. Investeringer i selskaber, hvis aktier er optaget til handel
pa First North, kan vaere mere risikobetonede end investeringer i barsnoterede selskaber, idet selskaberne
ofte er mindre og dermed mere fglsomme overfor ydre og indre pavirkninger. Ligeledes kan likviditeten og
dermed omseetteligheden i aktier, der er optaget til handel pa First North veere mere begraenset end ved
investeringer i bgrsnoterede aktier.



Udbud af aktier i mermaid technology a/s

Prospekt dateret 6. marts 2007

Neerveerende Prospekt er udarbejdet i forbindelse med et udbud ("Udbuddet”) af minimum 1.575.000 styk
nye aktier og maksimalt 1.925.000 styk nye aktier ("de Udbudte Aktier’) a nominelt DKK 1 i mermaid
technology a/s ("Selskabet”) samt en ansggning om optagelse til handel af aktierne i mermaid technology a/s
pa First North. Udbuddet er et offentligt udbud udelukkende i Danmark. Alle de Udbudte Aktier har samme
rettigheder i Selskabet.

De Udbudte Aktier bestar af maksimalt 1.925.000 styk nye aktier og minimum 1.575.000 styk nye aktier (de
"Nye Aktier”).

Fer Udbuddet bestar Selskabets aktiekapital af 5.541.600 styk aktier a nominelt DKK 1. Efter Udbuddet
bestar Selskabets aktiekapital af minimum 7.116.600 styk aktier a nominelt DKK 1 og maksimalt af
7.466.600 styk aktier a nominelt DKK 1.

De Udbudte Aktier udbydes til en fast udbudspris af DKK 13 per aktie franko.

De Udbudte Aktier vil blive solgt i en udbudsperiode fra 22. marts 2007 til 27. marts 2007 begge dage
inklusive, men mindre Udbuddet lukkes tidligere, hvilket tidligst kan ske den 22. marts 2007 kl. 16.00.

Tegning af maksimalt 1.000.000 styk aktier a nominelt DKK 1 via Internettet sker pa Selskabets hjiemmeside
www.mermaid.dk, hvor der linkes videre til www.capitrader.dk eller direkte pa www.capitrader.dk, og der skal
foretages en kontant indbetaling med dankort i forbindelse med tegning af aktierne. Aktierne udbydes fra 1
styk a DKK 1 nominelt. | forbindelse med tegning af aktier pa www.capitrader.dk vil keberen kunne udskrive
en elektronisk bekraeftelse pa kgbet i form af et interimsbevis, der dokumenterer den indbetalte forudbetaling
for de enskede aktier, og keberne vil sa efterfelgende blive noteret i Selskabets aktiebog, og aktierne vil
blive overfart til det gnskede depot i Vaerdipapircentralen A/S. Der vil ikke ske reduktion i disse tegninger
selv ved overtegning i hele emissionen. Nar der er tegnet det maksimale antal via internettet vil denne del af
tegningen automatisk lukkes ned elektronisk. Tegnes der faerre end 1.000.000 aktier a DKK 1 via internettet
overfgres de overskydende aktier til tegning via tegningsblanket.

Tegningen af de o@vrige aktier a nominelt DKK 1 vil ske via tegningsblanket til Capinordic Bank A/S,
Corporate Finance opdelt i tegningsordrer pa over DKK 2 mio. og pa tegningsordrer pa under DKK 2 mio.
Denne del af udbuddet er tilrettelagt saledes, at investorer som udgangspunkt vil modtage fuld tildeling af
Aktier i forhold til de afgivne ordrer. Bestyrelsen forbeholder sig dog ret til, i tilfeelde af overtegning, pa
Selskabets vegne at fastsaette en individuel tildeling pa de enkelte ordrer uanset den indkomne
ordremaengde. Der foreligger ikke konkrete kriterier for reduktion i tilfeelde af overtegning. Fordeling af de
Udbudte Aktier ved overtegning finder sted umiddelbart efter afslutningen af udbuddet. Betaling og
registrering af aktierne vil ske 3 bankdage efter offentliggerelsen af resultatet af tegningen. Det forventes, at
registrering af Aktierne pa modtagernes konto i Veerdipapircentralen A/S finder sted den 30. marts 2007 mod
samtidig betaling.

Aktierne udbydes fra den 22. marts 2007 og til den 27. marts 2007 begge dage inklusive. Tegning af aktierne
starter den 22. marts kl. 09.00 via internettet og via tegningsblanket. Udbuddet lukkes tidligst den 22. marts
2007 kl. 16.00, hvis fuldtegning af Aktierne har fundet sted. Lukning af Udbuddet vil blive meddelt via First
North og Selskabets hjemmeside. Meddelelse om forlgbet sker via First North og Selskabets hjemmeside
senest en bagrsdag efter Udbuddet er endeligt lukket.

Alle aktierne i Selskabet er sggt optaget til handel pa First North under symbolet "MERM”. Forste
handelsdag pa First North forventes at vaere den 2. april 2007.
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Potentielle investorer anmodes om at undersgge alle relevante risici og juridiske forhold, herunder
skattemaessige og mulige begraensninger, der matte veaere relevante i forbindelse med kebet af Aktierne.
Relevante risici er beskrevet i afsnittet "Risikofaktorer” i neervaerende Prospekt.

Udbuddet gennemfares i henhold til dansk lovgivning. Neerveerende prospekt er udarbejdet med henblik pa
at opfylde de standarder og betingelser, som er gaeldende i henhold til dansk lovgivning herunder specielt
BEK nr. 306 af 28. april 2005 "Bekendtggrelse om prospekter for veerdipapirer, der optages til notering eller
handel pa et reguleret marked, og ved ferste offentlige udbud af veerdipapirer over 2.500.000 EUR” samt
First North’ regelsaet og Kommissionens Forordning nr. 809/2004 af 29.april 2004.

Aktierne er ikke og vil ikke i forbindelse med Udbuddet blive registreret i henhold til United States Securities
Act of 1933 med senere andringer ("Securities Act’) og ma ikke udbydes eller saelges i USA eller til, eller for
regning af, US persons, som defineret i Regulation S i henhold til Securities Act, undtagen i medfer af en
undtagelse fra eller en transaktion, som ikke er underlagt registreringskravene i Securities Act. Som fglge
heraf udbydes og seelges aktierne kun i henhold til udbud og salg, som finder sted uden for USA til personer,
som ikke er US persons, og dette prospekt ma ikke udleveres i USA eller til US persons.

Enhver formidling af dette Prospekt i eller til Storbritannien eller Nordirland samt enhver formidling, som kan
fa virkning i Storbritannien eller Nordirland, udfgres alene pa baggrund af undtagelsen indeholdt i artikel 67 i
"Financial Services and Markets Act 2000” til begreensningerne i artikel 21 i "Financial Services and Markets
Act 2000 (Financial Promotion Order 2001)". Aktierne ma kun saelges og prospektet alene udleveres til
sadanne personer omfattet af denne undtagelse.

Det er ikke tilladt at give oplysninger i forbindelse med Udbuddet, bortset fra hvad der er indeholdt i dette
prospekt. Oplysninger eller udtalelser i forbindelse med dette udbud, bortset fra hvad der er indeholdt i
naervaerende prospekt, er uden ansvar for Selskabet, Bestyrelsen og Direktionen.

Sarlig meddelelse vedrgrende fremadrettede udsagn

Visse udsagn i dette Prospekt, herunder visse udsagn i afsnittene “Resumé”, “Risikofaktorer”,

“Gennemgang af resultatopggrelse og balance”, “Fremtidsudsigter for 2007-2010”, “Markedsbeskrivelse”,
“Virksomhedsbeskrivelse”, er baseret pa Selskabets Ledelses opfattelse samt Ledelsens forudsaetninger og
de oplysninger, der i gjeblikket er til radighed for Ledelsen, og disse udsagn kan udggre fremadrettede
udsagn. Disse fremadrettede udsagn (med undtagelse af udtalelser om historiske kendsgerninger)
vedrgrende Selskabets fremtidige driftsresultater, gkonomiske stilling, pengestramme, forretningsstrategi,
planer, og Ledelsens mal for den fremtidige drift er generelt kendetegnet ved ord som “har som malsaetning”,
“‘mener”, “forventer”, “har til hensigt’, “agter”, planlaegger”, “sager”, “vil”, “kan”, “skgnner”, “ville”, “vil kunne”,
“fortseetter” eller lignende udtryk samt negative former heraf.

Disse fremadrettede udsagn er forbundet med kendte og ukendte risici, usikkerheder og andre vaesentlige
forhold, der kan fa Selskabets faktiske resultater, udvikling eller praestationer eller branchens resultater il at
afvige vaesentligt fra de fremtidige resultater, udviklingen eller preestationerne, der er udtrykt eller
underforstaet i forbindelse med disse fremadrettede udsagn. Disse risici er beskrevet i afsnittet om
risikofaktorer, selvom disse ikke ma omfattes som fremstillet udtgmmende.

Selskabet har ikke til hensigt og patager sig ingen forpligtelse til at opdatere fremadrettede udsagn i dette
Prospekt, bortset fra som pakraevet ved lov. Alle efterfalgende skriftige og mundtlige fremadrettede udsagn,
der kan henfgres til Selskabet eller til personer, der handler pa Selskabets vegne, skal udtrykkeligt vurderes i
sammenhaeng med de forbehold, der er taget ovenfor og andre steder i Prospektet.

mermaid technology al/s
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1 Ansvar for Prospektet

Vi erkleerer hermed, at vi som ansvarlige for Prospektet har gjort vores bedste for at sikre, at oplysningerne i
Prospektet efter vores vidende er i overensstemmelse med fakta, og at der ikke er udeladt oplysninger, der
kan pavirke dette indhold.

Vi erkleerer ligeledes herved, at oplysningerne i Prospektet os bekendt er rigtige, og at Prospektet os
bekendt ikke er behaeftet med udeladelser, der vil kunne forvanske det billede, som Prospektet skal give,
herunder at alle relevante oplysninger i bestyrelsesprotokoller, revisionsprotokoller og andre interne
dokumenter er medtaget i Prospektet.

Vanlgse, den 6. marts 2007

Bestyrelse

Seren Damgaard Svenningsen, direktor
Formand

Henrik Johnsen, direktor

Mads Henrik Hansen, direktor

Direktion

Henrik Johnsen
administrerende direktor



2 Erkleering fra revisor
Erklaering afgivet af uafhaengig revisor

Arsrapporterne for 2004, 2005 og 2006 for mermaid technology a/s
Pryds, statsautoriseret revisionsfirma ved statsautoriseret revisor Kristian Pryds har revideret de af Ledelsen
aflagte arsrapporter for 2004, 2005 og 2006.

Arsrapport 2004
Arsrapporten for 2004, dateret den 30. maj 2005, indeholder en revisionspategning uden forbehold og
supplerende oplysninger.

Arsrapport 2005
Arsrapporten for 2005, dateret den 24. marts 2006, indeholder en revisionspategning uden forbehold og
supplerende oplysninger.

Arsrapport 2006
Arsrapporten for 2006, dateret den 2. februar 2007, indeholder en revisionspategning uden forbehold og
supplerende oplysninger.

Prospektet

Vi har som generalforsamlingsvalgte revisorer gennemgaet det af Ledelsen udarbejdede Prospekt for
mermaid technology a/s. Prospektet er udarbejdet i overensstemmelser med gaeldende love og regler,
herunder regler for First North.

Ledelsen i mermaid technology a/s har ansvaret for prospektet og for indholdet og preesentationen af
informationerne heri. Vores ansvar er pa grundlag af vores gennemgang at udtrykke en konklusion om
oplysninger af regnskabsmeaessig karakter i prospektet.

Det udferte arbejde

Vi har udfert vores gennemgang i overensstemmelser med danske revisionsstandarder for “andre
erklaeringsopgaver med sikkerhed end revision og review af historiske finansielle oplysninger” (RS 3000). Vi
har tilrettelagt og udfert vores arbejde med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at Prospektet ikke
indeholder vaesentlige fejlinformationer af regnskabsmaessig karakter.

Vi har gennemgaet oplysninger af regnskabsmeessig karakter for mermaid technology a/s, herunder
opstilling af nggletal som vi har paset, er korrekt uddraget og gengivet fra den reviderede arsrapport for
20086, tillige indeholdende sammenligningstal for 2004 og 2005 samt @vrige reviderede regnskabsmaessige
oplysninger indeholdt i Prospektet.

Vedrgrende de gkonomiske oplysninger om forventninger for 2007-10 for mermaid technology a/s, der er
udarbejdet efter Ledelsens bedste skan og de af Ledelsen forudsatte forudseetninger samt udarbejdet efter
mermaid technology a/s anvendte regnskabspraksis, har vi paset, at oplysningerne er i overensstemmelse
med de af Ledelsen fastsatte forudseetninger.
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Konklusion

Vi skal bekreefte, at alle vaesentlige forhold vedrarende mermaid technology a/s, som er os bekendt og som
efter vores opfattelse kan pavirke vurderingen af Selskabets og koncernens aktiver, passiver, gkonomiske
stilling og resultat, som angivet i arsrapporterne for 2004, 2005 og 2006, er indeholdt i Prospektet.

Kgbenhavn, den 6. marts 2007

P RYDS

Statsautoriseret revisionsfirma

Kristian Pryds
statsaut. revisor



3 Erklaering fra finansiel radgiver

| vor egenskab af emissionsbank og formidler skal vi hermed bekreefte, at vi har faet forelagt alle de
oplysninger, vi har anmodet om, og som vi har skannet ngdvendige, fra mermaid technology a/s og dets
revisorer. De udleverede eller oplyste data, herunder de data, som ligger til grund for regnskabsoplysninger,
oplysninger om markedsforhold m.v., har vi ikke foretaget en egentlig efterpragvelse af, men vi har foretaget
en gennemgang af oplysningerne og har sammenholdt de naevnte oplysninger med de i Prospektet
indeholdte informationer og har herved ikke konstateret ukorrektheder eller manglende sammenhaenge.

Hellerup, den 6. marts 2007

Capinordic Bank A/S, Corporate Finance
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4 Resumé

Resuméet bar laeses som en indledning til Prospektet. Enhver beslutning om investering i vaerdipapirerne
bar traeffes pa baggrund af Prospektet som helhed. Hvis en sag vedragrende oplysningerne i Prospektet
indbringes for en domstol, kan den sags@gende investor veere forpligtet til at betale omkostningerne i
forbindelse med overseettelse af Prospektet, inden sagen indledes. De fysiske eller juridiske personer, som
har udfeerdiget resuméet eller eventuelle overseettelser heraf og anmodet om godkendelse heraf, kan ifalde
et civilretligt erstatningsansvar, men kun safremt det er misvisende, ukorrekt eller uoverensstemmende, nar
det leses sammen med de andre dele af Prospektet.

Resuméet skal leeses i sammenhaeng med resten af Prospektet og er i sin helhed med forbehold for de mere
detaljerede oplysninger andetsteds i dette Prospekt, herunder Selskabets reviderede regnskaber for 2004,
2005 og 2006.

Der henvises specielt til afsnittet "Risikofaktorer” for en gennemgang af visse seerlige forhold, som investor
bar overveje i forbindelse med en investering i de Udbudte Aktier. Enhver beslutning om investering i de
Udbudte Aktier bar treeffes pd baggrund af Prospektet som helhed. Visse af de anvendte termer i resuméet
er defineret andre steder i Prospektet.

Salgssteder
Prospektet inklusive tegningsblanket kan fra den 15. marts 2007 downloades fra Selskabets hjemmeside
www.mermaid.dk og pa www.capitrader.dk eller rekvireres ved henvendelse til:

Capinordic Bank A/S, Corporate Finance
Strandvejen 58

2900 Hellerup

Telefon +45 88 16 30 00

Introduktion af Selskabet

Selskabet startede sine erhvervsmaessige aktiviteter 1. juli 2004. Pa denne dato overtog Selskabet samtlige
aktiviteter vedregrende udvikling og salg af fladskaermsmonitorer til det professionelle marked fra det tidligere
mermaid technology a/s.

Selskabet bestar i dag af to selskaber, hvor mermaid technology a/s er moderselskabet og Victor Soft A/S er
et 100 % ejet datterselskab.

Selskabet besluttede fra starten, at det digitale skiltemarked skulle veere Selskabets primeere marked, og at
Selskabet skulle veere totalleverandgr inden for dette marked, for derved at udnytte Selskabets store
ekspertise inden for udvikling, produktion og design af skaerme, der sammen med det digitale skiltesoftware
udger de vaesentligste bestanddele af en digital skiltelgsning.

Som led i denne strategi erhvervede Selskabet i november 2005 50 % af aktierne i Victor Soft A/S. Victor
Soft udvikler software og er specialiseret i Igsninger til digital skiltning. | slutningen af 2006 erhvervede
Selskabet hele aktiekapitalen i Victor Soft.

Vision
Det er Selskabets vision at blive den fgrende udbyder af Dynamisk Digital Skiltning i Nordeuropa.



Marked og produkter

Dynamisk Digital Skiltning (DDS)

Selskabets hovedmarked er software- og hardware-produkter til brug for Dynamisk Digital Skiltning (DDS).
DDS markedet er udsprunget som en af de muligheder, som internettet har skabt og er et relativt nyt begreb
inden for markedsfgring og informationstilgang. DDS bestar af en individuel distribution af informationer
(Narrowcasting) til en enkelt eller klynger af skaerme (skilte), der centralstyres via netveerk (internettet) og er
individuelt tilpasset modtageren. Dette adskiller sig fra den generelle distribution af informationer
(broadcasting), som eksempelvis tv-kanaler benytter sig af, og som ikke er tilpasset individuelt.

Markedsstorrelser
Der er i USA offentliggjort markedsanalyser pa DDS-markedet af CAP Ventures Research.

Figure : United States Narrowcasting Revenues 2004 — 2009 ($M)
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Tallene er baseret pa det amerikanske marked. Da der ikke findes specifikke opggrelser over det danske og
det nordiske marked, laegger Selskabet til grund, at markedet tiineermelsesvis fordeler sig geografisk som et
andet internetbaseret marked som eksempelvis "manage security service”, hvor det amerikanske marked
udger ca. 40 % af verdensmarkedet, det danske marked ca. 1 % og markedet i Danmark, Norge og Sverige
ca. 3 % af verdensmarkedet (IDC 2005). Med en tilpasning af disse markedsdata forventes DDS markedet i
Danmark at vaere ca. DKK 180 mio. i 2006 stigende til ca. DKK 320 mio. i 2009 svarende til en stigning pa
77 % over de nzeste 3 ar.

Produkter

Selskabets udvikler, producerer og leverer produkter til brug for Dynamisk Digital Skiltning herunder skilte
(skeerme) og administrationssoftware. Selskabet er kendt for det markante og stilsikre design pa skilte
(skeerme) samt et meget brugervenligt og intuitivt administrationssoftware. Selskabet udarbejder ogsa
indhold til brug for DDS-lgsninger herunder spot (reklamer), video etc. Udover produkter til brug for DDS-
Iasninger udvikler, producerer og leverer Selskabet ogsa monitorer, Kiosk-lgsninger samt LCD TV - alle med
udgangspunkt i det markante og stilsikre design. Selskabet tilbyder ligeledes kundetilpassede lgsninger i
form af tilpasning pa design af skilte (skaerme) samt tilpasninger til administrationssoftware efter kundens
behov og gnsker.
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Services
Selskabet leverer serviceydelser i form af projektledelse, treening, indholdsgenerering (spots),
vedligeholdelse, teknisk service, udvidet garantiydelser, kundesupport, hotline osv.

Spot- og reklameproduktion

Selskabet har egenproduktion af spots og reklamer. Selskabet har investeret i diverse udstyr til udarbejdelse
af ovenstaende, herunder SteadyCam, digital kameraer, redigeringsudstyr osv. Selskabet har uddannet
personale med stor erfaring inden for omradet og kan derfor tilbyde disse ydelser til meget
konkurrencedygtige priser.

Konkurrenter

Selskabet har endnu ikke mgdt nogle af de sterre internationale aktgrer pa det danske marked, som
eksempelvis amerikanske Scala. Det er Ledelsens opfattelse, at arsagen til dette skal findes i, at det
nordiske marked kun udger ca. 4 % af det samlede verdensmarked og sammenholdt med omkostningerne
ved tilpasning af software og markedsindtraengning, sa finder de store udenlandske udbydere ikke markedet
interessant i forhold til andre geografiske markeder, der er stgrre. Sony har et produkt til digitalskiltning, som
tidligere har opnaet omsaetning i markedet, men Selskabet mgder ikke Sony i markedet i dag. De store
internationale aktgrer er saledes ikke dominerende pa det nordiske marked, og derfor vurderer Selskabet, at
potentielle kunder vil tilleegge det betydning, at Selskabet fremstar som et kapitalsteerkt og palideligt selskab,
da kunden gnsker sikkerhed for, at leverandgren lgbende kan opfylde sine forpligtelser og vil veere i stand til
at udvikle sig i takt med markedets behov.

Strategi

Selskabets vision er at blive den fgrende leverander af Dynamisk Digital Skilte-lasninger i Nordeuropa og for
at opna dette, er det Selskabets strategi at etablere datterselskaber i Norge, Sverige og Tyskland med fokus
pa de udvalgte kundesegmenter.

Risikofaktorer

En investering i mermaid technology a/s indebaerer risici. Ud over de andre oplysninger i dette Prospekt bar
potentielle investorer omhyggeligt overveje oplysningerne i afsnittet "Risikofaktorer”, nar de vurderer, om de
skal investere i Selskabet. Ledelsen mener, at de i Prospektet beskrevne risikofaktorer udger de
vaesentligste risici, som bar indgad i en vurdering af Selskabet. Risikofaktorerne omhandler forhold omkring
optagelse af Selskabets aktier til handel pa First North, en arreekke med vaekst og indtjening,
prisfastsaettelse pa produkter, leverandarer, kunder, konkurrence, ngglemedarbejdere, valuta, produktansvar
og forsikringsdaekning. De beskrevne risici er ikke ngdvendigvis udtemmende. Ligesom de heller ikke star i
prioriteret reekkefglge.

Tidsplan for Udbuddet

Tegningsperiode De Udbudte Aktier udbydes fra den 22. marts 2007 til den 27.
marts 2007, begge dage inklusive, medmindre Udbuddet lukkes
tidligere. Udbuddet vil tidligst blive lukket den 22. marts 2007 k.
16.00, hvis fuldtegning af Aktierne har fundet sted. Lukning af
Udbuddet vil blive meddelt via First North og Selskabets
hjemmeside.

Meddelelse om Udbuddets forlgb Forventes offentliggjort umiddelbart efter lukning af tegningen
via First North og Selskabets hjiemmeside og senest en bagrsdag
efter, Udbuddet er lukket. Seneste dato for meddelelse om
forlgbet er 28. marts 2007.

Faorste handelsdag Forventes at wveere den 2. aprii 2007 forudsat
minimumstegningen er opnaet. Hvis Udbuddet lukkes tidligere
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end den 27. marts 2007, vil ferste handelsdag blive s@gt rykket
tilsvarende frem.

Betaling for og tildeling af de Udbudte Aktier kan ske pa
felgende to mader:

1) Ved at investor efter afgivelse af kgbsordre i det nye
elektroniske emissionssystem Capitrader kvitterer for indgaelse
af kgbsordren.

Dermed initieres Capitraders betalingsmodul og via dette
betaler investoren online ved indtastning af sine
dankortoplysninger. Efter betalingen kan investor udskrive et
interimsbevis som dokumentation for betalingen med
oplysninger om antal aktier, der er forudbetalt for, og at
fortrydelsesretten  ikke er omfattet af kebsaftalen.
Kabesummen overfgres herefter til en forudbetalingskon- to i
Capinordic Bank A/S (klientkonto).

2) Ved indsendelse af tegningsblanket til Capinordic Bank A/S,
Corporate Finance. Betaling af aktierne vil ske 3 bankdage efter
offentliggerelsen af resultatet af tegningen og senest den 30.
marts 2007.

Tegningsordrer til og med DKK 2 mio.

Ordrer fra danske investorer for belgb til og med DKK 2 mio.
eller op til 153.846 aktier skal afgives ved indlevering af vedlagte
tegningsblanket til eget kontofarende pengeinstitut eller
fondsmaeglerselskab i Igbet af Udbudsperioden. Tegningsordrer
er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Tegningsordre
skal afgives for et antal af de Udbudte Aktier. Kontofgrende
pengeinstitut eller fondsmaeglerselskab skal underskrive pa
tegningsblanketten.

Tegningsordrer over DKK 2 mio.

Investorer, der gnsker at afgive tegningsordrer for belgb over
DKK 2 mio. eller mere end 153.846 aktier, kan afgive
interessetilkendegivelser til Capinordic Bank A/S, Corporate
Finance i lgbet af Udbudsperioden. Kontofgrende pengeinstitut
eller fondsmaeglerselskab skal underskrive pa
tegningsblanketten.

Disse investorer kan i Udbudsperioden lgbende endre eller
treekke deres interessetilkendegivelser tilbage, men er bundet af
tegningsordren ved udlgb af Udbudsperioden, saledes at
interessetilkendegivelsen @ndrer status til bindende tegning
ogsa safremt tegningen bliver lukket fgr den 27. marts kl. 16.00.
Andringer fremsendes pa ny tegningsblanket, der afkrydses
som andring og dato og tidspunkt noteres. Umiddelbart efter
lukning af Udbuddet vil investor blive allokeret et antal Aktier
inden for rammerne af investors sidst afgivne eller justerede
interessetilkendegivelse. Indtil Udbudsperiodens  udlgb
indleverer kontofgrende institutter eller fondsmeeglerselskaber
modtagne Tegningsordrer til Capinordic Bank A/S, Corporate
Finance fax. nr. +45 88 16 30 04.



Registrering af de Nye Aktier

Tilbagekaldelse af Udbuddet/annullering
af Udbuddet

Provenu

Lock-up

@vrige udbudsbetingelser:

Finanskalender:
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Senest tre bankdage efter at fuldtegningen er offentliggjort eller
efter tegningsperiodens udlgb vil de Nye Aktier blive registreret
pa investors konto i Veerdipapircentralen A/S, og kebsbelgbet vil
samtidig blive overfert til Selskabet. Umiddelbart herefter vil
investor fa tilsendt en kgbsnota med angivelse af antal kegbte
aktier og deres kursveerdi via dennes kontofgrende institut for sa
vidt angér tegning af aktier ved brug af tegningsblanket. Ved
tegning via internettet vil investoren fa tilsendt oplysningerne,
forudsat investor ikke har fravalgt at modtage sadanne udskrifter
hos sit kontofgrende institut.

Tilbagekaldelse af Udbuddet kan ske indtil den endelige tildeling
har fundet sted og kun i tilfeelde af ekstraordinaere og
uparegnelige omstaendigheder, som Selskabet anser, vil ggre
gennemfgrslen af transaktionen for utilradelig. Seneste dato for
tilbagekaldelsen er den 28. marts 2007. Ved tilbagekaldelse af
Udbuddet eller annullering af Udbuddet hvis mininumstegningen
ikke opnas, vil kebernes forudbetaling af aktierne tegnet via
internettet blive tilbagefart til kabernes konto i kontofgrende
pengeinstitut. | sa tilfeelde vil interimsbeviset automatisk vaere
annulleret samtidig med tilbagebetalingen. En sadan
tilbagekaldelse eller annullering vil straks blive meddelt First
North. Safremt Udbuddet tilbagekaldes vil de eksisterende aktier
i mermaid ikke blive sggt optaget til handel pa First North.

Selskabet forventer ved tegning at opna et bruttoprovenu pa
DKK 20,5 mio. ved minimumstegningen og DKK 25,0 mio. ved
maksimumtegningen. Det nettoprovenu der, efter
omkostningerne ved emissionen er betalt, tilfalder Selskabet,
forventes at udggre DKK 17,3 mio. ved minimumstegningen og
DKK 21,9 mio. ved maksimumtegningen.

Selskabet har pa vegne af de nuvaerende aktioneerer i Selskabet
aftalt med Capinordic Bank, Corporate Finance, at de
nuvaerende aktioneerer i en periode pa 12 maneder efter farste
handelsdag af Selskabets aktier pa First North ikke ma szelge,
udbyde til salg, indga aftale om at seelge eller pa anden made,
direkte eller indirekte, afheende deres nuveerende aktier i
mermaid technology a/s uden skriftlig tilladelse fra Capinordic
Bank A/S, Corporate Finance. En sadan tilladelse vil kun blive
givet i forbindelse med (i) aktionaerers selskabsinterne
transaktioner, (ii) et offentligt kabstilbud pa Selskabets aktier, (iii)
transaktioner mellem nuveaerende aktionzerer i Selskabet
motiveret af rimelige forretningsmaessige  overvejelser
vedrgrende Selskabet. Denne lock-up vedrgrer i alt 5.541.600
aktier.

Der henvises til afsnittet om "Udbuddet” for en mere detaljeret
beskrivelse af tegnings- og betalingsproceduren.

Offentliggerelse af regnskabsmeddelelse for 1. kvartal 2007:
15. maj 2007
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Offentliggarelse af regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2007:
14. august 2007

Offentliggarelse af regnskabsmeddelelse for 3. kvartal 2007:
13. november 2007

Offentliggarelse af helarsregnskab for 2007:
11. marts 2008

Ordinaer generalforsamling for regnskabsaret 2007:
27. marts 2008

Investor relations Selskabet har som malsaetning, at aktioneererne let kan
opna omkostningsfri information om Selskabets udvikling
via  Selskabets hjemmeside, e-mail-nyhedsbreve,
kvartalsmaessige regnskabsoplysninger samt
generalforsamlinger i Kgbenhavn med indkaldelse via
email til dem der har gnsket dette.
Investorpraesentationer leegges ud pa Selskabets
hjemmeside, senest dagen efter praesentationen er vist.
Alt materiale udarbejdes pd dansk. Der er etableret
interne regler til sikring af oplysningsforpligtelsernes
overholdelse.
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Gkonomiske hoved- og nagletal for koncernen
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| t. DKK. 2006 2005 2004 |

Hovedtal

Nettoomseetning 39.191 16.752 6.745
Bruttoresultat 12.196 4.725 2.244
Resultat af ordinaer primaer drift 2.834 1.165 162
Resultat af finansielle poster -197 -40 -67
Arets resultat 1.930 810 66
Balance

Immaterielle anleegsaktiver 2.102 970 0
Materielle anlaegsaktiver 428 156 278
Varebeholdninger 5.444 3.227 2.983
Tilgodehavender 8.743 3.224 3.051
Likvide beholdninger 40 1.338 162
Aktiver i alt 16.808 9.475 6.494
Egenkapital 5.734 4.149 3.339
Henseettelser 98 266 18
Langfristet geeld 0 1.086 1.395
Kortfristet geeld 10.977 4.089 1.741
Passiver i alt 16.808 9.475 6.494
Pengestrgm fra driftsaktiviteten 938 1.095 -4.194
Pengestrgm til investeringsaktiviteten -1.880 -989 -315
Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten -984 -756 4.671
Pengestrgm i alt -1.926 -650 162
Nogletal

Overskudsgrad 7,2 7,0 2,4
Bruttomargin 31,1 28,2 33,3
Egenkapitalandel (soliditet) 34,1 43,8 51,4
Egenkapitalforrentning 39,1 21,6 4,0
Resultat pr. aktie 1,93 0,81 0,53
Udbytte pr. aktie i DKK - 50,0 -

| Gennemshnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 17 11 3]

gy

Ngagletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nagletal 2005". Der henvises til

definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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5 Risikofaktorer

En investering i mermaid technology a/s indebaerer store risici. Foruden de oplysninger, der i gvrigt fremgar
af Prospektet, bar potentielle investorer ved vurderingen af, om der ber investeres i Selskabets aktier, ngje
overveje nedenstdende risikofaktorer. De anfarte forhold skal ikke opfattes som en udtemmende oversigt
over de risici, som Selskabet er udsat for, og der er ikke foretaget nogen prioritering af de enkelte risici.
Ledelsen forventer, at de beskrevne risici er dem, der kan fa sterst betydning for Selskabets fremtidige
vaekst, aktivitet, gkonomiske stilling og resultater. Beskrivelsen bgr ses i sammenhaeng med det gvrige
indhold af dette Prospekt.

Optagelse af Selskabets aktier til handel pa First North

Likviditeten i et selskabs aktier, herunder mermaid technology a/s’ aktier, er af vaesentlig betydning for
prissaetningen af denne samt for aktionaerens mulighed for at kebe og seelge aktier til den pris, der findes pa
First North, hvor Selskabets Aktier forventes optaget til handel.

Der kan ikke gives sikkerhed for, at en investor til enhver tid kan kabe eller saelge Aktier i Selskabet til den
pris, der fremgar pa First North, eller at en investor kan kabe eller szelge Aktier i Selskabet, uden at dette
pavirker kursen pa aktien.

En arreekke med vakst og indtjening

Selskabet har siden sin start i juli 2004 vist vaekst hvert ar og samtidig ogsa et positivt resultat hvert ar. Det
er ogsa Selskabets hensigt og forventning at fortsaette denne udvikling, men Selskabet er stadig i sin
opbygningsperiode og er saledes sarbar for heendelser, der opstar i markedet og for aendringer i
konjunkturer og andre udefra kommende forhold. Derfor kan der ikke gives sikkerhed for, at Selskabet vil
kunne fortsaette den positive udvikling, ligesom den planlagte ekspansion i nye geografiske omrader ogsa
indebeerer nye risici for Selskabet.

Prisfastsattelse pa produkter

mermaid technology a/s seelger produkter veesentligst indenfor DDS-markedet. En veesentlig del af
omsaetningen stammer fra salg af skaerme og skilte. Denne del af markedet har oplevet et vaesentligt prisfald
inden for de seneste ar, og denne tendens forventes at fortsaette, selv om fremtidigt fald i pris ikke forventes
vaere s8 markant som tidligere. Selskabet har forstaet at tilpasse sine omkostninger og samtidig differentiere
sine produkter og ydelser, sdledes at de er mindre prisfglsomme. Endvidere seelges produkterne ofte som
en samlet lgsning til kunden, saledes at det er den samlede ydelse, som skal leveres til kunden til en
konkurrencedygtig pris. Konkurrencen pa Selskabets produkter er imidlertid intensiv, og den teknologiske
udvikling gar hurtigt, og der kan ikke gives sikkerhed for, at samme eller bedre daekningsgrad kan
opretholdes eller opnas, hvilket i givet fald vil have en negativ indflydelse pa Selskabets drift og den
forventede indtjening.

Leverandorer

Selskabet indkeber varer og tjenesteydelser fra en raekke leverandgrer bade i Danmark og udlandet il
produktion af Selskabet produkter. Eksempelvis kgbes Selskabet displaypaneler fra Samsung i Korea via en
distributgr pa en speciel kost-plus kontrakt og andre dele til skilte og skeerm produktionen kgbes i Schweiz.
Selskabet er afheengigt af, at skulle levere et kvalitetsprodukt, og har udvalgt Samsung og leverandgren i
Schweiz i henhold til dette kvalitetskrav. Der findes dog andre selskaber, der leverer samme produkter og
eksempelvis leveres displaypaneler i standardsterrelser, saledes at det vil vaere muligt at skifte til en anden
leverandar. Produktionen af de feerdige skaerme og skilte foregar som en montage af delkomponenter péa en
fabrik i Jylland. Selskabet har selv udarbejdet produktionstegningerne og ejer selve produktionsgrundlaget.
Derfor vil det veere muligt at skifte til en anden leverander, hvis den nuvaerende leverandgr matte gnske at
stoppe eller Selskabet gnsker at flytte produktionen til en anden leverander.

Selskabet har ogsa alternative leverandgrer pa gvrige komponenter i sin produktion, men dette giver ikke
sikkerhed for at et skifte altid vil vaere muligt, nar der er behov for det. Selskabet tilstreeber en god og taet
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kontakt til sine leverandgrer, saledes at problemer kan imgdegas i tide. P& softwaresiden er Selskabet
afhaengigt at sine softwareveerktgjer, der i vaesentlig udstraekning er leveret af Microsoft. Ophgrer Microsoft
med at levere de gnskede produkter, vil Selskabet veere tvunget til at finde andre leverandgrer af disse
veerktgjer. Selskabet vil dog ikke pa kort sigt veere afskaret fra at levere sine ydelser, idet de allerede
benyttede veerktgjer fungerer, men Selskabet vil blive tvunget til at uddanne sig til at benytte andre
veerktgjer, hvilket kan bevirke foregede omkostninger i en periode, hvilket vil have en negativ indflydelse pa
indtjeningen.

Kunder

Selskabet har mere end 250 kunder, hvor der i 2006 blev faktureret til omkring 200. De 20 stgrste kunder
repraesenterede henholdsvis 76 % af omseetningen i 2004, 71 % af omsaetningen i 2005 og 87 % af
omsaetningen i 2006. Enkelte kunder har i et enkelte ar udgjort helt op til 40 % af omsaetningen, men denne
afhaengighed aftager i takt med Selskabets foragede omsaetning. | sagens natur vil et salg til eksempelvis en
starre forretningskaede, hvor der leveres et stgrre antal skeerme/skilte, udgere en stor procentdel af
omseetningen i leveringsaret, og pa tilsvarende vis vil en anden kunde i det efterfglgende ar udgere en stor
andel af den samlede omsaetning, men dog faldende procentdel af det samlede salg i takt med at
omseetningen stiger. Selskabet tilstreeber at imgdegé denne afhaengighed det enkelte ar ved at opbygge en
reekke mulige nye kundeemner, saledes at afhaengigheden af at fa en specifik stor ordre begreenses.

Konkurrence

Selskabet leverer vaesentligst sine ydelser inden for det digitale skilte marked (DDS). Dette er et relativt nyt
marked muliggjort af distribution af data via internettet. Der forventes en markedsvaekst pa mellem 20-30 %
per ar de kommende ar. Indtil nu har Selskabet ikke set vaesentlig konkurrence fra stgrre udenlandske
virksomheder, hvorimod konkurrencen fra andre lokale udbydere er intensiv. Der kan dog ikke gives
sikkerhed for at sterre udenlandske virksomheder ikke traenger ind pa det geografiske omrade, hvor
Selskabet udbyder sine ydelser, med deraf foraget konkurrence til fglge, selv om Selskabet ikke forventer
dette, da Selskabets marked er praeget af forskellige sprog og andre lokale barrierer, der @ger
omkostningerne for en ny udenlandsk udbyder. Markedet har som naevnt indtil nu vaeret preeget at lokale
mindre virksomheder, hvor konkurrencen foregar pa lige basis, og hvor Selskabet har bestraebt sig for at
levere et kvalitets produkt med en tydelig identitet og en totallgsning for kunden, hvor ogsa den efterfalgende
drift varetages af Selskabet.

Ngglemedarbejdere

Selskabet er afhaengig af at kunne fastholde ngglemedarbejdere og samtidig veere i stand til at tiltraekke nye
medarbejdere med den ngdvendige kompetence til at videreudvikle Selskabet. Selv om Selskabet har vaeret
i stand til at sikre kvaliteten af sine medarbejdere, kan der ikke gives nogen garanti for, at Selskabet vil veere
i stand til tiltreekke og fastholde kvalificerede medarbejdere i fremtiden. Samtidig vil den planlagte
ekspansion i udlandet @ge denne risiko, og selv om Selskabet gnsker at tilkgbe virksomheder med de
gnskede kompetencer, kan Selskabet veere i den situation, at det beslutter selv at etablere sig i det gnskede
land, hvorfor det vil vaere vaesentligt at kunne tiltreekke og fastholde n@glemedarbejdere. Hvis dette ikke sker
som planlagt, kan en ekspansion i udlandet blive forsinket med deraf tilsvarende forsinkelse af den
forventede omsaetningsstigning.

Valuta

Selskabet indkgber materialer og halvfabrikata i DKK, USD og Euro, ligesom der faktureres i disse tre
valutaenheder. USD-eksponeringen var i 2006 ca. 18,5 % af den samlede omsaetning. Den tilsvarende
eksponering i Euro var i 2006 under 3 %. Selskabet opfatter ikke eksponeringen i Euro som veesentlig
grundet det samarbejde, der er omkring den danske krone og Euroen, saledes at en maksimal aendring
mellem Euroen og den danske krone hgjst vil kunne aendre resultatet med under 0,6 %o af omsaetningen.
Derimod er risikoen stgrre i forbindelse med eksponeringen over for USD. Séledes vil en sendring af USD
med 10 % eendre resultatet med ca. 2 % af den samlede omsaetning svarende til ca. DKK 800.000 i 2006.
Selskabet har indtil videre ikke benyttet sig af terminskontrakter eller andre valutasikringsveerktgjer for at
imadega denne risiko, men overvejer, hvornar det vil vaere hensigtsmaessigt at benytte saddanne vaerktgjer.
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Produktansvar og forsikring

Selskabet har en erhvervsforsikring, som daekker tingsskader og personskader og en
produktansvarsforsikring pa DKK 10 mio. samt en driftstabsforsikring med en daekning pa DKK 16 mio. inden
for en 12 maneders periode og andre saedvanlige og kraevede forsikringer. Efter Selskabet vurdering er
Selskabet tilstraekkeligt forsikret. Der kan imidlertid ikke gives sikkerhed for, at den nuveerende
forsikringsdaekning vil veere ftilstreekkelig til at deekke eventuelle erstatningskrav i forbindelse med
produktansvar, ligesom der ikke kan gives sikkerhed for, at en haendelse, hvor forsikringen daekker
tingsskaden, ikke vil have en negativ indflydelse pa driftsresultatet.
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6 Selskabsoplysninger

| den fglgende beskrivelse af Selskabet og markedet er benyttet oplysninger fra tredjemand. Ledelsen skal
bekreefte, at uddraget af sadanne oplysninger er gengivet korrekt, og at der ikke efter Ledelsens
overbevisning er udeladt fakta, der kan medfgre, at de gengivne oplysninger er ungjagtige eller vildledende.

6.1 Selskabet

Selskabet startede sine erhvervsmaessige aktiviteter 1. juli 2004. Pa denne dato overtog Selskabet samtlige
aktiviteter vedrgrende udvikling og salg af fladskaermsmonitorer til det professionelle marked fra det tidligere
mermaid technology a/s med CVR-nr 20051183 — i det fglgende kaldet "MT”. MT var en 100 % ejet dansk
virksomhed, som blev stiftet i 1997, og havde satset pa pc-markedet og senere pa fladskaerme. Ved
overdragelsen fik Selskabet alle rettighederne til benyttelse af selskabets navn, kunderelationer,
varemeerker, designrettigheder mv. Samtlige af MT's medarbejdere overgik ogsa til Selskabet, herunder
MT’s medstifter og direktar Henrik Johnsen, som fortsat er Selskabets direktgr.

Selskabet bestar i dag af to selskaber, hvor mermaid technology a/s er moderselskabet og Victor Soft A/S er
et 100 % ejet datterselskab.

Historisk og erfaringsmeessigt har Selskabets medarbejdere saledes veeret pa markedet i 10 ar med Henrik
Johnsen som direktor i hele perioden. Overdragelsen i 2004 var del af en omstrukturering og strategiskifte,
der bevirkede, at Selskabets nuvaerende hovedaktionzerer erhvervede hele aktiekapitalen i Selskabet.

Selskabet besluttede allerede fra starten, at det digitale skiltemarked skulle veere Selskabets primaere
marked, og at Selskabet skulle veere totalleverandgr inden for dette marked, for derved at udnytte
Selskabets store ekspertise inden for udvikling, produktion og design af monitorer, der sammen med digital
skiltesoftware udggr de vaesentligste bestanddele af en digital skiltelgsning.

Fra juli 2004 fokuserede Selskabet saledes i hgjere grad pa monitorer og skeerme med video-interface for
derved at kunne efterkomme detailhandlens efterspgrgsel pa digitalskiltning. P& det tidspunkt benyttedes
typisk en DVD-afspiller til afspilning af reklamer i butikken, og DVD-afspilleren kunne tilsluttes en ventura-
skaerm og fremvise det gnskede indhold. Da en DVD-lgsning var forholdsvis ustabil og vanskelig at opdatere
samt bekostelig (levetiden var begreenset), valgte Selskabet at udvikle en skeaermlgsning med indbygget
flashplayerteknologi (sakaldt "mermaid ActiveMedia”). Reklamen kunne herefter lagres pa et flashkort, som
kunne seettes direkte i skaermen, og reklamen kunne afspilles uden brug af DVD-afspilleren.

Som led i denne strategi erhvervede Selskabet i november 2005 50 % af aktierne i Victor Soft A/S. Victor
Soft udvikler software og er specialiseret i lasninger til digital skiltning. Victor Soft har blandt andet udviklet
software til styring af digital skiltning. Softwareprogrammet hedder "vTouch Pro”. vTouch Pro har en stor
kompleksitet, men er alligevel en meget brugervenlig l@sning, specielt udviklet til digital skiltning. Udover at
udvikle software primeert til brug for styring og afvikling af digital skiltenetvaerk, har Victor Soft et
forretningsomrade kaldet Victor Film, der er specialiseret i produktion af spots, reklamefilm mv.

| slutningen af 2006 erhvervede Selskabet hele aktiekapitalen i Victor Soft.
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Ved erhvervelse af Victor Soft opnaede Selskabet saledes kompetencer inden for alle omrader inden for
digital-skiltning, herunder produktion af reklamespots, hosting, administration til selve de fysiske skilte og
skaerme.

Selskabets vTouch-software og skilte og skeaerme (ventura) har gjort Selskabet til en af de ferende
leverandgrer af digital skiltning til det danske marked.

Som et yderligere naturligt skridt i Selskabets udvikling lancerede Selskabet i januar 2006 sit eget
fladskaerms-tv (visionary) og kan saledes ogsa levere fladskaerms-tv i 32” og 40”.

6.2 Milestones i Selskabets historie

e Juli 2004 Overtagelse af aktiver fra MT.

e Juli 2004 Farste aftale pa de nye digitale skilte og skeerme til en dansk
tgjproducent.

e Oktober 2004 Lancering af ActiveMedia 17”

e November 2004 Lancering af ventura x4

e November 2004 Farste rammeaftale pa ActiveMedia 17” til landsdaekkende legetajskaede

e December 2004 Indgaelse af samarbejdsaftale med DSB vedr. interaktiv digital skiltning

e Januar 2005 Aftale med DSB S-tog om leverance af test-system til et sakaldt

"Infotainment”-system.

e Juni 2005 Lancering af monolith-konceptet — Farste rammeaftale pa Monolith-
konceptet til en dansk tgjproducent.

e  Oktober 2005 50% overtagelse af Victor Soft A/S
o December 2005 Lancering af ventura 23” samt visionary 32” Fladskeerms tv

Indgaelse af aftale om udvikling af en specialdesignet Igsning til en
landsdeekkende banks nye filial-koncept.

Samarbejdsaftale med Arp-Hansen Hotel Group om levering af visionary
32" LCD tv til alle veerelser og skiltelasninger til det nyopfgrte hotel
Copenhagen Island, i @vrigt i samarbejde med en af verdens ferende
leverandgrer af sakaldt "Interactive guest room technology), Locatel.

e Februar 2006 Lancering af ventura 26” og 32” .

Samarbejdsaftale med Matas vedr. levering af DDS-system til knapt 300
Matas-butikker i Danmark.

e Marts 2006 Lancering af ventura 40”.
e Maj 2006 Udviklingsaftale vedrgrende automotive-produkt til brug i stolerygge.

Produktet skal bruges i forbindelse med information, reklame og
underholdning.
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Indgaelse af samarbejdsaftale med en ejendomsmaeglerkaede vedr.
skilte- og skeermlgsninger til alle kaedens butikker over en 3-arig
arraekke.

e August 2006 Levering af specieldesignet Iasning til landsdeekkende dansk bank.
Indgaelse af samarbejdsaftale med Statens Museum for Kunst

e November 2006 Matas Butik nr. 225 installeret.

e December 2006 Samarbejdsaftale med IC COMPANY vedr. leverancer af diverse
skilte- og skaermlgsninger.

Overtagelse af de resterende 50 % aktier i Victor Soft, hvorved Victor
Soft blev et 100 % ejet datterselskab.

e Januar 2007 Indgaelse af aftale med Dansk Arkitektur Center vedrgrende
skiltelgsninger til brug for bibliotek og udstillinger.

Aftale vedrerende levering af skilte og skaerme til brug i en dansk bank.

e Februar 2007 Lancering af ventura 46”
Der er siden 1998 solgt mere end 50.000 mermaid-skaerme, og man kan blandt andet se nogle af disse i
Kgbenhavns Lufthavn, Det kongelige Bibliotek - Den Sorte Diamant, TOP-TOY (Feetter BR og Toys'R’Us),
Statens Museum for Kunst, diverse biblioteker, Matas og mange andre steder.
6.3 Vision
Det er Selskabets vision at blive den fgrende udbyder af Dynamisk Digital Skiltning i Nordeuropa.
6.4 Mission
Selskabet vil give sine kunder markedets bedste Igsning - designet og udviklet til at opfylde kundens
individuelle behov til konkurrencedygtige priser. Tillid og respekt til Selskabet og Selskabets produkter - det
veere sig fra medarbejdere, kunder, samarbejdspartnere og investorer - er af afggrende betydning for

Selskabet, og Selskabets arbejder konstant, bevidst og malrettet med at opna og leve op til denne tillid og
respekt.

Selskabet gnsker at opbygge vedvarende kunderelationer og benytte disse relationer til Isbende at
udvikle produkter i teet samarbejde med kunder og markedet.

Selskabet gnsker at udvikle produkter og teknologier, der typisk kan anvendes i flere sammenhaenge og
dermed gge Selskabets konkurrencefordele og indtjening.

6.5 Strategi

Generelt

Selskabet tilbyder Dynamisk Digital Skilte-lgsninger (DDS), der bruges til reklamer, information og
underholdning. Baseret pa softwareapplikationen vTouch Pro har Selskabet udviklet et system, der kan
levere, skemalaegge, administrere og afspille digitalt indhold via netvaerk.

vTouch Pro’s kompleksitet gar det muligt at udvikle kundespecifikke Igsninger. Selskabet forestar selv
udviklingen af vTouch Pro i samarbejde med partnere i Pakistan. Selskabet udvikler ligeledes hardware i
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form af skeerme og skeermlgsninger og har saledes ogsa mulighed for at kunne tilbyde specifikke Igsninger i
forbindelse med hardwarens design og funktionalitet.

Forretningsstrategi
Selskabets vision er at blive fgrende leverandgr af Dynamisk Digital Skilte-lgsninger i Nordeuropa.
For at opfylde denne vision har Selskabet opstillet falgende strategi for de neeste 5 ar:
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Selskabet vil fortsat fokusere pa den vertikale salgsstrategi, hvorved den fortsatte
markedsindtraengning kan ske med udgangspunkt i referenceinstallationer.

Selskabet vil fokusere pad mersalg af det @vrige produktsortiment til eksisterende kunder, der
allerede har DDS-systemer - eksempelvis Kiosk-lgsningen Poseidon i forbindelse med interaktiv
Dynamisk Digital Skiltning.

Selskabet vil fortsat fokusere pa kunder, der sezetter Selskabets kompetencer inden for eestetik,
tilpasning, fleksibilitet, funktionalitet og kvalitet hgijt.

Selskabet vil inden for strategiperioden etablere datterselskaber i henholdsvis Sverige, Tyskland og
Norge og derved sikre en direkte indflydelse pa disse markeder. Dette forventes at ske ved opkgb af
virksomheder. Opkgbskandidaterne forventes at veere relativt nystartede virksomheder.
Pa gvrige markeder vil Selskabet videreudvikle nuveerende distributgrnet med fokus pa

Italien, Benelux, Frankrig og England.

Selskabet vil udvikle et partnerprogram i Danmark, séledes at salgspartnere og Selskabet kan
operere side om side i markedet.

Selskabet vil fortsat fokusere pa kundetilpassede lgsninger, bade hvad angar hardware og software.
Dette ser Selskabet som et vigtigt differentieringsparameter, da DDS udvikles i mange forskellige
retninger. Selskabet vil ligeledes fokusere pa nyudvikling i samarbejde med kunder og markedet for
dermed at kunne introducere nye produkter ud fra de behov, markedet matte efterspoerge.

Selskabet vil fortsat benytte outsourcing for derved at fokusere pa de strategiske kompetencer inden
for salg, marketing, design, udvikling, projektledelse og logistik.

Selskabet vil samarbejde med udbydere af administrationssoftware til kasseterminal-lgsninger for
derved at kunne integrere slutkundens administrationssoftware i vTouch Pro. Dette vil muliggare en
yderligere dynamik inden for DDS-Igsninger, saledes at indholdet pa skilte kan genereres direkte fra
det administrative system.

Selskabet forventer at etablere udviklings-datterselskab i Pakistan for at sikre udviklingsressourcer til
brug for DDS-lgsninger samt integration til andre leverandgrers administrationssoftware.

Selskabet vil fortsat fokusere og styrke udviklingsafdelingerne for derved at sikre og bibeholde
Selskabets forspring pa DDS-lgsninger.

Selskabet vil fortsat fokusere pa alle de delkomponenter og ydelser, der indgar eller vil indga i en
DDS- lgsning, saledes at Selskabet bibeholder sin position som en af de fgrende udbydere af
totallgsninger pa markedet.

Selskabet skal vokse organisk og ved opkeb under hensyntagen til den opstillede vision og
Selskabets malsaetninger.

Selskabet vil positionere og styrke det generelle reklame- og filmforretningsomradet for derved at
styrke Selskabets kompetence inden for reklameproduktion generelt.
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e Selskabet vil vaere teknologiferende og med baggrund i teknologien skabe innovative Igsninger til
gavn for kunderne og markedet.

o Selskabet vil fortsat arbejde med strategiske samarbejdspartnere og derved sikre tilgang til viden og
ny teknologi.

e Selskabet vil fokusere pa intern uddannelse af medarbejdere for at sikre, at Selskabets, lgsningens
og produkternes veerdier altid star klart for medarbejderne og derfor let kan kommunikeres til kunder
og nye medarbejdere.

6.6 Organisation

Selskabet har en flad organisation med store frihedsgrader for den enkelte medarbejder. Selskabet gnsker
en arbejdsplads, hvor ansvaret er tydeligt placeret, og hvor der samtidig kan tages hensyn til de enkelte
medarbejdere forskelligheder. Organisationens nuvaerende starrelse bevirker, at alle medarbejdere er at
betragte som ngglemedarbejdere.

Per 31. januar 2006 havde Selskabet 13 medarbejdere i mermaid technology a/s inklusiv den
administrerende direktgr og 7 medarbejdere i Victor Soft A/S. P& nedenfor viste organisationsskema er
antallet af ansatte vist i parentes.

——{——
L

mER .

Salg og marketing

Selskabet saelger primeert direkte til slutbrugerne, da det er veesentligt i salgsprocessen at kunne szlge
Selskabets samlede ydelse, herunder specielt et godt design, der er med til at understatte kundens branding
af produkter og services. Selskabet forventer at benytte flere distributgrer i takt med, at DDS-markedet
vokser, og Selskabets kvalitetsprodukter er blevet yderligere anerkendt i markedet.
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Salgsorganisationen for Danmark bestar af salgsdirektgr Michael Cens, der har ansvaret for fire
salgsmedarbejdere (tre gst og en vest) og en marketingassistent. Selskabet forventer at ansaette yderligere
salgsmedarbejdere specielt i Jylland inden for de neermeste maneder.

Selskabet har per 1. marts ansat en eksportansvarlig med ansvar for etablering af et distributarnet i Europa
pa en reekke udvalgte markedssegmenter samt direkte salg til hotel- og konferencecentre. Herudover har
den pagaeldende ogsa til opgave at finde relevante opkgbskandidater i Sverige, Tyskland og Norge.
Salgsorganisationen arbejder med salgsstyringsveerktgjet, ACT!, der sikrer en god og professionel
opfelgning pa kunder og potentielle kunder.

Udvikling
Selskabet beskeeftiger sig inden for to udviklingsomrader inden for hardware og software.

Software

Softwareudviklingen foretages i Victor Soft A/S under ledelse af Mads Hansen. Victor Soft har udviklet
software til styring af dynamisk digital skilthing gennem de seneste 3 ar - bade ved egenudvikling og brug af
underleverandgrer. Udviklingsafdelingen bestar af 4 medarbejdere, der alle har stor kompetence i
programmering og projektledelse. En del af den mere basale programmering udferes i Pakistan hos en
underleverandgr, og saledes at der i Danmark i overvejende grad fokuseres pa projektledelse, validering og
test. Victor Soft benytter sig af outsourcing pa forretningsomrader, der ikke anses som strategiske i forholdet
til  virksomhedens kompetencegrundlag. Det er Victor Softs strategi at udnytte sine
projektledelseskompetencer sammen med det hgje programmeringsniveau i Pakistan for derved at kunne
tilbyde kosteffektive Igsninger til Selskabets kunder.

Victor Soft udvikler i ”.net” fra Microsoft og benytter derved en standardplatform, som er kendt og anerkendt
globalt, hvilket muligger outsourcing hos flere mulige underleverandarer.

Hardware

Hardwareudviklingen foretages i mermaid technology under ledelse af Flemming Ravn. Selskabet udvikler
hardwarelgsninger med basis i industri-standardkomponenter fra diverse underleverandgrer, eksempelvis
Samsung Electronics, for derved at sikre en nem og sikker integration af elektroniske komponenter i
Selskabets produkter og samtidig sikre en hgj kvalitet.

Udviklingsarbejdet bestar blandt andet i altid at vaere opdateret pa de seneste komponenter fra Selskabets
underleverandgrer, saledes at Selskabets produktspecifikationer matcher markedets krav.

| forbindelse med lancering af nye eller forbedrede komponenter skal dokumentation og produktions-
vejledning tilpasses eller udarbejdes for at sikre, at produktionen udfgres i henhold til forskrifter fra
Selskabet.

En meget vaesentlig udviklingsopgave er designet af nye produkter. Selskabet designer, udarbejder
tegningsmateriale, produktionsoptimerer og dokumenterer alt in-house, dvs. at Selskabet selv kontrollerer
hele processen fra idé til aktuel prototypeudvikling, hvorefter det produktionsmodne produkt overgives til
produktionen hos en underleverandgr. Ved overgivelsen af produktet til produktion gennemgas
produktionsfaserne med underleverandgrens montagefolk, og de farste produkter produceres og evalueres i
henhold til montagevejledninger, ligesom produktionen lgbende kontrolleres.

Investeringen i avanceret 3D CAD software har accelereret udviklingstiden og forbedret muligheden for
individuelle lgsninger og lasningsforslag til flere kunde segmenter. Selskabet har de sidste 2-3 ar udviklet 4-
6 nye produkter/koncepter om ar og har en typisk TTM (time-to-marked) pa ca. 4-8 uger per produkt.
Samtidig er muligheden for komponent optimering forbedret markant. Produktions- og
materialeteknologierne opdateres Igbende og nye produktions metoder og systemer opfindes jaevnligt i
forbindelse med produktionsoptimering og produktudvikling.
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Logistik

Logistikafdelingen ledes af Klaus Petersen. Afdelingen har ansvaret for indkgb, produktion, varelager,
reparationsservice samt forsendelse. Efter godkendelse af et produkt overtager logistikafdelingen
produktionsansvaret. Med styklister og behovsspecifikation baseret pa forecast, genereres indkgbs-forecast
af komponenter til Selskabets underleverandgrer. Der produceres typisk kun til ordrer, men lagerfares et
mindre antal standardfeerdigvarer. Nar ordrer tilgar Selskabet, genereres en produktionsplan direkte til
produktionen. Produktionsplanen kan samtidigt ses via Selskabets IT-ordresystem, som den producerende
underleverandgr har adgang til. Produkter produceres og sendes normalt direkte fra produktionen til kunden.

Spot- og reklameproduktion

Selskabet har egenproduktion af TV-instorespots og reklamefilm. Selskabet har som et af de fgrste pa
instore markedet investeret i diverse udstyr til produktion af sports og reklamefilm, herunder et fuldt High
Definition (HD) produktionsflow — fra HD kameraer, HD SteadyCam rig, og to "state of the art” digitale HD-
redigeringssuiter. Selskabet har faguddannet personale med mange ars erfaringer indenfor visuel
kommunikation, og kan derfor tilbyde disse ydelser til blandt andet vTouch Pro-kunder. Selskabet er
specialiseret i produktionen af HD instore-TV reklamespots. Medarbejderne har mere end 10 ars erfaring i
visuel kommunikation og har de sidste 4 ar udelukkende produceret i High Definition (HD). DDS—markedet er
péa dette omrade vaesentligt foran broadcast-markedet. Da Selskabet gnsker at veere ferende totalleverander
pa DDS-markedet i Europa, har det fra Ledelsens side vaere vigtigt at kunne levere Igsninger, der lever op til
kundernes stigende behov.

Produktionen af spots/reklamefilm til DDS-lgsninger er et af de omrader, der sikrer Igbende indtaegt efter
installation af DDS-lgsning hos kunden. Sterre kunder har ofte et arligt behov pd omkring 300 — 500
reklamespots, der alle produceres i HD-video. Det teette samarbejde med kunden skaber ofte muligheder for
andre typer reklameproduktioner som eksempelvis reklamefilmsproduktioner. Derfor er det ogsa naturligt at
Selskabet producerer reklame- og dokumentarfilm for andre kunder end DDS-kunder, f.eks. til institutioner,
der har behov for informationsvideoer eller reklamefilm til tv. Dette forretningsomrade sikrer en Igbende
kreativ udvikling, som Selskabet finder vaerdifuldt for udviklingen af kompetencer i Selskabet. Victor Film fik i
2004 karet en produktion til arets succeshistorie pa TV2-Regional og fik i 2006 Det Gyldne Snit for
produktionen: "Pay-Off’ produceret for GeGe Forlag. Victor Film ledes af direkter Anders Bak-Nielsen.

Drift

Selskabet szelger forskellige serviceydelser til Selskabets DDS-kunder, herunder driftsydelser til DDS-
systemer. Driftsydelsen indeholder f.eks. overvagning af DDS-systemet, styring af lukketider, kategorisering
af butikker, sikring af oppetid, statistikgenerering og tekniskservice.

Driftssystemet handteres af Victor Soft, der har udviklet et overvagningssystem til brug for netop dette,
hvilket giver kunden sikkerhed for, at DDS-systemet fungerer optimalt. Selskabet vurderer, at DDS-kunderne
som udgangspunkt vil tilveelge denne driftsydelse frem for selv at handtere opgaven.

@konomi

Selskabet benytter sig af administrationssystemet Navision, og dette system vurderes af Ledelsen at kunne
handtere den ggede omsaetning og aktivitet.

Kompetencer i Selskabet

Software Platform

Systemet tager udgangspunkt i segte HD-signal, der sikrer en hgj billedkvalitet. VTouch Pro-systemet er af
flere af Selskabets kunder - bl.a. John Viborg, daveerende indkgbschef i Matas A/S - blevet karakteriseret
som markedets mest brugervenlige. (John Viborg evaluerede markedet blandt 20 leveranderer og valgte
vTouch Pro som det mest brugervenlige pa det danske marked).
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Design

Selskabet har udviklet og forfinet et design, der er blevet anerkendt og generelt accepteret i markedet. Dette
design sikrer kunder, at man kontinuerligt kan f& samme design over tid og derved ikke behgver at bekymre
sig om produktets designlevetid. Levetiden for et "mass”-marked design er typisk 6 - 9 maneder, hvorefter
produktet udgar. Dette er ofte til stor gene for de virksomheder, der gnsker et ensartet udtryk over tid.
Selskabet har designet flere produkter alene eller i samarbejde med Selskabets kunder. Selskabets Co-
Branding strategi, dvs. understottelse af kundens brand ved at implementere logo og farvevalg eller et nyt
skeerm-design, vurderes at vaere en vaesentlig differantiator.

Teknisk knowhow

Efter 8 ars arbejde med LCD-teknologien har Selskabets medarbejdere en indsigt i teknologien, der af
Ledelsen vurderes at vaere blandt de bedste i landet. Denne indsigt udmgnter sig i Igsninger af meget hgj
kvalitet, bade hvad angar funktion og holdbarhed.

Hardware platform

Selskabet benytter sig af industrikomponenter. Selskabet samarbejder taet med internationale
producenter og har derved mulighed for at specificere specifikke lasninger, bade hvad angar hardware
og firmware, og kan derfor i hgj grad optimere kvaliteten pa produkterne i forhold til de enkelte
applikationer og de forhold, skiltene/skaermene skal virke under.

Kundetilpasningsstrategi

Selskabet har gennem en arraekke veaeret kendt i markedet som producenten, der kan opfylde kunders behov
og ensker til design og funktionalitet. Selskabet har over arene forfinet denne strategi, hvorved selskabet i
hgj grad fokuserer salget mod tilpasning af produkter til kunden, saledes at kunden meget tit ser fordelene
og ender op med Igsninger, der i hgjere grad tilfredsstiller kunden og dermed optimerer forretningsforholdet
mellem Selskabet og kunden.

Leverandorer

Selskabet vurderer, at forholdet til leverandgrer generelt er meget steerkt. Henrik Johnsen - Adm. Direktgr -
har haft forretningsmaessige relationer med Samsung Electronic i mere end 14 ar. Det betyder, at der er
opbygget et godt netvaerk i Samsungs organisation. Markedet for fladskaerme har traditionelt oplevet store
fluktuationer med bade under supply og over supply, men Selskabet har aldrig oplevet ikke at fa de aftalte
leverancer. Det kan derfor med rimelighed anfgres, at Selskabet har et helt unikt forhold, og dermed tilgang,
til en af verdens to starste leverandarer af skaermteknologi. Selskabet er afhaengigt af, at skulle levere et
kvalitetsprodukt, og har udvalgt Samsung og en leverandgr i Schweiz til andre dele af skeermen i henhold til
dette kvalitetskrav. Der findes dog andre selskaber, der leverer samme produkter og eksempelvis leveres
displaypaneler i standardsterrelser, saledes at det vil vaere muligt at skifte til en anden leverander.
Produktionen af de feerdige skeerme og skilte foregar som en montage af delkomponenter pa en fabrik i
Jylland. Selskabet har selv udarbejdet produktionstegningerne og ejer selve produktionsgrundlaget. Derfor
vil det vaere muligt at skifte til en anden leverandgar, hvis den nuvaerende leverander matte gnske at stoppe
eller Selskabet onsker at flytte produktionen til en anden leverandgr. Selskabet har ogsa alternative
leverandarer pa gvrige komponenter i sin produktion.

Ligeledes har Selskabet saerdeles gode relationer til gvrige underleverandarer, og relationerne er ofte eeldre
end Selskabet selv.
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6.7 Marked og produkter

Dynamisk Digital Skiltning (DDS)

Selskabets hovedmarked er software- og hardware-produkter til brug for Dynamisk Digital Skiltning (DDS).
DDS-markedet er udsprunget som en af de muligheder, som internettet har skabt og er et relativt nyt begreb
inden for markedsfgring og informationstilgang. DDS bestar af en individuel distribution af informationer
(Narrowcasting) til en enkelt eller klynger af skaerme (skilte), der centralstyres via netveerk (internettet) og er
individuelt tilpasset modtageren. Dette adskiller sig fra den generelle distribution af informationer
(broadcasting), som eksempelvis tv-kanaler benytter sig af, og som ikke er tilpasset individuelt.

Internettet har gjort det muligt at fa adgang til geografiske omrader relativt billigt samtidig med at prisen pa
den hardware (computere og skeerme), der benyttes i DDS-konceptet, er faldet mere end 50% over de
seneste 3 ar — disse to faktorer har vaeret hovedarsagen til at DDS-markedssegmentet har haft en vaekst pa
mere end 100% (Kilde DisplaySearch, Press Release Thursday, december 1, 2005,
www.displaysearch.com/press/?id=508).

Markedsstorrelser
Der er i USA offentliggjort markedsanalyser pa DDS-markedet af CAP Ventures Research.

Figure : United States Narrowcasting Revenues 2004 — 2009 ($M)
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CAP Ventures Research, April 2004

Tallene er baseret pa det amerikanske marked, og da der ikke findes specifikke opgarelser over det danske
og nordiske marked, laegger Selskabet til grund, at markedet tilnaermelsesvis fordeler sig geografisk som et
andet internetbaseret marked som eksempelvis "manage security service”, hvor det amerikanske marked
udger ca. 40 % af verdensmarkedet, det danske marked ca. 1 % og markedet i Danmark, Norge og Sverige
ca. 3 % af verdensmarkedet (IDC 2005).

Grundet forskellige opggrelsesmetoder sammenholdt med et marked i vaekst vurderes markedsstgrrelserne
pa skilte- og skeermemarkedet noget forskelligt og eksempelvis vurderede analysevirksomheden
DisplaySearch i december 2005 ( Press Release Thursday, december 1, 2005,
www.displaysearch.com/press/?id=508) - med udgangspunkt i oplysninger fra 2005 pa et samlet marked pa ca.
USD 1,2 mia. og ca. 400.000 enheder - at alene skilte- og skeermmarkedet i 2009 ville udgere USD 3 mia.
fordelt pa 1,8 millioner skilte og skeerme. Heraf fglger, at prisen per skeerm forventes at falde med 44 % i
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perioden, mens markedsveaerdien i samme periode forventes at stige med ca. 150 % i veerdi og mere end 350
% i maengde. CAP Ventures Research har vurderet det samlede marked for digital skiltning i 2009 til at udgare
USD 2,875 mia. svarede til det, som DisplaySearch alene har vurderet skilte- og skeermmarkedet til.

Selskabet vurderer, at skilte- og skeermanalysen for DisplaySearch er mere korrekt end skilte-
skaermanalysen fra CAP Ventures Research, hvorfor Selskabet tager udgangspunkt i skilte- skeermanalysen
fra DisplaySearch og tillzegger de gvrige delkomponenter og ydelser fra CAP Ventures Research.

Ledelsen anser pa denne baggrund det danske marked til at udgere fglgende:

Narrow casting CAP/Displaysearch combined Denmark revenue 2005
- 2009
350,0
300,0
250,0 A W Ads/Netw ork Operation
200,0 | O System Integration
0 Softw are
150.0 m Other Hardw are
100,0 - o Display Screens
50,0 -
0,0
2005 2006 2007 2008 2009

Kilde: Beregninger foretaget pa analyse tal fra henholdsvis CAP Ventures Research og DisplaySearch

Det totale DDS-marked i 2006 anslas til ca. DKK 180 mio. samt et anslaet markedsvaerdi pa ca. DKK 320
mio. i 2009 - en stigning pa ca. 77 % over de naeste 3 ar svarende til 1 % af verdensmarkedet.

Denne kombinerede analyse stemmer godt overens med Selskabets erfaring fra det danske marked i 2006
og forventninger til den efterfelgende periode. Selskabet forventer at adressere markederne i Danmark,
Norge, Sverige og Tyskland gennem direkte salg og salg gennem datterselskaber i landene udenfor
Danmark.

Med benyttelse af de sammen forudsaetninger om markedsudviklingen som i Danmark kan det totale
geografiske marked, som Selskabet forventer at adressere anslas til fglgende:
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Narrowcasting CAP/DisplaySearch Combined Total Market
2005 - 2009 (DKK.mio.)
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Kilde: Beregninger foretaget pa analyse tal fra henholdsvis CAP Ventures Research og DisplaySearch

Den totale markedsveerdi i 2009 inden for DDS for Danmark, Sverige, Norge og Tyskland anslas at runde
DKK. 5 mia., hvor Tyskland forudseettes at udgare ca. 13 % af verdensmarkedet. Disse fire landes markeder
forventes ifglge strategiplanen alle at blive adresseret inden for de naeste 3 til 5 ar.

Delmarkeder
Markedet kan deles op i felgende delmarkeder:
1. Administration, drift og spot- reklame- og indholdsgenerering
2. System Integration og Installation
3. Software
4. Anden Hardware
5. Skilte og skaarme

Administration, drift og spot- reklame- og indholdsgenerering

Flere virksomheder veelger ikke at administrere DDS-systemet selv, og har derfor behov for at fa systemet
serviceret af leverandgren. Driften daekker eksempelvis schedulering af reklamer, uploads af reklamer,
styring af abne- og lukketider osv. samt administration af netvaerk, herunder opkobling af nye skilte, butikker,
lokationer osv. Denne lgbende driftydelse er typisk en manedlig omkostning for kunden. For at sikre sin

omkostningsprofil har kunden typisk behov for at have en fast aftale om teknisk service péa lgsningen, hvilket
tilbydes af leverandaren.

Reklamer og information, der skal vises pa DDS-systemet, kan vaere genereret af eksisterende materiale,

men her kan der veere behov for bearbejdning af materialet for sikre kvaliteten af indholdet. Herudover er der
ligeledes behov for at lave nyt materiale. Disse ydelser udbydes typisk af uathaengige produktionsselskaber.
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Det forventes, at dette marked pa verdensplan vil stige fra USD 1,0 mia. til USD 1,7 mia. i 2009 (kilde: CAP
Ventures Research), hvilket medfarer, at veerdien af det danske marked (1 % af totale marked) androg ca.
DKK 60 mio. i 2006 stigende til DKK 102 mio. i 2009 - en stigning over 3 ar pa ca. 70 %. Det samlede
marked, for de lande (Danmark, Norge, Sverige og Tyskland) Selskabet forventer at adressere direkte eller
via datterselskaber, anslas til DKK. 1.632 mio. i 2009.

System Integration og Installation

| forbindelse med investering i et DDS-system er det normalt, at kunden veelger, at leverandgren handterer
alt omkring implementeringen af lgsningen, herunder installation af kabler, 230 Volt, netvaerksopseetning,
tildeling af netvaerksadresser, opsaetning af skilte, anden hardware osv. Det forventes, at dette marked pa
verdensplan vil stige fra USD 275 mio. i 2006 til USD 300 mio. i 2009, hvilket medfgrer at veerdien af det
danske marked androg ca. DKK 17 mio. i 2006 stigende til DKK 18 mio. i 2009 — en stigning over 3 ar pa ca.
9 %.

Det samlede marked, for de lande (Danmark, Norge, Sverige og Tyskland) Selskabet forventer at adressere
direkte eller via datterselskaber, anslas til DKK. 288 mio. i 2009.

Software:

Software afregnes enten som et belgb for brugsretten til softwaren - typisk med begraensninger i antallet af
skilte og skaerme, der ma veere pa systemet, eller som en fast manedlig licensaftale per skilt eller skaerm, der
er tilsluttet systemet. En sadan aftale er typisk tidsfastsat op til 36 maneder. Herudover har kunden mulighed
for at tilkebe en opgraderingsgaranti, saledes at kunden lgbende sikres de sidste nye versioner af softwaren.

Det forventes, at dette marked pa verdensplan vil stige fra USD 100 mio. til USD 150 mio. i 2009, hvilket
skulle betyde, at veerdien af det danske marked androg ca. DKK 6 mio. i 2006 stigende til DKK 9 mio. i 2009
- en stigning over 3 ar pa ca. 50 %. Baggrunden for denne relative svage vaekst, kan maske vaere et udtryk
for, at der vil vaere en hel del opgraderinger af hardware, hvorved software ikke vil falge den generelle
veekst.

Det samlede marked, for de lande (Danmark, Norge, Sverige og Tyskland) Selskabet forventer at adressere
direkte eller via datterselskaber, anslas til DKK 144 mio. i 2009.

Anden Hardware:

| en DDS-lgsning indgar typisk standard-pc’ere eller sakaldte afspillere, der har til opgave at modtage og
afsende informationer og holde skilte og skeerme opdateret med indhold. Herudover indgar der gerne
komponenter, herunder VGA-forleengere og VGA-splittere, der muligger, at skilte og skaerme kan placeres
langt fra afspilleren, samt at flere skeerme kan benytte samme afspillere.

Det forventes, at dette marked pa verdensplan vil stige fra USD 125 mio. til USD 175 mio. i 2009, hvilket
medfgrer at vaerdien af det danske marked androg ca. DKK 7,5 mio. i 2006 stigende til DKK 10,5 mio. i 2009
- en stigning over 3 ar pa ca. 40 %. Baggrunden for den lidt mindre vaekst kan méaske veere et udtryk for, at
der vil veere en hel del opgraderinger af skilte og skaerme, der skal vise samme indhold, som allerede
eksisterende skaerme, hvorved tilslutning af disse skzerme ikke behgver en pc eller afspiller, da de
eksisterende signaler blot kan splittes. Dette medfarer en relativ lav omkostning i forhold til at opseette en
pc/afspiller, med lavere markedsveekst til falge.

Det samlede marked for de lande (Danmark, Norge, Sverige og Tyskland), Selskabet forventer at adressere
direkte eller via datterselskaber, anslas til DKK 168 mio. i 2009.

Skilte og skaerme

Skilte og skaerme er en meget veesentlig del af DDS-systemet, da det er den eneste komponent, der er
synlig for kunden. Skaermstarrelserne varierer typisk fra 23” til 46", og der benyttes flere forskellige
skaermteknologier, s& som Plasma og LCD. Selskabet forventer, at LCD-teknologien vil vaere den foretrukne
i fremtiden.
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Det forventes, at dette marked pa verdensplan vil stige fra USD 375 mio. til USD 550 mio. i 2009, hvilket
skulle betyde, at veerdien af det danske marked androg ca. DKK 44 mio. i 2006 stigende til DKK 64 mio. i
2009 - en stigning over 3 ar pa ca. 47 %.

Ud fra verdensmarkedet, der i 2005 var pa ca. USD 1,2 mia., anslas det danske skilte- og skaermmarked i
2005 til ca. DKK 72 mio. stigende til DKK 180 mio. i 2009 - en stigning over 4 ar pa 150 %.

Selskabet vurderer, at baggrunden for denne vaekststigning skal findes i det forhold, at markedet for DDS-
systemer modnes, og kunderne derfor vil opsaette flere skilte og skaerme uden ngdvendigvis at tilfgje
yderligere software og hardware. Man kan med andre ord sige, at opgraderingsmarkedet primeert gavner
skilte- og skaermsegmentet mere end de gvrige segmenter inden for DDS-systemer.

Det samlede marked for de lande (Danmark, Norge, Sverige og Tyskland), Selskabet forventer at adressere
direkte eller via datterselskaber, anslas til DKK 2.880 mio. i 2009.

Produkter og services
vTouch Pro

e vTouch Pro-konceptet er det digitale alternativ og supplement til det traditionelle statiske
skiltesystem.

e vTouch Pro muligger dynamisk visuelt marketing til en specifik skeerm i en specifik butik, hvor der er
adgang til internettet.

e vTouch Pro er designet til at kunne forbedre brugerens made at generere, handtere, levere og
opdatere budskaber til deres malgrupper.

e vTouch Pro er et turn-key koncept indeholdende projektledelse, behovsspecificering, konfiguration,
hardware, implementering, indholdsgenerering, drift/schedulering, servicering, video-hjelp og
hotline.

e vTouch Pro handterer, programseetter og udsender indhold til navngivne monitorer. Selskabet har
integreret specialudviklede kommunikationsprotokoller til vTouch Pro, hvilket sikrer brugerens
netvaerk en meget hgj grad af sikkerhed.

e vTouch Pro besidder kvaliteter, der kan adressere mange af de forandringer, der vil finde sted inden
for reklameindustrien.

e Selskabet forventer, at netop vTouch Pro giver fordele i forhold det traditionelle statiske skiltesystem
og derved er i stand til at opfylde malsaetningerne i en succesfuld marketing strategi.

Selskabet forventer, at netop disse forhold ger vTouch Pro-konceptet til et veerdifuldt alternativ og
supplement til det traditionelle skiltesystem og kan derved hjaelpe kunder til @get salg og profitabilitet.

Indhold og fordele ved vTouch Pro-konceptet

vTouch Pro giver kunden mulighed for at distribuere indhold centralt. Dette sikrer, at kunden kan styre
marketingkampagner til rette tid og sted med sikkerhed for, at indholdet er korrekt og korrekt fremvist.
vTouch Pro Klient accepterer nyt indhold, viser dette i henhold til plan, og kvitterer og rapporterer tilbage,
saledes man efterfglgende kan udleese statistik for det specifikke skilt. Fra centralt hold bliver det ligeledes
moniteret, at den enkelte monitor afspiller korrekt og virker korrekt.

Effektiv budskabsstyring

Undersggelser har vist, at DDS-systemet er en effektiv made at tiltraekke kunders opmaerksomhed og
hjeelper til at fa et budskab frembragt pa en optimal made. Selskabet mener, at den digitale skiltning samtidig
skal underbygger butikkens indretning og understgtte denne.

Netvaerkskontrolleret

vTouch Pro pc/Playere er individuelt konfigureret, saledes at de kan adresseres fuldsteendigt individuelt,
hvad enten de er i samme lokale eller geografisk adskilte. vTouch Pro giver brugeren mulighed for at
monitere det individuelle skilt eller skaerm og derved fa overblik over load, spillelister, oppetid, konfiguration
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osv. Det betyder i realiteten, at den enkelte enhed kan styres 100 % centralt, dvs. teend/sluk, opdateringer,
endringer i afspilningslister, start/stop osv.

Netvaerk

vTouch Pro fungerer i alle netveerk baseret pa enten kobber-, fiber- eller tradlast netvaerk.

Safremt der ikke findes internetadgang pa lokationen, muligger vTouch Pro et off-line system, der opdateres
via medier f. eks. flashcard, memorycard eller dvd-medier.

Enkel generering af nyt indhold/Hastemeddelelser

/Andringer eller udvikling inden for specifikke omrader kan let genereres og overfares, saledes at budskabet
tilsikres aktualitet. Brugeren kan let generere indhold, saledes at aendringer kan foretages inden for ganske
fa minutter og distribueres til enkelte eller alle lokationer efter enkle regelsaet.

Scalerbart og mobilt
Ved at benytte tradlgse netveerk kan brugeren let udvide antallet af skilte (skeerme) med individuelle
budskaber, da vTouch Pro kan konfigureres til at adressere flere enheder. Selskabet tilbyder pc/Player med
tradlgst netveerksinterface, saledes at brugeren blot skal sgrge for stram til enheden, hvorefter pc/Playeren
er online. Dette muligger ogsa, at brugeren kan flytte skilte og skaerme efter behovet for opmaerksomhed ved
specielle varegrupper.

Integration til anden software

vTouch Pro er udarbejdet ved hjelp af programmeringssproget ".net” samt baseret pa "SQL”-database.
Dette gor det relativt enkelt at udveksle data og integration med andet software som f. eks. lagerstyring,
kasseapparater osv. Dette muligger en mere interaktiv skiltning, og derved sikres, at markedsferingen
afspejler den aktuelle situation for kunden.

Konformitet i markedsfering

vTouch Pro muligger konformiteten i den generelle markedsfgring, saledes at trykte reklamer, tv-reklamer og
andet ogsa afspejles i butikken, da de digitale skilte kan opdateres, nar behovet opstar. Derved sikres et
ensartet udtryk og en optimal udnyttelse af markedsfgringsbudgettet.

vTouch Pro Software

vTouch Pro er et softwareprodukt til det digitale skiltemarked. vTouch Pro softwaren tager udgangspunkt i
filosofien om, at software skal vaere robust, nemt tilgeengeligt og stabilt, saledes at kunden oplever stabilitet
og driftsikkerhed, og at Selskabet sikres et minimum af service og vedligeholdelses omkostninger. vTouch
Pro er bygget med fokus pa fremtidig integration med andre softwareplatforme, som f.eks. POS og
gkonomisystemer, da det vurderes, at informationer fra netop sadanne systemer i fremtiden vil spille en stor
rolle for den digitale skiltning.

Systemet bestar af felgende delkomponenter:

vTouch Pro Server

vTouch Pro serveren er kernen i systemet. Her samles og genereres alle informationer, der distribueres til de
enkelte skilte (skeerme). En vaesentlig information, som serveren holder styr pa, er status pa alle tilknyttede
skilte, dvs. hvorvidt de er online eller offline, eller hvorvidt de enkelte skilte afspiller det, som de skal. vTouch
Pro serveren er designet til at blive afviklet af Microsoft Windows 2000/2003 og kraever derfor ingen speciel
hardware.

ServerAdministrator

Serveradministrator er veerktgjet for den it-ansvarlige, der har ansvaret for den tekniske del af skiltesystemet
og derfor har behov for at overvage det digitale skiltesystem. Serveradministrator overvager f.eks. hvorvidt
alle skilte afspiller det korrekte indhold, status pa opdateringer af softwaren, hvorvidt der er behov for service
pa dele af systemet. Det er ogsa muligt at programmere email-adresser til dem, der skal alarmeres, safremt
der skal skulle ske uforudsete haendelser.
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Administrator

Administrator bruges til at planlaegge visninger og organisere hvilke skilte (skaerme), der afspiller budskaber
hvornar. Administratoren arbejder med tre niveauer af visninger for at sikre sendefladen mod sort skilt:
fallback, standard visninger og planlagte visninger. Administrator ger det muligt at anvende eksisterende
digital indhold i felgende formater: MPEG 1, 2 og 4, wmv, wmv-HD, wav, DivX, ppt, jpg, bmp, png, tiff, XML
og RSS. Administrator samler og genererer informationerne om afspilning pa de enkelte skilte og giver
derefter besked til serveren om at distribuere indhold og detaljer til de enkelte skilte.

DisplayKlient

DisplayKlient er den Software-enhed, der afvikler det indhold der afspilles pa det lokale skilt (skaerm).
DisplayKlient styrer, hvorledes video, 3D-animation, tekst eller billeder rent fysisk bliver vist pa skaermen.
Teknologien anvendt til dette formal er primaert Microsoft DirectX-platform, men der kan dog anvendes andre
teknologier, som f.eks. Microsoft Power Point eller live signaler fra DVB-T eller antenne. DisplayKlient
gemmer informationer om hvert enkelt medie eller reklame, der er afspillet, hvornar, hvor mange gange osv.
DisplayKlient er designet til at kere pa Microsoft Windows XP, og DisplayKlient kan derfor benytte en
standard-pc.

DisplayServices

DisplayServices er et program, der kgrer i baggrunden pa den enkelte DisplayKlient. Den har ansvaret for at
sikre modtagelse af indhold til det enkelte skilt (skaerm) samt at sikre, at skiltet teendes og slukkes i henhold
til de geeldende konventioner. DisplayServices er i samspil med ServerAdministrator det system, der sikrer,
at der kan kommunikeres og overvages fra centralt hold, saledes at systemet holdes stabilt, samt der kan
skrides ind i tide, safremt der skulle opsté uforudsete haendelser i systemet.

ManagementServer

ManagementServer ggr det muligt at styre skilte (skaerme) i forhold til opdateringer og versioner, saledes at
opdateringer af vTouch Pro software kan fortages sikkert, hurtigt og nemt. | forbindelse med opdatering af
stgrre systemer er det vaesentligt, at det er muligt at opdatere systemet automatisk, uden at det kraever
manuel indblanding.

Varktgjer

Database

vTouch Pro er baseret pa Microsoft MS SQL 2005. Microsoft MS SQL 2005 er med til at gare applikationen
transparent og gennemskuelig i forhold til udveksling af data med andre applikationer.

Netvaerksteknologi

vTouch Pro ger brug af en specielt designet bi-direktional netvaerksteknologi, der sikrer en stabil
tovejskommunikation pa alle netveerk, saledes at vTouch Pro-server og Displayservices konstant er i kontakt
og derved sikrer, at driften er optimeret. Netveaerksteknologien er designet transparent og solid, uanset om
den anvendes pa et intranet eller pa internettet. Teknologien baserer sig pa standard TCP/IP-protokollen, og
vTouch Pro kan derfor fungere pa alle kendte netveerk, uanset om det er kablet eller tradlgst.

Unikt skiltedesign

Selskabet kan designe, tilpasse og udvikle skilte og skaerme til kunden, saledes at kundens indretning
suppleres bedst muligt. Dette muligger ligeledes, at kunden kan tilkgbe skilte i samme design over tid, og
derved kan udvikle sit skiltekoncept uden at risikere at skulle kompromittere den overordnede
butiksindretning.

Skarme og skilte

Selskabet har udviklet en raekke skaerme og skilte med baggrund i produktet Atlantis PC, der har vundet den
anerkendte design pris ID-design prisen.

Med baggrund i dette design samt gnsket om at beskytte skiltets eller
skaermens sarte elektronik har Selskabet udviklet et designkoncept,
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der bade tilfredsstiller det aestetiske, kvalitative og funktionelle behov, der matte vaere til skilte- og
skaermlgsninger nu og i fremtiden. Produktets elektronik tager udgangspunkt i industrikomponenter, der er
ngje udvalgt af Selskabets udviklingsafdeling.

Adobe Photoshop Clip Image is too big to be exported

ventura-serien

Verdens bredeste produktline, der spaender lige fra 8”-monitor til 46”-
monitor alle i samme design baseret pa aluminium, stal og glas.
Skaermene har mulighed for fiernstyring via et sakaldt RS-232 interface -
en feature der ggr disse produkter meget velegnet til digitalskilining,
safremt en kunden gnsker mulighed for at styre skiltet eller skaermens
basale indstillinger. Denne serie kan herudover udstyres med diverse
tilslutningsmuligheder herunder DVI, VGA, Composite Video og S-video.

Visionary-serien

Selskabets svar pa en eksklusiv tv-serie i 32" og
40”. Produktet er udviklet i samarbejde med en
anden dansk producent. Produktet har bl.a.
felgende funktionaliteter:

e Diverse interfaces f.eks. HDMI, DVI,
VGA, Scart, S-Video, Composit Video,
RF-indgang, DVB-T

e Intern flashplayer hvilket muligger
afspilning af musik, billeder,
praesentationer osv.

e Multi fiernbetjening - mulighed for styring
af andre producenters produkter fx DVD,
video, surround sound osv.

j cxm rm/

Produktet forventes kun markedsfort og solgt i B2B-markedet og typisk i forbindelse med salg af @vrige
produktsortiment eller som specifik "pay per view’-lgsninger, der saelges til hoteller og konferencecentre i
hele verden.
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Monolith-konceptet

Selskabet har udviklet et koncept for en stander, der indeholder flere
skaerme, og som samtidig fremstar som et studie i design. Produktet
er udviklet som digitalt skiltekoncept til brug i receptioner,
konferencecentre, venteveerelser, detailbutikker og offentlige
omréader.

poseidon

Selskabet har udviklet et sakaldt POI-produkt (Point of
Information) kaldet poseidon. Poseidon er et produkt, hvor en
bruger via tastatur eller touch-funktion kan fa informationer
enten ved hjeelp af special udviklet software eller via internettet.
Produktet er designet til at kunne sta i semi-offentlige rum, dvs.
at det er ikke 100 % vandalbeskyttet, men er relativt robust i
dets udfersel dog uden at ga pa kompromis med designet.
Produktet bestar af en skaerm med option for tastatur og/eller
touch-funktion.

ventura touch:

Med udgangspunktet i ventura serien har Selskabet udviklet en touch-version, der kan benyttes som en
sakaldt POS-model (Point of Sales). Designet kombineret med funktionalitet og robusthed ger den
anvendelig som en kasseterminallgsning eller som interaktiv terminal i forbindelse med digital skiltning,
hvorved brugeren kan frit kan veaelge allerede defineret muligheder.

Produktrelevans i forhold til de enkelte kundesegmenter kan illustreres saledes:
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Detailhandlen | Museer |Bibliotek |Sundheds- |Hotel & | Infotainment
segment konference
Digital Skiltning X X X X X X
Ventura serien X X X X X X
POS / POI X X X X X X
Monolith koncept X X X X X X
tv visionary X X X X X
Kundetilpasning X X X X X X

Memory komponenter:

| forbindelse med salget af blandt andet ActiveMedia-produktet er indeholdt memory produkter, der ogsa kan
benyttes til mp3, mp4, flash-kort og USB-memory sticks. Disse produkter importeres fra Asien og
videresaelges ud over i ActiveMedia-produktet til en raekke distributgrer i Danmark og i Tyskland.

Services

Selskabet leverer serviceydelser til kunderne i form af projektledelse, traening, indholdsgenerering (spots),
vedligeholdelse, teknisk service, udvidet garantiydelser, kundesupport, hotline osv.

Prisen pa projektledelse, produkttraening, indholdsgenerering, teknisk service og udvidede garantiydelser er
typisk en del af aftalepakken i forbindelse med indgaelse af samarbejde.

Ved kundesupport/hotline/overvagning betales som udgangspunkt et belgb beregnet som en procent af
softwarekgbet eller som en del af en abonnementsaftale. Denne ydelse indeholder softwareopdatering i form
af tillaeg til eksisterende programmer og nye programmer, produktinformation, rapportering af fejl/oppetid
osv. Selskabet anser disse ydelser som vaesentlige for installationens succes og bruger derfor relativt mange
kreefter pa at saelge kunden disse ydelser.

Selskabet anser ovenstaende serviceindteegter som et vaesentligt bidrag til firmaets profitabilitet og en steerkt
medvirkende faktor til kontinuerlig indtjening i &rene fremover.

Administration og drift af vTouch Pro systemet

Selskabet tilbyder sine kunder administration og drift af vTouch Pro-systemet. Denne service indeholder
f.eks. schedulering af reklamer, uploads af reklamer, styring af abne- og lukketider for butikker,
administration af netveerk inkl. opkobling til nye skilte (skaerme), butikker, lokationer osv.

Teknisk service pa den fysiske installation
Kunder har typisk behov for en sikkerhed for omkostninger forbundet med driften af systemet, hvorfor
Selskabet ogsa tilbyder overvagning og teknisk service pa den fysiske installation.

Spot- og reklameproduktion

Selskabet har egenproduktion af spots og reklamer. Selskabet har investeret i udstyr til udarbejdelse af
ovenstaende, herunder SteadyCam, digital kameraer, redigeringsudstyr osv. Selskabet har uddannet
personale med stor erfaring inden for omradet og kan derfor tilbyde disse ydelser til Selskabets vTouch Pro-
kunder og andre kunder til meget konkurrencedygtige priser.

Projektledelse
Selskabet tilbyder projektledelse i forbindelse med implementering af vTouch Pro-konceptet.

Nye produkter

Selskabet udvikler konstant nye produkter med udgangspunkt i eksisterende og potentielle kunders behov.
Selskabet forventer at benytte ca. DKK 1,5 mio. i regnskabséaret 2007 til nyudvikling og dette forventes
fortsat de kommende ar. Selskabet arbejder p.t. inden for felgende omrader:

Kgns-/alders bestemmelsessystemer (til brug for ultra dynamisk skiltning) Software
Udviklingsinterface "SDK-koncept” til vTouch Pro Software
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Konference applikationer Software
Mobile koncepter Hardware
Ultrasma skilte (til placering pa strategiske steder f.eks. hyldeforkanter) Hardware
Udendars skiltekoncept — Skilteserie til udendars brug Hardware
Kosteffektiv player-teknologi Hardware
190x2 (dobbelt indbygget 19” monitor) Hardware
32” touch monitor til Interaktiv DDS-systemer Hardware

Produkterne forventes lanceret i Igbet af 2007 og 2008.

6.8 Kundesegmenter

De vertikale markedssegmenter

| det folgende beskrives de vertikale markedssegmenter, der kan taenkes at benytte DDS-lgsninger i deres
forretningskoncept.

Detailhandelen

Dette marked onsker at sikre, at et kundebesgg ender ud i
sa stort et keab som muligt. Med et relativt stort butiksareal
gores der meget for, at kunden kommer overalt i butikken
og derved at ftilsikre, at kunden far flest mulige
kebsoplevelser i forlgbet. Dette er vanskeligt, da
stgrsteparten af detailhandlen har mange forskellige tilbud
pa mange forskellige varetyper samt at kunden eller
forbrugeren kun er i butikken i relativ kort tid.

Herudover kan man ligeledes konstatere, at kundens/forbrugerens behovsmenstre er forskellige alt efter
hvilket tidspunkt pa dagen, der handles, samt hvilket sociale/demografiske segment, man udspringer fra.
Disse faktorer skal detailhandlen forsgge at handtere og understgtte ved hjselp af markedsfering med blandt
andet reklameaviser, tv-reklamer, butiksindretning og skiltesystemer i butikken osv. Undersggelser har vist,
at de fleste kunder/forbrugere pavirkes i butikken til at kabe varer, som kunden ikke havde planlagt at kabe
(Kilde: casestudies i Matas). Det er saledes relevant at benytte DDS, der imgdekommer behovet for at
andre indhold i forhold til tidspunkter pa dagen, i henhold til den forventede kundetype samt informere og
fastholde kunden/forbrugeren i butikken for derved at maksimere indkgbet i den pageeldende butik.
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Banker / ejendomsmaeglere

38

Dette segment er kendetegnet ved behovet for at give kunderne
information om de mange forskellige serviceydelser, der tilbydes.
Selskabet ser derfor et gget behov for, at dette segment benytter
DDS for derved at kunne imgdekomme problematikken med at
formidle de mange budskaber til forskellige kundegrupper. Da der
typisk ogsa er venteomrader inden for denne segment, er DDS
ligeledes en god made at pavirke/underholde kunden.
Ejendomsmaeglerbranchen har yderligere den udfordring, at
kunden typisk modtager meget personlig radgivning, hvorfor det
er veesentligt, at ventende kunder kan fa information og
inspiration i ventetiden. Som eksempel kan nesevnes
ejendomsmeeglerkeeden Home a/s, der i dag benytter DDS-
systemer meget aktivt i deres forretninger.

Ventevaerelset hos laegen og apoteker er ligeledes omrader, hvor
der med fordel kan benyttes DDS til information. Specielt for
apotekernes vedkommende i forbindelse med promovering af
produkter. Ved hjeelp af DDS kan de videregive information meget
effektivt og sikre aktualitet i informationen. En anden fordel er at
patientens/kundens opfattelse af ventetid bliver relativ, fordi man
bliver underholdt/informeret. Danmarks Apoteker Forening
benytter i dag DDS-systemer til brug for information til deres
kundegruppe.

Lufthavne, stationer og stadions er oplagte markeder for digital
skiltning. Kundestramningen er stor og behovet for information er
derfor relativt stort. Samtidig udger kundegennemstrgmningen en
interessant starrelse for reklame/mediebureauer, hvorved salg af
reklameplads kan opnas. Da bureauer kan styre disse digitale
skilte centralt, kan der sezelges reklameplads, og via DDS-
systemet kan der uploades indhold til lokationen. DSB benytter
allerede i dag DDS-systemer i deres "kort og godt’-butikker.
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Hoteller og konferencecentre har alle et behov for at kunne
informere deres gaester enkelt og direkte, hvorfor behovet for
DDS er til stede i disse virksomheder. Dette segment har
ligeledes en stor interesse i at markedsfgre deres ydelser, og
DDS-systemet er en god platform, der er velegnet til lobbyen eller
venteomradet.

Hotel Copenhagen Island har allerede i dag kegrende DDS-
systemer.

Infotainment er en sammentraekning af ordene information og
entertainment - informationer og underholdning. Det er et
produkt, der vinder indpas flere og flere steder, hvor kunder eller
potentielle kunder befinder sig i en periode og derved er specielt
modtagelige. Det kan f.eks. veere venteveerelser, transportmidler
(toge, busser, feerger, fly osv.). | forbindelse med transportmidler
kreever disse produkter en hgj grad af design, da de skal indga
som en del af interigret i transportmidlet og er underlagt helt
specielle sikkerhedsbestemmelser.

Det forventes, at DSB S-tog afprgver et test-system i lgbet af 2.
og 3. kvartal 2007.

Biblioteker, museer og indkgbscentre vurderes at kunne benytte
digital skiltning med stor fordel. Museer kan bruge DDS-systemet
til at informere og videregive informationer i forhold til en bestemt
udstillet genstand. Museer benytter i dag en maengde statisk
skiltemateriale, der skal udskiftes med en vis frekvens. DDS-
Igsningen en oplagt mulighed til lase denne problematik.

Biblioteker, museer og indkgbscentre har ligeledes behov for et
interaktiv DDS, der er et system, hvor brugerne kan fa information
baseret pa netop deres behov - et sdkaldt "Point of Information”
eller Kiosk-lgsning. Som eksempel benytter Nordsg Museum sig
af DDS-systemer sammen med den interaktive Kiosk-lgsning.

Indkgbscentre vurderes at have abenlyse fordele af at benytte digitale skilining, da de i hgj grad har
interesse i at informere deres brugere om aktuelle emner/aktiviteter i centret samt skabe et miljg, der
tilfredsstiller centerets kunder. Alborg Storcenter benytter sig allerede af DDS-systemer.

Biblioteker er segment, der med stor fordel kan benytte det interaktive DDS-system ved hjeelp af Kiosk-
Igsningen. Dette produkt kan benyttes som opslagssystem og derved sikre en god service for de besggende
pa biblioteket. Det Kongelige Bibliotek og Roskilde Universitets Bibliotek benytter allerede i dag disse

systemer.
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Dynamisk Digital Skilthing — Markedsgeneratorer

Effektivitetsproblemer ved den traditionelle skiltning

Selskabets analyser af den traditionelle skiltemarkedsfering viser, at de fleste detailhandlere bruger
forholdsvis meget tid pa at generere de traditionelle salgsskilte og reklameskilte. Det estimeres, at kun 50%
af alt statisk skiltemateriale bliver handteret korrekt, efter de er leveret til butikken (The Retail Bulletin
(February 19, 2006). DDS muligger en enkel, effektiv og sikker implementering af en skiltestrategi i
detailhandlen og sikrer derved, at alle budskaber kommer ud i tide og pa samme made.

Stigende forstaelse for, at digital skiltning er effektiv.
Selskabet forventer, at de fleste kabsbeslutninger tages i butikken, og det er derfor vigtigt at kunne pavirke
kunden mest muligt, medens kunden er i butikken.

En undersggelse foretaget af Arbitron, Inc. i 2004 af fremlagt i 2006 (pa internet-adressen:
http://www.simon.com/arbitron/OnSpotDigitalAdvertising-ArbitronReport.pdf) fandt at 90 % af alle besagende
havde set skiltene péa lokationen, 80% af adspurgte, der havde en hgj besagsfrekvens havde set indholdet
pa skiltene, 40% af de adspurgte mente, at DDS-systemet, influerede deres beslutning om at komme igen,
og ca. 50% af de adspurgte kunne genkalde mindst et "brand”/meerke.

Det er Selskabets vurdering, at DDS-systemet pa denne baggrund er et veerdifuldt og kosteffektivt
alternativ/supplement til den traditionelle statiske skiltning.

Nye vinde blaeser i reklameindustrien

Med introduktionen af HDD-optagere, der muliggaer time-shift og dermed overspringning af reklamer, bliver
det sveerere at f& budskaber igennem via tv-reklamer i fremtiden. Unders@gelser har vist, at mange
mennesker ville fraveelge reklamer, hvis de havde mulighed herfor. Undersggelsen foretaget af Arbitron Inc.
viste i gvrigt at forbrugere, der havde set reklamer pa DDS-systemet om dagen og reklamer i tv om aftenen,
havde en signifikant bedre genkaldelse af at have set produktreklamer pa DDS-systemet end pa tv.

Udbredelsen af tv via internettet vil ligeledes kunne udfordre den traditionelle tv-reklame, og da
reklameindustrien konstant s@ger nye muligheder for at udbrede budskaber og finde alternativer til den
traditionelle markedsfaring, er Selskabet overbevist om, at DDS-systemer vil fortseette vaeksten i arene
fremover.

Initiale omkostninger til digital skiltning vil lebende reduceres

De meget hgje priser pa specielt skilte og skeerme har tidligere sat en effektiv stopper for udbredelsen af
digital skiltning, men efterhanden som priserne er faldet, ser man nu en meget hgj grad af vilje til at investere
i digital skiltning. Selskabet forventer pa lige fod med markedsanalytikere et fortsat faldende prisniveau for
skaerme og skilte. DisplaySearch forudser et prisfald pa ca. 44 % pa skilte og skaerme fra 2005 til 2009,
hvilket forventes at generere yderligere veekst pa DDS-markedet.

Da Selskabet selv designer og producerer skilte og skaeerme med paneler fra Samsung Electronics, mener
Selskabet, at det er godt rustet til den fremtidige konkurrence pa markedet. Selskabet leegger desuden
megen vaegt pa et godt design, der er med til at give kunden en ensartet hgj kvalitet, som understatter
kundens samlede budskab om et kvalitetsprodukt. Dette sikrer Selskabet en god konkurrencesituation og via
samarbejdet med Dell Computer pa pc/afspillere sikres ogsa konkurrencedygtige priser pa denne
komponent.

6.9 Konkurrenter

Internationale aktorer

Selskabet har endnu ikke mgdt nogle af de sterre internationale aktgrer pa det danske marked, som
eksempelvis amerikanske Scala. Det er Ledelsens opfattelse, at arsagen til dette skal findes i, at det
nordiske marked kun udger ca. 4% af det samlede verdensmarked og sammenholdt med omkostningen ved
tilpasningen af software og markedsindtreengning, sa finder de store udenlandske udbydere ikke markedet
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interessant i forhold til andre geografiske markeder, der er stgrre. Sony har et produkt til digitalskiltning, som
tidligere har opnaet omsaetning i markedet, men Selskabet mgder ikke Sony i markedet i dag.

De store internationale aktgrer er saledes ikke dominerende pa det nordiske marked, og derfor vurderer
Selskabet, at potentielle kunder vil tillaegge det betydning at Selskabet fremstar som et kapitalsteerkt og
palideligt selskab, da kunden gnsker sikkerhed for, at leverandgren Igbende kan opfylde sine forpligtelser og
vil veere i stand til at udvikle sig i takt med markedets behov.

Generelt kan man sige, at konkurrencen er stor pa trods af, at markedsdeltagerne er relativ fa og sma. Flere
af Selskabets konkurrenter udspringer af reklamebranchen, og enkelte har udviklet software, men ellers
benyttes underleverandgrer til udvikling af software lgsninger.

Ingen eller ganske fa udvikler reelt deres egen skilte og skaerme, men benytter sig typisk af andre
producenters skilte og skaerme. Enkelte konkurrenter udvikler og producerer skilte og skaerme ved at tilpasse
skilte og skaerme i nyt chassis. Det danske DDS-marked er typisk kendetegnet ved lokale udbydere, hvoraf
Selskabet er blandt de farende.

Af lokale konkurrenter fremheeves fglgende:

IPOS A/S

IPOS A/S blev etableret i 2002 med udgangspunkt i it-branchen. Selskabet fokuserer 100% pa det digitale
skiltemarked. IPOS A/S udvikler efter egen oplysning selv software, og IPOS A/S udvikler og producerer et
skaermprodukt. 1 2006 blev IPOS delvist overtaget af virksomheden Calamus Vaekst ApS.

Nuppenau ApS

Nuppenau udspringer af den traditionelle reklamebranche, men har de seneste ar fokuseret kraftigt pa det
digitale skiltemarkedet. Selskabet var en af de farste akterer pa det danske digitale skiltemarked og benytter
sig i hej grad af underleverandarer og deres produkter. Egenkapitalen udgjorde i 2005/06 ca. DKK. 2,7 mio.

Acrossmedia A/S

Udspringer ligeledes af den traditionelle reklamebranche, men fokuserer efter Selskabets oplysning 100 %
pa det digitale skiltemarkedet. De beskeeftiger ifalge deres hjemmeside ca. 25 medarbejdere i Danmark,
men har ca. 100 medarbejdere i hele koncernen. Acrossmedia er ejet af Frontstairs A/S. Acrossmedia havde
i 2005/2006 et resultat pa ca. DKK. 256.000 og en egenkapital pa DKK. 1,07 mio.

Software

Funktionerne i de forskellige konkurrenters Igsninger daekker overvagning, distribution af indhold, statistik
osv. Selskabet vurderer, at det i stor udstraekning er i brugerfladen af softwaren, at Selskabets produkt
vTouch Pro intuitive brugerflade adskiller sig positivt fra konkurrenternes samt i afspilning med HD-kvalitet.

Afspillere

Konkurrenterne IPOS og Nuppenau benytter sig af standardiserede pc'ere, som afspiller af det digitale skilt,
mens Acrossmedia benytter en industri-pc, som de selv har specificeret. Der er fordele og ulemper ved
begge Igsninger, men en meget vaesentlig forskel mellem en standard-pc og en industri-pc er, at safremt en
kunde ikke er tilfreds med sin leverandgr, sa kan kunden typisk entrere med en ny leverander uden at skifte
afspilleren, safremt kunden har valgt en standard-pc-lasning. Safremt kunden har valgt en leverander med
en industri-pc som afspiller, skal kunden som oftest investere i ny afspiller ved skift af leverandgr. Dette ser
mange kunder som en potentiel usikkerhed og ungdvendig afheengighed af leverandgren.

Sammenligning

Nedenfor viste skema viser en sammenligning foretaget af Selskabet med tre af de naevnte udbydere péa det
danske marked. Efterfalgende er forklaret, hvad de enkelte hovedomrader indeholder.
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R&D R&D SPOT/ Installation Relateret Design/ Drift Tilpasning | Standard

HW SW ADD’S HW estetik pc
Acrossmedia - X X X - - X X -
Nuppenau - (x)* X X - - X - X
IPOS X X (x)* X X (x)** X X X
mermaid X X X X X X X X

Kilde: mermaid technology a/s

(x)* Det er uklart ud fra de oplysninger Selskabet har om der er tale om egenudvikling eller tilkgbt
(x)** Design ligger teet op ad det design Selskabet har udviklet

R&D HW
Dette punkt sigter til ingenigrkompetencer i virksomheden, dvs. om virksomheden har en afdeling eller
medarbejdere med ingenigrbaggrund, eller om virksomheden benytter eksterne ydelser til dette punkt.

R&D SW

Dette punkt sigter til softwareudvikling i virksomheden, dvs. om virksomheden har en afdeling eller
medarbejdere med programmeringsbaggrund, eller om virksomheden benytter eksterne ydelser til dette
punkt.

SPOT/ADD’s

Dette punkt sigter til produktionen af indhold til DDS i virksomheden, dvs. om virksomheden har en afdeling
eller medarbejdere med kompetencer inden for 3D-animation eller filmproduktion, eller om virksomheden
benytter eksterne ydelser til dette punkt.

Installation

Dette punkt sigter til installation af virksomhedens DDS-lgsning ansat i virksomheden, dvs. om virksomheden
har en afdeling eller medarbejdere med it-installationsteknisk baggrund eller om virksomheden benytter
eksterne ydelser til dette punkt.

Relateret HW

Dette punkt sigter til, hvorvidt virksomhedens har udviklet eller har ressourcer til at udvikle relaterede HW-
produkter til DDS-systemer som eksempelvis Kiosk-lgsninger, eller om virksomheden benytter
underleverandgrers ydelser eller produkter til dette.

Design/aestetik
Dette punkt sigter til, om virksomheden har en indarbejdet designstrategi for skilte og skaerme, eller om der
benyttes andre leverandarers produkter til dette.

Drift

Dette punkt sigter til, hvorvidt driften af kundernes DDS-Igsning handteres af ansatte i virksomheden, dvs.
om virksomheden har en afdeling eller medarbejdere med driftsteknisk baggrund, eller om virksomheden
benytter eksterne ydelser til dette punkt.

Tilpasning

Dette punkt sigter til, hvorvidt tilpasning af hardware eller software handteres af ansatte i virksomheden, dvs.
om virksomheden har en afdeling eller medarbejdere med dette operationelle ansvar og kompetencer, eller
om virksomheden benytter eksterne ydelser til dette punkt.

Standard-pc

Dette punkt sigter til, hvorvidt virksomheden benytter en standard-pc til at afspille skilte- og skaermindholdet.
Selskabet anser det som en fordel at benytte standard-pc, som afspiller af indhold pa skilte og skaerme, da
det giver en god pris/ydelse for kunden, samt at kunden, i tilfeelde af skift af leverander, kan benytte den
allerede installerede hardware fremover og derved ikke er afhaengig af en leverander.
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7 Udvalgte regnskabsoplysninger

Hoved- og negletal for koncernen

[ t. DKK. 2006 2005 2004 |

Hovedtal

Nettoomseetning 39.191 16.752 6.745
Bruttoresultat 12.196 4.725 2.244
Resultat af ordinger primaer drift 2.834 1.165 162
Resultat af finansielle poster -197 -40 -67
Arets resultat 1.930 810 66
Balance

Immaterielle anleegsaktiver 2.102 970 0
Materielle anleegsaktiver 428 156 278
Varebeholdninger 5.444 3.227 2.983
Tilgodehavender 8.743 3.224 3.051
Likvide beholdninger 40 1.338 162
Aktiver i alt 16.808 9.475 6.494
Egenkapital 5.734 4.149 3.339
Henseettelser 98 266 18
Langfristet geeld 0 1.086 1.395
Kortfristet geeld 10.977 4.089 1.741
Passiver i alt 16.808 9.475 6.494
Pengestrgm fra driftsaktiviteten 938 1.095 -4.194
Pengestrgm til investeringsaktiviteten -1.880 -989 -315
Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten -984 -756 4.671
Pengestrom i alt -1.926 -650 162
Nggletal

Overskudsgrad 7,2 7,0 24
Bruttomargin 311 28,2 33,3
Egenkapitalandel (soliditet) 34,1 43,8 51,4
Egenkapitalforrentning 391 21,6 4,0
Resultat pr. aktie 1,93 0,81 0,53
Udbytte pr. aktie i DKK - 50,0 -

| Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 17 11 3 |

Nagletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nggletal 2005". Der henvises til
definitioner og begreber under anvendt regnskabspraksis.

Ovenstaende tabeller viser udvalgte reviderede regnskabsoplysninger for regnskabsarene 2004, 2005 og
2006. Arsrapporterne er udarbejdet i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. | &rsrapporten for 2004
indgar driften af selskabets aktiviteter fra 1. juli 2004, hvorfor man ved sammenligning af regnskaberne skal
vaere opmeerksom herpa.
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Ledelsens gennemgang af ovenstaende udvalgte regnskabsposter

Driftsresultater 2004, 2005 og 2006

Omseaetningen er i 2006 steget med 22.439 t. DKK. i forhold til 2005 svarende til en fremgang pa 133 %,
hvoraf 4.148 t. DKK. vedragrer omsaetning i Victor Soft A/S, som er medtaget i 2006. Ses der bort fra
omseetningen i Victor Soft A/S, er omsaetningen steget med 109 %. Omsaetningen var i 2005 steget med t.
DKK. 10.007 i forhold til 2004 svarende til en fremgang pa 148 %.

Selskabets omsaetning er i 2006 fordelt med 71 % pa segmentet digital skiltning, 17 % pa tv produkter samt
13 % pa traditionelle monitorer. | 2005 var omsaetningen fordelt med 40 % pa segmentet digital skiltning og
60 % pa traditionelle monitorer. | 2004 var omsaetningen fordelt med ca. 15 % pa segmentet digital skiltning
og 85 % pa traditionelle monitorer.

Selskabets eksportsandel i 2006 var ca. 4 % af den samlede omseetning. For 2005 og 2004 udgjorde
eksportandelen henholdsvis 9 % og 17 %. Selskabet har ikke haft egentlige eksportsaelgere og den
belgbsmaessige omsaetninger har ligget stabilt pa ca. 1.400 t. DKK. i alle arene.

Resultat af primaer drift er steget fra 1.165 t. DKK. i 2005 til 2.834 t. DKK. i 2006, svarende til en stigning pa
143 %, hvilket kan tilskrives en stigning i bruttoresultatet pa 158 %, og at faste omkostninger ikke er steget
tilsvarende.

Pengestramme
Finansieringen af 2004 blev primeert tilvejebragt via tilfarsel af selskabskapital og ansvarlige lan fra
aktionzererne.

Finansieringen af 2005 blev primeert tilvejebragt via pengestram fra selskabets ordinaere drift, samt
optagelse af lan hos kreditinstitutter.

Finansieringen af 2006 blev primaert tilvejebragt via pengestrom fra selskabets ordinaere drift, samt
optagelse af 1an hos kreditinstitutter. Likviditeten er i 2006 negativt pavirket af Ian til aktionserernes gvrige
virksomheder. Den 6. februar 2007 i forbindelse mod den planlagte optagelse til handel af Selskabets aktier
pa First North, er alle mellemregninger udlignet, hvorved selskabets likviditet er forbedret med ca. 1,5 mio kr.

Finansiering
Selskabets igangvaerende og afsluttede investeringer er finansieret via forggelse af geeld til kreditinstitutter
og af selskabets ordinaere drift.

Investeringer
Selskabets pengestreamme vedrgrende investeringsaktivitet udgjorde i 2004 en samlet udbetaling pa 314 t.
DKK. og vedrgrer kagb af materielle anleegsaktiver (hovedsageligt edb-hardware og en bil).

Selskabets pengestreamme vedrgrende investeringsaktivitet udgjorde i 2005 en samlet udbetaling pa 989 t.
DKK. og vedrgrer primzaert udvikling af selskabets produkter.

Selskabets pengestremme vedrgrende investeringsaktivitet udgjorde i 2006 en samlet udbetaling pa 1.880 t.
DKK. og vedrgrer primaert udvikling af selskabets produkter og kab af materielle anlasegsaktiver.

Udviklingsprojekter

Selskabet har i regnskabsaret 2006 aktiveret udviklingsprojekter med en anskaffelsessum pa 2.254 t. DKK.
og en bogfert veerdi pa 1.957 t. DKK. Afskrivning af udviklingsprojekter pabegyndes nar de er afsluttet.
Projekterne vedrgrer udvikling af software, fladskeermsfjernsyn og Train Compartment Monitor (TCM)
Kapitalisering og geeldssituation

Nedenstaende oversigt viser Selskabets faktiske kapitalisering og geeldssituation per 31. december 2005 og
31. december 2006.
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Alle tal i mio. DKK 2006 2005
Langfristede geeldsforpligtelser 0 1,1
Kortsigtede geeldsforpligtelser 11,0 4,1
Galdsforpligtelser i alt 11,0 5,2
Egenkapital

Aktiekapital 5,5 1,0
Overfgrt overskud 0,2 2,6
Foreslaet udbytte 0 0,5
Egenkapital i alt 57 4.1

Selskabets kortfristede geeldsforpligtelser bestar af kassekredit, kreditorer, skyldig
selskabsskat og anden geeld, som bl.a. omfatter moms, feriepengeforpligtelser og periodisering af
omkostninger m.v.

Den samlede rentebaerende gaeld var per 31. december 2006 DKK 2,5 mio. Efter regnskabsarets afslutning
er mellemregninger med andre selskaber ejet af de nuveerende aktionzerer udlignet og per 6. februar 2007 er
den rentebaerende gaeld reduceret til DKK 0,4 mio.

Efter afslutningen af dette udbud forventer Selskabet ggede administrationsomkostninger forbundet med
Selskabets aktiers handel pa First North, herunder ggede omkostninger til investor relations og honorarer til
advokater, revisorer og lignende radgivere.

Selskabet har ikke henlagt eller opsparet til pensioner, fratraedelse eller lignende ud over hvad der kraeves
omkring feriepenge til med arbejderne.

Ledelsen vurderer, at nettoprovenuet pa mellem DKK 17,3 mio. og DKK 21,9 fra dette udbud pa mellem
1.575.000 og 1.925.000 styk aktier vil gare Selskabet i stand til at daekke kapitalbehovet samt kunne falge
dens vision og strategi i den periode, der er deekket af fremtidsudsigterne (2007-2010)

Safremt Selskabet alene opnar minimumstegningen prioriteres der, saledes at implementering af
internationaliseringsplanen vil blive forlenget med ca. 1 ar.
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8 Erklaering om Ledelsens forventninger til fremtiden
ERKLAERING PA FREMADRETTEDE FINANSIELLE OPLYSNINGER

Ledelsens erklzering

mermaid technology a/s har preesenteret sine forventninger for 2007 - 10 i afsnittet "fremtidsudsigter”. Disse
er udarbejdet i overensstemmelse med selskabets regnskabspraksis, der er i overensstemmelse med
kravene til indregning og maling i henhold til arsregnskabsloven. Disse forventninger er udarbejdet til brug
for dette prospekt. Efter Ledelsens opfattelse er de vaesentligste forudsaetninger, der er lagt til grund for de
fremadrettede finansielle oplysninger beskrevet, og disse forudsaetninger er anvendt ved udarbejdelse af
fremadrettede finansielle oplysninger.

Forventningerne bygger pa en raekke forudsaetninger, hvoraf mermaid technology a/s har indflydelse pa
nogle og ikke pa andre. Den metode, der er anvendt til udarbejdelse af fremadrettede finansielle oplysninger
og de underliggende forudsaetninger for oplysningerne heri, er angivet i afsnittet "fremtidsudsigter”.

Disse forventninger repraesenterer Ledelsens bedste sk@n over selskabets resultater for perioden 2007 - 10.
De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra forventningerne, idet forudsete begivenheder ofte ikke
indtraeffer som forventet, og forskellen kan veere vaesentlig.

Erklaering afgivet af uafhaengig revisor vedrerende Ledelsens fremskrivning af finansielle
oplysninger for 2007 — 2010 for mermaid technology als.

Til aktionaerer og potentielle investorer i mermaid technology als

Vi har efter aftale undersagt Ledelsens fremskrivning af finansielle oplysninger for mermaid technology a/s
for perioden 1. januar 2007 - 31. december 2010 og de tilhgrende forudsaetninger omtalt i afsnittet
"fremtidsudsigter”. De regnskabsmeessige forventninger for 2007 — 2010 er udarbejdet ved anvendelse af
mermaid technology a/s’ regnskabspraksis, som er i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser om indregning og maling.

Selskabets Ledelse har ansvaret for fremskrivningen og for de forudsaetninger, der fremgar af afsnittet
"fremtidsudsigter”, og som fremskrivningen er baseret pa. Vores ansvar er pa grundlag af vore
undersggelser at afgive en konklusion om fremskrivningen.

De udferte undersggelser

Vi har udfgrt vore undersggelser i overensstemmelse med den danske revisionsstandard om undersggelse
af fremadrettede finansielle oplysninger. Denne standard kraever, at vi tilretteleegger og udferer
undersggelserne med henblik p4 at opna begreenset sikkerhed for, at de anvendte forudsaetninger er i
overensstemmelse med formalet med de fremadrettede finansielle oplysninger og en hgj grad af sikkerhed
for, at fremskrivningen for perioden 2007 - 2010 er udarbejdet pa grundlag af disse forudsaetninger.

Vores undersggelser har omfattet en gennemgang af fremskrivningen med henblik pa at vurdere, om de af
Ledelsen opstillede forudseetninger er i overensstemmelse med formalet med de fremadrettede finansielle
oplysninger, og at der ikke er nogen grund til at tro, at de er urealistiske. Vi har endvidere efterprgvet, om
fremskrivningen er udarbejdet i overensstemmelse med de opstillede forudsaetninger, ligesom vi har
efterprovet den indre talmaessige sammenhaeng i fremskrivningen.

Det er vores opfattelse, at de udfarte undersggelser giver et tilstreekkeligt grundlag for vores konklusion.
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Konklusion

Pa grundlag af vores undersggelse af det bevis, der underbygger forudseetningerne, er vi ikke blevet
opmaerksomme pa forhold, der afkraefter, at forudsaetningerne giver et rimeligt grundlag for fremskrivningen.
Det er endvidere vores konklusion, at fremskrivningen er udarbejdet pa grundlag af de opstillede
forudseetninger og er praesenteret i overensstemmelse med den anvendte regnskabspraksis i arsrapporten
for 2006.

De faktiske resultater vil sandsynligvis afvige fra de fremskrevne, idet andre forventede begivenheder ofte
ikke indtreeder som forventet, og afvigelserne kan veere vaesentlige.

Supplerende oplysninger
Vi skal saerligt henvise til afsnittet med “risikofaktorer”, og skal iseer pege pa usikkerheden i forbindelse med
fremtidige virksomhedsopkgb/etablering i udlandet.

Kgbenhavn, den 6. marts 2007

P RYDS
Statsautoriseret revisionsfirma

Kristian Pryds
statsaut. revisor
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Fremtidsudsigter

For perioden 2007

For 2007 forventes en omseetning pa DKK 47-50 mio. hvilket er en veekst pa 24-27 % i forhold til den
realiserede omsaetning i 2006 samt et EBIT-resultat pa DKK. 3,5 - 4 mio. svarende til 7- 8 % af
omsaetningen.

Derudover forventes det ultimo 2007, at Selskabet opkagber et salgsselskab i enten Sverige, Tyskland eller
Norge. Der er ikke budgetteret med omseetning eller omkostninger i 2007 for salgsselskaber i udlandet.
Salgsselskabet indgar fagrst i budgetterne fra 2008, hvor det farste selskab forventes at vaere fuldt integreret
og i drift.

For perioden 2008-2010

Det er Selskabets forventning, at veeksten i den danske del af Selskabet vil vaere 25 — 35 % per ar, og
saledes at Selskabet som minimum opretholder sin markedsandel over perioden. Derudover forventer
Selskabet at foretage yderligere opkab af 2 virksomheder i udlandet, saledes at der er datterselskaber i
Sverige, Norge og Tyskland. Disse opkab forventes at @ge Selskabets omsaetning, saledes at omsaetningen
i de udenlandske datterselskaber vil gge omsaetningen med yderligere ca. 15 % i 2008, ca. 35 % i 2009
samt ca. 45 % i 2010. Selskabet forventer séledes at opna en omsaetning i 2010 i starrelsesorden DKK. 185
- 210 mio. og en EBIT stigende til mellem 12 — 14 % i slutningen af perioden.

Den forventede stigning i EBIT skyldes:

1. Teknologi og produkter, som vil komplimentere og styrke det nuvaerende produktsortiment.

2. @get omsaetning grundet tilkgbet af udenlandske datterselskaber.

3. Starre profitabilitet i Selskabet, da udviklings- og administrationsomkostninger ikke stiger
proportionalt med omsaetningen.

Forventninger til omkostningsudvikling

De kommende ar forventer Ledelsen stor medarbejdertilvaekst. Antallet af ansatte totalt i Danmark og i
datterselskaber forventes at stige fra nuveerende 18 medarbejdere per 1. februar 2007 til ca. 80 i 2010. Den
budgetterede lgnningsomkostning tager udgangspunkt i nuvaerende Ignningsniveauer tillagt den forventede
lenudvikling over perioden.

Investeringsforventninger
Fremtidige investeringer omfatter primaert keb eller etablering af datterselskaber i Sverige, Tyskland og
Norge samt udvikling af nye produkter og services.

Der planleegges opkeb af virksomheder i perioden for ca. DKK. 30 mio. hvor en del forventes betalt ved
udstedelse af aktier i Selskabet i henhold til den bemyndigelse, der er i Selskabets vedtaegter, og den
resterende del forventes betalt i kontanter.

Herudover skal der investeres dels i fysiske arbejdspladser (it, skrivebord osv.) til nyansatte medarbejdere,
investeringer til udskiftning af eksisterende computerudstyr i takt med at det foraeldes, it-infrastruktur og
gvrige driftsmidler, som vurderes ngdvendige til at understgtte den planlagte vaekst, ligesom der foretages
reinvestering af anlaegsaktiver i gvrigt i det omfang, det skennes ngdvendigt.

Likviditetsforventninger

Selskabet forventer en fortsat positiv likviditet fra driften, hvorfor Selskabet ikke forventes at have behov for
yderligere kapitalberedskab med henblik pa keb af datterselskaber, finansiering af udviklingsprojekter og
eventuelle stigende bindinger.
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9 Bestyrelse og Direktion

Bestyrelsen for mermaid technology a/s bestar af:

Seren Damgaard Svenningsen, Rgnnebzervej 41, 2840 Holte
Formand for Bestyrelsen siden 1. juli 2004

Fadt 1965

Nuveerende stilling

Direkter i SDS Holding A/S (CVR-nr. 24212602)

Direktor i Dansk Flaskegenbrug A/S (CVR-nr. 20051183)
Direktor i Danbottle A/S S (CVR-nr. 29216762)

Direktor FlaskeKompagniet A/S (CVR-nr. 14670904)
Direktor FlaskeKompagniet Int A/S (CVR-nr. 16901709)
Direkter i NEJ ApS (CVR-nr. 10049466)

Direktgr Citat Communication ApS (CVR-nr. 29306974)

Uddannelse:

1981-84 Matematisk/biologisk student Birkerad Statsskole
1989 Juridisk embedseksamen fra Kgbenhavns Universitet
1992 HD (Finansiering) fra Handelshgjskolen i Kgbenhavn
1992 Beskikkelse som advokat

1994 Mgaderet for Landsretten

Professionel karriere
1989-1994  Advokat hos Gorrissen & Federspiel, Kabenhavn )

1992 Bestallingshavende advokat
1994 Stifter, ejer og direkter i Flaskekompagniet A/S
2006 Medejer og direktar i Dansk Flaskegenbrug A/S

Nuveerende bestyrelsesposter

Bestyrelsesformand i SDS Holding A/S (CVR-nr. 24212602)
Bestyrelsesmedlem i Dansk Flaskegenbrug A/S S (CVR-nr. 20051183)
Bestyrelsesmedlem i Danbottle A/S (CVR-nr. 29216762)
Bestyrelsesmedlem i FlaskeKompagniet A/S (CVR-nr. 14670904)
Bestyrelsesmedlem i FlaskeKompagniet Int A/S (CVR-nr. 16901709)
Bestyrelsesformand i P.H. Cycling Denmark ApS (CVR-nr. 71030628)
Bestyrelsesformand Absalon Pension A/S (CVR-nr. 26117089)
Bestyrelsesformand Daugaard Biler A/S (CVR-nr. 19751384)
Bestyrelsesformand HENS@ A/S (CVR-nr. 28855532)
Bestyrelsesmedlem i mermaid care a/s (CVR-nr. 10006120)

Tidligere bestyrelses- og ledelsesposter

Direktor i Peder Skram ApS (CVR-nr. 25241754)

Direktgr i Sven & Sand Invest ApS (CVR-nr. 25683196) (tvangsoplgst p.g.a. manglende indlevering af
regnskab og efter aftale med Selskabets eneste kreditor)

Bestyrelsesmedlem Euroinvestor.Com A/S (CVR-nr. 25078780)
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Henrik Johnsen, Mosesvinget 36, 2400 Kgbenhavn NV
Medlem af bestyrelsen siden 1. juli 2004

Fadt 1961
Nuveerende stilling
Direktgr i Utterslev ApS (CVR-nr. 28843240)

Uddannelse:
1981 EfterslaegtsSelskabet skole, Samfundsfaglig Student
1983 Handelsskolen, EDB-assistent, Datanom

Professionel karriere

1983-88 Mannesmann Kienzle A/S: Programmgr/planleegger, Projektleder, Salgschef
Dansk SW/HW-leverandar ejet af den tyske Mannesmann koncern. Salg af administrative
branchelgsninger

1988-89 Connect International A/S: International Account Manager
Dansk producent af netvaerkskort. Ansvarlig for salg til Tyskland, England, Spanien, Portugal
og Frankrig.

1989-93 Olivetti S.A., Triump-Adler AG, Denmark, Area Manager Scandinavia

1993-97 Arrow Electronics Denmark A/S

1995-97 Direktgr, Microtronica

1994-96 Salgsdirektgr, Industrial Component Division

1993-95 Direktar, Computer Product Division, (CPD)

1997-2004  Dansk Flaskegenbrug A/S (det tidligere mermaid technology a/s)
Stifter, adm. direktar, bestyrelsesmedlem

Nuveerende bestyrelsesposter
Bestyrelsesformand i mermaid care a/s (CVR-nr. 10006120)

Tidligere bestyrelses- og ledelsesposter

Bestyrelsesmedlem i Memetech A/S (CVR-nr. 24208788)

Bestyrelsesmedlem og direktgr i Dansk Flaskegenbrug A/S S (CVR-nr. 20051183)

Direktgr og bestyrelsesmedlem i HENS@ A/S (CVR-nr. 28855532)

Direkter i Henrik Johnsen ApS (CVR-nr. 20310340) (likvideret p.g.a. aktiviterene er ophart)
Bestyrelsesmedlem i Babeltech A/S (CVR-nr. 24230589) (indsat i bestyrelsen af investor, konkurs pga.
manglende ordretilgang af overvagningssoftware til internettet i 2003)

Mads Henrik Hansen, Hildursvej 3, 2, 8900 Randers
Medlem af bestyrelsen siden 30. december 2006
Fadt 1980

Nuveerende stilling:

Direktor Victor Soft A/S
Direktar i MH Invest Holding ApS (CVR-nr. 26464714)

Uddannelse:

1997-2000 HH, Randers Handelsskole

2000-02 Datamatiker, Arhus Kabmandsskole

2006 Pabegyndt “Master in Management of Technology, Aalborg Universitet
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Professionel karriere
2002 Stifter af og direktgr for Victor Soft A/S

Nuveerende bestyrelsesposter
Ingen

Tidligere bestyrelsesposter
Ingen

Direktion
Henrik Johnsen, Mosesvinget 36, 2400 Kgbenhavn NV

Administrerende direktgr siden 10. juli 2000, men hvor aktiviterne fagrst startede i juli 2004
(se data ovenfor)

Erklaeringer om tidligere levned

Inden for de seneste fem ar har eller er ingen bestyrelsesmedlemmer, direktionsmedlemmer eller ledende
medarbejdere i ledelsesteamet 1) blevet dgmt for bedrageri eller anden svigagtig lovovertreedelse, 2)
deltaget i ledelsen af selskaber, som har indledt konkursbehandling, indgéet frivillige ordninger med
kreditorerne eller er tradt i likvidation pa nzer det under Sgren Svenningsen og Henrik Johnsen naevnte 3)
veeret genstand for offentlige anklager eller sanktioner fra tilsynsmyndigheder eller veeret erkleeret inhabil af
en kompetent domstol til at fungere som medlem af en udsteders ledelse, bestyrelse eller kontrolorganer
eller til at varetage en udsteders ledelse eller andre anliggender.

Der er intet slaegtskab mellem Bestyrelsens og Direktionens medlemmer.

Ledende medarbejdere generelt
Med undtagelse af Direktionen, som er ansat med direktgrkontrakt, er Koncernens ledende medarbejdere
ansat pa funktioneaervilkar.

10 Corporate Governance

Selskabets Bestyrelse vurderer Igbende udviklingen i Selskabets Corporate Governance og vil laeagge sig op
ad de anbefalinger, der er kommet fra Ngrby-udvalget, selv om Selskabet ikke opfylder anbefalingerne pa
alle omrader, hvad der heller ikke er krav om pa First North.

Investor relations

Selskabet har som maélsaetning, at aktionaererne let kan opna omkostningsfri information om Selskabets
udvikling via Selskabets hjemmeside, e-mail-nyhedsbreve, kvartalsmaessige regnskabsoplysninger samt
generalforsamlinger i Kgbenhavn. Investorpraesentationer lsegges ud pa Selskabets hjemmeside senest
dagen efter praesentationen er vist. Alt materiale udarbejdes pa dansk. Der er etableret interne regler til
sikring af oplysningsforpligtelsernes overholdelse.

Arsrapporter
Selskabets arsrapport vil under alle omsteendigheder opfylde de krav, der stilles til denne kategori af
selskaber og felge udviklingen i god regnskabsskik. Specielt vil Selskabet lsegge veegt pa

markedsudviklingen og Selskabets position i markedet.

Arbejdsdeling

Bestyrelsens opgave er at sikre, at Selskabets strategi og overordnede retningslinier fastleegges, og det er
Direktionens opgave at implementere den valgte strategi og de valgte retningslinier. Bestyrelsen mgdes
mindst fire gange om aret for at fglge udviklingen af Selskabet og justere i de overordnede malseaetninger,
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hvis der skulle vaere behov for dette, ligesom Bestyrelsen falger den gkonomiske udvikling i Selskabet. Der
er et budgetplanlzegningsmgde hvert ar, og Direktionen udarbejder kvartalsrapporter, der fremsendes il
bestyrelsen umiddelbart efter kvartalets afslutning. Selskabet har ingen udvalg.

Selskabets aktiestruktur
Selskabet har kun én aktieklasse og ingen ejer- eller stemmeretsbegraensninger af nogen art, hvilket
vurderes at veere den bedste made at sikre alle aktionzerer lige rettigheder.

Generalforsamlingen

For at give aktionzererne de bedste muligheder for at fglge Selskabets udvikling, vil Bestyrelsen pa
generalforsamlingen sikre en dybdegaende gennemgang af Selskabets opnaede resultater i det forlabne ar
og samtidig give et godt indblik i de markedstendenser, som har praeget det seneste ar.

Indkaldelse til generalforsamlingen vil ske til de navnenoterede aktionaerer, der har anmodet om dette, og
Selskabet vil i sa stor udstraekning som muligt kommunikere via e-mail eller anden elektronisk post for at
sikre en hurtig og enkel metode.

Bestyrelsen
Det anbefales af Ngrby-udvalget, at mindst halvdelen af bestyrelsen er uafhaengig. For at et
bestyrelsesmedlem anses for uafhaengigt, ma det enkelte medlem ikke:

e vaere ansat eller have veeret ansat i Selskabet inden for de seneste fem ar.

e veere eller have vaeret medlem af Direktionen i Selskabet

e veere professionel radgiver for Selskabet, ansat i eller have en gkonomisk interesse i en virksomhed,
som er professionel radgiver for Selskabet

o have en vaesentlig strategisk interesse i Selskabet som andet end aktionaer

Kun en af Selskabets tre bestyrelsesmedlemmer, Sgren Svenningsen, opfylder disse habilitetskrav. De to
andre af bestyrelsesmedlemmerne er enten direktor i Selskabet eller i dets datterselskab.

Det er Selskabets hensigt at vurdere om dette skaber et problem, og hvis Selskabet skegnner det udger et
problem, vil Selskabet bestraebe sig pa at erstatte et af de medlemmer, der anses for teet knyttet il
Selskabet. Bestyrelsesmedlemmerne oplyser i arsrapporten stilling, uddannelse, direktions- og
bestyrelsesposter i andre selskaber, samt kursvaerdi og antal aktier i Selskabet.

Bestyrelsesmedlemmer veelges for et ar ad gangen.

Vederlag

Bestyrelsen er ikke honoreret i 2006. Bestyrelsen forventes heller ikke honoreret i regnskabsaret 2007. Den
samlede aflgnning til Direktionen i regnskabsaret 2006 har saledes udgjort DKK 420.000. For regnskabsaret
2007 forventes Direktionen aflannet med DKK 840.000. Direktgrkontrakten kan opsiges med 12 maneders
varsel fra begge parter. Der er ikke aftalt anden honorering end naevnt her i forbindelse med aftreedelse for
Direktion og Bestyrelse.

Bestyrelsen har til hensigt at benytte incitamentsprogrammer i aflgnningen af bestyrelsen i form af
warrantstildelinger og vil saledes meddele, nar dette vil blive benyttet. Selskabet har ikke ydet Selskabets
Ledelse fordele af nogen art, og har ikke indgaet aftaler af nogen anden art end de her nesevnte.

Forretningsmaessigt samarbejde og interessekonflikter

Der er ikke noget forretningsmaessigt samarbejde mellem Selskabet og Direktionen eller mellem Selskabet
og de enkelte medlemmer af Bestyrelsen eller de virksomheder, de i andre sammenhaeng repraesenterer pa
nzer leasingaftaler vedrgrende de af Selskabet benyttede biler, som er indgaet pa markedsmeessige vilkar,
og skulle der opsta behov for at sadant samarbejde, vil Selskabet sikre at sadanne aftaler udarbejdes pa
markedsvilkar og at inhabiliteten erkendes, saledes at den inhabile ikke deltager i forhandlingerne eller pa
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anden made kan tilgodese sig selv. Leasingaftalerne er indgaet mellem Selskabet og Utterslev ApS ejet af
Henrik Johnsen, administrerende direktar i Selskabet.

Risikostyring

Selskabet har med sin kvartalsmaessige gkonomiske rapportering til Bestyrelsen sikret et godt overblik over
Selskabets udvikling og vil Igbende udvikle en raekke interne nggletal for at falge udviklingen pa specifikke
omrader for at sikre, at den aktuelle risikoprofil kendes.

Revision

Bestyrelsen vurderer en gang arligt, inden indkaldelse til generalforsamling, revisors uafheengighed og
kompetence. Kun efter saerskilt anmodning yder revisor andet end de egentlige revisionsydelser.
Overtagelsesforsog

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

11 Udvikling i aktiekapital

Forud for udbuddet udger Selskabets egenkapital DKK

Udviklingen i mermaid technology’s  Kapitalforhgjelse Brutto- Samlet Antal
Indskudskapital (DKK nom.) kapitalindskud indskudskapital aktier a
(DKK) (DKK nom.) DKK 100
Indskudskapital 10. juli 2000 125.000 125.000 125.000 1.250
Udviklingen i mermaid technology’s Kapitalforhgjelse Brutto- Samlet Antal
aktiekapital (DKK nom.) kapitalindskud aktiekapital aktier a
(DKK) (DKK nom.) DKK 100
1. juli 2004
Aportindskud til kurs 2.620,8 125.000 0 250.000 2.500
1.juli 2004
Fondsaktieemission 750.000 0 1.000.000 10.000
Udviklingen i mermaid Kapitalforhgjelse Brutto- Samlet Antal
technology’s (DKK nom.) kapitalindskud aktiekapital aktier a
Aktiekapital (DKK) (DKK nom.) DKK 1
30. december 2006
Aportindskud Victor Soft A/S 1) 154.500 0 1.154.500 1.154.500
2. februar 2007
Fondsaktieemission 4.387.100 0 5.541.600 5.541.600
Samlet kapitaltilfgrsel 125.000 5.541.600 5.541.600

1) Kursfastseettelsen er fastlagt saledes, at aktionazerer i Victor Soft A/S mod en ejerandel i mermaid
technology a/s pa 13,5 % afgiver deres 50 % ejerandel i Victor Soft A/S til mermaid technology. Kursen kan
ud fra partenes drgftelser fastlaegges til ca. DKK 55 per aktie a nominelt DKK 1 eller svarende til ca. DKK
11,50 efter fondsaktieemissionen.

Der er efter udlgbet af seneste regnskabsperiode den 31. december 2006 og indtil datoen for dette Prospekt
ikke sket vaesentlige aendringer i koncernens finansielle eller handelsmaessige stilling ud over de ovenfor
naevnte kapitalforhgjelser samt det der er naevnt i afsnit 7 under overskrifterne pengestramme og
kapitalisering og gaeldsstruktur.
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12 Ejerforhold

Nedenstaende tabel viser ejerforholdet i mermaid technology a/s fer Udbuddet.

Aktiongerer Antal aktier Pct.
SDS Holding A/S 1) 2.276.630 41,1
Utterslev ApS 2) 2.276.630 41,1
Victor Film Holding ApS 3) 247.200 4,5
MH Invest Holding ApS 4) 247.200 4,5
Peter Haislund Christensen 5) 247.200 4,5
Michael Cens 5) 97.940 1,8
Flemming Ravn 5) 74.400 1,3
Klaus Petersen 5) 74.400 1,3
| alt 5.541.600 100,0

1) SDS Holding A/S, CVR-nr. 24212602 med adressen Paul Bergsges Vej 47,

2600 Glostrup er ejet af bestyrelsesformanden Sgren Svenningsen

2) Utterslev ApS, CVR-nr. 28843240 med adressen Mosesvinget 36,

2400 Kgbenhavn NV er ejet ad den administrerende direktar. Henrik Johnsen

3) Victor Film Holding ApS, CVR-nr. 26463920, med adressen c/o Mie-Lise Thygesen

Falkevej 21, 1 tv, 8900 Randers ejes af Mie-Lise Thygesen, der er samboende med en af Selskabets
medarbejdere

4) MH Invest Holding ApS, CVR-nr. 26464714, med adressen Mgalleveenget 2, Stevnstrup
8870 Langa, er ejet af bestyrelsesmedlem Mads Henrik Hansen
5) Medarbejdere i Selskabet

Efter udbuddet vil ejerforholdet se ud som falger hvis minimumsudbuddet tegnes:

Aktionaerer Pct.
SDS Holding A/S 2.276.630 32,0
Utterslev ApS 2.276.630 32,0
Victor Film Holding ApS 247.200 3,5
MH Invest Holding ApS 247.200 3,5
Peter Haislund Christensen 247.200 3,5
Michael Cens 97.940 1,4
Flemming Ravn 74.400 1,0
Klaus Petersen 74.400 1,0
Nye aktionezerer 1.575.000 22,1
| alt 7.116.600 100,0
Efter udbuddet vil ejerforholdet se ud som felger hvis maksimumsudbuddet tegnes:
Aktionaerer Pct.
SDS Holding A/S 2.276.630 30,5
Utterslev ApS 2.276.630 30,5
Victor Film Holding ApS 247.200 3,3
MH Invest Holding ApS 247.200 3,3
Peter Haislund Christensen 247.200 3,3
Michael Cens 97.940 1,3
Flemming Ravn 74.400 1,0
Klaus Petersen 74.400 1,0
Nye aktionzerer 1.925.000 25,8
| alt 7.466.600 100,0
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13 Warrantordninger og konvertible obligationer

Warrantsordninger

Bestyrelsen har i henhold til Selskabets vedtaegter en bemyndigelse til at udstede op til 375.000 warrants til
en kurs bestemt af Bestyrelsen, men til ikke under markedskurs. | forbindelse med optagelsen af Selskabets
Aktier til handel pa First North har Bestyrelsen udnyttet bemyndigelsen til at uddele til 12 medarbejdere i
Selskabet 180.000 warrants til en kurs som introduktionskursen pa DKK 13 for en aktie pa nominelt DKK 1
og med en optjening over tre ar. Markedsvaerdien af disse warrants vil med en Black & Scholes beregning
vaere pa DKK 520.063 med en risikofri rente pa 4 % og en volantilitet pa 25 %. De naermere betingelser er
beskrevet i bilag 1 til vedtaegter under afsnit 23 i dette Prospekt.

Konvertible obligationer
Selskabet har ikke udstedt konvertible obligationer, der enten ikke er indfriet eller konverteret til aktiekapital.
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14 Krydsreferencetabel

Det folger af bilag I, pkt. 20.1 i Kommissionen Forordning (EF) nr. 809/2004 af 29. april 2004 om
gennemfgrelse af Europa-Parlamentets og Radets direktiv 2003/71/EF for s& vidt angar oplysninger i
prospekter samt disses format, integration af oplysninger ved henvisning og offentliggerelse af sadanne i
Prospektet samt annoncering (prospektforordningen), at reviderede regnskabsoplysninger for de seneste tre
regnskabsar skal medtages i Prospektet, herunder ledelsesberetningerne indeholdt i arsrapporterne for de
seneste tre regnskabsar. | overensstemmelse med artikel 28 i prospektforordningen samt § 18, stk. 2 i
prospektbekendtggrelsen integreres faglgende oplysninger i Prospektet ved henvisning til Selskabets
arsrapporter for 2004 og 2005, der er tilgeengelige via Selskabets hjemmeside: www.mermaid.dk.
Selskabets arsrapport for 2006 kan ses pa siderne 58 — 80 i dette Prospekt.

Oplysningselement: Henvisning:

Revisionspategning, ledelsesberetning for | Selskabets arsrapport for 2005, side 2-5
regnskabsaret 2005

Status for 2005 Selskabets arsrapport for 2005, side 10 — 11
Resultatopggrelse for 2005 Selskabets arsrapport for 2005, side 9
Regnskabsprincipper og noter for 2005 Selskabets arsrapport for 2005, side 6-8, 12-15
Revisionspategning, ledelsesberetning for | Selskabets arsrapport for 2004, side 2 - 5
regnskabsaret 2004

Status for 2004 Selskabets arsrapport for 2004, side 10 — 11
Resultatopggrelse for 2004 Selskabets arsrapport for 2004, side 9
Regnskabsprincipper og noter for 2004 Selskabets arsrapport for 2004, side 6 — 8, 12-14
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Pategninger

Bestyrelse og direktion har dags dato behandlet og godkendt arsrapporten for 2006 for mermaid technology A/S.

Arsrapporten er aflagt i overensstemmelse med &rsregnskabsloven. Vi anser den valgte regnskabspraksis for
hensigtsmeessig, saledes at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og selskabets aktiver, passiver og
finansielle stilling pr. 31. december 2006 samt resultat af koncernen og selskabets aktiviteter og koncernens
pengestreamme for regnskabsaret 1. januar — 31. december 2006.

Arsrapporten indstilles til generalforsamlingens godkendelse.

Vanlgse, den 2. februar 2007
Direktion:

Henrik Johnsen

Bestyrelse:

Sgren Svenningsen Mads Hansen Henrik Johnsen
(formand)

Den uathaengige revisors pategning

Til aktionaererne i mermaid technology a/s

Vi har revideret arsrapporten for mermaid technology a/s for regnskabséaret 1. januar - 31. december 2006 omfattende
ledelsespategning, ledelsesberetning, anvendt regnskabspraksis, resultatopgerelse, balance og noter for savel
koncernen som moderselskabet samt pengestremsopgarelse for koncernen. Arsrapporten afleegges efter
arsregnskabsloven.

Ledelsens ansvar for arsrapporten

Ledelsen har ansvaret for at udarbejde og afleegge en arsrapport, der giver et retvisende billede i overensstemmelse
med arsregnskabsloven. Dette ansvar omfatter udformning, implementering og opretholdelse af interne kontroller, der er
relevante for at udarbejde og aflaegge 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
udgvelse af regnskabsmaessige skan, som er rimelige efter omsteendighederne.

R-2
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Revisors ansvar og den udfgrte revision

Vores ansvar er at udtrykke en konklusion om arsrapporten pa grundlag af vores revision. Vi har udfert vores revision i
overensstemmelse med danske revisionsstandarder. Disse standarder kreever, at vi lever op til etiske krav samt
planleegger og udfgrer revisionen med henblik pa at opna hgj grad af sikkerhed for, at arsrapporten ikke indeholder
vaesentlig fejlinformation.

En revision omfatter handlinger for at opna revisionsbevis for de belgb og oplysninger, der er anfert i arsrapporten. De
valgte handlinger afheenger af revisors vurdering, herunder vurderingen af risikoen for veesentlig fejlinformation i
arsrapporten, uanset om fejlinformationen skyldes besvigelser eller fejl. Ved risikovurderingen overvejer revisor interne
kontroller, der er relevante for virksomhedens udarbejdelse og afleeggelse af en arsrapport, der giver et retvisende
billede, med henblik pa at udforme revisionshandlinger, der er passende efter omsteendighederne, men ikke med det
formal at udtrykke en konklusion om effektiviteten af selskabets interne kontrol. En revision omfatter endvidere
stillingtagen til, om den af ledelsen anvendte regnskabspraksis er passende, om de af ledelsen udgvede
regnskabsmeessige sken er rimelige samt en vurdering af den samlede praesentation af arsrapporten.

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

Revisionen har ikke givet anledning til forbehold.

Konklusion

Det er vores opfattelse, at arsrapporten giver et retvisende billede af koncernens og moderselskabets aktiver, passiver
og finansielle stilling pr. 31. december 2006 samt af resultatet af koncernen og moderselskabets aktiviteter og
koncernens pengestramme for regnskabsaret 1. januar - 31. december 2006 i overensstemmelse med
arsregnskabsloven.

Kgbenhavn, den 2. februar 2007
P R Y D S
Statsautoriseret revisionsfirma

Kristian Pryds
statsaut. revisor
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Ledelsesberetning

Selskabsoplysninger

mermaid technology A/S
Klingseyvej 15B

2720 Vanlgse

Telefon 44 52 92 00
CVR-nr. 25493877
Hjemsted: Vanlgse
Bestyrelse

Saren Svenningsen
(formand)

Mads Hansen
Henrik Johnsen

Direktion

Henrik Johnsen

Revisor

Pryds, Statsautoriseret revisionsfirma

Kristian Pryds

Bank

Roskilde Bank
Danske Bank
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| t.kr. 2006 2005 2004
Hovedtal
Nettoomsaetning 39.191 16.752 6.745
Bruttoresultat 12.196 4.725 2.244
Resultat af ordinaer primaer drift 2.834 1.165 162
Resultat af finansielle poster -197 -40 -67
Arets resultat 1.930 810 66
Balancesum 16.808 9.475 6.494
Heraf til investering i immaterielle og materielle
anlaegsaktiver 2.530 1.126 297

| Egenkapital 5.734 4.149 3.339
Pengestrgm fra driftsaktiviteten 938 1.095 -4.194
Pengestrgm til investeringsaktiviteten -1.880 -989 -315
Pengestrgm fra finansieringsaktiviteten -984 -756 4.671
Pengestrgm i alt -1.926 -650 162
Nagletal
Overskudsgrad 7,2 7,0 2,4
Bruttomargin 31,1 28,2 33,3
Egenkapitalandel (soliditet) 341 43,8 51,4
Egenkapitalforrentning 39,1 21,6 4,0
Resultat pr. aktie 1,93 0,81 0,53

| Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaftigede 17 11 3

gy

Nagletallene er beregnet efter Finansanalytikerforeningens "Anbefalinger og Nagletal 2005". Der henvises il definitioner

og begreber under anvendt regnskabspraksis.
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Ledelsesberetning

Selskabets aktivitet

Selskabets hovedforretningsaktivitet er udvikling, produktion og salg af Igsninger til det Dynamiske Digitale Skiltemarked
(DDS), ogsa kaldet InstoreTV, Narropwcasting eller Digital Signage. Herudover produceres LCD-monitorer (fladskeerme)
i eget design og efter kundegnsker samt fladskaermsfjernsyn i eget design.

| 2005 erhvervede Selskabet aktiemajoriteten i selskabet Victor Soft A/S, der udvikler og leverer softwarelgsninger og
serviceydelser til DDS-marked. Baggrunden for dette tilkeb var gnsket om at veere totalleverandgr til dette segment og
erobre signifikante markedsandele. Et mal der blev indfriet primo 2006, da selskabet indgik aftale med Matas A/S om
levering af et total DDS-system til Matas ca. 300-butikker. Denne aftale er blevet 85 % leveret/godkendt i 2006 og
forventes feerdigleveret i januar 2007.

Ultimo 2006 erhvervede selskabet den resterende aktiepost i Victor Soft A/S, som i dag er et 100 % ejet datterselskab.
Resultatet for 2006 er saledes et udtryk for det strategiskifte, der skete med erhvervelsen af Victor Soft A/S.

2006 blev ligeledes aret, hvor selskabet introducerede fladskeermsfiernsynet, Visionary i to sterrelser (32" og 407).
Produktet er et studie i bade design og funktionalitet, og forventes at bidrage veesentligt til omseetningen og indtjeningen i
fremtiden. Selskabet leverede i 2006 ca. 350 enheder til det nye hotel pa Kalvebod Brygge, Copenhagen Island. En
Ordre der blev vundet i konkurrence med bl.a. Bang & Olufsen.

| 2006 fortsatte selskabets samarbejde med DSB om udvikling af et infotainment system til DSB S-tog. Produktet kaldes
"TCM” (Train Compartment Monitor) og bestar af en speciel designet integreret enhed med to skeerme, saledes at
brugerne altid vil kunne se skaermene - uanset placering i togkupéen. Det er planen at selve TCM — konceptet vil blive
gennemtestet "live” i et S-tog i Igbet af 2. kvartal 2007, hvorefter projektet forventes at komme i udbud i Igbet af andet
halvar 2007, med installationsstart af de ca. 2600 enheder i Igbet 2008 og 2009.

Selskabet har gennem 2006 fortsat investeret i nye produkter og har i dag verdens mest udbyggede produktsortiment i
samme design startende fra 8” over 10” 12" 15”, 177, 19” 23, 26”, 32", 40” til 46”. De Igbende udviklingsomkostninger er
udgiftsbogfart i regnskabsaret.

Der forventes yderligere produktlanceringer i 2007, herunder blandt andet Public Stands, diverse skilte/skaerme til
integration til brug for DDS og produkter til andre applikationer.

Selskabet paregner at etablere ét til to datterselskaber i de @vrige nordiske lande i labet af 2007.
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Udviklingen i aktiviteter og skonomiske forhold

Arets resultat udviser overskud far skat pa 2.625 tkr. mod et overskud fgr skat pa 1.126 tkr i 2005. Den positive stigning i
resultatet er sket med baggrund i strategiskiftet mod digital skiltning samt fladskeermsfjernsynet. Virksomhedens
omseetning er steget fra 16.751 tkr. til 36.592 tkr.

Arets resultat anses for tilfredsstillende.

For 2007 forventes en stigning i savel omsaetning og indtjeningen i forhold til 2006.

Pa selskabets ordinzere generalforsamling vil det blive besluttet at udstede fondsaktier med nominelt 4.387.100 kr.

Beslutningen er indarbejdet i &rsrapporten for 2006.

Begivenheder efter regnskabsarets afslutning
Der er ikke sket veesentlige begivenheder siden arsafslutningen, som vil kunne pavirke selskabets finansielle stilling i
negativ retning.
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Koncern og arsregnskab 1. januar - 31. december

Anvendt regnskabspraksis

Koncern- og arsregnskabet for mermaid technology a/s for 2006 er aflagt i overensstemmelse med arsregnskabslovens
bestemmelser for klasse B-virksomheder. Selskabet har valgt at udarbejde koncernregnskab, pengestremsopggrelse og
negletal som er opstillet efter reglerne for klasse C virksomheder.

Arsregnskabet er aflagt efter samme regnskabspraksis som sidste ar.

Generelt om indregning og maling

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

Forpligtelser indregnes i balancen, nar det er sandsynligt, at fremtidige gkonomiske ressourcer vil fragad selskabet, og
forpligtelsens vaerdi kan males palideligt.

Ved ferste indregning males aktiver og forpligtelser til kostpris. Efterfalgende maéles aktiver og forpligtelser som
beskrevet for hver enkelt regnskabspost nedenfor.

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

Indteegter indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at de indtjenes, herunder indregnes veerdireguleringer af finansielle
aktiver og forpligtelser, der males til dagsveerdi eller amortiseret kostpris. Endvidere indregnes omkostninger, der er
afholdt for at opnéd arets indtjening, herunder afskrivninger, nedskrivninger og hensatte forpligtelser samt tilbagefarsler
som fglge af andrede regnskabsmaessige skgn af belgb, der tidligere har vaeret indregnet i resultatopgarelsen.

Koncernregnskabet

Koncernregnskabet omfatter modervirksomheden mermaid technology a/s samt dattervirksomheder, hvori mermaid
technology a/s direkte eller indirekte besidder mere end 50 % af stemmerettighederne eller pa anden made har
bestemmende indflydelse. Virksomheder, hvori koncernen besidder mellem 20 % og 50 % af stemmerettighederne og
udgver betydelig, men ikke bestemmende indflydelse, betragtes som associerede virksomheder.

Ved konsolideringen foretages eliminering af koncerninterne indtaegter og omkostninger, aktiebesiddelser, interne

mellemvaerender og udbytter samt realiserede og urealiserede fortjenester og tab ved transaktioner mellem de
konsoliderede virksomheder.

Kapitalandele i dattervirksomheder udlignes med den forholdsmaessige andel af dattervirksomhedernes dagsveerdi af
nettoaktiver og forpligtelser pa anskaffelsestidspunktet.

Nyerhvervede eller nystiftede virksomheder indregnes i koncernregnskabet fra anskaffelsestidspunktet. Solgte eller
afviklede virksomheder indregnes i den konsoliderede resultatopgerelse frem til afstdelsestidspunktet.
Sammenligningstal korrigeres ikke for nyerhvervede, solgte eller afviklede virksomheder. Ved kgb af nye virksomheder
anvendes overtagelsesmetoden, hvorefter de nytilkgbte virksomheders identificerede aktiver og forpligtelser males til
dagsveerdi pa erhvervelsestidspunktet.
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Der indregnes en hensat forpligtelse til deekning af omkostninger ved besluttede og offentliggjorte omstruktureringer i den
erhvervede virksomhed i forbindelse med kgbet. Der tages hensyn til skatteeffekten af de foretagne omvurderinger.

Positive forskelsbelgb (goodwill) mellem kostpris og dagsveerdi af overtagne identificerede aktiver og forpligtelser,
inklusiv hensatte forpligtelser til omstrukturering, indregnes under immaterielle anlaegsaktiver og afskrives systematisk
over resultatopgerelsen efter en individuel vurdering af den gkonomiske levetid, dog maksimalt 20 ar. Negative
forskelsbelgb (negativ goodwill), der modsvarer en forventet ugunstig udvikling i de pageeldende virksomheder,
indregnes i balancen under periodeafgreensningsposter og indregnes i resultatopgerelsen i takt med, at den ugunstige
udvikling realiseres. Af negativ goodwill, der ikke relaterer sig til forventet ugunstig udvikling, indregnes i balancen et
belgb svarende til dagsvaerdien af ikke-monetaere aktiver, der efterfglgende indregnes i resultatopgerelsen over de ikke-
monetaere aktivers gennemsnitlige levetid.

Goodwill og negativ goodwill fra erhvervede virksomheder kan reguleres, indtil udgangen af aret efter anskaffelsen.

Fortjeneste eller tab ved afhaendelse eller afvikling af virksomheder opggres som forskellen mellem salgssummen eller
afviklingssummen og den regnskabsmeessige vaerdi af nettoaktiver pa salgstidspunktet samt forventede omkostninger til
salg eller afvikling.

Minoritetsinteresser

I koncernregnskabet indregnes dattervirksomhedernes regnskabsposter 100 %. Minoritetsinteressernes
forholdsmeessige andel af dattervirksomhedernes resultat og egenkapital reguleres arligt og indregnes som saerskilte
poster under resultatopgerelse og balance.

Omregning af fremmed valuta

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til transaktionsdagens kurs. Valutakursdifferencer, der opstar mellem
transaktionsdagens kurs og kursen pa betalingsdagen, indregnes i resultatopggrelsen som en finansiel post.

Tilgodehavender, geeld og andre monetaere poster i fremmed valuta omregnes til balancedagens valutakurs. Forskellen
mellem balancedagens kurs og kursen pa tidspunktet for tilgodehavendets eller geeldens opstaen indregnes i
resultatopgerelsen under finansielle indteegter og omkostninger.

Resultatopgerelsen

Nettoomsaetning

Omseetning af varer og tjienesteydelser medtages pa faktureringstidspunktet.
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Vareforbrug

Udgifter til faerdigvarer og hjeelpematerialer indeholder arets keb samt arets aendring i beholdningen af faerdigvarer og
hjeelpematerialer.

Personaleudgifter

Personaleudgifter indeholder Ignninger, vederlag, pensioner og gvrige personaleudgifter til selskabets ansatte, herunder
direktion og bestyrelse.

Afskrivninger

Afskrivninger indeholder arets afskrivninger pa immaterielle og materielle anlaegsaktiver.

Andre eksterne udgifter

Andre eksterne udgifter indeholder arets afholdte udgifter af primeer karakter i forhold til hovedformalet.

Resultat af kapitalandele i dattervirksomheder og associerede virksomheder

I modervirksomhedens resultatopgerelse indregnes den forholdsmeessige andel af de enkelte dattervirksomheders
resultat for skat efter fuld eliminering af intern avance/tab. Andel i dattervirksomhedernes skat indregnes under skat af
ordineert resultat.

| bade modervirksomhedens og koncernens resultatopgerelser indregnes den forholdsmeaessige andel af de associerede
virksomheders resultat fgr skat efter eliminering af forholdsmaessig andel af intern avance/tab. Andel i de associerede
virksomheders skat indregnes under skat af ordinaert resultat.

Finansielle indtaegter og udgifter

Finansielle indtaegter og udgifter indeholder renteindteegter og -udgifter samt urealiserede kursgevinster og -tab
vedrgrende tilgodehavender og geeld i fremmed valuta.

Skat af arets resultat

Den forventede skat af arets skattepligtige indkomst udgiftsfgres i resultatopgerelsen tillige med resultatfering af arets
endring i henseaettelse til udskudt skat.

Selskabet indgéar i acontoskatteordningen. Tilleeg, fradrag og godtgerelser vedrgrende skattebetalingen indgar i
finansielle indtaegter og udgifter.
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Udskudt skat

Udskudt skat hensaettes med 28 % af forskelle mellem regnskabsmaessige og skattemaessige vaerdier.

Balancen

Immaterielle og materielle anlaegsaktiver

Materielle anleegsaktiver optages til anskaffelsespris med fradrag af akkumulerede afskrivninger eller brugsvaerdi, hvor
denne er lavere af arsager, der ikke antages at veere forbigaende. Afskrivning foretages lineaert over aktivernes
forventede brugstid.

De forventede brugstider er:

Driftsmateriel og inventar 5ar
Edb 3ar
Indretning af lejede lokaler 5ar

Kapitalandele i dattervirksomheder

Kapitalandele i dattervirksomheder males efter den indre vaerdis metode.

Kapitalandele i dattervirksomheder males til den forholdsmaessige andel af virksomhedernes indre vaerdi opgjort efter
koncernens regnskabspraksis med fradrag eller tilleeg af urealiserede koncerninterne avancer og tab og med tillaeg eller
fradrag af resterende veerdi af positiv eller negativ goodwill opgjort efter overtagelsesmetoden.

Kapitalandele i dattervirksomheder med regnskabsmaessig negativ indre veerdi males til O kr., og et eventuelt
tilgodehavende hos disse virksomheder nedskrives, i det omfang tilgodehavendet er uerholdeligt. | det omfang
modervirksomheden har en retlig eller faktisk forpligtelse til at daskke en underbalance, der overstiger tilgodehavendet,
indregnes det resterende belgb under hensatte forpligtelser.

Nettoopskrivning af kapitalandele i dattervirksomheder vises som reserve for nettoopskrivning efter den indre veerdis
metode i egenkapitalen, i det omfang den regnskabsmaessige veerdi overstiger kostprisen. Udbytter fra
dattervirksomheder, der forventes vedtaget inden godkendelsen af arsrapporten for mermaid technology a/s, bindes ikke
pa nettoopskrivningsreserven. Ved keb af datterviksomheder anvendes overtagelsesmetoden, jf. beskrivelse ovenfor
under koncernregnskabet.

Finansielle anlagsaktiver

Kapitalandele i dattervirksomheder males til kostpris. | tilfeelde, hvor kostprisen overstiger nettorealisationsvaerdien,
nedskrives til denne lavere veerdi.
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Varebeholdninger

Ravarer og hjeelpematerialer vaerdiansaettes til anskaffelsespris.

Varer under fremstilling og fremstillede faerdigvarer vaerdiansaettes til kostpris bestaende af ravarers og
hjeelpematerialers anskaffelsespris.

Fremstillede faerdigvarer og handelsvarer veerdianseettes til anskaffelsespris eller nettorealisationsvaerdi, hvor denne er
lavere.

For varer, hvor den forventede salgspris med fradrag af eventuelle omkostninger til at effektuere salget
(nettorealisationsvaerdien) er lavere end anskaffelsesprisen, foretages nedskrivning til nettorealisationsvaerdien.

Tilgodehavender

Tilgodehavender veerdiansaettes til nominel veerdi med fradrag af nedskrivninger til imedegaelse af forventede tab.

Valutaomregning

Transaktioner i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter transaktionsdagens kurs.

Tilgodehavender og geeld i fremmed valuta omregnes til danske kroner efter balancedagens valutakurs. Realiserede og
urealiserede valutakursavancer og -tab medtages i resultatopggrelsen under finansielle indteegter og udgifter.

Egenkapital - udbytte

Foresladet udbytte indregnes som en forpligtelse pa tidspunktet for vedtagelse pa generalforsamlingen. Udbytte, som
forventes udbetalt for aret, vises som en saerskilt post under egenkapitalen.

Selskabsskat og udskudt skat

Aktuelle skatteforpligtelser og tilgodehavende aktuel skat indregnes i balancen som beregnet skat af arets skattepligtige
indkomst, reguleret for skat af tidligere ars skattepligtige indkomster samt for betalte acontoskatter.

Udskudt skat males efter den balanceorienterede geeldsmetode af alle midlertidige forskelle mellem regnskabsmaessig
og skattemaessig vaerdi af aktiver og forpligtelser. | de tilfeelde, f.eks. vedrgrende aktier, hvor opgerelse af skatteveerdien
kan foretages efter alternative beskatningsregler, males udskudt skat pa grundlag af den planlagte anvendelse af aktivet
henholdsvis afvikling af forpligtelsen.

Udskudte skatteaktiver, herunder skatteveerdien af fremfarselsberettiget skattemaessigt underskud, males til den vaerdi, hvortil
de forventes at kunne realiseres, enten ved udligning i skat af fremtidig indtjening eller
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ved modregning i udskudte skatteforpligtelser inden for samme juridiske skatteenhed. Eventuelle udskudte skatteaktiver
males til nettorealisationsvaerdi.

Udskudt skat males pa grundlag af de skatteregler og skattesatser, der med balancedagens lovgivning vil vaere geeldende,
nar den udskudte skat forventes udlgst som aktuel skat. Andring i udskudt skat som fglge af sendringer i skattesatser
indregnes i resultatopgarelsen.

Galdsforpligtelser

Geeldsforpligtelser er malt til nettorealisationsvaerdi.

Pengestromsopggrelse
Pengestremsopgerelsen viser koncernens pengestremme fordelt pa drifts-, investerings- og finansieringsaktivitet for aret,

arets forskydning i likvider samt koncernens likvider ved arets begyndelse og slutning.

Likviditetsvirkningen af keb og salg af virksomheder vises separat under pengestremme fra investeringsaktivitet. |
pengestrgmsopgg@relsen indregnes pengestremme vedrgrende kebte virksomheder fra anskaffelsestidspunktet, og
pengestrgmme vedrgrende solgte virksomheder indregnes frem til salgstidspunktet.

Pengestrem fra driftsaktivitet

Pengestramme fra driftsaktivitet opgagres som koncernens andel af resultatet reguleret for ikke-kontante driftsposter,
eendring i driftskapital samt betalt selskabsskat.

Pengestrogm til investeringsaktivitet

Pengestremme fra investeringsaktivitet omfatter betaling i forbindelse med keb og salg af virksomheder og aktiviteter
samt kgb og salg af immaterielle, materielle og finansielle anleegsaktiver.

Pengestrom fra finansieringsaktivitet

Pengestremme fra finansieringsaktivitet omfatter sendringer i stgrrelse eller sammenseetning af koncernens aktiekapital
og omkostninger forbundet hermed samt optagelse af lan, afdrag pa rentebaerende gaeld samt betaling af udbytte til
selskabsdeltagere.

Likvider

Likvider omfatter likvide beholdninger samt kortfristede veerdipapirer med en Igbetid under 3 maneder, og som uden
hindring kan omseettes til likvide beholdninger, og hvorpa der kun er ubetydelige risici for veerdizendringer.
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Ngagletal
Nagletal er beregnet i overensstemmelse med Den Danske Finansanalytikerforenings "Anbefalinger og N@gletal 2005".
De i hoved- og negletalsoversigten anfarte nggletal er beregnet saledes:

Resultat af primeer drift x 100
Nettoomsaetning

Overskudsgrad
Investeret kapital Driftsmaessige immaterielle og materielle anlaegsaktiver
samt nettoarbejdskapital

Bruttoresultat x 100
Nettoomsaetning

Bruttomargin

Omseetningsaktiver x 100

Likviditetsgrad

Kortfristet geeld
. Egenkapital ultimo x 100
Egenkapitalandel Passiver i alt, ultimo
R-14
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Koncern- og arsregnskab 1.januar — 31. december

Resultatopgerelse
Koncern
2005 2006

16.751.775 39.190.925

-12.026.338  -26.995.102

4.725.437 12.195.823
-2.287.202 -5.195.228
-1.251.336 -3.727.818

-21.692 -439.266
1.165.207 2.833.511
0 0

162.599 228.310

-202.902 -425.304

1.126.904 2.636.517
-316.627 -699.616

810.277 1.936.901

0 -6.405

810.277 1.930.496

Nettoomseetning

Vareforbrug

Bruttoresultat
Personaleomkostninger
Andre eksterne udgifter
Afskrivninger

Resultat af primeer drift

Resultat far skat i dattervirksomheder
Finansielle indteegter

Finansielle omkostninger

Ordineert resultat for skat og
minoritetsinteresser
Skat af ordineert resultat

Arets resultat for minoritetsinteresser
Minoritetsaktionaerers andel af arets
resultat

Moderselskabets andel af arets resultat

Forslag til resultatdisponering

Foreslaet udbytte

Reserve for nettoopskrivning efter den indre vaerdis metode

Overfart resultat

Modervirksomhed

Note 2006 2005

36.592.26
5 16.751.775

27.733.53
8 -12.026.338
8.858.727  4.725.437
1 -3.862.246 -2.287.202
-2.158.788 -1.251.336
2 -95.398 -21.692
2.742.295 1.165.207
-22.349 0
227.296 162.599
-322.383 -202.902
2.624.859  1.126.904
3  -694.363 -316.627
1.930.496 810.277
0 0
1.930.496 810.277
0 500.000
0 0
1.930.496 310.277
1.930.496 810.277
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Koncern- og arsregnskab 1. januar — 31. december

Balance
Koncern
2005 2006
13.600 8.500
934.942 1.957.035
21.944 136.030
970.483 2.101.565
155.622 428.490
155.622 428.490
0 0
500.000 0
19.716 50.000
519.716 50.000
1.645.824 2.580.055
3.226.907 5.444.074
2.387.818 5.199.375
619.226 6.647
216.871 3.537.799
3.223.915 8.743.821
1.338.085 40.397
7.828.907 14.228.292
9.474.731 16.808.347
R-16
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AKTIVER

Anlaegsaktiver
Immaterielle anlaegsaktiver
Indretning af lejede lokaler
Udviklingsomkostninger
Koncerngoodwill

Materielle anlaegsaktiver
Driftsmateriel og inventar

Finansielle anlaegsaktiver
Kapitalandele i tilknyttede virksomheder
Ansvarlige lan

Deposita

Anlaegsaktiver i alt

Omsatningsaktiver

Varebeholdninger

Tilgodehavender
Tilgodehavender fra salg og
tienesteydelser
Tilgodehavender tilknyttede
virksomheder

Andre tilgodehavender

Likvide beholdninger
Omsatningsaktiver i alt
AKTIVER | ALT

Modervirksomhed

Note 2006 2005

4 8.500 13.600
5 580.800 663.400
0 0
589.300 677.000

6
32.379 40.076
32.379 40.076
7 1.126.900 1.000.000
7 0 500.000
0 0
1.126.900  1.500.000
1.748.579  2.217.076
5444073  3.266.907
4.910.163  2.123.166
0 619.226
3.537.799 215.371
8.447.962  2.957.763
39.761 337.858
13.931.796  6.562.528
15.680.375  8.779.604




Koncern- og arsregnskab 1. januar — 31. december

Koncern

2005 2006
1.000.000 5.541.600
2.648.948 192.344
500.000 0
4.148.948 5.733.944
266.175 97.292
266.175 97.292
1.000.000 0
86.270 0
1.086.270 0
0
53.118 0
1.148.349 3.681.431
1.825.269 2.453.902
68.152 752.384
240.172 1.240.171
754.393 2.849.223
4.089.453 10.977.111
5.175.723 10.977.111
9.474.731 16.808.347
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PASSIVER
Egenkapital
Aktiekapital
Overfort resultat
Foreslaet udbytte

Egenkapital i alt

Hensattelser
Udskudt skat

Galdsforpligtelser
Langfristede gzeldsforpligtelser
Ansvarlig lanekapital
Kreditinstitutter

Kortfristede gaeldsforpligtelser
Kortfristet del af langfristet geeld
Leverandgrer af varer og
tienesteydelser

Geeld til kreditinstitutter
Selskabsskat

Geeld tilknyttede virksomheder
Anden geeld

Galdsforpligtelser i alt
PASSIVER | ALT
Pantsatninger og

sikkerhedsstillelser
Nezertstaende parter

Modervirksomhed

Note 2006 2005
8
5.541.600 1.000.000
192.344  2.648.948
0 500.000
5.733.944  4.148.948
202.902 266.175
202.902 266.175
0  1.000.000
0 0
1.000.000
0 0
3.632.232 983.504
1.622.939  1.461.631
752.384 68.152
1.240.172 240172
2.495.802 611.022
9.743.529  3.364.481
9.743.529  4.364.481
15.680.375  8.779.604
9
10
R-17
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Koncern- og arsregnskab 1. januar — 31. december

Pengestromsopgerelse for koncernen
Resultat for skat

Regulering for ikke-likvide driftsposter

Af- og nedskrivninger

Finansielle indtaegter

Finansielle udgifter

Pengestram fra primeer drift for aendring i driftskapital

AEndring i driftskapital

/AEndringer i varebeholdninger
AEndring i tilgodehavender

/Endring i leverandgrer og anden gaeld

Pengestrgm fra primaer drift
Renteindtaegter, betalt
Renteomkostninger, betalt
Betalt selskabsskat

Pengestrom fra driftsaktivitet

Kgb af materielle anlaegsaktiver
Salg af materielle anlaegsaktiver
Kgb af immaterielle anleegsaktiver
Kgb af tilknyttede virksomhed
Deposita, nettoforggelse

Pengestrom til investeringsaktivitet

Fremmedfinansiering

Afdrag / optagelse af geeld til kreditinstitutter
Indfrielse/optagelse af ansvarlig kapital
Kapitalforhgjelse

Udbetalt udbytte

Arets pengestrem
Likvider netto, primo

Likvider, ultimo

Likvide beholdninger
Likvider netto, primo

Likvider netto

76

2.636.517 1.126.904
439.266 21.692
-228.310 -162.599
425.304 202.902
3.272.777 1.188.899
-2.177.167 -283.983
-5.519.906 -172.573
5.627.911 412.999
1.203.615 1.145.342
228.310 162.599
-425.304 -202.902
-68.152 -10.410
938.469 1.094.629
-407.118 -109.947

0 87.000
-1.288.000 -965.712
-154.500 0
-30.284 0
-1.879.902 -988.659
-139.388 139.388
-500.000 -895.000
154.500 0
-500.000 0
984.888 -755.612
-1.926.321 -649.642
-478.184 162.458
-2.413.505 -487.184
40.397 1.338.085
-2.453.902 -1.825.269
-2.413.505 -487.184
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Koncern- og arsregnskab 1. januar — 31. december

Noter

1 Personale omkostninger
Gager og lgnninger

Pensioner

@vrige personaleudgifter

Gennemsnitligt antal fuldtidsbeskaeftigede

2 Afskrivninger

Indretning lejede lokaler
Udviklingsomkostninger
Driftsmidler og inventar
Koncerngoodwill

Avance ved salg af anlaegsaktiver

3 Skat af ordineert resultat

Skat af skattepligtig indkomst

Arets regulering af udskudt skat

Skat i dattervirksomheder

Regulering af skat vedrgrende tidligere ar

Betalt skat i aret

Koncern Modervirksomhed
2006 2005 2006 2005

4.990.784 2.215910 3.707.716  2.215.910
0 29.845 0 29.845
204.444 414.447 154.530 41.447
5.195.228 2.287.202 3.862.246  2.287.202
17 11 10 7
5.100 5.100 5.100 5.100
265.908 0 82.600 0
134.251 28.813 7.698 28.813
34.007 0 0 0
0 -12.221 0 -12.221
439.266 21.692 95.398 21.692
752.384 68.152 752.384 68.152
-5.564 247.885 -16.069 247.885
0 0 5.252 0
-47.204 590 -47.204 590
699.616 316.627 694.363 316.627
68.100 11.220 68.100 11.220
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4 Indretning lejede lokaler

Kostpris primo
Tilgang
Afgang

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger primo
Arets ned- og afskrivninger
Ned- og afskrivninger vedrgrende arets afgang

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

5 Udviklingsomkostninger

Kostpris primo

Tilgang ved keb af virksomhed
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger primo

Tilgang ved kgb af virksomhed

Arets ned- og afskrivninger

Ned- og afskrivninger vedrgrende arets afgang

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december
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Moder-
Koncernen virksomhed

21.250 21.250

0 0

0 0

21.250 21.250

-7.650 -7.650

-5.100 -5.100

0 0

-12.750 -12.750

8.500 8.500

Moder-
Koncernen virksomhed

66.294 663.400
211.970 0
1.288.000 0
0 0
2.253.713 663.400
0 0
-30.770 0
-265.908 -82.600
0 0
-296.678 -82.600
1.957.035 580.800




6 Driftsmidler og inventar

Kostpris primo

Tilgang ved kgb af virksomhed
Tilgang

Afgang

Kostpris 31. december

Ned- og afskrivninger primo
Tilgang ved kgb af virksomhed
Arets ned- og afskrivninger

Ned- og afskrivninger vedrgrende arets afgang

Ned- og afskrivninger 31. december

Regnskabsmassig vaerdi 31. december

7 Kapitalandele i tilknyttede virksomheder

Kostpris 1. januar
Arets tilgang
Arets afgang

Kostpris 31. december

Veerdireguleringer 1. januar
Arets resultat fgr skat
Skat af arets resultat
Afskrivning koncerngoodwill

Veerdireguleringer 31. december

Regnskabsmaessig vaerdi 31. december

Navn
Victor Soft A/S

mermaid technolo
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Moder-
Koncernen virksomhed
66.294 66.294
211.970
407.118 0
0 0
685.382 66.294
-26.818 -26.218
-96.424
-134.250 -7.697
0 0
-256.892 -33.915
428.490 32.379

Modervirksomhed

Kapital
Andele i
tilkknyttede
Virksom Ansvar-lige
heder lan
1.000.000 500.000
154.500
0 -500.000
1.154.500 0
0 0
11.659 0
-5.252 0
-34.007 0
-27.600 0
1.126.900 0
Ejer- Selskabs Egen- Arets
Hjemsted andel -kapital kapital resultat
Hobro 100 % 500.000 990.869 12.813

gy

R-21

79



8 Egenkapital

Modervirksomhed

Reserve
Overkurs efter indre

Aktie- ved emis- veerdis Overfart Foreslaet

kapital sion metode resultat udbytte | alt
Egenkapital 1. januar
2006 1.000.000 0 0 2.648.948 500.000 4.148.948
Kapitalforhgjelse 154.500 0 0 0 0 154.500
Udbetalt udbytte 0 0 0 0 -500.000 -500.000
Overfart af arets resultat 0 0 0 1.930.496 0 1.930.496
Udstedelse af
fondsaktier 4.387.100 0 0 -4.387.100 0 0
Egenkapital 31. de-
cember 2006 5.541.600 0 0 192.344 0 5.733.944

9 Eventualforpligtelser m.v.

mermaid technology a/s har indgaet operationelle leje- og leasingforpligtelser med en forpligtelse pa 145 tkr. pr. 31.
december 2006.

Selskabet har afgivet bankgarantier husleje pa 125 tkr.

10 Nezertstaende parter

mermaid technology a/s' neertstdende parter omfatter falgende:
Bestemmende indflydelse

SDS Holding A/S
Utterslev ApS

@vrige naertstaende parter, som virksomheden har haft transaktioner med

Transaktioner mellem neertstdende parter vedrarer forrentning af mellemregninger og management fee med et selskab
ejet af aktionaererne. Transaktionerne er sket pa markedsvilkar.

Ejerforhold

I henhold til Aktieselskabslovens § 28 A og 17 A meddeles det, at falgende aktionzer pa tidspunkt for regnskabets
godkendelse besidder mere end 5 % af selskabets kapital:

SDS Holding A/S, Paul Bergsges Vej 47, 2600 Glostrup
Utterslev ApS, Mosesvinget 36, 2400 Kgbenhavn NV
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16 Oplysninger om Selskabet
Navn, hjemsted og stiftelsesdato

mermaid technology a/s
Klingseyvej 15 B

2720 Vanlgse

Telefon: +45 44 52 92 00
Telefax: +45 44 52 92 65
Hjemmeside: www.mermaid.dk

CVR. nr.: 254938 77
Hjemsted: Kgbenhavns kommune

Stiftet: Selskabet er stiftet den 10. juli 2000 som et anpartsselskab af Henrik Johnsen ApS uden aktivitet far
den 1. juli 2004, hvor de nuveerende aktiviteter startede. Selskabet blev samtidigt per 1. juli 2004 omdannet
til et aktieselskab.

Selskabet er et aktieselskab i henhold til dansk lovgivning. Selskabskapitalen er fuldt ud indbetalt.

Selskabets har registreret folgende binavne: mermaid computer a/s (mermaid technology a/s), mermaid
memory a/s (mermaid technology a/s), mermaid capital services a/s (mermaid technology a/s), mer-maid a/s
(mermaid technology a/s) og mermaid electronics a/s (mermaid technology a/s).

Egne aktier
Selskabet ejer ingen egne aktier og har ikke bemyndigelse til at eje egne aktier

Aktionaeroverenskomst
Selskabets aktionaerer har ingen aktionaeroverenskomst(er).

@konomisk rapportering til aktionzererne

Selskabet offentligger fremover en arsrapport samt kvartalsregnskabsmeddelelser indeholdende
ureviderede regnskabsoplysninger udarbejdet i overensstemmelse med geeldende love og forordninger,
herunder First North’ retningslinier. Disse oplysninger vil blive offentliggjort via First North.

Generalforsamling
Ifelge Selskabets vedtaegter skal den ordinzere generalforsamling afholdes i Kgbenhavn sa betids, at alle
geeldende regler for aflevering af regnskabet er overholdt.

Ekstraordineer generalforsamling skal afholdes i henhold til en generalforsamlings- eller
bestyrelsesbeslutning, efter anmodning fra Selskabets revisorer eller efter skriftlig anmodning fra aktioneerer,
der repraesenterer mindst 10 % af Selskabets registrerede aktiekapital.

Generalforsamlinger indkaldes af Bestyrelsen med mindst otte dages og hgjst fire ugers varsel ved
bekendtgarelse via First North og efter bestyrelsens naermere bestemmelse i bl.a. e-mail. Indkaldelse
sendes desuden til aktionzerer, som er noteret i Selskabets aktiebog, og som har anmodet herom.

Aktionzererne har ret til at deltage i, stemme og udtale sig pa generalforsamlingen, enten personligt eller ved

fuldmaegtig, forudsat de har anmodet om og faet udleveret adgangskort senest fem dage forud for
generalforsamlingens afholdelse.
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For at kunne stemme pa deres Aktier skal aktionzererne dog vaere noteret i aktiebogen eller have
dokumenteret deres erhvervelse af Aktier over for Selskabet som beskrevet i vedtegterne.
Flertalsbeslutninger pa generalforsamling. Bortset fra hvad der folger af aktieselskabsloven kan alle
generalforsamlingsbeslutninger vedtages med simpelt flertal.

I henhold til aktieselskabsloven skal alle vedteegtseendringer vedtages med et flertal pa to tredjedele af
stemmerne og af den pa generalforsamlingen repraesenterede stemmeberettigede aktiekapital. Visse
beslutninger, som medfgrer en begreensning af en aktionzers rettigheder, skal i henhold il
aktieselskabsloven vedtages med et flertal pa ni tiendedele af stemmerne og af den pa generalforsamlingen
repraesenterede stemmeberettigede aktiekapital. Beslutninger om at @ge aktionaerernes forpligtelser over for
Selskabet kraever enstemmighed.

Selskabets generalforsamlinger er abne for pressen.

Bestyrelse og Direktion

Selskabet ledes af en pa generalforsamlingen valgt Bestyrelse pa mindst tre og hgjest syv medlemmer.
Bestyrelsens medlemmer velges for et ar ad gangen. Bestyrelsen er senest valgt pa den ordinaere
generalforsamling afholdt 2. februar 2007. Genvalg kan finde sted. Endvidere veelger Bestyrelsen én i sin
midte som formand. Bestyrelsen treeffer sine afggrelser ved simpel stemmeflerhed. | tilfeelde af
stemmelighed er formandens stemme udslagsgivende. Bestyrelsen fastsaetter ved en forretningsorden
naermere bestemmelser om udfgrelsen af sit hverv. Over det pa bestyrelsesmaderne passerede fgres en
protokol, der underskrives af samtlige tilstedeveerende medlemmer af Bestyrelsen. Selskabets Bestyrelse
ansaetter en Direktion bestaende af 1 — 3 medlemmer til at lede den daglige drift af Selskabet, hvoraf én skal
veere administrerende direkter. Bestyrelsen fastseetter regler for direktgrens kompetence.

Bemyndigelser til Bestyrelsen

Bestyrelsen er i henhold til vedteegterne § 5.1 bemyndiget til uden fortegningsret for Selskabets eksisterende
aktionzerer at forhgje Selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK 2.000.000 til en pris og pa vilkar i
gvrigt, som fastlaegges af bestyrelsen i forbindelse med optagelse af Selskabets aktier til handel pa First
North. Denne bemyndigelse er gyldig indtil 31. december 2007.

Bestyrelsen er endvidere i forbindelse med opkab eller lignende bemyndiget i henhold til vedtaegternes § 5.2
uden fortegningsret for Selskabets eksisterende aktionzerer at forhgje Selskabets aktiekapital med op til
nominelt DKK 2.000.000 til markedskurs beregnet pa grundlag af den gennemsnitlige officielle kurs 10
bgrsdage forud for udstedelsen og i evrigt pa vilkar, som fastleegges af bestyrelsen. Udvidelsen af
aktiekapitalen kan ske pa anden made end ved kontant betaling. Denne bemyndigelse er gyldig indtil 31.
december 2010.

Endelig er bestyrelsen bemyndiget i henhold til vedtaegternes § 6.1 til i en periode pa 5 ar, det vil sige indtil
2. februar 2012, at udstede op til nominelt DKK 375.000 aktietegningsoptioner (warrants), som giver
indehaverne ret til at tegne nominelt DKK 375.000 aktier a DKK 1. Bemyndigelsen kan udnyttes ad en eller
flere gange efter bestyrelsens nzermere bestemmelse med hensyn til tid og vilkar, dog minimum (il
markedskursen. Antallet af udstedte men endnu ikke udnyttede aktietegningsoptioner skal fremgar af
Selskabets arsrapport. De detaljerede vilkar for udstedte aktietegningsoptioner er angivet i bilag 1 til disse
vedteegter.

Fortegningsret

Selskabets vedteegter og agvrige regelsaet indeholder ikke andre bestemmelser end de tre ovenfor naevnte for
&ndring af aktiekapitalen der er sneevrere end retsforskrifterne. Alle Selskabets aktionserer har
fortegningsret i forbindelse med kapitalforhgjelser, der sker i form af kontantindskud. Generalforsamlingen
kan med et flertal pa to tredjedele af de afgivne stemmer og af den pa generalforsamlingen repreesenterede
stemmeberettigede aktiekapital vedtage at udstede aktier uden fortegningsret for Selskabets aktioneerer.
Den ovenfor beskrevne fortegningsret geelder ikke for Udbuddet, og det bemaerkes, at Bestyrelsen i henhold
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til den bemyndigelse, der gives i vedteegterne som beskrevet i “Bemyndigelser til Bestyrelsen” ovenfor, kan
beslutte at udstede Aktier uden fortegningsret for Selskabets aktionzerer.

Ejerbegraensninger

Der er ingen begraensning med hensyn til, hvor mange Aktier en person eller juridisk enhed kan eje. Der er
ingen bestemmelser i Selskabets vedtaegter eller gvrige regelsaet, der kan medfgre, at en aendring i
kontrollen med udsteder forsinkes, udskydes eller forhindres.

Stemmeret

mermaid technology a/s’s aktiekapital bestar af én aktieklasse og der er ingen forskel mellem eksisterende
Aktier og Aktier udstedt i forbindelse med Udbuddet. For Aktier, der er erhvervet ved overdragelse, er
stemmeretten yderligere betinget af, at aktionaeren senest pa tidspunktet for indkaldelse af den pageeldende
generalforsamling er blevet noteret i aktiebogen eller aktionaeren senest pa samme tidspunkt har anmeldt og
dokumenteret sin erhvervelse over for Selskabet. Hvert nominelt aktiebelgb pa DKK 1 giver én stemme.
Hver Aktie giver ret til én stemme. Der er ingen begraensning med hensyn til aktionaerernes ret til at stemme
pa generalforsamlingen. Stgrre aktioneerer har saledes heller ikke forskellige stemmerettigheder.

Udbyttepolitik

Selskabet har tidligere udbetalt udbytte, men har ikke pa nuvaerende tidspunkt til hensigt at udbetale udbytte
eller foretage udlodninger inden for en overskuelig fremtid pa grund at den vedtagne strategi om at udvikle
Selskabet til at levere sine ydelser til nye geografiske markedssegmenter og dermed udvikle Selskabets
veerdi. Selskabet er et aktieselskab registreret i Danmark. De rettigheder, der geaelder for ejere af Aktier, er
derfor underlagt dansk lovgivning og Selskabets vedteegter. Sadanne rettigheder kan i vaesentligt omfang
afvige fra de rettigheder, aktionaerer i andre retsomrader er underlagt.

Ret til udbytte

De Udbudte Aktier baerer ret til fuldt udbytte, der deklareres eller betales af Selskabet, efter de Udbudte
Aktier er udstedt. Aktierne vil sdledes beere ret til fuldt udbytte fra og med regnskabsaret 2007. | henhold til
aktieselskabsloven fastseaetter et flertal af aktionaererne udbyttet pa den ordinzere generalforsamling. Retten
til udbytte foraeldes 5 ar efter datoen for den generalforsamling, hvor udbyttebetalingen blev vedtaget.
Udlodning af udbytte er begraenset af ufravigelige bestemmelser i aktieselskabsloven samt af Bestyrelsens
anbefaling. Der kan udbetales ekstraordineert udbytte, hvis vedteegterne indeholder en bemyndigelse hertil.
Der er ikke i Selskabet givet en sddan bemyndigelse. Se afsnittet “Skatteforhold” for en gennemgang af de
danske regler for beskatning af udbytte. Betaling af udbytte sker gennem Veaerdipapircentralen A/S til
aktionaerens bankkonto i det kontofgrende institut.

Negotiabilitet og omsaettelighed
Alle Aktier er frit omsaettelige omsaetningspapirer.

Indlgsningsbestemmelser
Ingen aktioneer er pligtig at lade sine Aktier indlgse helt eller delvist. Ingen Aktier skal have szerlige rettigheder.

Rettigheder ved likvidation
| tilfeelde af solvent likvidation af Selskabet er aktionaererne berettiget til at deltage i udlodningen af
overskydende aktiver i forhold til deres nominelle aktiebeholdning efter betaling af Selskabets kreditorer.

Serlige rettigheder

Ingen Aktier har seerlige rettigheder. Selskabet har ikke truffet seerlige foranstaltninger for aendring af
aktioneerernes rettigheder og er saledes underlagt lovgivningens krav. Ombytningsbestemmelserne falger
saledes lovgivningens regler.

83



Registrering af aktier- navneaktier

Aktierne udstedes elektronisk i Vaerdipapircentralen A/S gennem en dansk bank eller et andet institut, der er
godkendt til at blive registreret som kontofgrende institut for Aktierne. Aktierne skal noteres pa navn i
Selskabets aktiebog gennem aktionzerens kontofarende institut.

Udbudte aktier
De Udbudte Aktier har samme rettigheder som Selskabets gvrige Aktier. Aktierne beerer ret til fuldt udbytte
for regnskabsaret 2007.

Oplysningspligt

Aktionzerer i selskaber noteret pa First North skal straks indberette til Selskabet og til First North, hvis deres
aktiebeholdning i selskabet udger eller ikke leengere udger folgende niveauer: i) 5 % af de til Aktierne
tilknyttede stemmer eller ii) 5 % af Selskabets registrerede aktiekapital. Aktionaererne skal ligeledes
indberette, hvis deres aktiebesiddelse overstiger eller ikke laengere overstiger ethvert interval pa 5 % fra 10
% til 100 % eller en tredjedel eller to tredjedele af det samlede antal af de til Selskabets Aktier knyttede
stemmer eller af Selskabets registrerede aktiekapital.

Beregningen med hensyn til aktiebesiddelsen skal omfatte Aktier, som den pageeldende aktionzer ejer,
Aktier, der kontrolleres direkte eller indirekte af aktionaeren, samt Aktier, der ejes af personer, som optraeder
som en gruppe med den pagaeldende aktioneer. Indberetningen skal indeholde den pagaeldende aktionaers
fulde navn og adresse samt for selskaber og juridiske enheder hjemsted, antallet af Aktier samt deres
palydende veerdi. Personer, som er underlagt ovennaevnte oplysningspligt, skal straks offentliggere
oplysning om enhver bestemmelse i aktionaeroverenskomster, som kan pavirke Aktiernes frie
omsaettelighed, eller som vil kunne fa vaesentlig indflydelse pa kursdannelsen.

@vrig information

Finanskalender

Offentliggarelse af regnskabsmeddelelse for 1. kvartal 2007 15. maj 2007
Offentliggarelse af regnskabsmeddelelse for 1. halvar 2007 14. august 2007
Offentliggerelse af regnskabsmeddelelse for 3. kvartal 2007 13. november 2007
Offentliggerelse af helarsregnskab for 2007 11. marts 2008
Ordineer generalforsamling for regnskabsaret 2007 27. marts 2008

Regnskabsar og regnskabsrapportering
Selskabets regnskabsar er kalenderaret.

Formal

Som anfgrt i vedtaegternes § 2 er Selskabets formal at drive virksomhed inden for levering af hardware- og
softwareydelser i forbindelse med benyttelse af visuelle og auditive midler til visning af reklamer,
informationer, instruktioner m.v. og hermed beslzegtet virksomhed.

Dokumenter

Selskabets arsrapporter siden stiftelsen og de dokumenter, der henvises til i aktieselskabslovens § 29 styk 2
ligger til gennemsyn i Selskabets almindelige forretningstid pa Selskabets adresse: Klingseyvej 15 B, 2720
Vanlgse. De dokumenter, som § 29 styk 2 i aktieselskabsloven henviser til, omfatter et eksemplar af
Selskabets senest reviderede arsrapport, en redeggrelse fra Bestyrelsen, der i den udstraekning, det ikke pa
grund af seerlige omsteendigheder kan skade Selskabet oplyser om begivenheder, som er opstaet efter
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offentligggrelsen af den seneste arsrapport og en udtalelse fra Selskabets revisor vedrgrende Bestyrelsens
redegorelse samt dette Prospekt.

Aktiebogsforer
Aktiebog Danmark A/S
Kongevejen 118

2840 Holte

Aktieudstedende institut
Capinordic Bank A/S
Strandvejen 58

2900 Hellerup

Transaktioner med Capinordic Bank A/S
Der har ikke veeret foretaget transaktioner, som er vaesentlige eller usadvanlige, mellem Selskabet og
Capinordic Bank A/S, bortset fra hvad der er omtalt i Prospektet (emissionsbank og finansiel radgiver).

Transaktioner mellem nartstaende

Pa nzer de naevnte leasingaftaler om Selskabets automobiler er der ikke andre transaktioner mellem
nzertstadende parter. De naevnte leasingaftaler er indgaet mellem Selskabet og Utterslev ApS, ejet af Henrik
Johnsen, administrerende direktar for Selskabet.

Seneste generalforsamling
Seneste ordineere generalforsamling blev afholdt den 2. februar 2007.

Datterselskaber
Selskabet ejer folgende datterselskaber:
Victor Soft A/S (100%) med cnr. nr. 26 48 35 73 og adressen Jstergade 1, 8900 Randers

Revisorer
Selskabets revisor er PRYDS Statsautoriseret revisionsfirma, som senest blev valgt pa Selskabets ordinzere
generalforsamling den 2. februar 2007.

PRYDS Statsautoriseret revisionsfirma har veeret revisor for Selskabet siden 30. maj 2005. Fer dette
tidspunkt var revisor: REVISION SJZALLAND, REGISTRERET REVISIONSAKTIESELSKAB, Stamholmen
175, postboks 1040, 2650 Hvidovre, der var revisor fra 1. juli 2004. | forbindelse med et generelt skifte af
revisor hos en af hovedaktionzererne indtradte Pryds Statsautoriseret revisionsfirma ligeledes som revisor for
Selskabet.

PRYDS

Statsautoriseret revisionsfirma
Nytorv 5

1450 Kgbenhavn K

Kristian Pryds, Statsautoriseret Revisor

Bankforbindelse
Selskabets bankforbindelser er:

Danske Bank
Finanscenter Sjaelland Syd
Torvet 6, 3.

4100 Ringsted
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Roskilde Bank A/S
Team Glostrup
Hovedvejen 91
2600 Glostrup

Forsikringsforhold

Selskabet har tegnet de lovpligtige og almindelige forsikringer og har en driftstabserstatning, der deekker op
til DKK 16 mio. for en 12 maneders periode samt en produktansvarsforsiking der daekker med op til DKK 10
mio.

Miljerelaterede forhold
Det er Ledelsens opfattelse, at mermaid overholder alle miljgrelaterede love og bestemmelser, der geelder
for mermaid’s aktiviteter. Der er ikke nogen miljgmyndigheder, som har givet mermaid pabud eller forbud.

Arbejdsmiljgspgrgsmal handteres af Sikkerhedsudvalg, og der foretages APV jf. geeldende regler — seneste
APV gennemfgrt i februar 2007.

Vasentlige kontrakter

mermaids hovedkontor er beliggende pa Klingseyvej 15 B i Vanlgse. Selskabet ejer ikke fast ejendom og
lejer kontorlokaler pa Selskabets adresse, hvor der er lejet ca. 445 m2 kontor- og lagerlokaler samt pa
adressen Jlsemaglevej 80 B, Jlsemagle, hvor Selskabet lejer et 340 m2 lagerlokale. Datterselskabet Victor
Soft har adressen Jstergade 1/ Thorsgade 2, 8900 Randers, hvor Selskabet lejer 430m2.

Huslejekontrakterne bestar af tre kontrakter med felgende indhold:

Lejemalet pa Klingseyvej 15 B kan opsiges fra begge parter med 9 maneders varsel

Victor Soft’s lejemal kan opsiges fra begge parter med 3 maneders varsel

Lejemalet i Qlsemagle kan opsiges med 3 maneders varsel fra lejer og 6 maneders varsel fra udlejer.

Samlet betaler Selskabet p.t. arligt DKK 666.949 i husleje ekskl. moms.

Der er ikke useedvanlige forhold i lejekontrakterne og udlejerne har ikke andre relationer med Selskabet end
huslejeaftalen

Retssager
mermaid technologys Ledelse har ikke kendskab til anlagte stats- rets- eller voldgiftssager om Selskabet
eller dets datterselskaber og har ligeledes ikke kendskab til at sadanne sager vil blive anlagt.

Patenter og varemaerker
Selskabet ejer ingen patenter og er ikke afhaengig af andres patenter.
Selskabet ejer falgende domaenenavne:

www.mermaid.dk

www.mermaid-memory.com

17 Baggrund for Udbuddet og anvendelse af provenu

mermaid forventer at modtage et nettoprovenu fra tegningen pa mellem DKK 17,3 mio. og DKK 21,9 mio.
afhaengig om minimum eller maksimum af de Udbudte Akier tegnes.
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mermaid startede sin virksomhed i den 1. juli 2004 og har siden vokset delvist organisk, men ogsa ved
opkab af virksomheden Victor Soft A/S. For at forseette denne veekst har mermaid behov for yderligere
kapital, der skal benyttes til:
o Forggelse af indsatsen pa salgssiden ved at forgge specielt i Danmark, Norge og Sverige og
Nordtyskland.
e Opkeb af virksomheder til at sikre en hurtigere indtreengning pa markedet.
e Driftskapital som grundlag for Selskabets vaekst samt sikre et tilstraekkeligt kapitalberedskab

18 Udbuddet

Der forventes afholdt et bestyrelsesmgde i mermaid technology a/s umiddelbart efter fuldtegningen af
Udbuddet eller efter tegningsperiodens udlgb, dvs. senest den 28. marts 2007, hvor Bestyrelsen, for at
gennemfgre Udbuddet, vil udnytte den bemyndigelse til kapitalforhgjelsen, der blev givet pa Selskabets
ordineere generalforsamling den 2. februar 2007. Bestyrelsen vil saledes, i medfer af Vedteegternes § 5.1
udvide Selskabets aktiekapital med de Nye Aktier, der forventes solgt i forbindelse med Udbuddet og
optagelsen af Selskabets Aktier til handel pa First North. Udvidelsen af Selskabets aktiekapital vil udggre
mellem 1.575.000 og 1.925.000 styk nye Aktier a nominelt DKK 1,0 afhaengig af om minimum eller
maksimum af de Udbudte Aktier tegnes. De nye Aktier vil efter udstedelse og registrering i
Veerdipapircentralen A/S have samme rettigheder som de eksisterende Aktier i Selskabet.

Bindende forhandstegning
Der er ikke bindende forhandstegning fra nogen investorer.

Garantistillelse for Udbuddet
Der er ikke stillet garanti for udbuddet.

Tegningskurs
Aktierne udbydes til en fast kurs pa DKK 13 per Aktie a nominelt DKK 1,0 og afregnes som anfgrt nedenfor.
Tegningskursen er fastsat pa basis af Ledelsens forventninger til Selskabets fremtidige indtjening.

Tegningsperiode

De Nye Aktier udbydes i perioden fra den 22. marts 2007 til den 27. marts 2007 kl. 16.00 begge dage
inklusive. Tegningen foregar via tegning i pengeinstitutter eller via tegning pa internettet. Afslutning af
Tegningsperioden kan, ved fuldtegning, finde sted fgr udlgbet af Tegningsperioden. Lukning af tegningen
tidligere end den 27. marts vil blive meddelt via First North samt pa Selskabets hjemmeside. Udbuddet vil
tidligst blive lukket den 22. marts 2007 kl. 16.00, hvis fuldtegning af Aktierne har fundet sted. Resultatet af
Udbuddet vil blive offentliggjort via First North umiddelbart efter lukning af tegningen. Seneste dato for
meddelelse om forlgbet er 28. marts 2007. Den samlede kursveerdi af Udbuddet er mellem DKK 20,5 mio. og
DKK 25,0 mio. afheengig om minimum eller maksimum af de Udbudte Aktier bliver tegnet.

Afgivelse af tegningsordrer

De Udbudte Aktier vil blive udbudt via internettet som beskrevet nedenfor og via tegningsblanket til
Capinordic Bank A/S, Corporate Finance. Betaling for og tildeling af de Udbudte Aktier kan ske pa fglgende
to mader:

Tegning via internettet sker pa Selskabets hjemmeside www.mermaid.dk, hvor der linkes videre til
www.capitrader.dk eller direkte pa www.capitrader.dk og der skal foretages en kontant indbetaling med
dankort i forbindelse med tegning af Aktierne. Aktierne udbydes fra 1 styk a DKK 1 nominelt. | forbindelse
med tegning af Aktier pad www.capitrader.dk vil kgberen kunne udskrive en elektronisk bekraeftelse pa kabet i
form af et interimsbevis, der dokumenterer den indbetalte forudbetaling for de gnskede aktier, og kaberne vil
sa efterfalgende blive noteret i Selskabets aktiebog og aktierne vil blive overfert til det gnskede depot i
Veerdipapircentralen A/S. Der udbydes maksimalt 1.000.000 aktier a DKK 1 via internettet. Nar der er tegnet
det maksimale antal via internettet vil denne del af tegningen automatisk lukkes ned elektronisk. Tegnes der
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feerre end 1.000.000 aktier a DKK 1 via internettet overfares de overskydende aktier til tegning via
tegningsblanket.

Tegningen via tegningsblanket sker til Capinordic Bank A/S, Corporate Finance pa fax. nr. +45 88 16 30 04
eller ved indlevering. Betaling og registrering af Aktierne vil ske tre bankdage efter offentliggerelsen af
resultatet af tegningen. Resultatet af tegningen vil blive meddelt via First North og Selskabets hjemmeside
senest den 28. marts 2007. Det forventes, at registrering af Aktierne pa modtagernes konto i
Veerdipapircentralen A/S finder sted den 30. marts 2007 mod samtidig betaling.

Tegning via internettet

Ved tegning via internettet vil tegningsordrer pa op til en veerdi af DKK 100.000 afgives via
www.capitrader.dk fra den 22. marts 2007 kl. 09.00, jfr. nedenstaende afsnit "Detaljeret tegnings- og
betalingsprocedure for de Nye Aktier i Selskabet”. Der er ikke minimum pa en kabsordre, og maksimum er
7.692 aktier a DKK 13 i kursveaerdi eller for i alt DKK 99.996 per tegningsordre. Der kan tegnes flere gange.

Detaljeret tegnings- og betalingsprocedure for de Nye Aktier i Selskabet tegnet via internettet

Som det fremgar af ovenstaende afsnit "Afgivelse af tegningsordrer”, skal alle ordrer afgives enten direkte af
investoren via www.capitrader.dk eller via www.mermaid.dk (hvorfra der linkes til Capitrader)

Kgbsmodulet i Capitrader bestar af fglgende:

1. Der tegnes nye aktier pa Capitrader.dk, ligesom der linkes hertil fra www.mermaid.dk
Investeringsmodulet hos Capinordic Bank/Capitrader. Dette modul fungerer séledes, at
investoren via dialogboks indgar aftalen med accept af betingelser m.v. og efterfglgende
foretager betalingen via et betalingsmodul, der sikrer betalingerne, og at pengene gar direkte
til en forudbetalingskonto (klientkonto) hos Capinordic Bank A/S, samt at alle de efterspurgte
data lagres til senere brug og overfarsel

3. Overfgrsel af data til brug ved udstedelse og registrering af aktier i Veerdipapircentralen A/S

Ad1

Pa mermaids hjemmeside star:

- Tryk her (link til investeringsmodul) ved gnske om investering i de af "Selskabet” udbudte aktier,
der er beskrevet i Prospekt af den 6. marts 2007, som er offentliggjort pa Selskabets hjemmeside.
- P4 www.capitrader.dk star der "tryk her for tegning af aktier i Selskabet”

Ad 2

Der abnes et vindue, hvor der bydes "Velkommen til investering i "Selskabet” i henhold til Prospekt af 6.
marts 2007”. Der er en afkrydsningsrubrik, hvor investoren skal tilkendegive at have faet de n@dvendige
oplysninger omkring Selskabet via Prospektet. Det oplyses med fglgende tekst, at fortrydelsesretten ikke
geelder: Dette kgb er ikke omfattet af fortrydelsesretten i Lov om visse forbrugeraftaler (Lov nr. 451 af 9/6
2004 med senere eendringer herunder LBK nr. 824 af 25/8 2005), idet lovens § 17 styk 2 nr. 3 friholder bl.a.
veerdipapirer fra fortrydelsesretten. Kunden kvitterer.

Investoren skal oplyse, hvor mange aktier til den udbudte kurs, der gnskes, og det kontrolleres, at antallet
ikke overstiger det, der er udbudt. Derneest indtastes alle de relevante data sasom navn, adresse, e-mail,
cpricvr nummer, depot i VP og kontoferende institut, hvor eventuelt udbytte skal overfores til. Efter
endt indtastning af alle oplysninger vises et billede over transaktionen, og det oplyses at aftalen indgas
mellem Capinordic Bank A/S med CVR nr. 10904390 og "navn og cpr/cvr pa kunden”. Aftalen vedrgrer kagb
af xxx Aktier a nominelt DKK 1,0 til kurs DKK 13 per Aktie, og aftalen effektueres ved, at kunden betaler det
aftalte belgb mod udlevering af et Interimsbevis for forudbetaling af de aftalte aktier. Interimsbeviset
annulleres automatisk i forbindelse med udlevering af dokumentation for, at de aftalte Aktier er udstedt
gennem Veaerdipapircentralen A/S og anbragt i det aftalte depot. Investor kvitterer pa aftalen ved at ga videre
til betalingsmodulet. Derefter initieres betalingsmodulet, hvor kunden oplyses om, at investoren skal have
afsluttet betaling inden for et givent antal minutter. Ellers vil handelen blive annulleret, og der ma startes
forfra. Der indtastes dankort-oplysninger, der ligeledes kontrolleres. Pengene overfgres, og der kvitteres for
betalingen og anfgres hvad betalingen vedrgrer. Ved endelig afsluttet handel kvitteres med "Tak for
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investeringen i Selskabet”, og kunden kan udskrive eller gemme Interimsbevis og vil fa besked, nar Aktierne
er udstedt og lagt i depot, forudsat investoren ikke har fravalgt at modtage sadanne udskrifter hos sit
kontofgrende institut.

Ad 3

Til slut overfgres data til Capinordic Banks systemer, der viderebearbejder oplysningerne ved udstedelse af
Aktier, betalingsopfglgning, information til Selskabets advokat for opdatering af Selskabets kapital i
Erhvervs- og Selskabsstyrelsen mm.

Tegning via tegningsblanket til Capinordic Bank A/S

Tegning af de aktier, der ikke tegnes via Internettet vil ske via tegningsblanket til Capinordic Bank A/S,
Corporate Finance. Denne del af udbuddet er tilrettelagt saledes, at investorer som udgangspunkt vil
modtage fuld tildeling af Aktier i forhold til de afgivne ordrer. Bestyrelsen forbeholder sig dog ret til, i tilfaelde
af overtegning, pa Selskabets vegne, at fastseette en individuel tildeling pa de enkelte ordrer uanset den
indkomne ordremaengde. Der foreligger ikke konkrete kriterier for reduktion i tilfeelde af overtegning.
Fordeling af de Udbudte Aktier ved overtegning finder sted umiddelbart efter afslutningen af udbuddet.
Betaling og registrering af aktierne vil ske 3 bankdage efter offentliggarelsen af resultatet af tegningen. Det
forventes, at registrering af Aktierne pa modtagernes konto i Veerdipapircentralen A/S finder sted den 30.
marts 2006 mod samtidig betaling. Der kan kun indgives en tegningsblanket pr. investor. Kontofgrende
pengeinstitut eller fondsmaeglerselskab skal underskrive pa tegningsblanketten. Investorer der har benyttet
tegning via Internettet kan ogsa tegne via tegningsblanket.

Tegningsordrer til og med DKK 2 mio.
Ordrer fra danske investorer for belgb til og med DKK 2 mio. eller op til 153.846 aktier skal afgives ved
indlevering af vedlagte tegningsblanket til eget kontofgrende pengeinstitut eller fondsmaeglerselskab i Igbet
af Udbudsperioden. Tegningsordrer er bindende og kan ikke aendres eller annulleres. Tegningsordre skal
afgives for et antal af de Udbudte Aktier.

Tegningsordrer over DKK 2 mio.

Investorer, der gnsker at afgive tegningsordrer for belgb over DKK 2 mio. eller mere end 153.846 aktier, kan
afgive interessetilkendegivelser til Capinordic Bank A/S, Corporate Finance i lgbet af Udbudsperioden. Disse
investorer kan i Udbudsperioden Igbende aendre eller trackke deres interessetilkendegivelser tilbage, men er
bundet af tegningsordren ved udlgb af Udbudsperioden ogséa safremt Udbuddet bliver lukket far den 27.
marts kl 16.00. Andringer fremsendes pa ny tegningsblanket, der afkrydses som aendring og dato og
tidspunkt noteres. Umiddelbart efter lukning af Udbuddet vil investor blive allokeret et antal Aktier inden for
rammerne af investors sidst afgivne eller justerede interessetilkendegivelse. Indtil Udbudsperiodens udligb
indleverer kontofgrende institutter eller fondsmeeglerselskaber modtagne Tegningsordrer til Capinordic Bank
A/S, Corporate Finance fax. nr. +45 88 16 30 04.

Endelig tildeling, betaling og levering af de Nye Aktier

Ved fuldtegning fer tegningsperiodens udlgb eller ved tegningsperiodens udlgb og séafremt
minimumsUdbuddet er tegnet, vil den endelige tildeling af de Nye Aktier finde sted til de indkomne ordrer, og
endelig betaling og levering af de Nye Aktier vil finde sted via Veerdipapircentralen A/S. Der vil ikke ske
reduktion af de pa Internettet tegnede aktier. Lukkes Udbuddet far den sidste forventede tegningsdag
medregnes tegningsblanketter, der er modtaget af de kontofgrende institutter inden tegningen er lukket, nar
de fremsendes uden ugrundet ophold til Capinordic Bank A/S.

Optagelse til handel pa First North

De eksisterende og de Nye Aktier i mermaid er s@gt optaget til handel pa First North. Ferste handelsdag pa
First North forventes, forudsat at minimumstegningen er opnaet, at vaere den 2. april 2007. Hvis Udbuddet
lukkes fgr den 27. marts 2007 vil ferste handelsdag blive sggt rykket tilsvarende frem. Meddelelse om
lukning af Udbuddet vil blive givet til First North og fremga pa Selskabets hjemmeside. Meddelelse om
forlabet af Udbuddet vil blive givet til First North og fremgéa af Selskabets hjemmeside senest en bgrsdag
efter lukningen af Udbuddet.
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ISIN/fondskode og symbol

Eksisterende aktier: DKO060074490

Nye Aktier (midlertidig fondskode): DK0O060074573

Den midlertidige fondskode vil blive sammenlagt med fondskoden for de eksisterende aktier, sa snart
kapitalforhajelsen er registreret hos Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, hvilket vil ske s& hurtigt som muligt efter
optagelsen af Aktierne til handel pa First North.

Aktierne vil blive handlet under symbolet "MERM”.

Tilbagekaldelse af Udbuddet eller annullering af Udbuddet, hvis minimumstegningen ikke opnas
Tilbagekaldelse af Udbuddet kan ske indtil tidspunktet for den endelige tildeling har fundet sted og kun i
tilfeelde af ekstraordineere og uparegnelige omstaendigheder, som Selskabet anser vil ggre gennemfgrslen af
transaktionen for utilradelig og seneste dato for tilbagekaldelsen er den 28. marts 2007. Ved tilbagekaldelse
af Udbuddet eller annullering af Udbuddet, hvis minimumstegningen ikke opnas, vil kebernes forudbetaling
af aktierne jfr. afsnittet "Detaljeret tegnings- og betalingsprocedure for de Nye Aktier i Selskabet’, blive
tilbagefort til kabernes konto i kontoferende pengeinstitut. | sa tilfaelde vil interimsbeviset automatisk veere
annulleret samtidig med tilbagebetalingen. En sadan tilbagekaldelse eller annullering vil straks blive meddelt
First North. Safremt Udbuddet tilbagekaldes eller annulleres, vil de eksisterende aktier i mermaid ikke blive
segt optaget til handel pa First North.

Lock-up periode

Selskabet har pa vegne af de nuvaerende aktionzerer i Selskabet aftalt med Capinordic Bank, Corporate
Finance, at de nuvaerende aktionaerer i en periode pa 12 maneder efter forste handelsdag af Selskabets
aktier pa First North ikke ma saelge, udbyde til salg, indga aftale om at salge eller pad anden made, direkte
eller indirekte, afhaende deres nuveerende aktier i mermaid technology a/s uden skriftlig tilladelse fra
Capinordic Bank A/S, Corporate Finance. En sadan tilladelse vil kun blive givet i forbindelse med (i)
aktionzerers selskabsinterne transaktioner, (ii) et offentligt kabstilbud pa Selskabets aktier, (iii) transaktioner
mellem nuveaerende aktionzerer i Selskabet motiveret af rimelige forretningsmaessige overvejelser vedrgrende
mermaid. Denne lock-up vedrgrer i alt 5.541.600 aktier.

Prisstilleraftale

Selskabet har indgaet en aftale med Capinodic Bank A/S om, at banken i First North’ handelssystemer
Isbende — med forbehold for szerlige situationer — stiller priser i Selskabets aktier med det formal at fremme
likviditeten ved handel med aktierne. Prisstillelsen skal ske med savel kabs- som salgspriser og pa baggrund
af aktuelle kurser i markedet. Spread mellem kgbs- og salgspris vil vaere 4 %. Der stilles som minimum
priser for en handelspost.

Handel med og afregning af aktier

| forbindelse med Udbuddet vil Aktierne blive registreret pa konti, der fgres af Vaerdipapircentralen A/S. Kun
danske autoriserede institutioner er bemyndiget til at fgre konti for neermere angivne investorer hos
Veerdipapircentralen A/S. Der kan udpeges en nominee, der vil fremstd som registreret kontohaver.
Veerdipapircentralen A/S stiller et centralt elektronisk register over Aktiernes ejerforhold til radighed og vil
fungere som clearingcenter for alle transaktioner, der er relateret til Udbuddet. Afregning i forbindelse med
handel med aktier pa First North skal normalt finde sted pa den tredje handelsdag efter, at en kabs- eller
salgstransaktionen er effektueret. Ved afregningen sender det pagaeldende kontofgrende institut en nota til
aktioneeren som bevis for, at handlen har fundet sted, og sender pa Veerdipapircentralens vegne en
opggrelse, der viser, hvor mange aktier den pagaeldende besidder efter transaktionen.

19 Omkostninger i forbindelse med Udbuddet

Selskabets anslaede omkostninger ved gennemfarelse af Udbuddet og Selskabets aktiers optagelse til
handel pa First North fremgar af nedenstaende tabel:
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Omkostninger ved udbuddet

Vederlag til finansiel formidler DKK 1,15 mio.
Honorarer til advokater og revisorer DKK 0,15 mio.
Markedsfgring DKK 0,35 mio.
Tegningsprovision (Capinordic Bank) DKK 1,15 mio.
@vrige omkostninger DKK 0,35 mio.
Omkostninger i alt DKK 3,15 mio.

Omkostningerne forventes at vaere de samme bade ved minimum- og maksimumudbuddet.

Provenu

Selskabet forventer ved tegning at opna et bruttoprovenu pa DKK 20,5 mio. ved minimumstegningen og
DKK 25,0 mio. ved maksimumtegningen. Det nettoprovenu, som tilfalder Selskabet, forventes derfor ved
minimumstegningen at udggre DKK 17,3 mio. og DKK 21,9 mio. ved maksimumtegningen.

20 Udvanding

Som anfert i afsnit "Okonomiske hovedtal for 2004, 2005 og 2006” under afsnittet om “Udvalgte
regnskabsoplysninger’ udger Selskabets egenkapital DKK 5,7 mio. per 31/12-2006. Dette svarer til DKK
1,03 per Aktie. Egenkapitalen per Aktie beregnes ved at dividere Selskabets egenkapital med det samlede
antal Aktier i Selskabet.

Under forudsaetning for udstedelse af 1.575.000 styk nye Aktier i Udbuddet svarende til minimumsudbuddet
og til Tegningskursen pa DKK 13 per Aktie, og efter fradrag af anslaede omkostninger, vil Selskabets
egenkapital efter tegningen udgere ca. DKK 23,1 mio. eller DKK 3,24 per Aktie. Dette svarer til en
umiddelbar forggelse af egenkapitalen per Aktie med DKK 2,21 og en umiddelbar udvanding af den
justerede egenkapital per Aktie pa DKK 9,76 svarende til 75,1 %.

Under forudseetning for udstedelse af 1.925.000 styk nye Aktier i Udbuddet svarende til maksimumudbuddet
og til Tegningskursen pa DKK 13 per Aktie, og efter fradrag af anslaede omkostninger, vil Selskabets
egenkapital efter tegningen udgere ca. DKK 27,6 mio. eller DKK 3,70 per Aktie. Dette svarer til en
umiddelbar forggelse af egenkapitalen per Aktie med DKK 2,66 og en umiddelbar udvanding af den
justerede egenkapital per Aktie pa DKK 9,30 svarende til 71,6 %. Udvandingen beregnes som
Tegningskursen med fradrag af egenkapitalen per Aktie efter Udbuddet.

21 Dokumentationsmateriale

| forbindelse med kapitalforhgjelsen vil der af Bestyrelsen blive udarbejdet en beretning i henhold til
aktieselskabslovens § 29, styk 2, nr. 2, og i tilknytning hertil vil Selskabets revisor udstede en erkleering i
henhold til aktieselskabslovens § 29, styk 2, nr. 3. Kopier af felgende dokumenter ligger til gennemsyn i den
almindelige kontortid pa Selskabets hovedadresse Klingseyvej 15 B, 2720 Vanlgse:

o Stiftelsesdokument og Vedtaegter

e Arsrapporter med reviderede regnskaber for Selskabet for regnskabséarene 2004, 2005 og 2006

o Bestyrelsesberetning. Bestyrelsen skal i den udstreekning det ikke pa grund af seerlige
omsteendigheder kan skade Selskabet, oplyse om begivenheder af vaesentlig betydning for
Selskabets stilling, som er indtruffet efter arsrapportens afgivelse. Endvidere vedlaegges en udtalelse
fra revisor om Bestyrelsens beretning.

e Dette Prospekt
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22 Lovvalg
Udbuddet gennemfares i henhold til dansk lovgivning. Dette Prospekt er udarbejdet med henblik pa at

opfylde de standarder og betingelser, der er geeldende i henhold til dansk lovgivning, herunder First North
regler.
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23 Vedtzegter

1.1

1.2

1.3

2.1

3.1

3.2

3.3

3.4

3.5

VEDTAGTER
For

mermaid technology al/s
(CVR-nr. 2549 38 77)

NAVN OG HJEMSTED
Selskabets navn er mermaid technology a/s.

Selskabet driver tillige virksomhed under binavnene: mermaid computer a/s (mermaid technology
al/s), mermaid memory a/s (mermaid technology a/s), mermaid capital services a/s (mermaid
technology a/s), mer-maid a/s (mermaid technology a/s) og mermaid electronics a/s (mermaid

technology a/s).

Dets hjemsted er Kgbenhavns Kommune.

FORMAL

Selskabets formal er at drive virksomhed indenfor levering af hardware- og softwareydelser i
forbindelse med benyttelse af visuelle og auditive midler til visning af reklamer, informationer,
instruktioner m.v. og hermed beslaegtet virksomhed.

AKTIEKAPITALEN

Selskabets aktiekapital er DKK 5.541.600, fordelt pa 5.541.600 styk aktier a DKK 1.

Aktiekapitalen er fuldt indbetalt.

Aktierne er omseetningspapirer, og der skal ikke geelde nogen indskraenkninger i aktiernes
overdragelighed.

Ingen aktionaer er pligtig at lade sine aktier indlgse helt eller delvis. Ingen aktier skal have seerlige
rettigheder.

Aktierne skal lyde pa navn og skal vaere noteret pa navn i selskabets aktiebog. Aktiebogen feres ved
bestyrelsens foranstaltning og kan fares eksternt.

REGISTRERING AF AKTIER
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5.1

5.2

5.3

6.1

6.2
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Selskabets aktier er registreret i Veerdipapircentralen. Betaling af udbytte sker gennem
Veerdipapircentralen til aktionaerens bankkonto i det kontofgrende institut. Retten til udbytte foreeldes
5 ar efter datoen for den generalforsamling, hvor udbyttebetalingen blev vedtaget.

BEMYNDIGELSER TIL FORHGJELSE AF AKTIEKAPITALEN

Bestyrelsen er bemyndiget til uden fortegningsret for selskabets eksisterende aktioneerer at forhgje
selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK 2.000.000 til en pris og pa vilkar i @vrigt, som
fastleegges af bestyrelsen i forbindelse med optagelse af selskabets aktier til handel pa First North.
Denne bemyndigelse er gyldig indtil 31. december 2007.

| forbindelse med opkgb eller lignende er bestyrelsen bemyndiget til uden fortegningsret for
selskabets eksisterende aktionzerer at forhgje selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK
2.000.000 til markedskurs beregnet pa grundlag af den gennemsnitlige officielle bgrskurs 10
begrsdage forud for udstedelsen og i gvrigt pa vilkar, som fastleegges af bestyrelsen. Udvidelsen af
aktiekapitalen kan ske pa anden made end ved kontant betaling. Denne bemyndigelse er gyldig indtil
31. december 2010.

Alle nye aktier, der udstedes i henhold til bemyndigelserne i pkt. 5.1 og 5.2 skal have samme
rettigheder som hidtidige aktier, og de nye aktier skal vaere omsaetningspapirer, udstedes og noteres
pa navn i Selskabets aktiebog samt at der ikke er indlgsningspligt og at der ikke geelder
indskraenkninger i aktiernes omsaettelighed. De nye aktier skal fra tegningstidspunktet baere ret til
udbytte.

UDSTEDELSE AF TEGNINGSOPTIONER

Bemyndigelse til bestyrelsen til udstedelse af tegningsoptioner til bestyrelse, medarbejdere
indenfor koncernen og eksterne konsulenter.

Generalforsamlingen har 2. februar 2007 bemyndiget bestyrelsen til i en periode pa 5 ar, det vil sige
indtil 2. februar 2012, at udstede op til nominelt DKK 375.000 aktietegningsoptioner (warrants), som
giver indehaverne ret til at tegne nominelt DKK 375.000 aktier a DKK 1. Bemyndigelsen kan udnyttes
ad en eller flere gange efter bestyrelsens naermere bestemmelse med hensyn til tid og vilkar, dog
minimum til markedskursen. Antallet af udstedte men endnu ikke udnyttede aktietegningsoptioner
skal fremgar af selskabets arsrapport. De detaljerede vilkar for udstedte aktietegningsoptioner er
angivet i bilag 1 til disse vedteegter.

Bestyrelsen bemyndiges til at forhgje selskabets aktiekapital med op til nominelt DKK 375.000 og at
&ndre selskabets vedteegter, som pakraevet som fglge af udnyttelsen af bemyndigelsen i § 6 og i
forbindelse med tegning af aktier ved udnyttelse af tegningsoptionerne.

GENERALFORSAMLINGEN

Generalforsamlingen er inden for de i lovgivningen og vedtaegterne fastsatte greenser den hgjeste
myndighed i selskabet.



7.2

7.3

7.4

7.5

8.1

8.2

8.3

mermaid technology

DESIGMED FOR VISIONARIES

Selskabets generalforsamling skal aftholdes pa selskabets hjemsted eller andet sted i Storkgbenhavn
efter bestyrelsens skgn.

Den ordinzere generalforsamling skal aftholdes hvert ar i sa god tid, at den reviderede og godkendte
arsrapport kan indsendes til Erhvervs- og Selskabsstyrelsen, sa den er modtaget i henhold til
geeldende regler.

Bestyrelsen er bemyndiget til, at tilbyde aktionaererne at deltage elektronisk pa generalforsamlinger,
der i gvrigt gennemfares ved fysiske fremmeade. Safremt bemyndigelsen udnyttes, skal aktioneererne
ad elektronisk vej kunne deltage i, ytre sig samt stemme pa generalforsamlingen. Neermere
oplysninger vil i givet fald veere at finde pa selskabets hjiemmeside.

Ekstraordineer generalforsamling skal afholdes, nar bestyrelsen eller revisor finder det
hensigtsmeessigt. Endvidere skal ekstraordinaer generalforsamling indkaldes inden 14 dage, nar det il
behandling af et bestemt angivet emne skriftligt forlanges af aktionaerer, der ejer en tiendedel af
aktiekapitalen.

INDKALDELSE TIL GENERALFORSAMLINGER

Enhver generalforsamling indkaldes af bestyrelsen med mindst 8 dages og hgjst 4 ugers varsel ved
almindelig brev, fax eller e-mail til de i aktiebogen noterede aktionzerer. Indkaldelse sker ved e-mail til
hver enkelt aktionzer pa den e-mail adresse, jf. pkt. 19, som vedkommende har ytret gnske om.
Indkaldelsen skal indeholde dagsordenen for generalforsamlingen. Safremt dagsorden omfatter forslag
om aendring af vedteegterne, skal forslagets vaesentligste indhold angives i indkaldelsen.

Senest 8 dage fgr generalforsamlingen skal dagsordenen og de fuldsteendige forslag samt for den
ordinzere generalforsamlings vedkommende tillige arsrapport - og hvis selskabet er et moderselskab
tilige koncernregnskab - med revisionspategning og ledelsesberetning fremlaegges til eftersyn for
aktionaererne pa selskabets kontor og samtidig tilstilles enhver navnenoteret aktionzer, som har fremsat
begaering herom.

Enhver aktionaer kan kreeve at et specifikt emne dreftes pa en generalforsamling, safremt aktionaeren
har indgivet anmodning herom til selskabet i tilstraekkelig tid til, at emnet kan medtages pa
dagsordenen for generalforsamlingen. En anmodning om at fa et bestemt emne behandlet pa den
ordinere generalforsamling skal vaere fremsendt skriftligt senest 4 uger inden afholdelse af
generalforsamlingen.

ORDINAR GENERALFORSAMLING

Pa den ordineere generalforsamling foretages:

1. Ledelsesberetningen om selskabets virksomhed i det forlgbne ar.
2. Fremlaeggelse af arsrapport - og hvis selskabet er et moderselskab tillige koncernregnskab - med
revisionspategning og ledelsesberetning.
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3. Godkendelse af resultatopgerelse og status samt beslutning om decharge til bestyrelse og
direktion.

4. Beslutning om anvendelse af overskud eller deekning af tab i henhold til den godkendte

arsrapport.

Bemyndigelse til bestyrelsen til kab af selskabets egne aktier.

Valg af bestyrelse

Valg af revisor.

Eventuelle forslag fra bestyrelse eller aktionaerer.

® N o o

ADGANG TIL GENERALFORSAMLINGER

Enhver aktionaer er berettiget til at deltage i generalforsamlingen, hvis han er i besiddelse af et gyldigt
adgangskort. Aktionzerer har ret til at modtage adgangskort, nar aktioneeren senest 5 dage fer dens
afholdelse har anmodet selskabet herom. Adgangskort udstedes mod angivelse af aktionzerens
aktienumre og bevis for dennes identitet som den person eller juridiske person, der er opfart i
selskabets aktiebog som indehaver af de pageeldende aktienumre, eller pa grundlag af at aktionaeren
med en ikke mere end fem dage gammel depotudskrift fra Veerdipapircentralen kan dokumentere sin
aktiebesiddelse sammen med en skriftlig erklaering om, at der ikke er sket overdragelse, herunder af
stemmeretten.

Hvert aktiebelgb pa DKK 1 giver én stemme. En aktioneger, som har erhvervet aktier ved overdragelse
er ikke berettiget til at udnytte sin stemmeret for sadanne erhvervede aktier, fgrend aktierne er
registreret i selskabets aktiebog eller aktionaeren har fremsendt meddelelse om og dokumentation for
sin erhvervelse forud for dateringen af indkaldelsen af den pageeldende generalforsamling.
Dokumentationen skal veere ledsaget af en skriftlig erklaering om, at aktionzeren ikke har eller vil
overdrage aktierne til andre, inden generalforsamlingen er afholdt.

Stemmeret kan udgves i henhold til skriftlig fuldmagt. Sadan fuldmagt skal veere dateret, og datoen ma
ikke vaere mere end 1 ar forud for generalforsamlingen.

DIRIGENT

Bestyrelsen udpeger en dirigent, der leder forhandlingerne og afger alle spgrgsmal vedrgrende
sagernes behandlingsmade og stemmeafgivningen.

STEMMEAFGIVNING

De pa generalforsamlingen behandlede anliggender afgeres ved simpel stemmeflerhed, medmindre
aktieselskabsloven bestemmer andet.

PROTOKOL

Over de pa generalforsamlingen forhandlede sager og vedtagne beslutninger fgres en protokol, der
underskrives af dirigenten.
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BESTYRELSEN

Selskabet ledes af en bestyrelse bestaende af 3-7 medlemmer, som veelges for et &r ad gangen af
generalforsamlingen.

Bestyrelsen og direktionen forestar ledelsen af selskabets anliggender. Bestyrelsen skal s@rge for en
forsvarlig organisation af selskabets aktiviteter, idet det indbyrdes forhold imellem bestyrelse og
direktion fastleegges af reglerne i aktieselskabsloven.

Bestyrelsen skal ved en forretningsorden fastsaette naermere bestemmelser om udfgrelsen af sit hverv.
Den samles sa ofte, det findes ngdvendigt, og indkaldes efter begeering af et bestyrelsesmedlem eller
af en direktgr. Over forhandlingerne fores en protokol, som underskrives af de tilstedeveerende
medlemmer af bestyrelsen.

DIREKTION

Bestyrelsen ansaetter en direktion bestdende af 1-3 medlemmer.

TEGNINGSREGEL

Selskabet tegnes af bestyrelsens formand sammen med et andet bestyrelsesmedlem, af et
bestyrelsesmedlem sammen med en direkter eller af den samlede bestyrelse.

REVISION OG ARSRAPPORT

Revision af selskabets arsrapport foretages af én af generalforsamlingen for et ar ad gangen valgt
statsautoriseret revisor. Genvalg kan finde sted.

REGNSKABSAR

Selskabets regnskabsar er kalenderaret. Farste regnskabsar lgber fra stiftelsen den 10/7 2000 til 31.
december 2001.

ELEKTRONISK KOMMUNIKATION

Selskabet anvender elektronisk dokumentudveksling og elektronisk post (e-mail) i sin kommunikation
med aktionaererne, jf. aktieselskabslovens § 65b.

Indkaldelse af aktionaererne til generalforsamling, herunder forslag til vedteegtseendringer, tilsendelse
af dagsorden, regnskabsmeddelelser, arsrapport eller anden regnskabsmaessige rapporter,
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fondsbegrsmeddelelser, generalforsamlingsprotokollater, prospekter og adgangskort samt andre
generelle eller individuelle oplysninger og meddelelser fra Selskabet fremsendes pr. e-mail.

Oplysning om kravene til de anvendte systemer og @vrige tekniske krav samt fremgangsmade i
forbindelse med offentliggarelse af meddelelser til selskabets aktionzerer og elektronisk kommunikation
kan findes pa selskabets hjemmeside.

Saledes vedtaget pa ordinzer generalforsamling den 2. februar 2007.

Som dirigent:

Saren Svenningsen
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(CVR-nr. 2549 38 77)

Antal udstedte aktietegningsoptioner (warrants)

Warrants udstedt i henhold til vedtagternes § 6.1

Selskabets bestyrelse er bemyndiget til at udstede i alt nominelt DKK 375.000 warrants. De
detaljerede vilkar for disse warrants fremgar af punkt 2-16 nedenfor. Antallet af udstedte warrants
fremgar af Selskabets arsregnskaber.

Tegningsperiode
Warrants tegnes i lebet af den tegningsperiode, som er angivet i tegningslisterne.

Betaling for warrants
Warrantindehaverne skal ikke betale noget vederlag for udstedelsen af warrants.

Optjening
Hver warrant a nominelt DKK 1 giver warrantindehaveren ret til at tegne 1 aktie a nominelt DKK 1, nar
og hvis en sadan warrant er optjent, dog undergivet de regler, som fremgar af naervaerende bilag.

Det samlede antal warrants, som er udstedt til en warrantindehaver, fremgar af tegningslisten
vedrgrende warrantindehaveren. Dette samlede antal warrants vil, medmindre andet fremgar af punkt
8, optjenes over en 36 maneders periode. Warrants vil dog alene optjenes, safremt og i det omfang
warrantindehaveren er ansat i Selskabet i Igbet af optjeningsperioden. Warrants optjenes fra det
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seneste af tildelingstidspunktet og tidspunktet for pabegyndelsen af warrantindehaverens ansaettelse.
Det tidspunkt, warrants optjenes fra, kaldes herefter “lkrafttreedelsestidspunktet”. Optjening af de
forste 12/36 af det totale antal warrants sker 12 maneder efter lkrafttraedelsestidspunktet, men kun
hvis warrantindehaveren stadig er ansat i Selskabet. Optjening af de resterende 24/36 af det totale
antal warrants sker med 1/36 af det totale antal warrants hver maned efter 12 maneder efter
Ikrafttraedelsestidspunktet.

Ovenstaéende optjeningsregler kan fraviges af bestyrelsen. Z£ndringer i optjeningsreglerne fremgar i
givet fald af tegningslisten vedrgrende warrants.

Hvis warrantindehaveren i Igbet af optjeningsperioden har orlov pa mindre end 30 dage, barselsorlov
eller orlov med henblik pa aftjening af vaernepligt, skal warrantindehaveren i henhold til naervaerende
bestemmelse betragtes som vaerende ansat af Selskabet, og warrants optjenes saledes ogsa under
sadan orlov. Under enhver anden form for orlov vil warrantindehaveren ikke i denne sammenhaeng
betragtes som ansat af Selskabet, og warrantindehaveren optjener ikke warrants under sadan orlov.

Hvis warrantindehaverens anseettelse ophgrer permanent ved opsigelse/opheevelse fra
warrantindehaverens eller Selskabets side, skal warrants, som ikke er optjent pa
fratreedelsestidspunktet, bortfalde og tilfalde Selskabet uden at warrantindehaveren er berettiget il
nogen kompensation herfor. Bortfaldne warrants kan genudstedes af Selskabet til en anden person.

Bestyrelsesmedlemmer skal i henhold til naervaerende punkt 4 betragtes som ansat i Selskabet i Igbet
af den periode, deres hverv varer.

Exercise af warrants

Warrants optjent 12 maneder efter ikrafttreedelsestidspunktet kan udnyttes til tegning af aktier
(exercise) i lgbet af den ferste tegningsperiode, safremt warrantindehaverens ansaettelsesforhold ikke
er bragt til opher af Selskabet pa grund af misligholdelse fra warrantindehaverens side. Den fgrste
tegningsperiode begynder ved offentligggrelse af den fgrste arsregnskabsmeddelelse minimum et ar
efter ikrafttreedelsestidspunktet. Den farste tegningsperiode slutter, medmindre andet fremgar af punkt
8, 4 uger efter offentliggerelse af den forste arsregnskabsmeddelelse offentliggjort minimum 6 ar efter
ikrafttraedelsestidspunktet.

Warrants optjent mellem 12 og 24 maneder efter lkrafttraedelsestidspunktet kan exercises i Igbet af
den anden tegningsperiode, safremt warrantindehaverens ansaettelsesforhold ikke er bragt til opher af
Selskabet pa grund af misligholdelse fra warrantindehaverens side. Den anden tegningsperiode
begynder ved offentliggerelse af den fgrste arsregnskabsmeddelelse minimum 2 ar efter
Ikrafttreedelsestidspunktet. Den anden tegningsperiode slutter, medmindre andet fremgar af punkt 8, 4
uger efter offentliggerelse af den ferste arsregnskabsmeddelelse offentliggjort minimum 7 ar efter
Ikrafttraedelsestidspunktet.

Warrants optjent mellem 24 og 36 maneder efter lkrafttraedelsestidspunktet kan exercises i Igbet af

den tredje tegningsperiode, safremt warrantindehaverens anseettelsesforhold ikke er bragt til opher af
Selskabet pa grund af misligholdelse fra warrantindehaverens side. Den tredje tegningsperiode
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begynder ved offentliggerelse af den fgrste arsregnskabsmeddelelse minimum 3 ar efter
Ikrafttraedelsestidspunktet. Den tredje tegningsperiode slutter, medmindre andet fremgar af punkt 8, 4
uger efter offentliggerelse af den forste arsregnskabsmeddelelse offentliggjort minimum 8 ar efter
Ikrafttraedelsestidspunktet.

Hvis warrantindehaverens anseettelse bringes til ophgr af Selskabet pa grund af misligholdelse fra
warrantindehaverens side, skal warrantindehaverens ret til at exercise warrants straks ophgre, uanset
om sadanne warrants er optjente.

Tegningsvinduer
Warrants kan kun exercises i Igbet af tegningsperioden, nar et tegningsvindue er abent.

Tegningsvinduer er, medmindre andet er anfert i punkt 8, &bne fra datoen for offentliggarelse af en
regnskabsmeddelelse, indtil 4 uger derefter.

Tegningskurs og betaling for aktier

Exercise af warrants sker ved, at warrantindehaveren fremsender en skriftlig meddelelse i den form,
som Selskabet har fastsat, og indbetaler tegningsprisen for aktierne kontant til Selskabet for
afslutningen af det tegningsvindue, i hvilket exercise finder sted.

Meddelelsen skal fremsendes til Selskabets administrerende direktar, bortset fra den administrerende
direkters meddelelse vedrgrende hans egne warrants, hvilken meddelelse skal fremsendes til
bestyrelsesformanden.

Hvis meddelelsen eller betaling ikke modtages som angivet i naerveerende punkt 7, skal exercise
betragtes som ikke veerende fundet sted.

Tegningsprisen skal vaere antallet af warrants exercised ganget med tegningskursen angivet i
tegningslisten.

Hvis warrants ikke er exercised far slutningen af en tegningsperiode, skal sadanne warrants bortfalde,
og retten til at tegne aktier pa grundlag af warrants skal bortfalde og tilfalde Selskabet uden at
warrantindehaveren er berettiget til nogen kompensation herfor fra Selskabet.

Strukturelle &ndringer i Selskabet

Likvidation

Hvis Selskabet foreslas likvideret, skal Selskabet informere warrantindehaveren om indkaldelsen il
generalforsamlingen. Tegnings- og optjeningsperioden skal derefter aendres, saledes at alle optjente
og ikke optjente warrants kan exercises i et tegningsvindue, som abner ved indkaldelsen til den
generalforsamling, i hvilken likvidationen behandles, og Ilukker pé datoen for en sadan
generalforsamling.
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Hvis der pa en sadan generalforsamling treeffes beslutning om at likvidere Selskabet, skal alle
warrants, som ikke er optjent eller exercised, bortfalde, og retten til at tegne aktier p4 grundlag af
warrants skal bortfalde og tilfalde Selskabet uden at warrantindehaveren er berettiget til nogen
kompensation herfor fra Selskabet.

Hvis beslutningen om at likvidere Selskabet ikke treeffes, skal enhver exercise af warrants i lgbet af
dette tegningsvindue veere ugyldig, og parterne skal stilles pA samme made, som de var inden
forslaget om at likvidere Selskabet blev fremsat.

Fusion eller spaltning

Hvis Selskabet spaltes eller Selskabet ophgrer i forbindelse med fusion, skal warrants ophare, safremt
warrantindehaveren tilbydes warrants, optioner eller tilsvarende ordninger i det fortsaettende selskab,
og en sadan ordning set som helhed har en vaerdi, som minimum svarer til veerdien af optjente
warrants i Selskabet forud for fusionen eller spaltningen plus den estimerede vaerdi af warrants, som
er tildelt, men endnu ikke optjent.

Hvis warrantindehaveren ikke tilbydes warrants i det fortsaettende selskab, skal Selskabet informere
warrantindehaveren om indkaldelsen til generalforsamlingen. Tegnings- og optjeningsperioden skal
derefter aendres, saledes at alle optjente og ikke optjente warrants kan exercises i et tegningsvindue,
som abner ved indkaldelsen til den generalforsamling, hvor fusionen eller spaltningsforslaget
behandles, og lukker pa datoen for denne generalforsamling.

Hvis der pa en sadan generalforsamling traeffes beslutning om at fusionere eller spalte Selskabet, skal
alle warrants, som ikke er optjent eller exercised, bortfalde, og retten til at tegne aktier pa grundlag af
warrants skal bortfalde og tilfalde Selskabet uden at warrantindehaveren er berettiget til nogen
kompensation herfor fra Selskabet.

Hvis beslutningen om fusion eller spaltning ikke treeffes, skal enhver exercise af warrants i Igbet af
dette tegningsvindue veere ugyldig, og parterne skal stilles pa samme made, som de var inden
forslaget om at fusionere eller spalte Selskabet blev fremsat.

Hvis Selskabet fusioneres som det fortseettende Selskab, skal warrants ikke pavirkes, medmindre
andet er angivet i punkt 9.

Salg af hele aktiekapitalen eller aktieombytning

Hvis hele Selskabets aktiekapital saelges eller en aktieombytning besluttes med hensyn til alle
Selskabets aktier, skal warrants ophgre, hvis warrantindehaveren tilbydes warrants, optioner eller
tilsvarende ordninger i det erhvervende selskab og en sadan ordning set som helhed har en veerdi,
som minimum svarer til veerdien af optjente warrants i Selskabet forud for salget eller
aktieombytningen plus den estimerede vaerdi af warrants, som er tildelt, men endnu ikke optjent.

Hvis warrantindehaveren ikke tilbydes warrants i det erhvervende selskab, skal Selskabet informere
warrantindehaveren om indkaldelsen til generalforsamlingen eller tilsvarende aktionaermade.
Tegnings- og optjeningsperioden skal derefter eendres, saledes at alle optjente og ikke optjente
warrants kan exercises i et tegningsvindue, som abner ved indkaldelsen til den generalforsamling eller
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det aktionaermede, hvor forslaget behandles, og lukker pa datoen for denne generalforsamling eller
dette aktioneermade.

Hvis der pa dette made traeffes beslutning om at szelge eller ombytte aktier, skal alle warrants, som
ikke er optjent eller exercised, bortfalde, og retten til at tegne aktier pa grundlag af warrants skal
bortfalde og tilfalde Selskabet uden at warrantindehaveren har ret til nogen kompensation herfor fra
Selskabet.

Hvis beslutningen om at szelge eller ombytte aktier ikke traeffes, skal enhver exercise af warrants i
Izbet af dette tegningsvindue veere ugyldig, og parterne skal stilles pd samme made, som de var inden
forslaget om salg eller aktieombytning blev fremsat.

AEndringer i Selskabets kapital

Generelle regler

Hvis Selskabets aktiekapital eendres eller vaesentlige udbytter udloddes inden exercise af warrants,
skal de resterende warrants justeres i overensstemmelse med punkt 9.2-9.7, men kun hvis aendringen
medfarer, at vaerdien af warrants eendres 10 % eller mere.

Hvis en aendring medfgrer, at vaerdien af warrants andres mindre end 10 %, skal tegningskursen og
antallet af aktier, som kan tegnes pa grundlag af warrants, ikke justeres, og punkt 9.2-9.7 skal ikke
finde anvendelse. Hvis en eller flere efterfalgende aendringer medferer, at veaerdien af warrants
endres, og alle eendringer set som en helhed medfgrer, at veerdien af warrants aendres mere end
10 %, skal der gennemfgres en justering, som enten kompenserer aktionzeren fuldt ud for sendringen
eller fuldt ud eliminerer aktionaerens fordel. Hvis en justering skal gennemfgres, skal justeringen
gennemfgres saledes, at warrantindehaveren fuldt ud kompenseres eller fordelen for
warrantindehaverne fuldt ud elimineres, og justeringen skal saledes ikke alene deekke aendringen ud
over de 10 %. Tegningskursen kan dog ikke aendres til en pris under kurs pari (DKK 1 pr. aktie a
nominelt DKK 1).

AEndringer i Selskabets kapital til ugunst for warrantindehaveren
Tegningskursen og/eller antallet af aktier, som kan tegnes pa grundlag af warrants, skal justeres,
saledes at warrantindehaveren kompenseres for forholdet, hvis

e Selskabets aktiekapital forhajes til en lavere kurs end markedsprisen, medmindre sadanne aktier
kun tegnes af medarbejdere i Selskabet eller i Selskabets koncern.

e Selskabet udsteder warrants, konvertible obligationer eller tilsvarende instrumenter, i hvilke aktier i
Selskabet kan tegnes til en lavere kurs end markedskursen pa& udstedelsestidspunktet,
medmindre sadanne warrants eller tilsvarende instrumenter alene udstedes til medarbejdere i
Selskabet eller i Selskabets koncern.

e Selskabet udsteder fondsaktier, eller

e Den nominelle pris pr. aktie forhgjes.
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AEndringer i Selskabets kapital til gunst for warrantindehaveren
Tegningskursen og/eller antallet af aktier skal justeres, saledes at warrantindehaverens fordel herved
elimineres, safremt

o Selskabets aktiekapital forhgjes til en kurs over markedskursen.

e Selskabets aktiekapital nedseaettes til en lavere kurs end markedskursen ved udbetaling til
aktioneerer, eller

e den nominelle pris pr. aktie forhgjes.

Andre a&ndringer i Selskabets kapital

Hvis der gennemfgres andre relevante aendringer i Selskabets aktiekapital end de, som naevnes i
punkt 9.2-9.3, skal tegningskursen og/eller antallet af aktier justeres i overensstemmelse med de
ovenfor anfgrte principper.

Nedsattelse af aktiekapitalen til daekning af underskud

Hvis Selskabets aktiekapital nedseettes for at deekke underskud, skal antallet af aktier, som kan
tegnes i overensstemmelse med warrants, reduceres, saledes at warrantindehaveren kan tegne den
samme procentandel aktier i Selskabet som hvis warrants var blevet exercised umiddelbart forud for
beslutningen om kapitalforhgjelsen. Tegningskursen skal ikke aendres.

Betaling af udbytte eller lignende tiltag

Hvis Selskabet udbetaler udbytte, som overstiger 50 % af Selskabets driftsresultat efter skat (saledes
eksklusiv ekstraordinaere indteegter), skal antallet af warrants aendres baseret pa det princip, at
udbytte, som overstiger 50 %, skal betragtes som fondsaktier udstedt til eksisterende aktioneerer.
Nedsaettelse af aktiekapitalen ved betaling til aktioneerer eller efter at Selskabet har erhvervet egne
aktier, skal i forbindelse hermed betragtes som udbetaling af udbytte.

Kapitalforhgjelse til markedskurs
Hvis Selskabets aktiekapital forhgjes til markedskurs, skal der ikke ske nogen eendring af
tegningskursen eller antallet af warrants.

Vardiansaettelser
Enhver anseettelse eller fastsaettelse af markedskurs i overensstemmelse med punkt 8 eller 9 skal
udarbejdes af Selskabets revisorer.

Ansaettelsen skal fremsendes til warrantindehaverne. Enhver indvending over anseettelsen skal
fremsendes til Selskabets administrerende direktar inden for 3 uger efter modtagelse af anseettelsen.
Hvis ingen indsigelse er modtaget, skal revisorernes vaerdiansaettelse vaere endelig og bindende for
alle warrantindehavere og for Selskabet.

Hvis Selskabet modtager en indsigelse inden for ovennaevnte frist, skal veerdiansaettelsen i stedet
udarbejdes med endelig og bindende virkning for Selskabet og alle warrantindehavere — ogsa de
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warrantindehavere, som ikke fremsendte indsigelse — af en uafhaengig revisor udpeget af Foreningen
af Statsautoriserede Revisorer. Enhver veaerdianseettelse skal tage hgjde for de skattemaessige
konsekvenser, som endringerne matte medfgre for warrantindehaverne. | forbindelse hermed skal
veerdianseetteren laegge til grund, at alle warrantindehavere er danske statsborgere fuldt skattepligtige
til Danmark, og warrantindehavere skal saledes ikke have ret til nogen saerlig behandling, hvis de ikke
opfylder disse kriterier.

Afrundinger
Hvis en afrunding af antal warrants medfarer en brgk, skal en sadan brgk rundes ned.

Med hensyn til optjening skal de brgker, som er rundet af i Igbet af de farste 35 maneder, leegges il
det antal warrants, som optjenes i lgbet af den 36. maned.

Overdragelse af warrants

Warrants ma ikke overdrages eller pantsaettes, hvad enten det sker frivilligt eller ved retsbeslutning.
En overdragelse af optjente warrants til arvinger i tilfeelde af en warrantindehavers dgd skal dog veere
tilladt.

Skattemassige konsekvenser
Enhver skattemaessig konsekvens for warrantindehaveren i forbindelse med warrantprogrammet skal
udelukkende pahvile warrantindehaveren.

Rettigheder over aktier tegnet ved exercise af warrants

Aktier, som udstedes pa grundlag af warrants, udstedes i stgrrelser a DKK 1 eller multipla heraf.
Aktierne udstedes uden fortegningsret for eksisterende aktionzerer. De nye aktier kan overdrages il
ihaendehaver. De nye aktier er negotiable. Ingen aktionzer skal vaere forpligtet til at lade sine aktier
indlgse. De nye aktier skal give ret til fuld dividende fra begyndelsen af det regnskabsar i hvilken
kapitalforhgjelsen gennemfgres. De nye aktier skal have alle rettigheder i Selskabet fra
tegningstidspunktet.

Beslutning om forhgjelse af aktiekapitalen
Bestyrelsen har besluttet at forhgje aktiekapitalen med op til nominelt DKK 375.000 til opfyldelse af
Selskabets forpligtelser i overensstemmelse med tegnede warrants.

Omkostninger
Omkostningerne i forbindelse med udstedelse af warrants og forhgjelsen af aktiekapitalen anslas til at
udggre DKK 100.000.

Séaledes vedtaget pa bestyrelsesmgde 2. februar 2007.

Som anmelder:

Sgren Svenningsen
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24 Skatteforhold

Dansk beskatning

| det fglgende gives en generel beskrivelse af de danske skatteregler, der har betydning i forbindelse med
kab, besiddelse eller salg af aktier i Selskabet. Beskrivelsen omfatter alene skatteforhold i Danmark og ikke
udenlandske skatteregler. Det anfarte tilsigter ikke at vaere en fuldstaendig eller udtemmende beskrivelse af
alle skattemaessige forhold. Beskrivelsen omfatter ikke investorer, for hvilke der gaelder saerlige skatteregler,
herunder investorer, der er underlagt pensionsafkastbeskatningsloven, pengeinstitutter, fondshandlere og
andre naeringsskattepligtige. Beskrivelsen er baseret pa den lovgivning, der var gaeldende pa tidspunktet for
udarbejdelsen af Prospektet. Nuvaerende og potentielle investorer opfordres til at sgge radgivning hos egne
skatteradgivere med hensyn til de skattemeessige konsekvenser af at investere i, eje, forvalte og overdrage
aktierne.

Beskatning af investorer, der er fuldt skattepligtige i Danmark

Personer, der har bopael i Danmark, eller som opholder sig i Danmark i mindst seks pa hinanden fglgende
maneder, samt selskaber som enten er registreret i Danmark, eller hvis ledelse har sit ssede i Danmark, er
normalt fuldt skattepligtige til Danmark. Personer eller selskaber, som desuden er fuldt skattepligtige i et
andet land, kan veere underlagt seerlige regler, som ikke er beskrevet her.

Udbytte

For personer beskattes udbytte som aktieindkomst med 28 % op til et samlet belgb pa DKK 45.500 (2007).
For aegtefaeller geelder en belgbsgraense pa DKK 91.000 (2007) for anvendelse af satsen pa 28 %, uanset
hvem af aegtefaellerne, der modtager aktieindkomsten. Aktieindkomst herudover beskattes med 43 %. Ved
udbetaling af udbytte indeholdes normalt 28 % i udbytteskat. Hvis aktieindkomsten i det relevante ar alene
omfatter udbytte og ikke overstiger DKK 45.500 /DKK 91.000 (2007), er udbytteskatten endelig.

Udbytte modtaget af et dansk moderselskab fra et datterselskab, hvori moderselskabet ejer mindst 20 % af
aktiekapitalen, er skattefrit, forudsat at moderselskabet har ejet aktierne i en sammenhaengende periode pa
mindst 12 méneder, og at udbyttet deklareres i denne periode. Minimumsejerandelen nedsaettes til 15 % fra
1. januar 2007 og til 10 % fra 1. januar 2009. Opfylder modtagerselskabet ikke betingelserne for at veere et
"moderselskab”, indgar 66 % af udbyttet i modtagerselskabets skattepligtige indkomst. Ved udbetaling af
udbytte til danske selskaber indeholdes normalt 18,48 % i udbytteskat udregnet som 28 % af 66 % af
udbyttet. Det indeholdte udbytteskattebelgb kan naturligvis kraeves tilbage, hvis modtagerselskabet ikke er
skattepligtig af udbyttet. | henhold til dansk lovgivning beskattes udlodning i forbindelse med
kapitalnedsaettelse normalt som udbytte og ikke som aktieavance.

Afhaendelse af aktier
Aktier i Selskabet vil fortsat skattemaessigt veere unoterede aktier, da First North er alternativ markedsplads
med deraf afledte regelseet for unoterede aktier.

| forbindelse med avance ved afhzendelse af aktier skelnes i skattereglerne mellem, om seelgeren er en
person eller et selskab. For selskaber skelnes ydermere, om aktierne er ejet i over eller under tre ar.
Personer er skattepligtige af gevinst ved afstaelse af aktier. Gevinst henregnes - som tilfaeldet er det for
udbytte - til aktieindkomst og beskattes med 28 % for aktieindkomst op til DKK 45.500 (2007). For segtefaeller
geelder en belgbsgraense pa DKK 91.000 (2007), uanset hvem af aegtefeellerne der modtager
aktieindkomsten. Aktieindkomst ud over henholdsvis DKK 45.500 og DKK 91.000 beskattes med 43 %. Tab
ved afstaelse af unoterede aktier kan alene fradrages i aktieindkomsten og fremkommer der derefter forsat
negativ aktiekapital kan den beregnede skattevaerdi modregnes i anden skat. Selskabers gevinst pa aktier
ejet i mindre end tre ar medregnes ved opgerelsen af den skattepligtige indkomst og beskattes med
selskabsskatteprocenten pa 28. Tab kan modregnes i avance pa aktier ejet i mindre end tre ar.

Tabet kan dog kun fradrages, safremt tabet overstiger de skattefrie udbytter, selskabet har modtaget i
ejertiden, safremt ejerandelen er pa 20 % eller derover. Denne ejerandelsgraense nedsaettes i 2007 og 2009
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til henholdsvis 15 % og 10 %. Tab kan fremfares uden begraensning. Selskabers gevinst pa aktier ejet i mere
end tre ar er skattefri, og tab kan ikke fradrages.

Investorer der ikke er hjemmehgrende i Danmark og ikke fuldt skattepligtige i Danmark

Ejes aktierne i forbindelse med udgvelse af anden begreenset skattepligtig aktivitet i Danmark, f.eks. i form af
et fast driftssted her, kan udbytte og avance indga i den skattepligtige indkomst for sadanne aktiviteter.
Andre aktionaerer, der ikke er fuldt skattepligtige i Danmark, kan veere begraenset skattepligtige i Danmark af
udbytte, men som udgangspunkt ikke af avancer pa aktier i danske selskaber, se naermere herom nedenfor.

Beskatning af udbytte

| forbindelse med udlodning af udbytte fra et dansk selskab til en person eller et selskab hjemmehgrende i
udlandet indeholdes som hovedregel udbyttekildeskat pa 28 %. Har Danmark indgaet en
dobbeltbeskatningsoverenskomst med det land, hvori aktionaeren er hjemmehgrende, kan aktionaeren
ansgge de danske skattemyndigheder om tilbagebetaling af den indeholdte udbytteskat, der overstiger den
udbyttekildeskat, som Danmark i henhold til Dobbeltbeskatningsoverenskomsten er berettiget til at
oppebeere. For personer hjemmehgrende i bestemte lande er der pa visse betingelser mulighed for, at der
alene indeholdes skat efter satsen i dobbeltbeskatningsoverenskomsten med det pageeldende land. Der
indeholdes normalt ikke udbytteskat af udbytte betalt til et selskab, som ikke er hjemmehgrende i Danmark,
og som ejer mindst 20 % af aktiekapitalen i et dansk selskab, forudsat at det udenlandske selskab har ejet
aktierne i en sammenhaengende periode pa mindst 12 maneder, og udlodningen sker inden for denne
periode. Minimumsandelen nedseettes til 15 % fra 1. januar 2007 og yderligere til 10 % fra 1. januar 2009.
Dette geelder dog alene selskaber, som er hjemmehgrende i EU eller i et land, som Danmark har indgaet en
dobbeltbeskatningsoverenskomst med, hvori udbyttebeskatning er behandlet.

Afhandelse af aktier

Aktionaerer hjemmehgrende i udlandet beskattes som hovedregel ikke i Danmark ved salg af aktier. Ejes
aktierne i forbindelse med udgvelse af begraenset skattepligtig aktivitet i Danmark, (f.eks. et fast driftssted),
kan avancen indga i den skattepligtige indkomst for sddanne aktiviteter.

Aktieafgift/stempelafgift
Der er ingen dansk aktieafgift eller stempelafgift ved overdragelse af aktier.
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25 Radgivere

Revisor

PRYDS

Statsautoriseret revisionsfirma
Nytorv 5

1450 Kgbenhavn K

Kristian Pryds, Statsautoriseret Revisor og medlem af FSR

Advokat

Accura Advokataktieselskab
Tuborg Boulevard 1

2900 Hellerup

Advokat Thomas Weincke, partner i Accura Advokataktieselskab
Finansiel Radgiver
Capinordic Bank A/S, Corporate Finance

Strandvejen 58
2900 Hellerup
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26 Fagtermer og definitioner
Selskabsmaessige og finansielle

Aktier Omsaetningsaktier og navnenoterede aktier a nominelt DKK 1 i mermaid
technology a/s

Bestyrelsen Bestyrelsen i mermaid technology a/s

Direktionen Direktionen i mermaid technology a/s

DKK Danske kroner, mgntenheden i Danmark

EUR Euro, mgntenheden i EU

Kroner Danske kroner, mgntenheden i Danmark

Ledelsen Bestyrelsen og Direktionen i mermaid technology a/s

Regulation S En bestemmelse i Securities Act

mermaid mermaid technology a/s

Securities Act Den amerikanske Securities Act fra 1933

"Selskabet” mermaid technology a/s

Tegningskursen Tegningskursen pa DKK 13 i forbindelse med Udbuddet

Udbuddet Udbuddet af mellem 1.575.000 (minimum) og 1.925.000 (maksimum) aktier a
nominelt DKK 1 i mermaid technology a/s

US Person US person som defineret i Regulation S

usD US-dollar, mgntenheden i USA

Victor Soft Victor Soft A/S, et af mermaid technology a/s 100% ejet datterselsskab

Warrants Rettigheder til tegning af nye aktier

Fagtermer

.Net En alsidig programmeringsplatform udviklet af Microsoft. .Net omtales

oftest ogsd som et programmeringssprog anvendt til at udvikle
software med

Broadcasting Tv-signaler hvortil man ikke preecis kender modtageren

composit video En standard for handtering af analogt signal
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DDS
dvb-t signal
dvi

Dynamisk digital skiltning

Dynamisk visuel marketing
Flash-player teknologi

Hardware

Hdmi

Narrowcasting

navision

Offline

Online

Over-supply
pay per view
pc/player
POI

POS

Revenue
rf-signal

Scalérbart

mermaid technology
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Se Dynamisk digital skiltning

En standard for handtering af specifikt digitalt signal

En standard for handtering af specifikt digitalt signal

Begrebet dynamisk digital skiltning daekker over at skilte digitalt ved
hjeelp af skeerme i modseetning til eksempelvis papskilte. Det
bensevnes dynamisk, fordi sksermen fgdes af en intelligent
computerenhed, der dynamisk kan eendre indholdet pa skeermen, alt
efter hvem den aktuelle seer er

Synlig marketing-koncept, der kan lgbende skifter indhold

Et system der benytter hukommelseskort til afspilning af indhold

Komponenter der indgar i DDS-systemet - som ikke er Software - fx.
pc/player

En standard for handtering af specifikt digitalt signal

Narrowcasting er modsat broadcasting et begreb, der daekker over en
malrettet, smal og dedikeret markedsfgring, som lige ngjagtig rammer
den pataenkte malgruppe, ikke mere ikke mindre
Administrationssystem til brug for virksomhedsstyring

Offline bruges i informations teknologiske sammenhasnge om udstyr,
der ikke star i direkte forbindelse med den centrale datamaskine typisk
kaldet en server, modsat det at veere online

Online bruges i informationsteknologiske sammenhaenge om udstyr,
der star i direkte forbindelse med den centrale datamaskine typisk
kaldet en server, modsat det at veere offline

Overskud af produkter i forhold til efterspgrgslen

Et system hvor der betales for at se et program/film

En afspilningskomponent til brug for DDS-systemet

Point of Information — Produkt til indhentning af oplysninger

Point of Sales — kasseterminaler til brug for ekspedering af kunder i
detailhandlen

Omsaetning
En standard for handtering af analogt signal
Begreb der i softwaremaessige sammenhaenge bruges om det at

kunne @ge en given softwarelgsningsevne til at kunne handtere starre
og starre maengder af data
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scart

Software

Spot

SQL Database

Statisk skiltesystem

Steadycam

s-video
Turnkey lgsning
Under-supply
vga

vTouch Pro

Jkonomisystemer
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En standard for handtering af analogt signal

Software kan defineres som programmer til en computer omfattende
eksempelvis operativsystem og brugerprogrammer i modsaetning til
data

Et spot er den content (indhold), der afvikles pa de enkelte digitale
skilte, der er altsé tale om en reklame eller en informations sekvens
som vises pa et eller flere digitale skilte. Dette sker typisk for at szelge
en vare, brande, eller informere

SQL (Structured Query Language) Database, er en made at opbevare
store maengder af data, saledes at dataen er tilgeengelig selv ved store
spisbelastninger. At data er tilgeengelige daekker over det at kunne
tilfgje, slette, modificere og leese i alle teenkelige kombinationer

Traditionelle skilte som papskilte i detailbutikker

Et steadycam er et seletgj en kameramand kan benytte, séledes at
kameraet ikke baeres i handen men pa dette steadycam, for der ved at
opna den effekt at kameramanden kan beveege sig pa normalvis
herunder at Iabe, uden at rystelserne fra kameramandens bevaegelser
far indflydelse pa kameraets billedkvalitet

En standard for handtering af analogt signal

En totallgsning hvori alt er medtaget, opsat og kareklart

Underskud af produkter i forhold til efterspargslen

En standard for handtering af analogt signal

vTouch pro er et software produkt der anvendes til dynamisk

digital skiltning. Produktet understetter alle moderne features i
forbindelse med, at en organisation gnsker at anvende digital skiltning,

dette uanset om der er tale om en bank eller en retail keede

IT-system som Navision
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27 Tegningsformular

mermaid technology a/s, kun en blanket per ordregiver

Eksisterende Aktier DKO060074490
Nye Aktier DKO060074573

Fondskoder:

Udbud af mellem 1.575.000 (minimum) og 1.925.000 (maksimum) styk Aktier a nom. DKK 1

Salgssted: Capinordic Bank A/S, Corporate Finance, CVR-nummer 10 90 43 90, Strandvejen 58, 2900 Hellerup,
telefon +45 88 16 30 00, fax + 45 88 16 30 04

Udbudsperiode: 22. marts — 27. marts 2007, kl. 16.00 (dansk tid), med mindre Udbuddet lukkes tidligere. Udbuddet
vil tidligst blive lukket den 22. marts 2007 kl. 16.00. Udbudskurs: Udbudskursen er DKK 13 per Aktie a nominelt
DKK 1. Prospektet dateret den 6. marts 2007 indeholder mermaids vedtaegter, arsregnskaber for 2004, 2005 og
2006 og vilkarene for tegning.

For bindende ordrer indleveres tegningsblanketten til ordregivers eget kontoferende pengeinstitut eller
fondsmaeglerselskab i udfyldt og underskrevet stand i sa god tid, at det kontofgrende pengeinstitut har
mulighed for at behandle og videresende ordren, saledes at den er Capinordic Bank, Corporate Finance i
hande senest 27. marts 2007, kl. 16.00 (dansk tid), eller et sadant tidligere tidspunkt, hvor Udbuddet matte
blive lukket. Lukkes Udbuddet for den sidste forventede tegningsdag medregnes tegningsblanketter, der er
modtaget af de kontoferende institutter inden tegningen er lukket, nar de fremsendes uden ugrundet
ophold til Capinordic Bank A/S.

Der kan kun afgives én tegningsblanket per depot i Veerdipapircentralen A/S.

Pa vilkar som anfert i prospektet dateret den 6. marts 2007 afgiver jeg/vi herved tilbud om tegning af Aktier i
mermaid technology a/s.

TEGNINGSTILBUD AFGIVES SOM BINDENDE ORDRE

Jeg/vi accepterer, at Capinordic Bank A/S kan kreeve oplysning om mit/vort navn og adresse og er berettiget til at
videregive denne information til mermaid technology a/s. Jeg/vi forpligter mig/os til at betale modvaerdien af tildelte aktier
til den fastsatte udbudskurs.

Antal Aktier: Underskrift:

KO@BS-TEGNINGSTILKENDEGIVELSER (KURSVARDI STORRE END DKK 2 MIO.)

Jeg/vi accepterer, at kebs- og tegningsblanketten
samt navn og adresse videregives til mermaid
technology a/s. Jeg/vi accepterer, at jeg/vi i
Udbudsperioden Igbende kan aendre eller traekke
interessetilkendegivelser tilbage, men er bundet af
tegningsordren ved udlgb af udbudsperioden.

Underskrift:

Antal Aktier:

AEndring af tidligere fremsendt tegningsblanket
seet kryds:

Investortype (seet ét kryds):
__Bank,sparekasse, kreditinstitut
__ Boarsmaegler

__ Forsikringsselskab

__ Portefgliemanager og gvrige
___ Pensionskasse

Institutionelle investorer

Dato og tidspunkt for denne
tegningsblanket hvis
zndringsblanket.

__ Fonde, investeringsforeninger
__ Privatperson

__Anden erhvervsvirksomhed
__Fonde, investeringsforeninger

__Andet (anfer hvilken):
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Overstiger de samlede kgbs-/tegningsordrer det udbudte antal aktier, vil der ske reduktion som anfert i Prospektet,

jf. Afsnittet "Udbuddet”. Savel ordrer som interessetilkendegivelser kan blive uden tildeling.

Indtil  Udbudsperiodens udigb indleverer

kontofgrende institutter eller fondsmaeglerselskaber
tegningsordrer til Capinordic Bank A/S, Corporate Finance. Registrering af aktierne i Veerdipapircentralen (VP) sker

mod betaling, hvilket forventes at finde sted senest den 30. marts 2007.

Aktierne skal noteres pa navn.

OPLYSNINGER OG UNDERSKRIFT

Navn:

VP-konto nr.:

Adresse:

Konto til afregning:

c/o adresse:

Postnr. Og by:

Kontofarende institut:

Telefon: CVR nr./CPR nr.:
Dato: Ordren er indleveret gennem:
Reg.nr.: CD-ident:
Dato: TIf.nr.:
Underskrift:

Firmastempel/underskrift
(skal udfyldes):

OPRETTELSE AF NY VP-KONTO

Denne rubrik udfyldes i forbindelse med oprettelse af ny VP-konto og eventuelt tilhgrende afkastkonto.

CPR/CVR nr.:

Legitimationsnr. (kopi vedleegges)

Afkast-/gebyrkonto:

Telefon:

Stilling:

Navn:

Gade:

Postnr.:

By:
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mermaid technology a/s
Klingseyvej 15B

DK-2720 Vanlgse

TIf.: +45 44 52 92 00

CVR.: 25649 38 77
www.mermaid.dk
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