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Bloomberg: ~ DE0005104400 Kurs: EUR7.60| Am 16.01.08 legte die ATOSS Software AG die vorlaufigen
E;\‘f_ers; ﬁgEG.DE Tech-AS: 967.61| Geschéftszahlen fiir das Jahr 2007 vor. Demnach konnte
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Kursdaten: Bloomberg 15.01.2008/ Schlusskurs

Kurs Hoch / Tief 52 Wochen: EUR 10,39/ EUR 7,21

Marktkapitalisierung: EUR 30,60 Mio.

Aktienzahl: 4,03 Mio.

Aktionare: Free Float 41,5%
Grunderfamilie 55,5%
Eigene Aktien 3,0%
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te Niveau der Unternehmensgeschichte.

Die starke Geschaftsentwicklung schlug sich inshesondere
im Bereich hochmargiger Softwarelizenzen nieder. Die Soft-
warelizenzumséatze erhéhten sich um 17% auf EUR 5,4
(EUR 4,6 Mio.) und machen 22 % des Umsatzes aus. Infolge
dieser Entwicklung konnte auch die EBIT-Marge im Konzern
deutlich von 12,6% auf erwartete 15% (entspricht einem
EBIT von EUR 3,6 — 3, 7 Mio.) in 2007 gesteigert werden.
Damit wird ATOSS unsere Prognosen (Umsatz EUR 24,2
und EBIT EUR 3,6) fur 2007 moglicherweise sogar leicht
Ubertreffen.

Der Auftragseingang im Bereich der Softwarelizenzen stieg
in 2007 auf EUR 6,1 Mio. (EUR 5,4 Mio.). Auch fir 2008
deutet sich eine positive Entwicklung an, denn der Lizenzauf-
tragsbestand erhéhte sich auf EUR 1,9 Mio. (EUR 1,3 Mio.).
MaRgeblich war hier ein starkes Jahresendgeschéft (Lizenz-
auftragseingang im Q4: EUR 2 Mio. (EUR 1,1 Mio.)).

Details zum Geschéftsjahr 2007 verdffentlicht die ATOSS
Software AG am 31.01.2008. Fur das laufende Jahr geht die
Gesellschaft von einer Fortsetzung des profitablen Wachs-
tumskurses aus. Wir stufen die Aktie unverandert mit ,Kau-
fen“ ein.

Geschéaftsjahresende 12/05 12/06 12/07e 12/08e 12/09e
Kennzahlen je Aktie in EUR, andere Angaben in Mio. EUR, Kurs: 7,60 EUR

Umsatz 20,4 22,0 24,2 26,3 28,4
Rohertragsmarge 65,5% 67,4% 68,5% 67,3% 67,0%
EBITDA 1,2 3,2 4.1 4,5 4,9
EBITDA-Marge 5,8% 14,6% 16,8% 17.2% 17,3%
EBIT 0,6 2,8 3,6 4,0 4.4
EBIT-Marge 2,8% 12,6% 14,8% 15,2% 15,3%
Nettoergebnis 0,5 1,9 2,3 2,8 3,0
Ergebnis je Aktie 0,11 0,46 0,57 0,68 0,74
Dividende je Aktie 5,50 0,24 0,28 0,30 0,32
Dividendenrendite 72,4% 3,2% 3,7% 3,9% 4,2%
EV/Umsatz 0,83 0,77 0,70 0,64 0,59
EV/EBITDA 14,20 5,27 4,14 3,74 3,44
EVIEBIT 29,92 6,08 4,70 4,23 3,88
KGV 69,09 16,52 13,33 11,18 10,27
ROCE 1,8% 12,7% 26,7% 27,1% 26,8%
Adj. Free Cash Flow Yield -56,5% 14,1% 22,7% 25,2% 27,4%
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Kennzahlen (ATOSS Software)

GuV (Mio. EUR) 2006 2007e 2008e 2009e Kursdaten
Umsatz 22,0 24,2 26,3 28,4 Kurs (EUR) 7,60
Herstellungskosten 7,2 7,6 8,6 9,3 Marktkap. (Mio. EUR) 31
Rohertrag 14,8 16,6 17,7 19,1 Enterprise Value (Mio. EUR) 17
Vertriebs- und Verwaltungskosten 6,0 5,6 6,0 6,5
F&E-Kosten 3,9 4,5 4,7 5,0 Aktienkennzahlen (EUR) 2006 2007e 2008e 2009e
Sonstiges betriebliches Ergebnis -0,5 0,0 0,0 0,0 Ergebnis je Aktie 0,46 0,57 0,68 0,74
EBITDA 3,2 41 4,5 4,9 Umsatz je Aktie 5,40 5,94 6,42 6,93
Abschreibungen 0,4 0,5 0,5 0,6 Free-Cash-Flow je Aktie 0,98 1,03 0,68 0,75
- davon Goodwill-Abschreibungen 0,0 0,0 0,0 0,0 Dividende je Aktie 0,24 0,28 0,30 0,32
EBIT 2,8 3,6 4,0 4.4
Finanzergebnis 0,4 0,3 0,3 0,3 Bewertungskennzahlen 2006 2007e 2008e 2009e
Aulerordentliches Ergebnis 0,0 0,0 0,0 0,0 KGV 16,52 13,33 11,18 10,27
EBT 3,2 3,8 4,3 4,7 KUV 1,41 1,28 1,18 1,10
Steuern 1,3 1,5 1,6 1,6 EV/SALES 0,77 0,70 0,64 0,59
Nettoergebnis vor Minoritaten 1,9 2,3 2,8 3,0 EV/EBITDA 5,27 4,14 3,74 3,44
Nettoergebnis 1,9 23 2,8 3,0 EV/EBIT 6,08 4,70 4,23 3,88
Ausschittung 1,0 1,1 1,2 1,3 KBV 3,52 3,11 2,73 2,40
Dividendenrendite 3.2% 3,7% 3,9% 4,2%
Cash-Flow (Mio. EUR) 2006 2007e 2008e 2009e
Operativer Cash Flow 2,3 2,8 3,3 3,6 Aktienanzahl (Mio.) 2006 2007e 2008e 2009e
Free Cash Flow 4,0 4,2 2,8 3.1 Stammaktien ausstehend 4,07 4,08 4,10 4,10
Investitionen 0,3 0,4 0,4 0,4 Vorzugsaktien ausstehend
Bilanz (Mio. EUR) 2006 2007e 2008e 2009e Rentabilitat 2006 2007e 2008e 2009e
Sachanlagen 0,4 0,4 0,5 0,5 EBITDA / Umsatz 14,6% 16,8% 17,2% 17,3%
Immat. Vermdgen 0,1 -0,1 -0,2 -0,5 EBIT / Umsatz 12,6% 14,8% 15,2% 15,3%
Net Working Capital 3,2 1,4 1,5 1,6 EBT / Umsatz 14,5% 15,9% 16,3% 16,4%
Umlaufvermdgen 15,2 18,7 20,4 22,3 Nettoergebnis / Umsatz 8,6% 9,5% 10,6% 10,7%
Liquide Mittel 10,8 13,9 15,3 16,8 EK-Rendite 21,6% 23,4% 24,7% 23,8%
Eigenkapital 8,7 9,9 11,3 12,8 GK-Rendite 12,0% 12,2% 13,5% 13,6%
Ruickstellungen 4,1 4,1 4,1 4.1 ROCE 12,7% 26,7% 27,1% 26,8%
Finanzverbindlichkeiten 0,1 0,1 0,1 0,1
Nettoliquiditat 10,7 13,8 15,2 16,7 Unternehmensprofil
Bilanzsumme 15,7 19,0 20,6 22,4 Die ATOSS Software AG ist einer der fiihrenden Anbieter von Zeitwirt-schaftssystemen

in Deutschland. Die Software der 1987 gegriindeten Gesellschaft wurde 1991 am Markt
eingefiihrt und deckt mit ihren ausgereiften Produkten alle Bedirfnisse eines

Rechnungslegung IFRS IFRS IFRS IFRS professionellen Personalmanagements ab. ATOSS hat die typische Aufstellung eines

Geschaftsjahresende 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2009 IT-Produktunternehmens vom Vertrieb der Software, Uber Wartung und
Dienstleistungen und beschaftigt derzeit rund 200 Mitarbeiter.

Wachstumsraten 2006 2007e 2008e 2009e

Umsatz 77% 10,3% 8,5% 8,0%

EBITDA 169,7% 27,1% 10,9% 8,7%

EBIT 391,8% 29,4% 11,2% 8,8%

EBT 186,6% 20,5% 11,2% 9,2%

Nettoergebnis 314,0% 22,5% 20,5% 9,2%

Dividende -95,6% 17,9% 6,0% 6,7%
Management

Kostenintensitaten 2006 2007e 2008e 2009e  Andreas Obereder, Christof Leiber

Herstellungskosten / Umsatz 32,6% 31,5% 32,7% 32,7%

V- und V.kosten / Umsatz 27,4% 23,0% 22,7% 22,7%

F&E-Kosten / Umsatz 17,9% 18,7% 17,9% 17,7%
Aktiondre
Streubesitz 41,50%
Griinder Familie 55,50%
Eigene Anteile 3,00%

Quellen: Unternehmen (berichtete Daten), SES Research (Prognosen und Kennzahlen), Bloomberg (Kursdaten)

Rechtshinweis: Der Rechtshinweis sowie aktualisierte Veroffentlichungen gemaR § 34b WpHG und FinAnV beziiglich
des/der hier analysierten Wertpapiers/Wertpapiere koénnen im Internet unter der Adresse
http://lwww.mmwarburg.com/disclaimer/disclaimer.htm abgerufen werden. Der Rechtshinweis und die Veréffentlichungen
sind Bestandteil dieser Analyse und sollten bei Entscheidungen, die auf dieser Analyse beruhen, beriicksichtigt werden.

Urheberrechte: Das Werk einschlieBlich aller Teile ist urheberrechtlich geschiitzt. Jede Verwendung auBerhalb der Gren-
zen des Urheberrechtsgesetzes ist ohne Zustimmung unzuldssig und strafbar. Dies gilt insbesondere fiir Vervielfaltigun-
gen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien des gesamten
Inhaltes oder von Teilen.
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