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—— Performance ggi. SMAX in % (I.S.) —— Kursin EUR (r.S.)
(EUR) 2000 2001 2002 (e) 2003 (e) 2004 (e)
Umsatz (Mio.) 27,9 30,7 33,6 37,8 41,8
EBITDA (Mio.) 1,5 0,6 -0,1 21 4.1
EBIT (Mio.) 0,8 -0,5 -1,9 0,1 1,9
Konzernergebnis (Mio.) 0,2 -4,0 -2,5 -0,8 0,8
Ergebnis je Aktie 0,03 -0,62 -0,39 -0,13 0,12
KGV neg. neg. neg. 5,0
EV - 14,5 11,0 11,5 10,3
EV/Umsatz - 0,5 0,3 03 0,2
EV/EBITDA 25,3 neg. 5,6 2,5
EVIEBIT - neg. neg. 159,3 5,5
Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Die TRIPLAN AG hat am 03. September 2002 die Zahlen fiir das erste
Halbjahr 2002 bekannt gegeben. In Q2 erzielte das Unternehmen einen
Umsatz von EUR 8,3 Mio., der damit um 4 % Uber Q1 liegt. Das Ergebnis
pro Aktie betragt -0,10 EUR (Q1 2002: -0,12 EUR; Q2 2001: -0,15 EUR).

Nach 6M 2002 belauft sich der Umsatz auf EUR 16,3 Mio. Dies entspricht
einem Anstieg zum Vorjahr von 3 %. Das Ergebnis pro Aktie liegt bei
-0,22 EUR (6M 2001: -0,13 EUR)

TRIPLAN konnte mit den Q2-Zahlen unsere Erwartungen nicht erfillen. Wir
hatten bei einem Umsatz in Héhe von EUR 8,2 Mio. ein Ergebnis pro Aktie
von -0,05 EUR erwartet.

Damit ist unsere Erwartung bezuglich ausgeglichener Ergebnisse in Q3 und
Q4 nicht mehr realistisch. Fir das gesamte Jahr 2002 erwarten wir nun ei-
nen Umsatz von EUR 33,8 und ein negatives Ergebnis pro Aktie von
0,39 EUR. Auch die Folgejahre haben wir angepasst.

Seit unserer letzten Empfehlung vom 04.06.2002 ist der Kurs von TRIPLAN
von 0,57 EUR auf 0,63 EUR gestiegen. Eine Kursreaktion auf die verdffent-
lichten Zahlen ist ausgeblieben.

Wir gehen nach den vorgelegten Halbjahreszahlen davon aus, dass
TRIPLAN auch in 2003 noch rote Zahlen schreiben wird, da die Kostensen-
kungsmaBnahmen nicht genidgend greifen und der Umsatz im Technology
Services noch nicht die kritische Masse aufweist. Aus diesem Grund stufen
wir die Aktie von ,Halten® auf ,Verkaufen® herab.
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Kurs 03.09.02: 0,63 EUR
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O Das Geschaftsfeld Engineering Services konnte im ersten Halbjahr 2002 eine

Umsatzsteigerung um 13 % im Vergleich zur Vorjahresperiode auf
EUR 12,5 Mio. ausweisen. In Q2 betrug der Umsatz EUR 6,6 Mio. nach
EUR 6,0 Mio. in Q1. Damit lauft das Basisgeschaft Engineering Services weiter-
hin auf sehr hohem Niveau und garantiert eine weitgehende Auslastung der Ka-
pazitaten. Um den Anteil der Fremdleistungen zu senken, wurde in diesem Be-
reich das Personal weiter aufgestockt. Ziel dieser Malinahme ist eine Verbesse-
rung der Marge.

Das Geschaftsfeld Technology Services wies im ersten Halbjahr 2002 einen
Umsatz von EUR 3,7 Mio. auf. Auf Quartalsbasis erzielte TRIPLAN in Q1 einen
Umsatz von EUR 2,0 Mio. und in Q2 einen Umsatz von EUR 1,9 Mio. Der Um-
satz in diesem Geschaftsfeld weist unseres Erachtens bislang nicht die kritische
Masse auf, um mittelfristig positive Ergebnisbeitrdge beisteuern zu kdnnen.
TRIPLAN berichtet in diesem Segment weiter von einer massiven Investitions-
zurlickhaltung von Seiten der Kunden. Das Unternehmen hat daher Kostenein-
sparungen vorgenommen und Mitarbeiter entlassen. Der Rickgang der Mitar-
beiter im Konzern von 314 auf nun 286 ist vor allem auf diese Restrukturie-
rungsmalnahmen zuriickzufihren.

Auf der Kostenseite sind die Einsparungsmaflnahmen bislang kaum sichtbar.
Zwar konnte die Materialaufwandsquote von 35,3 % in Q1 auf 30,5 % in Q2
deutlich gesenkt werden, jedoch blieb die Personalaufwandsquote bei ca.
57,5 % nahezu unverandert. Absolut stiegen die Personalaufwendungen weiter
an, obwohl die Mitarbeiteranzahl gesenkt wurde und die Aufwendungen fiir die
Freistellung ehemaliger Mitarbeiter bereits in Q1 enthalten sein sollten. Vergli-
chen mit einem Umsatz von EUR 8,0 Mio. in Q2 2001, bei dem TRIPLAN auf
EBIT-Basis mit EUR 0,1 Mio. positiv war, sieht die Kostensituation in Q2 2002
bei EUR 8,3 Mio. Umsatz und einem negativen EBIT von EUR 0,5 Mio. deutlich
negativer aus.

Der Bereich Engineering Services weist zwar ordentliche Umsatzsteigerungen
auf. Die Margen scheinen aber nicht besonders hoch zu sein, da dieser Bereich
bei einer Trennung vom verlustbringenden Geschaftsfeld Technology Services
auch die nicht zuordenbaren Aufwendungen tragen musste.

Das Unternehmen verfiigt Gber liquide Mittel von EUR 1,1 Mio. Die kurzfristigen
Darlehen betragen per 30.06.2002 EUR 4,8 Mio. Das Eigenkapital nach Abzug
des Geschafts- oder Firmenwertes betragt EUR 3,7 Mio. Wiirde man auch, wie
im Kreditbereich Ublich, die immateriellen Vermdgensgegenstande subtrahieren,
ware das Eigenkapital mit EUR 0,7 Mio. negativ.

Fir TRIPLAN kommt es jetzt darauf an, dass weitere Kostensenkungsmaf3-
nahmen eingeleitet werden und schnell greifen. Trotz der angespannten finan-
ziellen Situation sehen wir den Fortbestand des Unternehmens derzeit nicht ge-
fahrdet, erwarten jedoch einen Turnaround friihestens in 2004. Daher stufen wir
TRIPLAN von ,Halten* auf ,Verkaufen* herab.

Die NORD/LB oder ein mit ihr verbundenes Unternehmen

. halt an der Gesellschaft, deren Wertpapiere Gegenstand der Analyse sind, eine Beteiligung
in Hohe von mindestens 1% des Grundkapitals;

. gehorte einem Konsortium an, das die innerhalb von flinf Jahren zeitlich letzte Emission von
Wertpapieren der analysierten Gesellschaft Gbernommen hat;

. betreut die analysierten Wertpapiere auf Grund eines mit dem Emittenten abgeschlossenen
Vertrages an der Borse oder am Markt.

Fir die vorstehenden tatsachlichen Angaben haben wir — ohne Anspruch auf Vollstandigkeit — die
uns zur Verfligung stehenden und flr zuverlassig gehaltenen Quellen benutzt. Hierauf basierende
Empfehlungen und Prognosen stellen unverbindliche Werturteile unseres Hauses zum Zeitpunkt der
Erstellung dieser Unterlagen dar. Eine Gewahr fiir die Richtigkeit und Vollstandigkeit kénnen wir al-
lerdings nicht Gbernehmen. Da wir nicht Gberprifen kénnen, ob diese Empfehlungen sich mit Ihren
personlichen Anlagestrategien und -zielen decken, haben unsere Empfehlungen nur einen unver-
bindlichen Charakter. Soweit Sie eine anleger- und objektgerechte Beratung wiinschen, empfehlen
wir lhnen, eine/n unserer Anlageberater/-innen aufzusuchen.

Nachdruck - auch auszugsweise - ist nur mit Quellenangabe gestattet.



