02.04.2008 | TRIPLAN Prognosenanpassung / News-Flash
Halten Risiko: Kursziel: EUR 3,30 Gelungener Jahresabschluss
(alt: Halten) hoch (alt: EUR 3,20)
Bloomberg:  TPN GY Kurs: EUR285| TRIPLAN veréffentlichte am 28.03.2008 den Jahresab-
Reuters:  TPNG.DE Classic-AS: 3.08245| schluss 2007. Die vom Unternehmen im Rahmen der 9M-
ISIN: DE0007499303 Zahl héhte Guid G lei "EUR 42 Mio.-
Internet: www. TRIPLAN.com ahlen erhéhte Guidance ( "esamtelstung. i0.;
Segment: Prime Standard EBIT: EUR 2,2 Mio.) wurde Ubertroffen. Insbesondere er-
Branche: Ingenieur Dienstleistungen gebnisseitig Uberraschte TRIPLAN positiv:
3 m——TRIPLAN Classic-All (relativ) ‘ Geschaftsjahr 2007
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3 berichtet Prognose Delta Vorjahres-
wert
231 Umsatz 44,13 43,70 1,0% 40,0
2
EBITDA 3,34 2,90 15,0% 2,5
1.5 Marge 7,6% 6,6% 6,3%
i EBIT 2,67 2,20 21,5% 1,6
0,5 1 Marge 6,1% 5,0% 4,0%
04— — — — — — S Nettoerg. 2,04 1,60 27,6% 1,3
04/07 05/07 07/07 /07 11/07 01/08 03/08 Marge 4,6% 3,7% 3,3%
Kursdaten: Bloomberg 01.04.2008 / Schlusskurs EpA 0,21 0,17 23,5% 0,15
Kurs Hoch / Tief 52 Wochen: EUR 3,02/ EUR 2,11 EpA in €, andere Angaben in Mio. €
Marktkapitalisierung: EUR 27,26 Mio.
Aktienzahl (nach Kapitalerhdhung): 9,56 Mio. Quellen: TRIPLAN AG, SES Research
Aktiondre:  Streubesitz 49,20% cI?_er Ausbfllgk f_ur dgs kokmmende Qahr ist verhaltgr;, z;ller—
BEKO Holding 50 71% Ings auf Basis eines konservativen Szenarios: In 098
erwartet TRIPLAN einen Umsatz in H6he von EUR 42,3 Mio.
und ein EBIT in H6he von EUR 2,6 Mio. In dieser Planung
wurden mogliche Grol3projekte (TRIPLAN befindet sich in
Termine: Zahlen Q1/08 22.05.2008 aﬂen _dre_l Bereichen in kon_kreten Verhandlungen) nicht be-
Hauptversammlung 05.06.2008 | rucksichtigt. Zudem wirken in 2008 Effekte aus der Dekonso-
Zahlen Q2/08 21.08.2008 | lidierung im Bereich Technology Services (TRIPLAN ging in
Q2/2007 ein Joint Venture mit der indischen Neilsoft ein;
Umsatzeffekt: ca. EUR 3 Mio., Ergebniseffekt: ca. EUR 0,4
Analyse: SES Research Mio.).
Veroffentlichung: 01.04.2008
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(Fortsetzung auf Seite 2)

Barbara C. Effler (Head of Equities) +49-(0)40 3282-2636
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Christian Alisch +49-(0)40 3282-2667

Florian Bender +49 (0)40 3282 2633

Thomas Dinges +49-(0)40 3282-2635 Geschaftsjahresende 12006 12007  12/08e 12009  12/10e

Matitias Fitsch +49-(O)40 3282-2696 Kennzahlen je Aktie in EUR, andere Angaben in Mio. EUR, Kurs: 2,85 EUR

Dr. James F. Jackson +49-(0)40 3282-2664

Oliver Jirgens +49-(0)40 3282-2666 Umsatz 400 44.1 454 49.1 515

Benjamin Kassen +49-(O)40 3282-2630 Rohertragsmarge 65,2% 61,0% 58,4% 57,4% 56,9%

Linn Lenné +49-(0)40 3282-2695 EBITDA 25 33 3.1 34 a7

Dirk Rosenfelder +49-(0)40 3282-2692 EBITDA-Marge 6.3% 7.6% 6,9% 6,9% 7.2%

Marco Schumann +49-(0)40 3282-2665 EBIT 16 2,7 2,8 31 34

Andreas Wessel +49-(0)40 3282-2663 EBIT-Marge 3.9% 6,1% 6.2% 6.3% 6.5%
Nettoergebnis 1,3 2,0 2,1 2,3 2,5

Sales Trading Ergebnis je Aktie 0,15 0,21 0,22 0,24 0,26

Oliver Merckel +49-(0)40 3282-2634 Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00

Thekla Struve +49-(0)40 3282-2668 Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%

Gudrun Bolsen +49-(0)40 3282-2679 EV/Umsatz 0,55 0,50 0,49 0,45 0,43

Patrick Schepelmann +49-(0)40 3282-2700 EV/EBITDA 8,78 6,65 7.13 6,50 5,98

Jorg Treptow +49-(0)40 3282-2658 EV/EBIT 14,21 8,30 7,89 718 6,58

Sales Assistance KGV 19,00 13,57 12,95 11,88 10,96
Adj. Free Cash Flow Yield 9,2% 13,7% 13,0% 14,5% 16,0%
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In Q4 lag die EBIT-Marge bei tiber 10% und damit signifikant Gber
dem Niveau der ersten neun Monate (EBIT-Marge: 4,8%). Diese
deutliche Steigerung der Rentabilitat hat verschiedene Grinde:

e TRIPLAN gelang eine weitere Verlagerung zugunsten des
margenstarken Bereichs Consulting

:
s
2
>

e In Q4 wurden Rickstellungen in H6he von ca. EUR 0,2
Mio. aufgeldst

e Die Abschreibungen gingen durch die Dekonsolidierung
der Produktbereiche CADISON und TRICAD Original zu-
riick (Abschreibungen Q1: EUR 288 Tsd. vs. Q4: EUR 177
Tsd.)

e Im Bereich Grol3projekte findet eine Abrechnung nach PoC
(percentage of completion) statt, folglich wird die Ertrags-
seite der Umsétze erst nach Fertigstellung abgerechnet.

Prognosenanpassung

Nach der Auflésung des Investitionsstaus in 2007 sollte das Ge-
schaftsjahr 2008 von einer Phase der Marktkonsolidierung gepragt
sein. Das erwartete Wachstum von Top- und Bottom-Line in H6he
von 3-4% muss vor dem Hintergrund des negativen Effektes aus
der Dekonsolidierung im Bereich Technology Services betrachtet
werden (Umsatzeffekt 2008: ca. EUR 3 Mio.; Ergebniseffekt: ca.
EUR 0,4 Mio.). In 2009 sollte das Wachstum wieder zunehmen.
Insbesondere im Bereich internationale Grol3projekte sollte das
Unternehmen verstarkt Auftrage generieren konnen. Die ange-
passten Prognosen sind der folgenden Tabelle zu entnehmen:

Geschéftsjahresende 12/06 12/07 12/08e 12/09e 12/10e
Kennzahlen je Aktie in EUR, andere Angaben in Mio. EUR, Kurs: 2,85 EUR

Umsatz 40,0 44,1 45,4 49,1 51,5
Umsatz (alt) 45,6 49,9 51,6
Delta -0,3% -1,6% -0,1%
EBITDA 2,5 33 31 34 3,7
Marge 6,32% 7,56% 6,85% 6,95% 7,20%
EBITDA (alt) 3,0 3,5 3,9
Delta 3,8% -2,5% -4,9%
EBIT 1,6 2,7 2,8 3,1 3,4
Marge 3,90% 6,06% 6,19% 6,30% 6,54%
EBIT (alt) 2,4 2,9 3,4
Delta 17,2% 6,6% -0,9%
Nettoergebnis 1,3 2,0 2,1 23 2,5
Marge 3,20% 4,63% 4,55% 4,64% 4,83%
Nettoergebnis (alt) 1,8 2,1 2,5
Delta 15,0% 8,5% -0,5%
Ergebnis je Aktie 0,15 0,21 0,22 0,24 0,26
Ergebnis je Aktie (alt) 0,18 0,22 0,26
Delta 22,2% 9,1% 0,0%
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BEKO Ubernimmt Anteilsmehrheit

Nachdem die BEKO Holding zum 01.01.2008 die Anteilsmehrheit
an der TRIPLAN AG ubernommen hat, wird die Gesellschaft ab
dem Geschéftsjahr 2008 im Konzernabschluss der BEKO voll kon-
solidiert. Strategische Veradnderungen sind nicht vorgesehen. In-
wieweit Synergien gehoben werden, z.B. durch den Austausch von
Kundendaten bzw. einer gemeinsamen Erschliel3ung des osteuro-
paischen Raums (z.B. mit der Grindung einer gemeinsamen Nie-
derlassung), wird derzeitig geklart.

Newsflow

Das Unternehmen befindet sich in konkreten Verhandlungen tber
die Durchfiihrung von internationalen GroRprojekten. Da diese in
der aktuellen Guidance nicht berlicksichtigt wurden, kénnte der
Abschluss eines solchen Projektes die Erhdhung der Guidance
nach sich ziehen. Zudem ist das Unternehmen mit einer Nettoliqui-
ditat von EUR 5,5 Mio. gut positioniert, um von der vielbesagten
Nachfolgeproblematik im Deutschen Mittelstand zu profitieren.
Kleinere Akquisitionen mit positivem Effekt auf Umsatz und Ergeb-
nis kénnten in den nachsten Monaten demzufolge fiir positiven
Newsflow sorgen.

Fazit

Die starkere Fokussierung auf eine internationale Ausrichtung, die
durch die Grindung der Branchen-Center eingeleitet wurde, be-
wirkt eine zunehmende Verschiebung zu héhermargigen Dienst-
leistung. Consulting-Aufgaben im Bereich von Grof3projekten diirf-
ten eine weitere Steigerung des Margenniveaus bewirken. Trotz
des positiven Ausblicks scheinen die Perspektiven mit einem
EV/EBIT von ca. 8 fir 2008 weiterhin angemessen bezahlt. Das
Kursziel wird leicht auf EUR 3,30 erhéht, das Rating lautet Halten.

Rechtshinweis: Der Rechtshinweis sowie aktualisierte Verdffentlichungen gemaR § 34b WpHG und FinAnV beziiglich
des/der hier analysierten Wertpapiers/Wertpapiere kénnen im Internet unter der Adresse
http://Iwww.mmwarburg.com/disclaimer/disclaimer.htm abgerufen werden. Der Rechtshinweis und die Verdffentlichungen
sind Bestandteil dieser Analyse und sollten bei Entscheidungen, die auf dieser Analyse beruhen, berticksichtigt werden.
Diese Finanzanalyse wurde vor ihrer Verdffentlichung dem Emittenten zuganglich gemacht und danach geéndert.

Urheberrechte: Das Werk einschlieB3lich aller Teile ist urheberrechtlich geschutzt. Jede Verwendung auf3erhalb der Gren-
zen des Urheberrechtsgesetzes ist ohne Zustimmung unzulassig und strafbar. Dies gilt insbesondere fur Vervielfaltigun-
gen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien des gesamten
Inhaltes oder von Teilen.

SES Research GmbH — Ein Unternehmen der Warburg Gruppe Seite 3

:
s
2
>



http://www.mmwarburg.com/disclaimer/disclaimer.htm

