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Ereignis: Vorlaufige Jahreszahlen
Rating: Marketperformer (unverandert) Solide Zahlen und Dividende
Kurs: 15,35 Tech-AS: 735,59 . . Lo
Die Atoss Software AG legte am 30.01.04 die vorlaufigen
ISIN: DE0005104400 Zahlen fur das Jahr 2003 vor. Das Ergebnis (EPS) lag exakt
Reuters: AOFG.F auf Hohe unserer Prognose. Umsatz und EBIT unterschritten
Bloomberg: AOF unsere Prognosen jedoch leicht.
Internet: www.atoss.com
Segment:  Prime Standard Innerhalb der Geschaftsfelder Software und Beratung wur-
Branche: Software/IT den mit Softwarelizenzen 5,5 Mio. € erlést, was unseren
Erwartungen entsprach. Mit Softwarewartung setze das
. \ Atoss Tech-All (relativ) \ Unternehmen 7,3 Mio. € um, im Bereich IT Services waren es
. 4,9 Mio. €. Beides lag ebenfalls in line. Das Unterschreiten
6 unserer Umsatzprognose ist nahezu vollstandig auf den
Bereich Consulting (1,7 Mio. €) zurlckzufthren. Wir hatten
:‘2‘ 1 hier tiber 2 Mio. € erwartet.
10 Jahressergebnisse im Uberblick
81 in Mio. € Umsatz EBIT EPS
6 -
M Verdffentlicht 23,4 2,4 0,50
i ] Erwartet 24,5 2,6 0,50
01/03 ‘ ‘03/‘03 ‘ ‘05/‘03 ‘ ‘07/‘03 ‘ ‘ 09}03 ‘ ‘ 11}03 ‘ ‘01}04‘ Delta 45 % 17 % 0.0 %

Marktkapitalisierung: 62,01 Mio. €
Hoch / Tief 52 Wochen: 18,50 €/8,20 €
Aktienzahl: (voll verwassert) 4,07 Mio.
Aktionare: Free Float 33,5 %
Grunderfamilie 54,8 %
MA u. Management 6,1 %
Eigene Aktien 5,6 %
Termine: Veroffentlichung Jahreszah- 17.03.04
len 2003
Hauptversammlung 22.04.04
Veroéffentlichung Q1/04 14.05.04
Analyst: Felix Ellmann +49 (40) 30 95 37-12
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Tabelle 1; Quelle : Atoss, SES Research

Den Bereich Consulting belastete die Investitionszurtckhal-
tung der Banken und Versicherungen. Das Geschaft mit
Finanzdienstleistungsinstituten war 2003 deutlich ricklau-
fig, ist jedoch nicht reprasentativ fur die Entwicklung im
Kerngeschaft der Atoss Software AG, weshalb wir diese
Entwicklung nicht zu kritisch sehen.

Far das Jahr 2004 erwartet Atoss ein ,deutlich starkeres
Umsatzwachstum und weitere signifikante Ergebnisverbes-
serung”. Daher gehen wir davon aus, dass Atoss unsere
Prognosen zu Umsatz und Ergebnis in 2004 erreichen wird.

Ein weiterer wesentlicher Aspekt ist der geplante Beginn
einer langfristig ausgerichteten Dividendenpolitik in 2004.
Am 22. April (HV) wird Atoss einen Vorschlag fur die Divi-
dende (und damit auch fir implizite Indikationen fur die
Ausschuttungsquoten der kommenden Jahre) formulieren.
Wir rechnen fur 2004 mit einer Dividende von gut 0,20 €
und rechen langfristig mit einer Ausschittungsquote von
30% - 40% vom Nettoergebnis.

Wir belassen unser Rating vor dem Hintergrund der soliden
Geschéaftsentwicklung bei Marketperformer.
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Geschéftsjahresende 12/02 12/03e 12/04e 12/05e CAGR
Umsatz 23,3 24,5 26,2 28,7 7,3%
EBITDA 2,8 3,7 4.4 4,7 18,5%
Marge 12,22% 15,10% 16,58% 16,46%
EBIT 1,4 2,6 3,2 3,5 37,4%
Marge 5,85% 10,65% 12,35% 12,29%
Nettoergebnis 1,3 2,0 2,5 2,7 29,2%
Marge 5,42% 8,24% 9,49% 9,47%
EpA 0,31 0,50 0,60 0,64 27,3%
EpA in €, andere Angaben in Mio. €
KUV 2,19 2,08 1,94 1,77
KGV 49,52 30,70 25,58 23,98
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