News-Flash

29.07.2008 |Catalis SE
Kaufen Risiko:  Kursziel: EUR 2,00
(alt: Kaufen) hoch
Bloomberg: XAE GY Kurs: EUR 0,78
Reuters: AECO.DE CDAX: 560,66
ISIN: NL0000233625
Internet: www.catalisgroup.com
Segment: General Standard
Branche: Content-testing, Games-developement
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1,4 -

1,3

1,2

1,1

1,0

0,9 1

0,8 1

0,7 4

0,6 -

0,5 1

0,4 4T

07/07 09/07 11/07 01/08 03/08 05/08 06/08

Kursdaten: Bloomberg 28.07.2008 / Schlusskurs

Kurs Hoch / Tief 52 Wochen: EUR 1,28 / EUR 0,74

Marktkapitalisierung: EUR 20,97 Mio.
Enterprise Value: EUR 20,77 Mio.
Aktienzahl (voll verwassert): 26,89 Mio.
Aktionare:  Free Float 82,9%

Langfristinvestoren 17,1%
Termine: Bericht 1. Halbjahr Ende August 2008

9 Monatszahlen 2008 Ende November 2008
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Veranderungen nicht zahlungswirksam

Die DPR (Deutsche Prifstelle fir Rechnungslegung) hat im
Rahmen einer zufélligen Stichprobenauswahl den Jahresab-
schluss 2006 Uberprift. Die Prifstelle beanstandete dabei
zwei Positionen der Transaktionsbilanzierung (Beratungskos-
ten, Zuordnung von Vermdgenswerten) sowie in Teilen die
Zuordnung von Cash Flows. Zur Vermeidung einer weiteren
Verzdgerung der Verdffentlichung des Jahresabschlusses
2007 hat der Vorstand entschieden, den Vorgaben der DPR
Folge zu leisten und entsprechende Umgliederungen vorzu-
nehmen. Daruber hinaus hat Catalis in diesem Zusammen-
hang weitere Anderungen in der Bilanzierung vorgenommen,
die sich auf die Erfassung der Bonusvereinbarung, die mit
dem Kuju-Management im Rahmen der Transaktion verab-
redet wurde, sowie auf die Bewertung des gruppenweiten
Aktienoptionsprogramms beziehen. Die Summe der vorge-
nannten Anderungen hat Effekte in den Jahren 2006 bis
2011 mit einem Schwerpunkt in 2007 und 2008.

Die wesentlichen Veranderungen ergeben sich aufgrund von
gewinnabhéngigen Bonuszahlungen fir das Management,
der in 2007 akquirierten Kuju inc. Diese erfolgte in Catalis-
Aktien und war Uber den Verwasserungseffekt bereits teil-
weise in den Prognosen enthalten. Die Bonuszahlungen
werden nun als laufende Personalkosten betrachtet und nicht
mehr als Kaufpreiskomponente behandelt.

Die Anpassungen fuhren zu einer Ergebnisminderung (EBIT)
um EUR 0,3 Mio. in 2006, EUR 2,5 Mio. in 2007 und EUR
1,8 Mio. in 2008. Fur 2009 und nachfolgende Jahre werden
keine wesentlichen Einflisse erwartet. Unter Eliminierung
des auBergewdhnlichen Effektes der Bonuszahlungen (in
Catalis Aktien) an das Kuju-Management ergeben sich die
folgenden Verlaufe fur die KenngréRe EBIT: EUR 2,7 in
2006, EUR 4,8 in 2007 sowie eine Guidance von EUR 5,2 fur
2008.

Samtliche Anderungen sind nicht zahlungswirksam. Das
Kursziel (EUR 2) und das Rating (,Kaufen“) bleiben daher
bestehen.

Mit der Veroffentlichung des korrigierten Jahresabschlusses
2006 sowie der Abschlusses fur 2007 kann in 6 Wochen
gerechnet werden. In diesem Zusammenhang werden neue
Prognosen (SES) veréffentlicht.
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Rechtshinweis: Der Rechtshinweis sowie aktualisierte Veroffentlichungen geméaR 8 34b WpHG und FinAnV bezuglich
des/der hier analysierten Wertpapiers/Wertpapiere kénnen im Internet unter der Adresse
http://www.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, berticksichtigt werden.
Diese Finanzanalyse wurde vor ihrer Verdffentlichung dem Emittenten zuganglich gemacht und danach geandert.

Urheberrechte: Das Werk einschlief3lich aller Teile ist urheberrechtlich geschiitzt. Jede Verwendung auf3erhalb 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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