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ADVA OPTICAL

NETWORK NG EREIGNIS: INTIATING COVERAGE

Rating (alt):
Fair Value (alt)
Letzter Kurs: 6.30 EURO

ADVA : Optical Transport Spezialist
. Mit Q2/2006 zehntes Quartal in Folge mit Wachstum

Rating (neu): KAUFEN

Sector: Fair Value (neu) 8,50 EURO

Telecom Equipment

Akquisition von M ovaz Networ ks (US optical
N > : equipment provider)

g, P

Mowdioooo ...+ UmsitzeY-O-Y 2006 Q2+26%; unterbewertet im
TN AR Vergleich zur Peer Group (2007€)

CHART + RSI: Oct. 2002 until OCT 12, 2006

SWOT

e + Hohe Gross Margins
e + Multiple Analyse 2007e zeigt

ADVA als attraktives Investm.

COMPANY DESCRIPTION

ADVA Optical Networking (ADV) is a
leading global provider of optical networking
solutions for rapid and cost-effective

HISTORY & ESTIMATES

ADVA AG Optical Networking

Reuters Consensus (in US-$)

e +EBIT-Margin 14% in 2007 ? provisioning of high-speed data, storage, Umssize 2007 (Mio) 257
e + Sehr gute Produktlésungen voice, and video serv_i cesin the _metropoli;an EBITDA 2006 (Mio.) 2135
e - Starke Wettbewerber aus den area. ADVA'’s carrier-class Fiber Service EBITDA 2007 (Mio.) 33.18
USA Platform (FSP) product portfolio is explicitly EBIT 2006 (Mio.) 14
designed to enhance services, simplify EBIT 2007 (o) %

networks, and reduce the total cost of EPS 2006 0.6

EPS 2007 0.40

ANALYST

ownership.

PEERGROUP: ADVA OPTICAL NETWORKING AG

in Mio. $ bzw. Kurs je Market Enterprise Umsatz EBITDA EBIT EPS
Dr. Norbert Kalliwoda; CEFA in $je Aktie Aktie Cap. Value 2006 2007 | 2006 | 2007 = 2006 & 2007 @ 2006 @ 2007
DVFA-Analyst Dipl.-Kfm.
+49 (69) 97205853 Adtran 24.02 | 1,778,225,000  1,633,980,000 506.5 | 554.37 | 144.31 16421 1299 | 1487 @ 1.16 | 1.31
nk@kalliwoda.com
. ECI Telecom 7.32 861,650,000 710,090,000 678.24 | 749.4  na na. | 4164 6038 044 | 063
www.kalliwoda.com
Extreme Networks | 3.46 408,830,000 218,500,000 351.04 | 362.72 1433 = 189 & 462 09 | 006 0.1
Foundry Networks | 12.47 | 1,834,220,000 1,221,560,000 459.94 & 506.57 = 72.9 | 111.95 84.97 106.79 034 | 044
Tellabs 10.27 | 4,705,200,000 3,487,700,000 2140.64  2267.15 479.1 | 523.99 37155 418.85 0.62 | 0.72
S 378 | 1,045,590,000 154,080,000 90.26 & 10612 = 385 | -952 @ -23 | -29 013 | 0.16
See also ycamore 045,590, 080,
Kalliwoda Recommendations Bookham 3.14 186,690,000 125,610,000 248.18 = 2712 = -321 = na | -3515 15 | -0.84 na.
on Terminal: Bloomberg
Reuters JDS Uniphase 218 | 3,775,400,000 3,453,200,000 1343.4 | 1484.15 79.84 | 177.33 34.87 8804 003 | 0.07
Thomson Financials
JCF Factset ADVA AG 7.87 302,059,442 296,875,776 249.68 | 32572 = 27.06 4205 | 17.74 3169 | 020 | 0.40
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5. CONTACT
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6. DISCLAIMER

KAUFEN: Die Aktie wird auf Basis unserer Prognosen auf Sicht von 12 BUY
Monaten eine Kursentwicklung von mindestens 20 % aufweisen

AKKUMULIEREN: Die Aktie wird auf Basis unserer Prognosen auf Sicht von 12 ACCUMULATE
Monaten eine Kursentwicklung zwischen 10% und 20%
aufweisen

HALTEN: Die Aktie wird auf Basis unserer Prognosen auf Sicht von 12 HOLD
Monaten eine Kursentwicklung zwischen 10% und - 10%
aufweisen

REDUZIEREN: Die Aktie wird auf Basis unserer Prognosen auf Sicht von 12 REDUCE
Monaten eine Kursentwicklung zwischen -10% und - 20%
aufweisen

VERKAUFEN: Die Aktie wird auf Basis unserer Prognosen auf Sicht von 12 SELL
Monaten eine Kursentwicklung von mindestens - 20 %
aufweisen

Additional Disclosure/Erklarung

DR.KALLIWODA |RESEARCH hat diese Analyse auf der Grundlage von allgemein
zuganglichen Quellen, die als zuverlassig gelten, gefertigt. Wir arbeiten so exakt wie
maoglich. Wir kénnen aber fur die Ausgewogenheit, Genauigkeit, Richtigkeit und
Vollstandigkeit der Informationen und Meinungen keine Gewahrleistung tbernehmen.

Diese Studie ersetzt nicht die persdnliche Beratung. Diese Studie gilt nicht als Aufforderung
zum Kauf oder Verkauf der in dieser Studie angesprochenen Anlageinstrumente. Daher rat
DR.KALLIWODA | RESEARCH, sich vor einer Wertpapierdisposition an lhren Bankberater
oder Vermogensverwalter zu wenden.

Diese Studie ist in GroRbritannien nur zur Verteilung an Personen bestimmt, die in Art. 11
(3) des Financial Services Act 1986 (Investments Advertisements) (Exemptions) Order
1996 ( in der jeweils geltenden Fassung) beschrieben sind. Diese Studie darf weder direkt
noch indirekt an einen anderen Kreis von Personen weitergeleitet werden. Die Verteilung
dieser Studie in andere internationale Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschrankt
sein und Personen, in deren Besitz diese Studie gelangt, sollten sich Uber gegebenenfalls
vorhandene Beschrankungen informieren und diese einhalten.

DR.KALLIWODA | RESEARCH sowie Mitarbeiter kdnnen Positionen in irgendwelchen in
dieser Studie erwahnten Wertpapieren oder in damit zusammenhangenden Investments
halten und kénnen diese Wertpapiere oder damit zusammenhéangende Investments jeweils
aufstocken oder veraussern.

Mogliche Interessenskonflikte

Weder DR.KALLIWODA | RESEARCH noch ein mit ihr verbundenes Unternehmen

a) halt in Wertpapieren, die Gegenstand dieser Studie sind, 1% oder mehr des
Grundkapitals;

b) war an einer Emission von Wertpapieren, die Gegenstand dieser Studie sind, beteiligt;

c) halt an den Aktien des analysierten Unternehmens eine Netto-Verkaufsposition in Hohe
von mindestens 1% des Grundkapitals;

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

Durch die Annahme dieses Dokumentes akzeptiert der Leser/Empfanger die Verbindlichkeit
dieses Disclaimers.
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DISCLAIMER

The information and opinions in this analysis were prepared by DR. KALLIWODA |
RESEARCH. The information herein is believed by DR. KALLIWODA | RESEARCH to be
reliable and has been obtained from public sources believed to be reliable. With the
exception of information about DR. KALLIWODA | RESEARCH, DR. KALLIWODA |
RESEARCH makes no representation as to the accuracy or completeness of such
information.

Opinions, estimates and projections in this report constitute the current judgement of the
author as of the date of this analysis. They do not necessarily reflect the opinions,
projection, forecast or estimate set forth herein, changes or subsequently becomes
inaccurate, except if research on the subject company is withdrawn. Prices and availability
of financial instruments also are subject to change without notice. This report is provided for
informational purposes only. It is not to be construed as an offer to buy or sell or a
solicitation of an offer to buy or sell any financial instruments or to participate in any
particular trading strategy in any jurisdiction. The financial instruments discussed in this
report may not be suitable for all investors and investors must make their own investment
decision using their own independent advisors as they believe necessary and based upon
their specific financial situations and investment objectives. If a financial instrument is
denominated in a currency other than an investor’s currency, a change in exchange rates
may adversely affect the price or value of, or the income derived from, the financial
instrument, and such investor effectively assumes currency risk. In addition, income from
an investment may fluctuate and the price or value of financial instruments described in this
report, either directly or indirectly , may rise or fall. Furthermore, past performance is not
necessarily indicative or future results.

This report may not be reproduced, distributed or published by any person for any purpose
without DR. KALLIWODA | RESEARCH’s prior written consent. Please cite source when
quoting.
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