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COMPANY DESCRIPTION

Beta Systems Software AG ist fihrender Anbiete
von hochleistungsféhigen und intelligenten
Losungen fir die Verwaltung von Massendaten. ****
Beta Systems ist spezialisiert auf die Automati-  1cox
sierung und Optimierung grof3volumiger Daten-
verarbeitungsprozesse, wobei Security-Manage-
ment und Enterprise Content Management eine
bedeutende Rolle einnehn
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Beta Systems Software AG

Figures in EUR 2003 2004 2005e 2006e 2007e
EPS Dr.Kalliwoda Research 0,89 0,00 0,54 0,61 1,04
EPS Consensus 0,69 - - - -
Revenues (mln) 55,8 100,8 94,6 110,0 126,0
net Income (adj.) 3,6 0,0 2,2 2,5 4,3
net cash per share 2,1 2,7 3,4 3,3 3,8
net Cash 8,7 11,3 14,0 13,4 155
Free Cash Flow 2,2 -12,5 -14,3 -5,3 3,0
P/E 16,8 - 27,8 24,6 14,5
P/S 1,3 0,7 0,8 0,7 0,4
EV/EBITDA 10,2 18,5 -27,2 13,4 51

Source: DR.KALLIWODA|RESEARCH

Price (curr) 11,25 Shares out (mIn) 4,11
52w high 17,9 9M avrg Vol (000s) 13,3
52w low 6,1 Free Float (in %) 56
Market Cap (mln) 46,2 Weight in TecDaxPrimeStandard 0,2%
ROE curr 8% Reuters code BSS
Sales CAGR 020-07 16,2% Bloomberg BSS
Web Page betasystems.com WKN 522440

Source: DR.KALLIWODA | RESEARCH
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1. Veranderungen im Vorstand

1.1 Karl-Joachim Veigel scheidet als Vorstandsvorsiender aus

Seit21. September 200%st Herr Karl-Joachim Veigel nicht mehr Vorstandssitzender der Beta Systems Software AG
(BSS, ISIN DE0005224406). Veigel und die Gesellfichimd einvernehmlich Gbereingekommen, dass Heiig& aus
den Diensten der Gesellschaft ausscheidet. Offenbatr der Aufsichtsrat die Konsequenzen wegen der
Unternehmensergebnisse der letzten Quartale gez@jenoperativen Ergebnisse in den letzten Quartatech der
Ubernahme der Kleindienst Datentechnik AG, sindhnigerlaufen, wie geplant. Veigel hat zwar gute ditlgeleistet,
insbesondere seit seinem Amtseintritt in 2000 81842 (bis zur Ubernahme der Kleindienst Datentechi@®). Die
Unternehmensergebnisse der Beta Systems seit @gnalime von Kleindienst Datentechnik waren jedatttiiaschend.

Stellvertretender Vorstandsvorsitzender wird HerretDar Breyer (ex-Kleindienst-Vorstand). Er sollr figine
Ubergangsphase den Vorsitz im Vorstand iibernehen.Aufsichtsrat hat ferner Herrn Kilian Krieger tnwirkung
zum 4. Oktober 2005 zum Generalbevollmachtigteammhund ihm die Leitung der Bereiche Finanzen,t@iimg und
Personal Ubertragen (genau die Bereiche von Heeigel). Die im Jahresverlauf 2005 im Rahmen desivn and
Profit 2005"-Programms eingeleiteten Restruktungss, Kostensenkungs- und IntegrationsmalRnahmeh wiserer
Meinung nicht in Gefahr. Wir erwarten eine planng&lUmsetzung bis zum Jahresende.

&4-1/

Beta Systems Software AG ist derzeit noch durcérive Umstrukturierungen (vollstandige Ubernahme Anpassung
der Kleindienst Datentechnik AG sowie die entg@édtiBesetzung des Vorstandes) und schwache IT- und
Gesamtkonjunktur belastet. Hinsichtlich ihrer sigidchen Ausrichtung ist Beta Systems unserer Nigimach gut
positioniert. Im Segment Enterprise Content Manag@mein bedeutsames Geschéftsfeld fir den Konzeckt Beta
Systems mit Vertriebsgesellschaften fast alle vsfgischen Lander ab, wéhrend Kleindienst nebarnddkland auch
stark in den Wachstumsmarkten Mittel- und Osteurepdreten ist. Wir rechnen daher mittelfristig rbitnsatz- und
Ergebniswachstum. In 2005 erwarten wir zwar eingokkmg in Q4/2005, aber ein schwaches Gesamterg&hn2005
(minus € 2,9 Mio aus laufender Geschéftstatigked insgesamt plus € 2,1 Mio unter Beriicksichtigdeg Verkaufes
des Geschaftssegmentes Outsourcing Services). boh@issegment ID/Security (Verwaltung digitaleertitaten mit
SAM Jupiter) erwarten wir in 2005 nur einen Umsadn € 14,3 Mio. Ab 2006 gehen wir durch die entwit& Open-
Systems-Version des Security Administration Manag8AM) von einer signifikanten Erholung aus.

Ab 2006 schatzen wir fir den Gesamtkonzern wiede@reUmsatz-Wachstumsschub und wieder operativestgoer-
Gewinne (siehe Kapitel 2; 2.1; 2.2 und 2.3).

In 2 Jahren gehen wir vom Erreichen einer EBIT-Mangpn mindestens 7% aus, insbesondere durch weitere
Kosteneinsparungen (Programm ,Growth and Profit52pQnterstitzt. Wir erwarten in den Geschéftssegae ECM
(Enterprise Content Management) und Security Mamege das starkste Wachstum. Der F&E-Anteil dieser
Geschéftssegmente liegt etwa bei € 10 Mio und esalliserer Meinung nach zu den EBIT-Treibern dehsiga
Geschéftsjahre zahlen.

Gesamturtei: HALTEN
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Beta Systems Software AG Q2/2005 Figures in Mio. €

Total 2004 | Total 2003 | Change Q1 2005 Q1 2004 Change | Q2 2005 Q22004 Change

Umsatzerlose aus: to total2004 to Q1/2004 to Q4 2004
Lizenzen 22,06 26,35 3,74 4,51 3,63 491
Wartung 24,38 24,27 0,5% 5,53 5,96 5,86 589 -0,6%
Service 6,11 5,18 18,0% 1,27 1,13 1,69 145 16,3%
Projektgeschaft ECM Input Mgmt. 37,45 0,00 9,27 0,00 12, 24 12,66
Outsourcing Service 10,83 0,00
Summe Umsatzerlose 100,82 55,79 81% 19,80 11,60 71% 23,41 24,91 -6% |
Umsatzkosten:
Lizenzen 3,65 2,48 47,4% 0,67 0,60 0,27 0,79 -65,9%
Wartung 7,72 7,07 2,05 1,87 1,98 1,89 4,8%
Service 6,46 5,68 13,8% 141 1,65 1,85 2,20 -159%
Projektgeschaft ECM Input Mgmt. 21,87 0,00 5,79 0,00 91 9 6,56
Outsourcing Service 7,67 0,00
| Summe Umsatzkosten 47,37 15,22 211% 9,91 4,11 141% 13,28 11,43 16% |
| Bruttoergebnis vom Umsatz 53,45 40,58 32% 9,89 7,48 32% 10,13 13,47 -25% |

Betriebsaufwendungen:

Vertriebskosten 23,77 18,35 29,6% 5,47 4,24 29,0% B¥35 6,43 -16,7%
Allgemeine Verwaltungskosten 13,67 9,22 48,2% 4,04 2,17 85,9% 3,36 3,74 -10,3%
Forschungs- und Entwicklungskosten 12,01 9,06 32,6% 4,25 2,72 56,4% 5,02 3,80 32,3%
Abschreibung immaterieller Vermo.gegenst. 1,01 0,05 2055,3% 0,23 0,02 1433,3% -0,11 0,13 -185,2%
Abfindungszahlungen (u.a. Restrukir.) (*altes Syste ~ m) 0,14 0,08| 83,1% 0,00 0,00
| Summe Betriebsaufwendungen 50,61 36,76 38% 14,00 9,15 53% 13,62 14,10 -3% |
Sonstige Ertrage , netto 0,52 0,15
Operatives Ergebnis 2,85 3,82 -25,4% -4,11 -1,67 -2,97 -0,48 523% |
Sonstige Ertrage, netto (*alte Systematik) 1,13 0,73 55,7% 1,69 0,44 287,6% 0,00
Zinsaufwendungen, netto -0,09 0,09 -0,17 -0,003 5433,3%
Zinsertrage (*alte Systematik) -0,97 0,26 -481,2% 0,00 0,00
Finanzergebnis, netto -0,17 -0,003
Ergebnis aus laufender Geschaftstatigkeit, 3,01 4,80 -37% -2,51 -1,14 120% -3,14 -0,48  554% |

vor Ertragsst. + Minderheitenant.

Ertragsteuern (Gutschrift) 2,33 1,29 80,2% -0,90 -0,42 -1,64 -0,54 204,3%
Minderheit. am Erg. der Tochtergesell.(alte Syst.) 0,00
(Ertrag) Verlust aus eing liter Geschéftstatigke it -0,82 0,00 -5,63 0,45

abzuglich Ertragssteuer

Uberschuss (Fehlbetrag) der Periode 0,68 3,51 -81% -0,78 -0,72 9% 4,13 -0,39  -1171% |
vor Minderheitenanteile

Minderheitenanteile 0,70 0,00 -0,36 0,00 0,56 -0,32
| Uberschuss (Fehlbetrag) der Periode -0,02 3,51 -1,15 - 0,72 3,57 -0,07 |
Uberschuss (Fehlbetrag) der Periode pro Stammaktie 0,00 0,89 -0,28 -0,18 54% 0,87 -0,02 |

Einfach und verwassert

Gew. durchsch. Anz. Der ausgeg. Aktien
zur Ermittlung d. Uberschusses der Periode
| Einfach und verwassert 4,05 3,92 3% 4,11 3,96 4% 4,11 4,01 2%
Unter Berticks. d. Verwasserungseffektes (*alte Syst ) 4,05 3,99| 1,55%

Source: Beta Systems AG ; DR.KALLIWODA RESEARCH
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Die folgende Graphik verdeutlicht die Entwicklungrainzelnen Geschaftssegmente mit unseren Sclgéz diar Q3
und Q4/2005, die sich gegeniliber unserem Compangtdpdm 15. August nicht veréandert haben.

Im unteren Teil der Tabelle ist das zusatzliche eBrigs aus nicht fortgefihrtem Geschéft, das fur5200
ergebniswirksam ist, hinzuaddiert (€ 5,1 Mio dudn Verkauf des Geschaftssegmentes Outsourcingc&earv
Hoéhe von brutto € 10,35 Mio und nach Steuern undiléges Q1/2005 Ergebnis).

Q1/2005 |Q2/2005 Q3e/2005 |Q4e/2005 |2005e
Umsatze |Umsatze Jmsatze Umsatze Gesamtumsatz

Storage Management 0,747 0,603 0,57 0,74 2,66
ID/Security Management 2,895 3,603 3,42 4,40 14,32
Data Center Management 3,492 3,175 3,02 3,97 13,65
ECM/Output Management 3,399 3,787 3,60 4,73 15,52
ECM/Input Management 9,265 12,244 11,63 15,31 48,45
Umsatz Summe 19,798 23,412 22,24 29,14 94,59

Q1/2005 |Q2/2005 |Q3e/2005 |Q4e/2005 |2005e
Ergebnis E=rgebnis Ergebnis Ergebnis  Gesamtergebnis

Storage Management -0,173 -0,146 0,30 0,50 0,48
ID/Security Management -1,286 -1,206 -0,50 1,00 -1,99
Data Center Management -0,22 -0,071 0,50 0,50 0,71
ECM/Output Management -0,507 -0,449 -0,20 1,00 -0,16
ECM/Input Management -1,909 -1,534 -0,50 2,00 -1,94
Ergebnis Summe 4,095 | -3406 | -0,40 5,00 -2,90
aus fortgefihrt. Geschaft

Ergepnis Summe 510
aus nicht fortg. Geschéaft

Ergebnis Gesamtsumme 2.20

(vor Steuern)

Source: DR.KALLIWODA | RESEARCH
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Sehen Sie in unserer Studie vom 15. August 2005 digitzungen fiir 2005 bis 20@Ber faire Wert ist auf der Basis
unseres 3-Stufigen Discount-Cash-Flow-Modells unvandert bei € 13,30. Empfehlung: Halten.

&3!'? 6 @ " &"3= &"(

In der folgenden Graphik haben wir die Quartals-8izs sowie EBIT und EBT der letzten drei Jahre estejlt (inkl.
Q3e und Q4e/2005). Deutlich werden die operativgkleh der Beta Systems sichtbar, die typisch flftvre-
Hersteller und IT-Dienstleister sind: In Q4 einehrés sind die Ergebnisse jeweils mit Abstand astele Das beste
Resultat mit einem Quartalsumsatz von € 39,6 Miodeiun Q4/2004 erzielt. Das EBIT betrug € 6,2 Maoi¢h EBT).

Beta Systems Software AG: Entwicklung des Umsatzes, EBIT und EBT
2003,2004 und 2005 (inkl. Q3 und Q4/2005 Schéatzung) in € Mio.

EUR min

45,00

40,00 3960
— Umsatz /\
35,00
—EBIT
30,00 28 56 / \ 29,14e
EBT /‘\/26’97 \ /
25,00

23,41
0,00 0,21 \M%
22 ' /\ 19,80
215,00 =79
: ; 13,46 \/
11,60
10,00 - (/

5,00 T 0,56 2,00 @ 0.09 -0,48 : Y, B
= 1 e
0,00 ~ —t 4 0,05 2,51 -3,14 /%

Q12003 Q22003 Q32003 Q42003 QL2004 Q22004 Q32004 Q42004 Q12005 Q22005 Q3e Q4e

-5,00 - 2005 2005

-10,00

Quartale: Q1/2003 bis Q4e/2005
Quelle: DR. KALLIWODA | RESEARCH
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Der Markt fir Identity Management wéchst schnelichBrheitslosungen haben Prioritdt in den IT-Busgebn
Unternehmen.

Im Marktsegment Enterprise Content Management (E@athsen die Teilbereiche Dokumentenmanagementit Ll
Output Management sowie Archivierung zusammen. @#8aungen werden von Kunden/Institutionen naclzggfr

Bei ECM wird von Forschungsinstitutionen ein dudsttliches Wachstum von 8% erwartet.

Im Vorteil ist derjenige Anbieter, der Losungen aliEn relevanten Plattformen wie Windows, Unix, iMeaime und
auch im Open Source (Linux) Segment anbieten kann.

IT-Systeme werden in zunehmendem Malf3e integriartdrkomplexer.

Komplexe Arbeitsablaufe werden immer starker dusebbasierte Unternehmensportale flexibilisiert imgbesondere
die Datenvolumina steigen. Unternehmen bendétigérerdadsungen nach sicheren und schnellen Softwaregien, die
einfach zu warten sind und zudem preislich erschligh sind.

IT-Systeme mussen die Integration von Geschéftggsen und Anwendungen von Unternehmen und Institerti
bewaltigen und direkt die Geschéftsziele wirksam messbar unterstitzen.

End-to-End-L&sung: Am Markt ist dasjenige Softwaheternehmen im Vorteil, das eingehende DokumentB. (z
Krankenkassen-Leistungsabrechnung) erfassen ungrifien kann sowie die Anwortschreiben digitalisiekann. Eine
Digitalisierung entlang der gesamten Wertschopfketje eines Unternehmens senkt Kosten und staigeiEffizienz.
Die Software-Konzepte von Beta Systems reduzieesnAlifwand fir die manuelle Eingabe bei eingeheRast um ca.
20% und die Reduzierung des Aufwandes fiir das kriéerarbeiten von ca. 80%.

DR. KALLIWODA | RESEARCH
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Die folgende Abbildung zeigt die Gewinn-und-VerHigchnung mit unseren Schatzungen bis 2008

Beta Systems Software AG: PROFIT & LOSS
2002 2003 2004 2005e 2006e 2007e 2008e CAGR
2002-2007

|Revenues 45,1 55,8 100,8 94,6 110,0 126,0 142,0 16,2% |
% change -0,2% 23,7% 80,7% -6,2% 16,3% 14,5% 12,7%

COGS -9,9 -15,2 -47,4 -58,0 -53,5 -59,3 -65,3

% change n.m. 65,1% 211,2% 22,5% -7,8% 10,8% 10,2%

% of revenues 22% 27% 47% 47% 61% 47% 46%

[Gross income 35,2 40,6 53,5 36,6 56,5 66,7 76,7 16,8% |
% change 12,6% 15,3% 31,7% -31,6% 54,6% 18,1% 14,9%

|Gross margin 78% 73% 53% 39% 53% 53% 54% 58,1% |
S,G&A -26,8 -27,6 -37,4 -36,1 -39,1 -44,8 -50,5

% of revenues 59% 49% -37% -38% -36% -36% -36%

R&D -7,7 -9,1 -12,0 -11,8 -11,7 -13,4 -15,1

% change n.m. 17,2% 32,6% -2,0% -0,7% 14,5% 12,7%

% of revenues 17% 16% -12% -12% -13% 15% -11%

Other op. Income -0,5 -0,1 -0,1 -0,1 -0,1 0,0 -0,1
|EBITDA 0,2 3,8 2,8 2,5 55 8,4 11,0 |
% change -25,4% 50,9% 7,7%
|EBITDA margin 0% % 3% -3% 5% % 10% 4% |
Depr. & Amort. 0,3 0,0 1,0 1,0 -0,1 -0,1 0,0
|EBIT 0,1 3,9 2.8 -2,5 5,6 8,4 11,0 |
% change -26,3% 50,9% 7,7%
|EBIT margin 0% 7% 3% -3% 5% 7% 8% 4% |
Financial result 2,2 1,0 0,2 -0,4 -0,4 0,0 -0,3
|Pre tax income 2,3 4,8 3,0 2,2 5,2 8,0 10,6 39% |
% change 129,3% 111,1% -38,0% -26,4% 133,1% 54,8% 32,3%

Taxes -2,0 -1,3 -2,3 0,8 -1,8 -2,8 54,8

Tax rate 86,2% 26,6% 77,4% -35,0% 35,0% 35,0% -518,7%

Minorities 0,0 0,0 -0,7 -0,8 -0,8 -0,9 -0,7
|Net income (Ex adj.) 0,3 3,6 0,0 3,0 3.4 5,2 6,9 |
% change -63,6% 1025,6% n.m. n.m. 12,2% 54,8% 32,3%
|Net margin 1% 6% 0% 3% 3% 4% 5% 3% |
# shares out (min) 3,95 3,95 4,02 4,02 4,02 4,02 4,02 4,02
|EPS 0,08 0,89 0,00 0,54 0,61 1,04 1,42 |
% change -63,6% 1005,2% n.m. n.m. 13,0% 70,0% 37,2%

DR. KALLIWODA
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Folgende Tabelle zeigt die aktiven Geschaftssegméert Gesellschaft nach dem PrimérberichtsformaBetidtzungen
fur Q3/2005 und Q4/2005 (Umsétze mit Kunderd Umséatze zwischen den Geschaftsbereichen).

Umsétze (a) Umsatze (b)|Gesamtums. |Umséatze (a) Umsétze (b) |Gesamtums.

2005 1. Halbjahr Q1 zw. Q1 zw. Q1 Q2 zw. Q2 zw. Q2
mit Kunden Geschaftsb. a+b mit Kunden Geschéftsb. a+b
Storage Management 0,747 0,106 0,853 0,603 0,077 0,68
ID/Security Management 2,895 0,411 3,306 3,603 0,469 4,072
Data Center Management 3,492 0,496 3,988 3,175 0,407 3,582
ECM/Output Management 3,399 0,482 3,881 3,787 0,491 4,278
ECM/Input Management 9,265 1,315 10,58 12,244 1,597 13,841
Summe 19,798 2,81 22,608 23,412 3,041 26,453

Umsétze (a) Umsatze (b)|Gesamtums. |Umséatze (a) Umsétze (b) |Gesamtums.

2005e 2. Halbjahr Q3e zw. Q3e zw. Q3e Q4e zw. Q4e zw. Q4e
mit Kunden Geschéftsb. atb mit Kunden Geschéftsb. a+b
Storage Management 0,57 0,10 0,67 0,74 0,10 0,84
ID/Security Management 3,42 0,50 3,92 4.4 0,60 5,00
Data Center Management 3,02 0,40 3,42 3,97 0,50 4,47
ECM/Output Management 3,6 0,50 4,10 4,73 0,60 5,33
ECM/Input Management 11,63 1,65 13,28 15,31 2,00 17,31
Summe 22,24 3,15 25,39 29,15 3,80 32,95

Source: Beta Systems Software AG; DR.KALLIWODA | RESEARCH

a) Unser geschatzter Umsatz der Beta Systems Seftw@ mit Kunden flr 2005 liegt bei € 94,6 Mio.
b) Unser geschatzter Umsatz der Beta Systems Sefti@ zwischen den Geschéaftsbereichen fiir 2005 tieg€12,8
Mio; insgesamt bei € 107,4 Mio.

DR. KALLIWODA | RESEARCH
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betasystems

Beta Systems Software AG
Alt Moabit 90 d

10559 Berlin

Tel. : 030/726118-0

Fax : 030/726118-290

Investors Relations:

Herr Arne BaRler/Berlin

Tel.: 030/726118-170

Fax: 030/726118-881

E-Mail: arne.bassler@betasystems.com
www.betasystems.com
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Unterlindau 22

60323 Frankfurt

Tel.: 069-97205853

Fax.: 069-13303852262

Dr. Norbert Kalliwoda, CEFA-Analyst
E-Mail: research@kalliwoda.com
www.kalliwoda.com
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These documents have been prepared solely for information purposes and for the use of the recipient.
They may not be used in the United States of America under any circumstances. They may not be
reproduced in whole or in part or otherwise made available without the written consent of
DR.KALLIWODA RESEARCH, Frankfurt. The distribution of these documents may be restricted by
local law or regulation in certain jurisdictions. These documents are not intended for distribution to, or
for the use by any person or entity in any such jurisdiction; persons accessing these documents are
required to inform themselves about and observe any such restrictions. These documents are not an
offer to sell, or a solicitation of an offer to buy, any products. They do not constitute an offer, or a
solicitation of an offer, to conclude any transaction. Whilst the information provided on this statement
has been prepared by DR. KALLIWODA RESEARCH, Frankfurt, based upon or by reference to
sources, materials and systems that DR. KALLIWODA RESEARCH, Frankfurt believes to be reliable
and accurate, DR. KALLIWODA RESEARCH, Frankfurt does not guarantee its completeness or
accuracy. These documents do not purport to contain all of the information that an interested party
may desire. In all cases, interested parties should conduct their own investigation and analysis of the
transaction described in these documents and of the data set forth in them.

© Copyright by DR. KALLIWODA RESEARCH

Diese Publikation stellt keine Aufforderung zum Kauder Verkauf des beschriebenen Produktes dar jund
ist keine Beratung im Sinne des Wertpapierhandséiges. Sie beruht auf Informationen aus von ucis ri
Uberprifbaren, allgemein zugénglichen Quellen, i fur zuverlassig halten. Sie gibt unsefe
unverbindliche Auffassung Uber die Markte und diesgrochenen Wertpapiere zum Zeitpunkt des
Redaktionsschlusses wieder, ohne Anspruch auf t¥alisgkeit und ungeachtet etwaiger Eigenbestande in
diesen Produkten. Diese Publikation darf nichtén 8/SA verwendet werden.
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