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sondere der Bereich sonstige Befundung konnte mit einer Stei-
gerung von 55% zu diesem Wachstum beitragen. Es ist davon
auszugehen, dass die positive Entwicklung des Geschaftes
auch in 2009 anhalt, denn:

e Die  Ubernahme  des Hologic-Mammographie-
Geschaftes aus dem JV mit Siemens wirkt sich deutlich
positiv auf die Ertragslage in 2009ff aus (siehe hierzu auch
News-Flash vom 21.10.08).

e Der USD hat sich fur MeVis im laufenden Quartal vor-
teilhaft entwickelt (Umsatzanteil in USD 86%). Das Unter-
nehmen hat diese Situation fiir weitere Absicherungsge-
schafte genutzt.

e Neue Produkte werden in 2009 zum Wachstum beitragen.
Hierzu zéhlen insbesondere die im Q3/08 eingefiihrte L6-
sung MeVis Visia CT Lung (Lunge) sowie eine Loésung fir
neurologische Untersuchungen (Einfuhrung Q4/08).

e Als klar fokussierter Anbieter von medizinischen Software-
I6sungen trifft MeVis die konjunkturelle Entwicklung
kaum.

Barbara C. Hfler (Head of Equities) +49-(0)40 3282-2636

Institutional Equity Sales

Christian Alisch +49(04032822667 | Die Prognosen und die Einschatzung (Kaufen, Kursziel EUR

Matthias Fritsch +49(0y03282:26% | B5) pleiben vor diesem Hintergrund unverandert.

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

Oliver Jirgens +49-(0)40 3282-2666

Benjamin Kassen +49-(0)40 3282-2630

Michael Kriszun +49-(0)40 3282-2695 Geschaftsjahresende: 31.12. 2004 2005 2006 2007 2008e 2009e 2010e

Dirk Rosenfelder +49'(0)40 32822692 Kennzahlen je Aktie in EUR, andere Angaben in Mio. EUR, Kurs: 32,00 EUR

Marco Schumann +49-(0)40 3282-2665 Umsatz 18 4,0 83 79 11,0 19,0 234

Andreas Wessel +49-(0)40 3282-2663 Rohertragsmarge 93,2% 95,9% 94,9% 91,8% 99,0% 92,0% 92,0%

Sales Trading EBITDA 04 17 5,0 09 38 10,1 13,2

Oliver Merckel +49-(0)40 32822634 EBITDA-Marge 21,1% 42,0% 59,9% 11,9% 35,0% 53,2% 56,3%
EBIT 0,2 15 47 05 2,7 65 83

Theka Strue +49-(0)40 3282-2668 EBIT-Marge 13,0% 37,2% 56,8% 6,3% 24,5% 34,3% 35,3%

Gudrun Bolsen +49-(0)40 3282-2679 Nettoergebnis 0.1 0,8 2,9 0,1 3.2 55 6,8

Bastian Quast +49-(0)40 3282-2701 Ergebnis je Aktie 1,20 -16,92 5,44 0,17 1,74 3,01 373

Patrick Schepelmann +49-(0)40 32822700 Dividende je Aktie 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 1,00 124

J(')‘rg Treptow +49_(0)40 3282-2658 Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 3,1% 3,9%

Sales Assis tance EV/Umsatz 34,19 15,03 6,57 4,14 4,04 2,14 152
EV/EBITDA 162,34 35,82 10,97 34,78 11,55 4,02 2,70

C\?dfka i:ﬂgrﬁtensen 133(8)48 g; g;i?cs)g EV/EBIT 263,89 40,37 11,56 65,85 16,51 6,24 431

1ebke Motler (0 & KV 26,67 -1,89 588 188,24 18,39 10,63 8,58

ROCE 20,8% 66,2%  117,3% 2,6% 6,4% 12,4% 14,3%
Adj. Free Cash Flow Yield 0,6% -0,3% 8,8% 2,3% 8,2% 24,.3% 36,3%
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eVis Medical Solutions

Gewinn- und Verlustrechnung

:
s
2
>

in Mio. EUR 2004 2005 2006 2007 2008e 2009e 2010e
UMSATZ 1,8 4,0 8,3 7,9 11,0 19,0 23,4
Bestandsveranderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Aktivierte Eigenleistungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
GESAMTLEISTUNG 18 4,0 8,3 7,9 11,0 19,0 23,4
Materialaufwand 0,1 0,2 0,4 0,7 0,1 1,5 1,9
ROHERTRAG 1,6 3,8 7.9 72 10,9 17,5 21,5
Personalaufwendungen 1,1 1,4 2,3 4,2 5,0 6,5 6,9
Sonstige betriebliche Ertrage 0,4 0,2 0,9 12 11 1,9 2,1
Sonstige betriebliche Aufwendungen 0,6 0,9 1,5 3,3 3,2 2,9 3,5
EBITDA 0,4 1,7 5,0 0,9 3,8 10,1 13,2
Abschreibungen auf Sachanlagen 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,4 0,3
EBITA 0,3 1,6 4,9 0,7 3,7 9,8 12,9
Abschreibungen auf iIAV 0,1 0,1 0,1 0,2 1,0 3,2 4,7
Goodwill-Abschreibung 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBIT 0,2 15 4,7 0,5 2,7 6,5 8,3
Zinsertrage 0,0 0,0 0,1 0,2 1,7 13 1,5
Zinsaufwendungen 0,1 0,4 0,3 0,1 0,1 0,1 0,1
Finanzergebnis -0,1 -0,4 -0,3 0,0 1,7 1,3 1,5
GEWOHNLICHES VORSTEUERERGEBNIS AUS FORTGEF. GESCHAFTSTATIGKEIT 0,1 11 4,5 0,5 4,4 7,8 9,7
AO-Beitrag 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EBT 0,1 11 4,5 0,5 4,4 7,8 9,7
Steuern gesamt 0,0 0,1 1,5 0,4 1,2 2,3 2,9
JAHRESUBERSCHUSS AUS FORTGEF. GESCHAFTSTATIGKEIT 0,1 1,0 2,9 0,1 3,2 55 6,8
Ergebnis aus eingestellten Geschéftsbereichen (nach Steuern) 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
JAHRESUBERSCHUSS VOR ANTEILEN DRITTER 0,1 1,0 2,9 0,1 3,2 55 6,8
Minority interest 0,0 1,8 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
JAHRESUBERSCHUSS 0,1 -0,8 2,9 0,1 3,2 5,5 6,8

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)

Gewinn- und Verlustrechnung MeVis Medical Solutions

in % vom Umsatz 2004 2005 2006 2007 2008e 2009e 2010e
UMSATZ 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Bestandsveranderungen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Aktivierte Eigenleistungen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
GESAMTLEISTUNG 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Materialaufwand 6,8% 4,1% 5,1% 8,2% 1,0% 8,0% 8,0%
ROHERTRAG 93,2% 95,9% 94,9% 91,8% 99,0% 92,0% 92,0%
Personalaufwendungen 62,7% 35,3% 27,9% 53,2% 45,4% 34,0% 29,7%
Sonstige betriebliche Ertréage 23,1% 4,7% 10,8% 15,0% 10,4% 10,2% 9,0%
Sonstige betriebliche Aufwendungen 32,5% 23,2% 17,9% 41,6% 29,0% 15,0% 15,0%
EBITDA 21,1% 42,0% 59,9% 11,9% 35,0% 53,2% 56,3%
Abschreibungen auf Sachanlagen 3,3% 1,9% 1,5% 2,8% 1,0% 1,9% 1,1%
EBITA 17,8% 40,0% 58,4% 9,1% 34,0% 51,3% 55,3%
Abschreibungen auf iIAV 4,8% 2,8% 1,5% 2,8% 9,5% 17,0% 20,0%
Goodwill-Abschreibung 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBIT 13,0% 37,2% 56,8% 6,3% 24,5% 34,3% 35,3%
Zinsertrage 0,7% 0,2% 0,8% 2,5% 15,7% 7,0% 6,4%
Zinsaufwendungen 7,6% 9,9% 4,0% 1,7% 0,5% 0,3% 0,2%
Finanzergebnis -6,9% -10,0% -3,2% -0,1% 15,3% 6,8% 6,2%
GEWOHNLICHES VORSTEUERERGEBNIS AUS FORTGEF. GESCHAFTSTATIGKEIT 6,1% 27,2% 53,7% 6,2% 39,7% 41,1% 41,5%
AO-Beitrag 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EBT 6,1% 27,2% 53,7% 6,2% 39,7% 41,1% 41,5%
Steuern gesamt 2,6% 2,2% 18,5% 4,5% 10,9% 12,3% 12,4%
JAHRESUBERSCHUSS AUS FORTGEF. GESCHAFTSTATIGKEIT 3,4% 25,0% 35,2% 1,7% 28,8% 28,8% 29,0%
Ergebnis aus eingestellten Geschéftsbereichen (nach Steuern) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
JAHRESUBERSCHUSS VOR ANTEILEN DRITTER 3,4% 25,0% 35,2% 1,7% 28,8% 28,8% 29,0%
Minority interest 0,0% 46,4% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
JAHRESUBERSCHUSS 3,4% -21,4% 35,2% 1,7% 28,8% 28,8% 29,0%

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)
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Bilanz MeVis Medical Solutions
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in Mio. EUR 2004 2005 2006 2007 2008e 2009%e 2010e
AKTIVA

Immaterielle Vermdgensgegenstande 0,1 0,3 0,4 14 16,1 16,5 15,5
davon ubrige imm. VG 0,1 0,3 0,4 1,2 3,0 3,4 2,4
davon Geschéfts- oder Firmenwert 0,0 0,0 0,0 0,1 13,1 13,1 13,1
Sachanlagen 0,1 0,1 0,3 0,4 0,6 0,6 0,9
Finanzanlagen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
ANLAGEVERMOGEN 0,3 0,4 0,7 1,8 16,8 17,2 16,4
Vorrate 0,0 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,1
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 0,2 1,0 1,9 2,6 2,4 4,2 51
Sonstige Vermdgensgegenstande 0,4 0,6 1,1 2,7 2,7 2,7 2,7
Liquide Mittel 0,7 2,0 54 28,5 29,7 33,4 38,5
UMLAUFVERMOGEN 1,3 3,7 8,4 33,8 34,9 40,4 46,4
BILANZSUMME 15 4,1 9,1 35,6 51,7 57,6 62,8
PASSIVA

Gezeichnetes Kapital 0,0 0,0 0,1 1,8 1,8 1,8 1,8
Kapitalriicklage 0,0 0,0 0,0 28,3 28,3 28,3 28,3
Gewinnriicklagen 0,0 0,0 0,0 0,0 3,2 8,6 15,4
Sonstige Eigenkapitalkomponenten -1,3 -0,3 2,6 0,7 0,7 0,7 -1,1
EIGENKAPITAL DER AKTIONARE -1,3 -0,3 2,7 30,8 33,9 39,4 44,4
Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
EIGENKAPITAL -1,3 -0,3 2,7 30,8 33,9 39,4 44,4
Pensions- u. &. langfr. Ruckstellungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Rickstellungen gesamt 0,0 0,4 0,1 0,1 0,1 0,1 0,1
Zinstragende Verbindlichkeiten 2,3 3,2 2,0 2,9 15,9 15,9 15,9
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 0,2 0,3 0,4 0,7 0,6 1,0 1,3
Sonstige Verbindlichkeiten gesamt 0,3 0,4 3,9 1,2 1,2 1,2 1,2
VERBINDLICHKEITEN 2,8 4,4 6,5 4,8 17,8 18,2 18,5
BILANZSUMME 1,5 4,1 9,1 35,6 51,7 57,6 62,8

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)

Bilanz MeVis Medical Solutions

in % der Bilanzsumme 2004 2005 2006 2007 2008e 2009e 2010e
AKTIVA

Immaterielle Vermdgensgegenstande 8,3% 7,9% 4,3% 3,9% 31,2% 28,7% 24,7%
davon ubrige imm. VG 8,3% 7,9% 4,3% 3,5% 5,8% 5,8% 3,8%
davon Geschéfts- oder Firmenwert 0,0% 0,0% 0,0% 0,4% 25,4% 22,8% 20,9%
Sachanlagen 8,5% 3,0% 3,2% 1,1% 1,2% 1,1% 1,4%
Finanzanlagen 0,0% 0,0% 0,0% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
ANLAGEVERMOGEN 16,7% 10,9% 7,4% 51% 32,5% 29,8% 26,1%
Vorrate 1,7% 0,4% 0,3% 0,0% 0,2% 0,2% 0,2%
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen 13,3% 24,4% 20,6% 7,3% 4,6% 7,3% 8,1%
Sonstige Vermdgensgegenstande 25,5% 14,9% 12,0% 7,5% 5,2% 4,7% 4,3%
Liquide Mittel 44,7% 49,4% 59,6% 80,0% 57,5% 58,0% 61,4%
UMLAUFVERMOGEN 85,2% 89,0% 92,6% 94,8% 67,5% 70,1% 73,9%
BILANZSUMME 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
PASSIVA

Gezeichnetes Kapital 0,0% 0,0% 0,5% 51% 3,5% 3,2% 2,9%
Kapitalriicklage 0,0% 0,0% 0,0% 79,4% 54,7% 49,1% 45,0%
Gewinnricklagen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 6,1% 15,0% 24,6%
Sonstige Eigenkapitalkomponenten -84,6% -6,9% 28,6% 1,9% 1,3% 1,2% -1,8%
EIGENKAPITAL DER AKTIONARE -84,6% -6,9% 29,2% 86,4% 65,7% 68,4% 70,7%
Anteile Dritter 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
EIGENKAPITAL -84,6% -6,9% 29,2% 86,4% 65,7% 68,4% 70,7%
Pensions- u. &. langfr. Ruckstellungen 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Rickstellungen gesamt 1,7% 10,7% 0,8% 0,1% 0,1% 0,1% 0,1%
Zinstragende Verbindlichkeiten 155,5% 78,1% 21,9% 8,1% 30,7% 27,6% 25,3%
Verbindl. aus Lieferungen und Leistungen 10,7% 7,3% 4,8% 1,8% 1,2% 1,7% 2,1%
Sonstige Verbindlichkeiten gesamt 18,6% 10,7% 43,3% 3,4% 2,3% 2,1% 1,9%
VERBINDLICHKEITEN 186,5% 106,8% 70,9% 13,5% 34,3% 31,5% 29,4%
BILANZSUMME 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)
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Kapitalflussrechnung MeVis Medical Solutions
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in Mio. EUR 2004 2005 2006 2007 2008e 2009%e 2010e
Jahrestuiberschuss/ -fehlbetrag 0,1 1,4 4,5 -2,7 3,2 55 6,8
Abschreibung Anlagevermégen 0,1 0,1 0,1 0,2 0,1 0,4 0,3
Amortisation Goodwill 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Amortisation immaterielle Vermoégensgegenstéande 0,1 0,1 0,1 0,2 1,0 3,2 4,7
Veranderung langfristige Rickstellungen -0,1 0,2 -0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen 0,0 0,0 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0
Cash Flow 0,2 1,8 4,2 -2,3 4,3 9,1 11,7
Verénderung Vorrate 0,0 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0
Verénderung Forderungen aus L+L 0,1 -0,9 -0,3 -1,2 0,2 -1,8 -0,9
Veranderung Verb. aus L+L + erh. Anzahlungen -0,1 0,9 0,7 1,0 -0,1 0,4 0,3
Veréanderung sonstige Working Capital Posten 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Verénderung Working Capital 0,0 -0,1 0,4 -0,2 0,0 -1,4 -0,6
CASH FLOW AUS OPERATIVER TATIGKEIT 0,2 1,8 4,6 -2,5 4,4 7,7 11,1
CAPEX -0,1 -0,4 -0,4 -1,4 -3,1 -4,0 -4,2
Zugange aus Akquisitionen 0,0 0,0 0,1 -0,2 -13,0 0,0 0,0
Finanzanlageninvestitionen 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 0,0 0,0
Erlése aus Anlageabgangen 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
CASH FLOW AUS INVESTITIONSTATIGKEIT 0,1 -0,4 -0,3 -1,6 -16,1 -4,0 -4,2
Veranderung Finanzverbindlichkeiten 0,0 0,0 -0,9 -0,3 13,0 0,0 0,0
Dividende Vorjahr 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 -1,8
Erwerb eigener Aktien 0,0 0,0 0,0 -2,2 0,0 0,0 0,0
KapitalmaBnahmen 0,0 0,0 0,0 27,7 0,0 0,0 0,0
Sonstiges 0,0 0,0 0,0 2,0 0,0 0,0 0,0
CASH FLOW AUS FINANZIERUNGSTATIGKEIT 0,0 0,0 -0,9 27,1 13,0 0,0 -1,8
Verénderung liquide Mittel 0,3 1,4 3,4 23,0 1,2 3,7 51
Effekte aus Wechselkurséanderungen 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Endbestand liquide Mittel 0,7 2,0 54 28,5 29,7 33,4 38,5

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)
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Kennzahlen MeVis Medical Solutions

2004 2005 2006 2007 2008e 2009e 2010e
Operative Effizienz
Operativer Aufwand / Umsatz (%) 78,9% 58,0% 40,1% 88,1% 65,0% 46,8% 43,7%
Umsatz pro Mitarbeiter (TEUR) 97 152 157 86 - - -
EBITDA pro Mitarbeiter (TEUR) 21 64 94 10 - - -
EBIT-Marge (%) 13,0% 37,2% 56,8% 6,3% 24,5% 34,3% 35,3%
EBITDA / Operating Assets (%) 194,2% 197,5% 304,9% 40,0% 152,7% 256,6% 277,1%
ROA (%) 23,9%  -189,7% 434,2% 7,3% 18,9% 31,9% 41,4%
Kapitaleffizienz
Umschlag des Sachanlagevermdgens 13,8 32,4 29,1 19,8 17,8 29,5 27,3
Operativer Kapitalumschlag 9,2 4,7 51 34 4,4 4,8 4,9
Umschlag des eingesetzten Kapitals 1,6 1,2 1,8 0,2 0,2 0,3 0,4
Kapitalverzinsung
ROCE (%) 20,8% 66,2% 117,3% 2,6% 6,4% 12,4% 14,3%
EBITDA / Durchschn. Capital Employed (%) 33,9% 74,6% 123,6% 4,9% 9,2% 19,2% 22,8%
ROE (%) -4,7% 300,0% 110,6% 0,4% 9,3% 13,9% 15,3%
Jahresuiberschuss / Durchschn. Eigenkapital (%) -9,5%  -127,3% 247,6% 0,8% 9,8% 14,9% 16,2%
Bereinigter Jahrestiberschuss / Durchschn. Eigenkapital (%) -9,5%  -127,3% 247,6% 0,8% 9,8% 14,9% 16,2%
ROIC (%) 5,2% 28,7% 58,0% 0,4% 6,3% 9,8% 11,2%
Solvenz
Nettoverschuldung zum Jahresende 1,7 1,2 -3,4 -25,6 -13,8 -17,5 -22,6
Net Gearing (%) -131,0%  -418,4%  -129,4% -83,1% -40,7% -44,4% -51,0%
Eigenkapital / Zinstragende Verbindlichkeiten (%) -54,4% -8,8% 133,0% 500,0% 213,6% 248,0% 279,3%
Current Ratio 0,5 0,9 13 73 2,0 2,2 2,5
Acid Test Ratio 0,4 0,8 1,3 7,3 2,0 2,2 2,5
EBITDA / Zinsaufwand 2,8 4,2 15,1 6,9 76,9 202,4 263,8
Zinsdeckung 1,9 3,8 18,0 0.0 0.0 0.0 0.0
Kapitalfluss
Free Cash Flow (Mio. EUR) 0,1 1,4 4,1 -3,8 1,2 3,7 7,0
Free Cash Flow / Umsatz (%) 5,2% 34,5% 49,7% -48,7% 11,3% 19,4% 29,7%
Adj. Free Cash Flow (Mio. EUR) 0,4 -0,2 4,8 0,8 3,6 9,9 12,9
Adj. Free Cash Flow / Umsatz (%) 10,1% 25,9% 30,0% 3,0% 21,7% 39,5% 42,5%
Free Cash Flow / Jahresuberschuss (%) 151,7%  -161,3% 141,3% -2912,9% 39,3% 67,3% 102,5%
Zinsertrag / durschschn. Liquide Mittel (%) 1,8% 0,5% 1,8% 1,2% 5,9% 4,2% 4,2%
Zinsaufwand / durchschn. zinstragende Verbindl. (%) 57% 14,2% 12,7% 5,6% 0,5% 0,3% 0,3%
Dividend Payout Ratio (%) 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0% 33,2% 33,2%
Mittelverwendung
Sachanlageinvestitionen / Umsatz (%) 7,0% 10,0% 5,4% 18,8% 28,5% 20,9% 17,8%
Erhaltungsinvestitionen / Umsatz (%) 3,3% 1,9% 2,3% 2,3% 1,9% 1,1% 1,2%
Capex / Abschreibungen (%) 86,6% 211,2% 176,7% 334,3% 271,0% 110,9% 84,5%
Durchschn. Working Capital / Umsatz (%) 18,8% 15,9% 13,7% 20,9% 17,5% 13,7% 15,4%
Forderungen LuL / Verbindlichkeiten LuL(%) 123,6% 333,3% 427,6% 397, 7% 400,0% 420,0% 392,3%
Inventory processing period (Tage) 70 220 278 987 200 200 200
Receivables collection period (Tage) 41 92 82 120 80 80 80
Payables payment period (Tage) 34 28 19 30 20 20 20
Cash Conversion Cycle (Tage) 78 284 341 1.076 260 260 260
Bewertung
Kurs / Buchwert -45,9 -206,5 22,0 1,9 1,7 15 1,3
EV / Umsatz 34,2 15,0 6,6 4,1 4,0 2,1 1,5
EV /EBITDA 162,3 35,8 11,0 34,8 11,6 4,0 2,7
EV/EBIT 263,9 40,4 11,6 65,9 16,5 6,2 4,3
EV / Free Cash Flow 658,3 435 13,2 -8,5 35,6 11,1 51
KGV 26,7 -1,9 59 188,2 18,4 10,6 8,6
Kurs / Cash Flow 272,1 33,1 12,7 -23,6 13,3 7,6 52

Quellen: MeVis Medical Solutions (berichtete Daten), SES Research (Schatzungen)

Rechtshinweis: Der Rechtshinweis sowie aktualisierte Vertffentlichungen gemal? § 34b WpHG und FinAnV beziglich
des/der hier analysierten Wertpapiers/Wertpapiere kdnnen im Internet unter der Adresse
http://www.mmwarburg.com/research/disclaimer/disclaimer.htm abgerufen werden. Der Rechtshinweis und die Veroffent-
lichungen sind Bestandteil dieser Analyse und sollten bei Entscheidungen, die auf dieser Analyse beruhen, beriicksichtigt
werden.

Urheberrechte: Das Werk einschliel3lich aller Teile ist urheberrechtlich geschitzt. Jede Verwendung auf3erhalb der Gren-
zen des Urheberrechtsgesetzes ist ohne Zustimmung unzuldssig und strafbar. Dies gilt insbesondere fur Vervielfaltigun-
gen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen, die Einspeicherung und Verarbeitung in elektronischen Medien des gesamten
Inhaltes oder von Teilen.
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