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    Scale research report – Flash 

Nach starkem 2017 optimistische Vorgabe für 
2020 

mVISE hat seine vorläufigen Ergebnisse für das Jahr 2017 veröffentlicht. 
Das Unternehmen erzielte eine Umsatzsteigerung von 78 % 
(Gesamtleistung, einschließlich aktivierte Leistungen) auf 16,1 Mio. € 
sowie eine Verbesserung des EBITDA um 82 % auf 2,0 Mio. €. Beide 
Resultate lagen jeweils 5 % über den Konsensschätzungen. Die 
Einnahmen von 5,9 Mio. € und das EBITDA von 1,4 Mio. € im Q4 gaben eine 
robuste Entwicklung bei Managed Services und der Integrationsplattform 
elastic.io wieder. Auch das erstmals berücksichtigte Beratungsgeschäft 
von SHS Viveon erzielte eine solide Leistung und fügte rund 1,0 Mio. € zum 
EBITDA hinzu. Der Vorstand rechnet damit, dass starke Anreize für 
deutsche Unternehmen, Investitionen in die digitale Transformation zu 
tätigen, das Marktwachstum aufrechterhalten werden. Das neue Umsatzziel 
von 35 Mio. € und die anvisierte EBIT-Marge von 15 % im Jahr 2020 
implizieren eine durchschnittliche organische Umsatzwachstumsrate von 
32 % pro Jahr und einen EBIT-Anstieg von 15-20 x auf Basis der 
Konsenswerte von 2017. Aus unserer Sicht genießen diese Ziele dank des 
Aufwärtspotenzials durch die Übernahme von SHS Viveon, aufgrund des 
hohen Operating Leverage des SaaS-Geschäfts und wegen der Aussichten 
auf eine solide Nachfrage ein hohes Maß an Glaubwürdigkeit. 

Die jüngste Übernahme des Beratungsgeschäfts von SHS Viveon scheint für 
mVISE ein äußerst positiver Schritt nach vorne zu sein. Die Aufstockung des 
Consulting-Personals um 40 auf 120 Mitarbeiter hat dazu beigetragen, 
Wachstumsgrenzen durch Personalengpässe aufzuweichen. Außerdem hat sie ein 
wichtiges strategisches Ziel vorangebracht: den Ausbau der Präsenz von mVISE in 
München, wo 20 der neuen Mitarbeiter ansässig sind. Der mVISE-Vorstand geht 
davon aus, dass die Sparte 6 Mio. € zum Umsatz 2018 beitragen wird und dass die 
geringen zusätzlichen Gemeinkosten, die das Team verursacht, die Margen im 
Segment ankurbeln werden. Das neue Team bringt zusätzliche Fähigkeiten in den 
stark nachgefragten Bereichen Softwareintegration, Datenverständnis, Datenlager, 
Geschäftsanalytik, große Datenmengen und vorausschauende Analyse, während 
die Übernahme den bereits beträchtlichen Marktanteil des Unternehmens im 
Bereich Telekommunikation vergrößert und die Präsenz im Finanzsektor mehr als 
verdoppelt. Mit einem Aufwand von 3,25 Mio. € plus Earn-out-Zahlungen wird 
mVISE für die Übernahme einen niedrigen EV/EBITDA-Multiplikator von 3 x zahlen. 
Der Kauf wird vollständig durch eine 3,4 Mio. € hohe Wandelschuldverschreibung 
im September finanziert. 

mVISE Software & Computer services        

Kurs* 4,26 € 
Marktkapitalisierung 36 Mio. € 
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Angaben zur Aktie 
Code C1VX 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 8,4 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoverschuldung 
zum 31. Dezember 2016 

  0,2 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Das im Jahr 2000 gegründete deutsche Unternehmen 
mVISE ist ein Pionier auf dem Gebiet mobiler 
Softwarelösungen. Es besitzt eine große Zahl an 
Bluechip-Kunden, darunter Vodafone, Bosch und 
Deutsche Telekom. Der Konzern ist auf mobile 
Geschäftslösungen, Virtualisierung, Cloud-Computing 
und Sicherheitssoftware spezialisiert. 2016 trugen 
Beratungserlöse zwei Drittel zum Umsatz bei. 
Beratungsdienste schaffen ebenfalls Impulse für 
zusätzliche Einnahmen, darunter den Verkauf eigener 
Software. 
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Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

EV/ 
EBITDA (x) 

KGV 
(x) 

12/16 7,9 1,1 0,4 0,05 31,4 85,2 
12/17e 15,2* 2,0** 0,0 0,12 17,9 35,5 
12/18e 22,0 3,6 1,8 0,08 10,0 53,3 
12/19e 26,4 4,6 3,0 0,15 7,8 28,4 
Quelle: Edison Investment Research, Thomson Reuters Eikon. Hinweis: *Impliziert durch die 
vorläufige EBITDA-Marge. **Ausgewiesene vorläufige Daten. 
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Edison Investment Research stellt  
gemäß Paragraph 36, Unterabsatz 3 der 
allgemeinen Geschäftsbedingungen der 
Deutschen Börse AG für den  
Freiverkehr an der Frankfurter 
Wertpapierbörse (Stand 1. März 2017) 
qualitative Research-Coverage über 
Unternehmen zur Verfügung, die im 
Scale-Segment der Deutschen Börse 
notiert sind. Jedes Jahr werden zwei bis 
drei Researchberichte veröffentlicht. 
Researchberichte beinhalten keine 
Finanzprognosen von Edison- 
Analysten.  
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