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 Scale research report – Update 

Übernahmen weiten das Angebot erheblich 
aus 

Das FJ17 brachte DATAGROUP starkes Wachstum ein. So stieg der 
Umsatz um 28 % und das EBITDA machte einen Sprung von 42 %. Die 
EBITDA-Marge wuchs um 120 BP auf einen Rekordwert von 12,1 %. Die 
zentralen Cloud-Dienste verzeichnen weiterhin starke Zuwächse und 
stiegen um 64 %. Wiederkehrende Umsätze machten 70 % der 
Gesamteinnahmen aus (was sich in einem Anteil von 88 % am 
Bruttogewinn niederschlug), im FJ16 waren es noch 66 %. Im August 2017 
übernahm DATAGROUP das Unternehmen ikb Data, um das Angebot des 
Konzerns auf den Finanzdienstleistungssektor auszuweiten, und im 
Januar 2018 kündigte er den Erwerb von Almato an, eines Vorreiters auf 
dem Gebiet der Roboter-Prozessautomatisierung. Demzufolge baut 
DATAGROUP eine Reihe von Unterscheidungsmerkmalen in seinen 
Märkten auf. 

Konsolidierung eines fragmentierten Markts für IT-
Dienstleistungen 
DATAGROUP konsolidiert den stark fragmentierten deutschen Markt für IT-
Dienstleistungen und konzentriert sich dabei auf mittelständische Unternehmen mit 
Einnahmen in Höhe von 100 Mio. € bis 1 Mrd. €. Dazu gehören sowohl Buy-and-
Build- als auch Buy-and-Turnaround-Ansätze, wobei die erworbenen Unternehmen 
auf das effektivere Geschäftsmodell von DATAGROUP umgestellt werden. Die 
CORBOX-Lösungen von DATAGROUP sind Cloud-basiert, auf Festpreisverträge 
ausgerichtet, beruhen auf nach ISO 20000 zertifizierten, standardisierten 
Prozessen und werden durch Service Level Agreements (SLAs) unterstützt. 
DATAGROUP sieht im Mittelstandssegment große Chancen. Typischerweise 
verlassen diese Unternehmen sich auf teure, interne IT-Abteilungen und haben 
Schwierigkeiten mit der Anpassung an neue Technologien. Dank des breiten 
Dienstleistungsspektrums können Kunden ihren IT-Betrieb vollständig auslagern. 
Ein Großteil der Arbeiten wird von fern erledigt. Das Unternehmen kann seine Data 
Center Services und das Shared Service Desk skalieren, um eine große Anzahl 
von Kunden zu unterstützen. 

Ergebnisse im FJ17: Überraschende 
Dividendenerhöhung 
Im FJ legte der Umsatz um 28 % auf 223 Mio. € zu. Das EBITDA stieg hingegen 
um 42 % auf 27 Mio. € an. Dank des starken operativen Cashflows von 32,5 Mio. € 
und der Kapitalerhöhung von 21,1 Mio. € purzelte die Nettoverschuldung um 20,3 
Mio. € auf 10,6 Mio. €. Das Unternehmen schlägt eine Anhebung der Dividende um 
50 % auf 0,45 € vor. Nach den Ergebnissen kündigte DATAGROUP die Übernahme 
von Almato zu einer ungenannten Summe an. Almato ist ein rasch wachsendes, 
profitables Geschäft, das auf dem produktivitätssteigernden Gebiet der Roboter-
Prozessautomatisierung (Robotic Process Automation, RPA) tätig ist. 
 
 

DATAGROUP IT-Dienstleistungen    

Kurs* 44,05 € 
Marktkapitalisierung 368 Mio. € 
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Angaben zur Aktie 
Code D6H 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 8,349 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoverschuldung 
zum 30. September 2017 

10,6 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

DATAGROUP bietet umfassendes IT-Outsourcing an. 
Zielmarkt sind mittelständische Unternehmen in 
Deutschland. Das Unternehmen stellt das vollständige 
Angebot von IT-Dienstleistungen, in Module gegliedert, 
über die „Cloud Enabling Platform“ CORBOX zur 
Verfügung. Dienste umfassen Service Desk, End User 
Services, Data Center Services, Application Management 
Services und SAP Services. 

 

Bull 
 Mit einer überzeugenden Wachstumsstrategie wird 

das Unternehmen dem gesamten 
mittelständischen Markt gerecht. 

 Cloud-Services-Geschäftsmodell bietet einen 
eindeutigen Vorteil vor Wettbewerbern. 

 Durch zentralisierten SLA-basierten Ansatz mit 
Fokus auf Kundenzufriedenheit ist das 
Unternehmen gut positioniert, um einen 
fragmentierten Markt zu konsolidieren. 

Bear 
 Bewertungskennzahlen des Unternehmens 

entsprechend ist der Kurs höher als in der 
Vergangenheit. 

 In hohem Maß der deutschen Konjunktur 
ausgesetzt. 

 Erwerbungen bedeuten Risiko, DATAGROUP hat 
jedoch eine belegte Erfolgsgeschichte in der 
Integration von Erwerbungen. 
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Bewertung: Der höhere Kurs entspricht den starken 
Geschäftstreibern 
Die Aktien werden höher gehandelt als in der Vergangenheit. Der Kurs entspricht 
1,3 x den Konsensschätzungen für den FJ19e-Umsatz und 11 x dem EBITDA. Die 
künftigen Aussichten stützen sich weiterhin auf attraktive Geschäftstreiber und 
stellen ein überzeugendes Argument für Ankäufe dar. 
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 Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie 

(€) 

Dividende 
pro Aktie 

(€) 

KGV 
(x) 

Ertrag 
(%) 

09/16 174,9 19,1 0,75 0,30 58,7 0,7 
09/17 223,1 27,0 1,41 0,45 31,2 1,0 
09/18e 270,0 31,8 1,73 0,48 25,6 1,1 
09/19e 286,0 34,1 2,09 0,55 21,2 1,2 
Quelle: Bloomberg 

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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