
 
 

 

2 May 2018 

 

  Scale research report – Update 

Strategie und Übernahmen als 
Wachstumstreiber 

mVISE ist ein schnell wachsendes deutsches IT-Unternehmen, welches auf 
den stark nachgefragten Bereich digitaler Transformation spezialisiert ist.  
In den vergangenen 12 Monaten war die Unternehmensführung mit der im 
Herbst 2017 durchgeführten, vielversprechenden Übernahme des 
Beratungsgeschäfts von SHS Viveon, dem Aufbau neuer Marketing-
Kooperationen mit Magic Software und Deutsche Telekom zwecks Verkauf 
der elastic.io-Plattform sowie der Implementierung der neuen Strategie 
2018+ beschäftigt.  Vor diesem Hintergrund glauben wir, dass der Konzern 
solide genug aufgestellt ist, um sein Dreijahresziel zu erreichen, welches 
eine Verdopplung des Umsatzes sowie eine Steigerung der EBIT-Marge um 
7 Prozentpunkte durch gesteigerten Absatz margenstarker Produkte, 
erhöhte Mitarbeitereffizienz und verbesserte Preisgestaltungsmacht 
vorsieht.   

SHS Viveon Team- und Marketing-Partnerschaften 
Die jüngste Übernahme des Beratungsgeschäfts von SHS Viveon bedeutet für den 
Konzern einen wichtigen Schritt nach vorne. Für einen niedrigen 3 x EV/EBITDA-
Aufwand wurde die Belegschaft an IT-Beratungsspezialisten um 50 % aufgestockt, 
was sich positiv auf Kundenzahlen, Marktanteile im Telekommunikations- und 
Finanzbereich sowie Kapazitäten zur Durchführung digitaler 
Transformationsprojekte ausgewirkt hat. Gleichzeitig erhofft man sich von den 
neuen Marketing-Kooperationen mit wichtigen Telekommunikationsunternehmen 
sowie Magic Software einen gesteigerten Absatz margenstarker Produkte. 

Strategie 2018+:  Unternehmensführung setzt auf 
Wachstum 
Die mVISE-Unternehmensführung hat im März eine neue 2018+ Strategie 
vorgestellt. Ziel ist eine durchschnittliche jährliche Umsatzwachstumsrate von 33 % 
bis 2020 sowie eine nahezu Verdreifachung der bereinigten Betriebsmarge, was 
durch eine Reihe von Maßnahmen wie gesteigerter Absatz margenstarker 
Produkte, Verbesserung der Mitarbeitereffizienz und eine Verdopplung 
hochqualifizierter Mitarbeiter erreicht werden soll. Wir sind der festen Überzeugung, 
dass der Konzern diese Ziele erreichen kann, wobei Kosteninflation bei 
Mitarbeitern in einem angespannten Marktumfeld sowie die Abhängigkeit von 
Drittanbieter-Plattformen zu den Hauptrisiken zählen. 

 

 
 
 

mVISE Software und Computerdienste     

Kurs* 4,69 €  
Marktkapitalisierung 40 Mio. €  

 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code C1VX 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 8,5 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoverschuldung 
(Mio. €) zum 31. Dezember 2017 

4,0 

 

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. 

 

Bull 
 mVISE ist auf wichtige Wachstumsbereiche 

ausgerichtet, darunter IdD, Mobilität, 
Digitalisierung, FAS und Sicherheit. 

 Eine neue Strategie soll dabei helfen, Margen 
durch den Absatz margenstarker Produkte sowie 
gesteigerte Mitarbeitereffizienz anzukurbeln. 

 Die jüngsten Übernahmen, insbesondere 
elastic.io, erweitern das Produktangebot des 
Konzerns und unterstützen die Margen- und 
Ertragsaussichten. 

Bear 
 Hohe projektgebundene Beratungserlöse bergen 

potenzielle Risiken einer Kosteninflation 
qualifizierter Mitarbeiter. 

 Das eigens entwickelte Softwareprodukt 
SaleSphere bleibt bisher hinter den Erwartungen 
zurück. 

 Das anhaltende Tempo der Übernahmen birgt 
Integrationsrisiken. 
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Bewertung: Beträchtliches Neubewertungspotenzial 
Sollte es mVise gelingen, die angepeilte Zielwachstumsrate sowie eine Erhöhung 
der Marge bis 2019 zu realisieren, würde dies für den Konzern eine Senkung des 
EV/EBITDA-Multiplikators um 62 % auf 8,5 x sowie eine Senkung des KGV-
Multiplikators um 47 % auf 16,2 in 2019 bedeuten. Damit schneidet das 
Unternehmen gegenüber der Branchenkonkurrenz, die Werte von 40,8 x und 25,3 x 
bzw. Durchschnittswerte (eine höhere Anzahl an Ausreißern vorausgesetzt) von 
13,3 x und 16,4 x aufweist, vergleichsweise gut ab. Im Hinblick auf die hohen 
Multiplikator-Werte der produktgebundenen Konkurrenz, lässt sich im Verlauf der 
kommenden 12-24 Monate ein deutliches Neubewertungspotenzial der Aktien 
erkennen, sollte der Konzern in der Lage sein, sein Ziel einer erheblichen anteiligen 
Erhöhung des Absatzes margenstarker Produkte am Gesamtumsatz zu erreichen. 
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Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €)  

Gewinn vor 
Steuer 

(Mio. €)  

Ertrag je 
Aktie  

(€) 

EV/EBITDA 
(x) 

KGV(x)  
(x) 

Ertrag 
(%) 

12/16 7,9 1,2 0,4 0,05 37,1 93,8 0,0 
12/17 14,8 2,0 0,3 0,15 22,1 31,3 0,0 
12/18e 24,3 3,8 0,3 0,15 11,4 31,3 0,0 
12/19e 29,2 5,1 3,3 0,29 8,5 16,2 0,0 
Quelle:  mVISE, SMC Research 

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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