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Scale research report – Initiation 

Stets am richtigen Ort 

Das deutsche Unternehmen mVISE ist ein Vorreiter auf dem dynamischen 
Markt für mobile Digitalisierung, Cloud-Anwendungen und Business-
Integration. Dank seiner Ausrichtung auf die Segmente Mobilität (Industrie 
4.0/M2M), Cloud-Computing und Sicherheitssoftware ist es gut 
positioniert, um Wachstum zu erzielen. Das Unternehmen besitzt ein 
beeindruckendes Portfolio an Bluechip-Beratungskunden, darunter 
Vodafone, Bosch und Deutsche Telekom. Aktuell konzentriert es sich auf 
die Vertiefung dieser Beziehungen, um die Produkt- und Serviceerlöse 
auszubauen. Nach starken Kursgewinnen notiert mVISE noch immer mit 
einem erheblichen Abschlag. So liegt der EV/EBITDA-Multiplikator anhand 
der Prognosen für das laufende Jahr bei 15,7, bei der Peergroup indes bei 
34,2. 

Die klare Strategie zeigt ihre Wirkung... 
Die strategische Neuorientierung im Jahr 2015 mittels Beratungsleistungen als 
treibende Kraft für den Absatz von Produkten und Services sowie die Ausrichtung 
des Geschäfts auf Mobilität, Cloud-Computing und Sicherheitssoftware führten 
2016 zu einem deutlichen Anstieg von Umsatz und Margen. Demzufolge kletterten 
die Beratungserlöse 2016 um 53 % auf 6,1 Mio. €. Der Umsatz mit Produkten und 
Lösungen zog im Jahresvergleich sogar noch stärker an und legte um 94 % auf 3,1 
Mio. € zu. Dieses Wachstum setzte sich im 1. HJ 2017 fort. Nach einigen 
Kostenauswirkungen durch Wachstum und Übernahmen zogen die Leistung 
(Einnahmen einschließlich aktivierte Entwicklungskosten) um 75 % und das 
EBITDA um 51 % an. 

...mit Unterstützung durch Übernahmen 
Der Erwerb von elastic.io und Just Intelligence hat durch den Ausbau des Angebots 
an Cross-Selling-Produkten zur Wirksamkeit der Konzernstrategie beigetragen. Die 
bedienerfreundliche Software-Integrationsplattform von elastic.io und die ICC-
Plattform von Just Intelligence für Callcenter dürften sowohl im Segment großer 
Kunden als auch im KMU-Bereich für wiederkehrende Umsätze sorgen. Die 
Performance des mVISE-Produkts SaleSphere blieb 2016 zwar hinter den 
Erwartungen zurück, doch 2017 könnte es infolge der intensiveren 
Marketingmaßnahmen der letzten Zeit zu stärkerem Wachstum beitragen. 

 
 
 

mVISE Software & Computer services        

Kurs* 4,10 €  
Marktkapitalisierung 34 Mio. €  

 
 

Aktienkurschart 

 
 

Angaben zur Aktie 
Code C1VX 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 8,4 Mio. 

Letzte, am 31. Dezember 2016 
gemeldete Nettoverschuldung 

  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. 

 

Bull 
 mVISE ist auf wichtige Wachstumsbereiche 

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

 Der große Bluechip-Kundenstamm des Konzerns 
bietet Wachstumschancen und Stabilität. 

 Die jüngsten Übernahmen, insbesondere 
elastic.io, erweitern das Produktangebot des 
Konzerns und unterstützen die Margen- und 
Ertragsaussichten für 2018. 

Bear 
 Abhängigkeit von projektbasierten 

Beratungserlösen und Kundenkonzentration 
stellen Abwärtsrisiken dar. 

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

 Das anhaltende Tempo der Übernahmen birgt 
Integrationsrisiken. 
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Bewertung: Multiplikatoren im Vergleich zum Sektor 
bescheiden 
Auf Basis des EV/EBITDA-Multiplikators nach Prognosen für das aktuelle Jahr 
notiert mVISE bei einem Faktor von 15,7 mit einem Abschlag von 63 % gegenüber 
seiner Peergroup. Gemessen an seinen engsten Mitbewerbern Seven Principles 
und SHS Viveon ist die Rentabilität des Titels deutlich höher. Das zeigt sich am 
höheren prognostizierten EV/Umsatz-Multiplikator für 2017, der mit einem Wert von 
2,4 dennoch 27 % unter dem Durchschnitt des weiteren Sektors liegt. Die relativ 
starke Abhängigkeit vom Beratungsgeschäft birgt zwar gewisse Betriebsrisiken, 
doch stützt der Branchenvergleich unseres Erachtens dank der geringen 
Verschuldung und des durch Übernahmen gesteigerten Wachstums den 
Aktienkurs. 
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Konsensschätzungen 
Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Gewinn vor 
Steuer  

(Mio. €) 

Ertrag je 
Aktie  

(€) 

EV/EBITDA 
(x) 

KGV  
(x) 

12/15 4,9 (0,8) (1,4) (0,05) k. A. k. A. 
12/16 7,9 1,2 0,4 0,05 29,7 82,0 
12/17e 14,4 2,2 1,4 0,12 15,7 34,2 
12/18e 18,0 2,5 0,9 0,08 13,8 51,3 
Quelle: Edison, Thomson Reuters Eikon 

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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