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Integration belastet EBIT-Marge, soll aber mittelfristig mehr Wachstum bringen

Die All for One Midmarket AG (All for One)
hat das Geschdftsjahr 201011 (30.09.)
mit guten Zahlen abgeschiossen. Weiteres
Wachstum diirfte die jingste Ubernahme
bringen: Der im deutschsprachigen Raum
aktive SAP-Komplettdienstleister erwarb im
Dezember 2011 die Steeb Anwendungssys-
teme GmbH.

m Geschiftsjahr 2010/11 steigerte All for

One den Umsatz um 14 % auf € 90.2
(78.8) Mio. Davon wurden 39 (40) % mit
IT-Outsourcing-Dienstleistungen und 42
(42) % mit SAP-Beratung erwirtschaftet.
Auf den Verkauf von Software-Lizenzen
entfielen 16 (15) % des Umsatzes und die
verbleibenden 3 (3) % sind Hardware-Ver-
kaufs- oder sonstige Erlgse. Das EBIT er-
hohte sich um 86 % auf € 4.7 (2.5) Mio.
und der Netlogewinn legte gar um 260 %
auf € 7.3 (2) Mio. zu. Der Gewinn je Aktie
stieg von € 0.38 auf 1.41. Darin enthalten
ist ein auferordentlicher Ertrag von € 0.43
je Aktie. Es handelt sich dabei um eine
Earn-Out-Zahlung, die das Unternehmen
nach dem im August 2009 abgeschlos-
senen Verkauf seiner 95%igen Beteiligung
an der AC Service (Schweiz) AG erhalten
hat.

IT-Outsourcing-Markt wachst

All for One profitierte im Berichtszeitraum
von der nachhaltigen Neigung des Mittel-
stands zur Auslagerung von [T-Dienstleis-
tungen. Dieser Trend dirfte sich kinftig
fortsetzen. In diesem Jahr wird das Volu-
men des Marktes fur IT-Outsourcing-
Dienstleistungen in Deutschland, Oster-
reich und der Schweiz im Mittelstand ins-
gesamt etwa € 5.29 Mrd. betragen. Bis

2015 wird dieser Markt Expertenschitzun-
gen zufolge auf € 6.26 Mrd. wachsen.
Diese Prognose (iberrascht nicht. Schlief-
lich kénnen Unternehmen durch die Nut-
zung von IT Outsourcing-Diensten die
Leistung und Sicherheit ihrer IT-Infrastruk-
tur verbessern und dennoch die entspre-
chenden Kosten senken. Méglich ist dies
z. B. durch die effiziente Nutzung der Pro-
zessorenleistung eines Rechenzentrums.
So kann ein Rechenzentrum, an das bei-
spielsweise 150 Kunden angeschlossen
sind, Skalenefiekte nutzen, indem die Re-
chenleistung verteilt wird. Wéhrend bei
vielen Kunden in Deutschland nachts we-
niger produziert und daher entsprechend
weniger Rechenleistung bendtigt wird,
lauft die Produktion der Kunden in Ame-
rika zur gleichen Zeit auf vollen Touren.
Sie erhalten daher eine hohe Rechenleis-
tung zugeteilt.

Akquisition gelungen

Die Steeb Anwendungssysteme GmbH ist
als 100%ige SAP-Tochtergesellschaft aus-
schlieBlich in Deutschland aktiv und be-
treut hier mehr als 1000 Kunden. Steeb
bietet ein dhnliches Leistungsportfolio wie
All for One an, aber keine IT Outsourcing-
Dienstleistungen. Deshalb nehmen aktuell
nahezu alle Steeb-Kunden solche Dienste
noch nicht in Anspruch. All for One sieht
nun gute Chancen, schrittweise mit den
Steeb-Kunden zusdtzlich IT Outsourcing-
Vertrage abzuschliefien.

Hohes Synergiepotenzial

Steeb (liberzeugt zudem mit einem grofien
Partnernetzwerk fiir Vertrieb und Beratung.
Zudem betreut das Unternehmen — neben

dem Maschinen- und Anlagenbau sowie
der Automobilzulieferindustrie — auch
Kunden in der Konsumgtiterindustrie und
im technischen Grofhandel - das sind
zwei Branchen, in denen All for One bis-
lang nicht aktiv war. Auf Grund der Zuge-
horigkeit zum SAP-Konzern durfte Steeb
vor der Ubernahme nahezu keine SAP-Zu-
satzldsungen entwickeln. Daher ist es gut,
dass All for One mehr als 75 branchen-
spezifische SAP-ZusatzlGsungen im Ange-
bot hat, die den Steeb-Kunden offeriert
werden. Auferdem werden durch den Zu-
kauf der Vertrieb und das Marketing von
All for One gestdrkt. Zu guter Letzt lassen
sich in der Verwaltung Kosten einsparen,
da hier die Belegschaft trotz des signifi-
kanten Umsatzanstiegs nur leicht aufge-
stockt werden muss.

/Wir gehen davon aus, dass die Inte-
gration van Steeb in den All for One-Kon-
zern bis Ende September 2012 gréftenteils
abgeschlossen ist,” betont Finanzvorstand
Stefan Land im Gesprach mit dem Neben-
werte-Journal. Er weist zudem darauf hin,
dass die Integrationskosten die EBIT-Marge
im laufenden Geschéftsjahr belasten wiir-
den. In welchem Ausmal sich die Rendite
verringern werde, liefe sich jedoch bis
dato noch nicht vorhersagen. Unabhingig
davon geht der Finanzchef davon aus, dass
All for One im Fiskaljahr 2012/13 bei
einem Umsatz von mehr als € 160 Mio.
eine EBIT-Marge von mehr als 5 % erzielen
wird. Uber eine Konjunktureintriibung zer-
bricht sich der Manager tbrigens nicht den
Kopf. ,Wir erwarten zwar keinen Boom,
aber zumindest ein robustes Marktum-
feld,” teilte Land mit.
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4,86 Mio. Stiickaktien, AK € 4.86 Mio.
KGV 2011,/12e 12, KBV 1.13 (9/11)
Bdrsenwert: € 43,5 Mio.

Aktiondre: Cross Informatik 65 %,
Beklo Holding 11 9, Vorstand und
Aufsichtsrat 3 %, Streubesitz 21 %

Kurs am 19.01.2012:
€ 8.96 (Xetra), 1070 H / 6.40T
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FAZIT: Die All for One Midmarket AG und die
Steeb Anwendungssysteme GmbH passen gut
zusammen, denn es handelt sich um zwei profi-
table, dhnlich aufgestellte Unternehmen. Des-
halb ist die Ubernahme von Steeb unter strate-
gischen Aspekten positiv zu werten. Eine Ande-
rung des Firmennamens in All for One Steeb AG
wird der kommenden Hauptversammlung des
SAP-Komplettdienstleisters am 14.03.2012 vor-
geschlagen und wohl auch mit Blick auf den do-

Kennzahlen 2010711  2009/10 ! =1 | minierenden Gsterreichischen GroBaktionar
Umsatz 90.2 Mio. ~ 78.8 Mio. s | Cross Informatik durchgehen. Die Aktie ist al-
EBIT 4.7 Mio. 2.5 Mio. , | lerdings mit einem KGV 2011,/12e von 12 ak-
Periodenergebnis 7.3 Mio. 2 Mio. Feb iz Apd Mal dni i A Sep Obew D= s | tyell fair bewertet, so dass sich kein Engage-
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Nebenwerte-Jlournal 2,/2012

23



