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Scale-Researchbericht – Aktualisierung 

Erhöhte Prognosen für das FJ22 

Beta Systems, ein Software-Anbieter von Data-Center-Intelligence und Identity-

Access-Management, meldete für das FJ21 ein der Prognose entsprechendes 

EBITDA und erhöhte seine Prognosen für das FJ22. Teilweise war dies auf neu 

gewonnene Kunden und höhere Absätze bei Bestandskunden zurückzuführen. Als 

Nischenanbieter in einem von Riesen wie IBM und VMWare dominierten Sektor wird 

Beta Systems zu einem Abschlag von 37 % gegenüber Peerunternehmen basierend 

auf dem für das FJ22 erwarteten EV/EBITDA gehandelt. Aufgrund des steil 

angestiegenen Aktienpreises hat sich dieser Abschlag gegenüber den in unserem 

letzten Update festgehaltenen 54 % verringert.  

FJ21-Einnahmen um 1 % gestiegen, EBITDA um 5 % gefallen 

Beta Systems’ FJ21-Einnahmen von 73,1 Mio. € (+1,4 % im Jahresvergleich) und das EBITDA von 

16,4 Mio. € (ein Rückgang von 4,7 % im Jahresvergleich) entsprachen der geänderten Prognose 

der Geschäftsleitung, die Einnahmen von 70–78 Mio. € und ein EBITDA von 13–20,5 Mio. € 

umfasste. Eine geringere Anzahl von Vertragsverlängerungen beim größten Geschäftsbereich, Data 

Center Intelligence (DCI), führte zu verhaltenem Einnahmenwachstum. Der Geschäftsbereich 

Identity Access Management (IAM), der auch die Garancy-Suite anbietet, verzeichnete ein den 

historischen Zahlen entsprechendes Wachstum. Beta Systems‘ geringeres EBITDA für das FJ21 

war vorwiegend auf höhere Personalkosten zurückzuführen, vor allem in Europa und bedingt durch 

M&A und Anwerbung. Das EBIT fiel um 7,7 % auf 11,1 Mio. € und der Nettoertrag um 11,9 % auf 

8,1 Mio. €. Der operative Cashflow, der weniger durch Vertragsverlängerungen beeinflusst wird und 

deshalb die Geschäftssituation besser abbildet, stieg um 11,9 % auf 16,2 Mio. €. Beta Systems‘ 

Finanzlage ist überaus solide: die Nettoliquidität, einschließlich bei Deutsche Balaton hinterlegte 

Zahlungsmittel, lag bei stabilen 53,8 Mio. € (und hatte im H121 53,9 Mio. € betragen). 

Höhere EBITDA-Prognose für das FJ22  

Beta Systems hat seine EBITDA-Prognose für das FJ22 erhöht, die aufgrund des erwarteten 

Anstiegs der Vertragsverlängerungen bereits eine Erhöhung gegenüber dem FJ21 dargestellt 

hatte. Die neue Prognose beinhaltet ein EBITDA von 18–26 Mio. € (vorherige Annahme 15–

19 Mio. €) sowie prognostizierte Einnahmen von 81–89 Mio. € (FJ21: 73,1 Mio. €). Unserer 

Ansicht nach begründet sich die höhere Prognose teilweise durch einen Anstieg der 

Bestellungen eines großen DCI-Kunden sowie durch einen neu angeworbenen Großkunden 

im IAM-Bereich. Die Prognose deutet auf Einnahmenwachstum im Jahresvergleich von 10,8–

21,8 % und ein EBITDA-Wachstum von 9,8–58,5 % hin.  

Verringerter Abschlag auf für das FJ22 geschätzten EV/EBITDA  

Beta Systems’ Aktienpreis ist im Laufe des vergangenen Jahres um 68 % gestiegen. Basierend auf 

der höheren Marktkapitalisierung, der stabilen Nettoliquidität und einem auf Basis der Prognosen für 

das FJ22 geschätzten EBITDA ergibt sich für das FJ22 ein geschätztes EV/EBITDA von 6,6x. Auf 

Basis dieses Multiplikators wird Beta Group zu einem Abschlag von 37 % gegenüber seinen sehr 

viel größeren, börsennotierten Peerunternehmen gehandelt. Dieser Abschlag ist gegenüber dem 

zum Zeitpunkt unseres vorherigen Updates im Juni 2021 erfassten Abschlag von 54 % erheblich 

gefallen. Basierend auf den KGV-Multiplikatoren für das FJ21 wird Beta Group zu einem Aufschlag 

gegenüber Peerunternehmen gehandelt. 

Beta Systems Software Technologie 

Kurs 41,5 € 

Marktkapitalisierung 199 Mio. € 
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Angaben zur Aktie 

Code BSS 

Börsennotierung Deutsche Börse Scale 

Ausgegebene Aktien 4,8 Mio. 

Letzte gemeldete Nettoliquidität zum 
Ende des FJ21, einschließlich Einlagen 
in Höhe von 28 Mio. €  

53,8 Mio. € 

 

Beschreibung des Unternehmens  

Beta Systems Software bietet Data-Center-Intelligence-

Lösungen für die effiziente und sichere 

Massenverarbeitung von Daten sowie Identity-Access-

Management-Lösungen an. Das Unternehmen verfügt 

über eine Hauptgeschäftsstelle in Berlin und Vertriebs- 

und Zweigstellen in 13 Absatzmärkten weltweit. Etwa 65 

% des Umsatzes werden in der DACH-Region erzielt. 

 

Hausse 

◼ Marktführer für Mainframe-Umgebungen und 
DCI in Europa. 

◼ Starkes Auftragsprofil deutet auf einen weiterhin 
lebhaften Mainframe-Markt hin. 

◼ Solide Bilanz. 

Baisse 

◼ Reifer Mainframe-Markt.  

◼ Verhältnismäßig kleines IAM-Geschäft. 

◼ Hohe Abhängigkeit von der DACH-Region. 

Analyst  

Edwin de Jong  +44 (0) 20 3077 5700 
 

tech@edisongroup.com 
Profilseite von Edison 
 

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.  

Historische Finanzwerte 

Jahres- 
ende 

Einnahmen 
(Mio. €) 

EBITDA 
(Mio. €) 

Gewinn vor Steuer 
(Mio. €) 

Ertrag je Aktie 
(€) 

Dividende je Aktie 
(€) 

KGV 
(x) 

Rendite 
(%) 

09/18 45,9 5,5 4,3 0,76 0 55,5 0,0 

09/19 53,3 10,5 9,1 1,26 0,21 33,5 0,5 

09/20 72,1 17,2 12,4 1,92 0,21 22,0 0,5 

09/21 73,1 16,4 8,1 1,72 0,21 24,5 0,5 

Quelle: Beta Systems 

https://www.edisongroup.com/publication/lower-h1-results-but-within-guidance/29583/
mailto:tech@edisongroup.com
https://www.edisongroup.com/company/beta-systems/2594/
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