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PC-Ware Information Technologies AG

Umsatz steigt auf mehr als € 500 Mio. — Ergebnis wachst
iiberproportional — Aktienkurs auch nach Verdoppelung seit
Jahresbeginn noch mit Potenzial

Der positive Trend in der ersten Halfte
(s. NJ 1/05) des Geschéftsjahres
2004/05 (31.03.) hat sich bei der PC-Wa-
re Information Technologies AG auch im
weiteren Verlauf fortgesetzt; die Progno-
sen wurden sogar noch ubertroffen. Der
Umsatz legte im Berichtsjahr um 25 % auf
€ 504 (405) Mio. und das EBITDA deut-
lich Gberproportional um 65 % auf € 9.9
(6.0) Mio. zu. Auf Grund geringerer Ab-
schreibungen konnte das EBIT auf € 6.9
(1.8) Mio. sogar mehr als verdreifacht
werden. Der Jahrestiberschuss von € 4.4
(1.7) Mio. erreichte wieder eine anspre-
chende Umsatzrendite von 0.9 (0.4) %.
Das DVFA-Ergebnis je Aktie errechnet
sich mit € 0.72 (0.28). Die Aktiondre be-

schlossen am 25.08.2005 in der Haupt-
versammlung in Leipzig eine Dividen-
denanhebung auf € 0.40 (0.30).

KENNZAHLEN DER PC-WARE AG

2004,/05 2003/04
504 Mio. 405 Mio.
6.9 Mio. 1.8 Mio.
4.4 Mio. 1.7 Mio.
072 028
Cashflow je Aktie 1.40 -2.53
Liquiditdt je Aktie 6.32 6.06
10.06 9.47
445% 452 %

Umsatz

EBIT
Jahresiiberschuss
Ergebnis je Aktie

Buchwert je Aktie
EK-Quote

Auslandsanteil steigt auf 39.6 (34.6) %
Schon seit Jahren wachst das Leipziger
Unternehmen deutlich starker als der
Markt und zahlt inzwischen zu den drei
groliten unabhdngigen IT-Unternehmen in
Deutschland. Auch europaweit belegt es
einen der fiihrenden Plitze. Die Bedeu-
tung des Auslandsgeschafts nimmt immer
mehr zu, wie die Exportquote zeigt, die
im Berichtsjahr auf 39.6 (34.6) % stark
angewachsen ist. Hervorragend entwi-
ckelten sich insbesondere die Tochterge-
sellschaften in GroBRbritannien, Italien
und in der Schweiz. Inzwischen ist PC-
Ware in elf Landern mit eigenen Nieder-
lassungen und in weiteren Regionen Uber
Partnerschaften vertreten.

Anzeige

Some people watch things
happen, while others wonder
what has happened.

So beurteilen Analysten
aktuell die e-m-s Aktie:

»Die e-m-s Aktie wird mittelfristig vom hohen

Wachstumspotenzial des Unternehmens enorm

profitieren und bietet Anlegern auf aktuellem

Niveau hohe Kurschancen.” Kursziel: 3,00 Euro.
Empfehlung Trading INSIDER — [4.10.2005

The e-m-s people
make things happen.

»Wir sehen die aktuellen Kurse als Top-Einstiegs-
gelegenheit.” Kursziel 6 Monate: 3,00 Euro.
Empfehlung Small Cap Scout — 06.10.2005

»Die e-m-s new media AG unterscheidet sich durch
die verbesserte Liquidititssituation deutlich von den
meisten VWettbewerbern."

Kursziel 6 Monate: 2,40 Euro

Investmentstudie Independent Research — 05.09.2005

»Wir bleiben gegeniiber der e-m-s Aktie unverdndert
positiv eingestellt, da der Investor aufbauend auf
einer Bilanz mit einer Eigenkapitalquote von gut 50%
und Nettoumsatzrenditen von gut 10% einen Titel
mit Wachstumsphantasie besitzt." Kursziel: 2,25 Euro
Investmentstudie Bankhaus Lampe — 01.09.2005

Die Studien und Empfehlungen stehen lhnen
unter www.ems-newmedia.com zur Verfligung.

e-m-s new media AG

Investor Relations / Sonja Norden

Tel.0231/9455333 « Fax 0231/9455339 WKN 521280
s.norden@ems-newmedia.com ISIN DE0005212807
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the entertainment company.
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Servicebereich wéchst um 132 %

Das Geschift teilt sich unverdndert in
die drei Segmente Software-Lizenzierung,
Hardware-Handel und Service auf. Mit
einem Anteil von mehr als vier Fiinfteln an
den Gesamterldsen blieb die Lizenzierung
das bedeutendste Geschéftsfeld. Besonders
erfreulich ist in diesem Bereich, dass das
Wachstum von 20 % auf € 411 (341) Mio.
Uiberwiegend mit Produkten erzielt wurde,
die nicht von Microsoft stammen. Die Ab-
hangigkeit von dem Softwareriesen konnte
damit wie erhofft weiter reduziert werden.
Die grofSte Dynamik entwickelte aber im
vergangenen Geschéftsjahr mit einem
Umsatzanstieg um 132 % auf € 18.8 (8.0)
Mio. wie geplant der margenstarke Ser-
vicebereich. Noch spielt dieser zwar eine
untergeordnete Rolle, was sich nach dem
Willen der Verwaltung aber moglichst
schnell dndern soll. Bei dieser Strategie
misste sich auch die Rendite weiter stei-
gern lassen. Dass dieser Bereich im Be-
richtsjahr mit einem Ergebnis von € -0.44
(0.25) Mio. leicht negativ abgeschlossen
hat, liegt an umfangreichen Investitionen in
den Aufbau von Strukturen im Ausland, die
kurzfristig belasten, sich aber schon bald
auszahlen werden.

Bilanz weiterhin solide

Etwas bedngstigend wirkt auf den ersten
Blick in der Bilanz der hohe Forderungsbe-
stand, der mit € 60.4 (50.5) Mio. fast die
Hélfte der Bilanzsumme von € 139.2
(128.3) Mio. ausmacht. Wie den Aktiona-
ren in der Hauptversammlung erklart
wurde, ist dieser Wert in der IT-Branche
jedoch grundsétzlich recht hoch und stellt

UNTERNEHMENSDATEN

PC-Ware Information Technologies AG
Blochstr. 1, 04329 Leipzig
Telefon (0341) 2568-000

Internet www.pc-ware.de

ISIN DE0006910904
6.124 Mio. Stiickaktien,
AK € 6.124 Mio.

HV am 25.08.2005,
Dividende € 0.40

Kurs am 20.10.2005:
€ 13.61 (Xetra), 14.63 H /491 T

KGV 19 (2004,/05), 15¢ (2005,/06)
Bérsenwert: € 84 Mio.

Aktiondire:

Griinder 44.69 % (Dr. Knut Léschke,
Dr. Heinz-Otto Klas, Harri Wolf),
Management/Mitarbeiter 3.00 %,
Streubesitz 52.31 %
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keine Gefahr dar. Die Ausfélle bewegten
sich in den letzten Jahren immer nur im
Promillebereich. Aulerdem sei der hohe
Wert zum Teil auch stichtagsbedingt, da
Ende Mérz noch ein grolRer Auftrag in den
Niederlanden abgeschlossen werden konn-
te, der erst zu Beginn des laufenden Ge-
schéftsjahres bezahlt wurde. Auf der Pas-
sivseite der Bilanz stehen den Forderungen
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen in fast gleicher Hohe gegentiber,
Bankverbindlichkeiten sind kaum vorhan-
den, wéhrend im Umlaufvermégen liqui-
de Mittel und Wertpapiere von € 38.7
(37.1) Mio. vorhanden sind. Das Eigenka-
pital von € 61.6 (58.0) Mio. ergibt eine
weiterhin komfortable Quote von 44.5
(45.2) %.

Anhaltend positiver Trend

Der Erfolg beim Ausbau des margenstar-
ken Servicegeschafts zeigt sich sehr deut-
lich im ersten Quartal des laufenden Jah-
res, in dem bei einem in erster Linie vom
Service getriebenen Umsatzanstieg um
7 % auf € 124 (116) Mio. das EBIT
um mehr als 90 % auf € 2.1 (1.1) Mio.
gesteigert werden konnte. Der Perio-
deniiberschuss wird nach drei Monaten
bereits mit € 1.5 (0.4) Mio. ausgewiesen.
Die eingeschlagene Strategie soll deshalb
konsequent weiter fortgesetzt, dariiber
hinaus aber auch die Konsolidierung in
der Branche genutzt werden, um die
Marktstellung in Europa insgesamt zu ver-
bessern. Wachsen will das Unternehmen
sowohl geografisch als auch mit mehr
Kunden sowie Uber die Ausweitung des
Leistungsspektrums.

Umsatz mehr als € 1 Mrd. bis 2009?

Fir das laufende Jahr wurde eine weitere
Umsatzsteigerung auf € 570 bis 580 Mio.
und ein EBITDA zwischen € 10 und 12
Mio. in Aussicht gestellt. Vielleicht gelingt
es damit bereits, die Schwelle von 1 % bei
der Nettorendite zu Uberspringen. Erreicht

Wir gehen davon

PC-WARE Information Technologieslamas

werden soll diese Marke, wenn sich die
Planung des Vorstands erfiillt, auf jeden
Fall bis zum Jahr 2009. Das Ziel bis dahin
ist eine Umsatzverdoppelung auf mehr
als € 1 Mrd. und ein operatives Ergebnis
von mehr als € 25 Mio. Neben orga-
nischem Wachstum mit Schwerpunkt
bei neuen Produkten und beim Ser-
vicegeschift sind auch Akquisitionen vor-
gesehen. Im Berichtsjahr sind bereits
drei in- und auslandische Systemhduser
tbernommen und erfolgreich in die
Gruppe integriert worden. Ein im April
akquiriertes Osterreichisches Systemhaus
steht fir einen zusdtzlichen Umsatz von
€ 30 Mio. Bis zum Ende des Jahrzehnts
soll sich der Auslandsanteil auf 50 %
belaufen.

Matthias Wahler

FAZIT

Sehr schnell hat die PC-Ware AG das von uns
in NJ 1/05 erwartete zweistellige Kursniveau
erreicht. Seit Jahresbeginn hat sich der Kurs
fast verdoppelt und notiert mit € 13.61 nur
knapp unter dem vor wenigen Wochen er-
reichten Mehrjahreshoch. Offenbar hat die
Borse, nachdem sich mehr und mehr der tber-
raschend deutliche Ergebniszuwachs des
Berichtsjahres abzeichnete, die durch die Ge-
winndelle des Vorjahres verursachte Skepsis
aufgegeben und setzt auf weiteres Wachstum.
Auf dem jetzt erreichten Niveau erscheint die
Aktie bei einer erwarteten Ergebnissteigerung
zwischen 10 % und 20 % fiir das laufende
Jahr, woraus sich fiir 2005/06 ein KGV
zwischen 14 und 16 errechnet, fair bewertet.
Nach dem sehr positiven ersten Quartal
kénnte es aber auch zu einer positiven
Uberraschung kommen. Wenn bis zum Ende
des Jahrzehnts tatsdchlich eine nochmalige
Umsatzverdoppelung auf mehr als € 1 Mrd.
gelingt und ein operatives Ergebnis von
mehr als € 25 Mio. geschafft wird, eréffnet
sich fiur die Aktie noch ein erhebliches
Potenzial.

—

Eurn

aus, dass sich der
Kurs der PC-Ware
AG auch in Zukunft
im Einklang mit den 1000
wachsenden Ge-
winnen positiv ent-
wickeln wird. .

1200

GO{200): 10.98

Kurs: 1348

| |’
40000 E
0] : ' :

Umsakr 1165

G4 193 o2 o3 Jo¢ oo oz Jos  Jas 105 3 08 |ic) Tai-Pan
T2508.05 [17.033002

790 Kurse

31101'@

Charts: Tai-Pan; Foto: PC-Ware AG




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


