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Geschiftsjahr 2013: im 2. Halbjahr ging es bergauf

Anlageempfehlung: Sl Die Seven Principles AG hat die Geschaftszahlen fiir 2013
Risiko: Hoch veroffentlicht. Nachdem das erste Halbjahr sehr enttdauschend
verlief, kam es im zweiten Halbjahr 2013 zur Trendwende. Mit

Aktueller Preis: EUR 4,50 einem EBITDA von EUR 2,5 Mio. lag das Unternehmen in H2 2013
: wieder in der Gewinnzone und konnte damit den Vorjahreswert
el EUR:60 von EUR 2,0 Mio. (ibertreffen. Der H2 2013 Umsatz belief sich auf

EUR 50,8 Mio.. Das Unternehmen war vor allem im SAP Geschaft

und bei der 7P Solutions & Consulting AG, welche im Vorjahr einige

Probleme bereitete, erfolgreich. Die beiden Hauptsegmente
Sektor: IT Services Telekommunikation und Energie blieben stabil, zeichneten sich
aber durch lange Entscheidungsprozesse aus.

Reuters Code T3TG.DE

Bloomberg Code: T3T GR Der Umsatz fir das Gesamtjahr summiert sich in 2013 auf EUR

98,7 Mio. und lag leicht Uber unseren sehr konservativen
Internetseite: WWW.7p-group.de Prognosen. Der Jahresfehlbetrag betrug EUR -2,6 Mio.. Bedenkt
Geschéftsjahr: Dezember

man allerdings das die Seven Principles AG Einmalaufwendungen
in Hohe von EUR 2,5 Mio. fiir RestrukturierungsmaBnahmen hatte,
so relativiert sich das negative Ergebnis etwas. Ohne diese
Ausgaben ware das Ergebnis beinahe ausgeglichen gewesen.

Handelszahlen

Kurs Hoch/Tief 52w: EUR 5,20- 3,63

Marktkapitalisierung: EUR 18,58 Mio.

ausstehende Aktien: 4,04 Mio. Gesamtjahr 2014: Vor allem eine Verbesserung auf
Free Float: 91% der Margenseite

Wir gehen davon aus, dass die RestruktierungsmaBnahmen ab
2014 greifen werden und es konsequenterweise zu einer Erholung

Kursentwicklung -
der Gewinnmargen kommen sollte.

12 A Das Wettbewerbsumfeld ist allerdings weiterhin schwierig.
SW’H— Aufgrund der starken Positionierung als renommiertes
; \ Serviceunternehmen in Deutschland rechnen wir 2014 mit einem
5 Mﬁ*ﬁw zufriedenstellenden  Auftragseingang und einer  hoheren
4 W Auslastung.

z Fir das Geschaftsjahr 2014 gehen wir von einem nahezu
. unveranderten Umsatz von EUR 98,2 Mio. aus und erst ab 2015
0 erwarten wir wieder ein steigendes Umsatzwachstum von 5% auf
09.03.2010 09.03.2011 09.03.2012 09.03.2013 09.03.20 EUR 103 MiO..

Auf der Gewinnseite rechnen wir allerdings auch schon 2014 mit
Finanzkalender: einer deutlichen Erholung. wir kalkulieren mit einem EBITDA von
EUR 2,95 Mio. und einem Nettoertrag von EUR 0,92 Mio., was

12. Mai 2014 A einer Nettomarge von 0,9% entspricht.

Kursziel: Kursziel weiterhin EUR 4,60
Datum und Zeitpunkt der Kurse

02.04.2014 um 11:00 (MEZ) Wir halten vorerst an unserem Kursziel von EUR 4.60 fest sind
Dipl. Volkswirt Raimund Saier, CEFA, Analyst aber gern bereit, dieses nach oben zu revidieren, sobald das
VEM Aktienbank AG Unternehmen positive Meldungen im Bezug auf
089 30903 4881 Neukundengewinnung bzw. Auftrdgen von Bestandskunden

r.saier@vem-aktienbank.de

verdffentlicht werden und eine Erholung deutlicher wird.

Bitte achten Sie auf den Disclaimer und andere
Informationen auf Seite 3

Wir bleiben bei unserer HALTEN Empfehlung.
|
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Umsatzverteilung Margenentwicklung EBITDA Unternehmensbeschreibung
13% 5% Das Unternehmen wurde 1998 gegriindet und hat ihren
0% Hauptsitz in KéIn. Die Unternehmensberatung fokussiert
o sich auf IT-Beratung fiir die
2'50/“ / Telekommunikationsindustrie, sowie auf die Industrien
= National 0% / Finanzen, Logistik, Energie und Automotive.
& International T / Das Geschaftsmodell beruht auf den drei Saulen
1'0% / Consulting, Technology und Mobile.
0.5% / Jens Harig fungiert seit 1997 als CEO.
0,0% \,/
-0,5% 12 13 14E 15E
87% -
Quelle: SEVEN PRINCIPLES AG. VEM Aktienbank Quelle: SEVEN PRINCIPLES AG, VEM Aktienbank Quelle: SEVEN PRINCIPLES AG, VEM Aktienbank
Jahresabschluss 31. Dezember
Gewinn & Verlustrechnung 2012 2013 2014E 2015E Cash Flow Statement 2012 2013 2014E 2015E
in EUR Mio. in EUR Mio.
Umsatz 97,52 98,71 98,17 103,08 Jahrestiberschuss -1,16 -2,62 0,92 2,36
Veranderung in % 1% -0,5% 5,0% Abschreibung (materiell/immateriell) 1,49 1,57
EBITDA 0,74 -0,24 2,95 4,09 Veranderung in Working Capital 0,02 -0,46
in % der Gesamtleistung 08%  -0,2% 3,0% 4,0% Cash flow aus operativem Geschaft 0,56 -0,06 2,42 3,47
EBIT -0,54  -1,97 1,46 2,52 Investitionen -3,82 3,21 2,23 2,35
in % des Umsatzes -0,6%  -2,0% 1,5% 2,4% Finanzaktivitaten 1,65 -0,69 0,00 0,00
Nettogewinn -1,16 2,51 0,92 2,36 Free Cash Flow -1,61 -3,97 0,19 1,12
in % der Gesamtleistung -1,2% -2,5% 0,9% 2,3%
ausst. Aktienanzahl (in Mio.) 4,04 4,04 4,03 4,03 Cashbestand Jahresanfang 9,27 7,66 3,70 3,89
Gewinn pro Aktie -0,16 -0,62 0,23 0,59 Cashbestand Jahresende 7,66 3,70 3,89 5,01
Bilanz 2012 2013 2014E 2015E Kennzahlen 2014E 2015E
in EUR Mio.
Langfristige Anlagen 23,33 22,83 23,57 24,35 Kurs/Gewinnverhltnis 19,8 7,7
Forderungen 16,36 16,47 16,14 16,94 Kurs/Umsatzverhéltnis 0,2 0,2
Kasse 7,66 3,70 3,89 5,01
Eigenkapital 21,52 19,01 19,92 22,28
Riickstellungen 7,26 522 5,22 522 Eigenkapitalrendite 42,4% 44,8%
Verbindlichkeiten 17,97 18,29 17,76 10,89 Verschuldungsgrad 35,3% 33,1%
Quelle: SEVEN PRINCIPLES AG, VEM Aktienbank
Stérken Schwiéchen
Das Unternehmen hat eine hohe Expertise und eine langjahrige Erfahrung vor Die Gewinnmargen sind im Vergleich zu Konkurrenzunter i noch
allem bei der Beratung von Telel ikationsunterneh leicht unterdurchschnittlich.
Die SEVEN PRINCIPLES AG hat langjahrige Beziehungen zu ihren Kunden, was Das Unternehmen ist sehr abhéngig vom Erfolg in der

einen stabilen Umsatz garantiert.

Es kommt zu konstanten und notwendigen Weiterentwicklungen der

Produktpalette. Dies sollte dem hohen Wettbewerbsdruck entgegenwirken.

Telekommunikationsbranche, welche ein Klumpenrisiko darstellt.

Der Fixkostenanteil ist aufgrund der hohen Personalausgaben sehr hoch und
lasst sich in Krisenzeiten nur schwer reduzieren.

Chancen

Risiken

Die SEVEN PRINCIPLES AG diirfte ihr Geschiftsmodell noch auf weitere Branchen
ausweiten, was fiir einen Zusatzumsatz sorgen kénnte.

Die Nachfrage nach mobilen IT-Losungen sollte sich in den nédchsten Jahren noch
erhohen.

Wir rechnen vermehrt mit Auftrdgen aus dem Ausland.

Der Konkurrenzdruck ist sehr hoch. Die IT-Beratung wird von groBen Firmen
dominiert.

In Wirtschaftskrisen verringert sich die Nachfrage nach dem Serviceangebot
der SEVEN PRINCIPLES AG. Dies kann zu einem Preisdruck und reduzierten
Margen fiihren.
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Legal Disclaimer

Die vorliegende Finanzanalyse ist nur zu Informatlonszwecken erstellt worden Sle wurde auf der Grundlage von allgemein zugarglichen Quellen erstellt, die die VEM Aktienbank AG (,VEM") fiir zuverlassig hélt. Trotz allem kann
keine Gewahr oder Haftung fiir die oder Richtigkeit der Informationen (ibernommenwerden.

Weder VEM noch ihre Mitarbeiter ibernehmen die Haftung fiir Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieser Analyse oder ihres Infalts oder auf andere Weise in Zusammenhang mit dieser entstehen.

Diese Ana\yse stellt weder ein Angebot noch eine Elnladung zur Zeichnung oder zum Kauf irgendeines Wertpapiers dar, noch bilcet diese Analyse oder die darin enthaltenen Informationen eine Grundlage fiir eine vertragliche oder

ige Verpflichtung i Art. Eine heidung sollte auf der Grundlage eines ordnungsgemas gebiligten Prospekts oder Informationsmemorandums erfolgen und auf keinen Fall auf der Grundlage dieser
Analyse. Investoren sollten sich bei ihrer idung durch einen beraten lassen. Die vorliegende Analyse kann insoweit keine Beratungsfunktion ibernehmen.
Die in dieser Analyse enthaltenen Meinungen, Einschatzungen und Prognosen sind allein diejenigen des . Sie sind 1, nicht weise auch Meinung der VEM und kénnen sich jederzeit ohne

vorherige Ankiindigung andern. VEM tibernimmt keine Garantie dafiir, dass die in dieser Analyse dargestellten Planzahlen erreictt werden. Veranderungen in den relevanten Annahmen, auf denen diese Analyse beruht, kénnen
einen materiellen Einfluss auf die aufgefiihrten Planzahlen haben.

Diese Analyse darf, sofern sie in GroBbritannien vertrieben wird, nur solchen natirlichen oder juristischen Personen zuganglch gemacht werden, die unter Article 19 (5) oder Article 49 (2) (a) bis (d) des Financial Services and
Market Act 2000 (Financial Promotion) Order 2005 fallen und darf an andere Personen oder Personengruppen weder direkt noch irdirekt tbermittelt werden.

Weder diese Analyse noch eine Kopie hiervon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika, nach Kanada oder nach Japan oder inihre jeweiligen Territorien oder Besitzungen geschickt, gebracht oder verteilt werden noch darf es
an eine US-Person im Sinne der Bestimmungen des US Securities Act 1933 oder an Personen mit Wohnsitz in Kanada oder Japan vertelt werden. Diese Finanzanalyse stellt weder ein Angebot noch eine Einladung zum Kauf
irgendeines Wertpapiers in den Vereinigten Staaten dar. Die Wertpapiere, die Gegenstand dieser Analyse sind, sind nicht gem.dem US Securities Act zugelassen und diirfen weder in den Vereinigten Staaten noch US-Personen
angeboten, verkauft oder tibertragen werden, die nicht nach US-ameril hen pap ht oder von der Zulassung nicht wirksam befreit sind. Die Verteilung dieser Analyse in anderen Gerichtsbarkeiten kann
durch Gesetz beschrankt sein und Personen, in deren Besitz dieses Dokument gelangt, sollten sich iiber etwaige Beschrénkungen informieren und diese einhalten. Jedes Versaumnis, diese Beschrankungen zu beachten, kann eine
Verletzung der geltenden Wertpapiergesetze darstellen.

Nachdruck, Weiterverbreitung sowie Veréffentlichung dieses Dokuments und seines Inhalts im Ganzen oder Teilen ist nur mit voiheriger schriftlicher der Gesct der VEM Al AG gestattet.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptiert der Empfanger die vorgenannten Beschrankungen und jeglichen Haftungsausschluss.

i uber unsere fiir die Aktie in den vergangenen zwdlf Monaten:
Datum der Veréffentlichung Kurs bei teil Kursziel
29.11.2011 EUR 7,52 Kaufen EUR 11,42
30.03.2012 EUR 7,76 Kaufen EUR 12,00
15.05.2012 EUR 6,16 Kaufen EUR 12,00
09.08.2012 EUR 4,83 Kaufen EUR 7,80
15.11.2012 EUR 4,95 Kaufen EUR 7,80
04.04.2013 EUR 5,05 Kaufen EUR 6,20
14.08.2013 EUR 4,09 Halten EUR 4,22
13.11.2013 EUR 4,45 Halten EUR 4,60
O ogli i nach § 34b des Gesetzes uher den Wertpaplerhandel (Wertpaplerhandelsgeseh WPpHG) in Verbindung mit der Verordnung iiber die Analyse von
Fil i (Fi - FinAnV) zum der F
GemaB § 34b WpHG und FinAnV besteht u.a. die Verpfli bei einer Fil auf mogli Il in Bezug auf das i g
Interessenkonflikte kénnen bei Mitarbeitern der VEM, die die Analyse erstellt haben/ bei VEM als fiir die Erstellung verantwoltllchen Unternehmen oder mit ihr ver Unter / bei
fiir VEM oder die VEM-Gruppe igen und an der Erstellung der Analyse mitwirkenden oder in dieser Analyse isti
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1. Es besteht eine i il (= il > 5 % des Gr i ) zwi den o.g. und/oder Unternehmen und dem Emittenten, der selbst oder dessen
i instrumente der Fil sind.
2. Die Vergiitung der o.g. Personen und/oder Unternehmen ist von Investmentbanking-Geschéften des eigenen oder mit diesem
3. Die 0.g. Personen und/oder Unternehmen halten regelmaBig Finanzinstrumente, die selbst oder deren Emlttent derFii sind, in ihrem
4. Die 0.g. Personen und/oder Unternehmen halten an den Finanzinstrumenten, die selbst oder deren dieserFil sind, eine N ition (Shor ition) in

Hohe von mindestens einem Prozent des Grundkapitals des Ei enten.
5. Die o.g. Personen und/oder Unternehmen betreuen Finanzinstrumente, die selbst oder deren Emittent Gegenstand der Finanzanalyse sind, an einem Markt durch das Einstellen von Kauf- oder
Verkaufsauftragen (Market Making/Designated Sponsoring).
6. Die 0.g. Personen und/oder Unternehmen treten fiir den Emittenten, der selbst oder dessen Fi sind, als Makler (Corporate Broker) auf.
7. Die 0.g. Personen und/oder Unternehmen waren innerhalb der vorangegangenen zwélf Monate an der Fiihrung eines Konsortmms fiir eine Emission im Wege eines 6ffentlichen Angebots von solchen
Fmanzmstrumenten bet gt, die selbst oder deren Emittent Gegenstand der Fmanzanalyse sind.

8. Di

0.g. Personen und/oder Unternehmen fungierten im Rahmen der ung des Emi der selbst oder dessen Fi i umente der Fil sind, als
Emissionsbank oder Selling Agent.
9. Die 0.g. Personen und/oder Unternehmen waren innerhalb der vorangegangenen zwolf Monate gegemlber dem Emlttenten, der sebst oder dessen F der
sind, an eine ung iiber im mit oder in diesem aus einer solchen Vereinbarung eine Lelstung oder
ein Leistungsversprechen.
10. 0.g. Personen und/oder Unternehmen erwarten in den ] drei von dem Emi der selbst oder dessen i umente der Fil sind,
fiir Di im mit a oder streben solche an.
11. Die o.g. Personen und/oder Unternehmen haben mit dem Emittenten, der selbst oder dessen Fil i derFi sind, eine i ung zu der der
Fmanzanalyse getroffen.
12, ist vor der i dem i der selbst oder dessen Fi i derFil sind, angli und danach geédndert worden.
g. und/oder Mitgli der ) i 0.g. nehmen oder i bei Emi deren Fii i umente der
Finanzanalyse sind, wahr.
14. Die o.g. Personen und/oder Unternehmen haben sonstige i in Bezug auf den Emittenten, der selbst oder dessen i der
sind.
VEM hat interne It ische Vorkehrungen 2.B. durch Erri von "Chinese Walls" und das Fiihren einer Watch- und einer Restrictedlist, um
Sofern ein Interessenkonflikt vorhanden ist, wird dieser offen gelegt.
Ersteller der vorliegenden Analyse:
Raimund Saier, Diplom Volkswirt, CEFA, M.A.
Fiir die Erstellung und Verbreitung verantwortliches Unternehmen:
VEM Akti AG, . 8, 80333 Mii (.VEM")
VEM ist als Kreditinstitut bei der fr Finanzdic i icht ("BaFin"), Marie Curie Str. 24-28, D-60439 Frankfurt am Main, Deutschland, registriert und unterliegt der Aufsicht der BaFin.

Informationsbasis:

Fiir die Erstellung der vorliegenden Analyse wurden 6ffentlich zugangliche Informationen {iber den Emittenten (Geschéfts und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen,
Unternehmensprésentationen, etc.) verwendet Des Weiteren wurden zur Erstellung der vorliegenden Analyse Gespréche mit dem Maragement des betreffenden Unternehmens gefiihrt, um sich dle Sachverha\te zur
Geschéaftsentwicklung naher erlautern zu lassen.

Zusammenfassung der bei den Bewertungen angewandten Analysemethoden:

Die Bewertungen, die den Anlageempfehlungen fiir von VEM analysierte Aktien zugrunde liegen, stiitzen sich auf allgemein anerkannte und weit verbreitete Methoden der fundamentalen Analyse, wie das DCF-Modell, Peer-
Gruppen-Vergleiche, die NAV-Analyse und - wo maglich - ein Sum-of-the-parts-Modell.
VEM verwendet ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings (in der Regel jeweils bezogen auf einen Zeithorizont von 6 Monaten) sind mit folgenden Erwartungen verbunden:

KAUFEN: Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden Zeithorizonts betragt >= + 10 %.

HALTEN: Die erwartete Rendite, vom i Kursziel, inkl. Divi ing innerhalb des entsprechenden Zeittorizonts betrégt dabei > -10 % und < +10 %.
VERKAUFEN: Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel, inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden Zethorizonts betragt <= - 10 %.

Weitere Informationen zu den im Rahmen der vorliegenden Analyse angewandten Bewertungsmethoden finden sich im Abschnitt ,Bewetung".

Vierteljahresiibersicht
VEM wertet einmal im Quartal die Vertellung ihrer Empfehlungen aus. In der Auswertung des zuriickliegenden Quartals sind die Anteile der auf "Kaufen", "Halten" oder "Verkaufen" gerichteten Empfehlungen den Anteilen der von
diesen Kategorien jeweils , fur die VEM in den vorangegangenen zwolf Monaten wesentlche Investmentbanking-Dienstleistungen erbracht hat. Die Auswertung ist im Internet unter

www.vem-aktienbank.de einsehbar.

g

Datum der ersten Verdffentlichung dieser Analyse 02.04.2014
Datum und Uhrzeit des angegebenen Finanzinstruments (siehe erste Seite):

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse zu einem festen Zeitpunkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. VEM behélt sich vor, eine Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.



