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Perspektivenim Softwaremarkt

Der Softwaremarkt ist ein vielfaltiges und wettbewerbs-
intensives Umfeld, das sich auf die Entwicklung, Bereit-
stellung und Wartung von softwarebasierten Losungen
konzentriert. Durch die zunehmende Bedeutung von Soft-
ware fur Innovationen und Wachstum sind Softwarelo-
sungen essenzielle Bestandteile von Unternehmen. Diese
Entwicklung bietet grofde wirtschaftliche Potenziale, fuhrt
aber auch zu neuen Herausforderungen. Die kurzen Ent-
wicklungszyklen von Software und der Fachkraftemangel
stellen viele Unternehmen vor grofde Herausforderungen.
Unternehmen, die diesen Herausforderungen erfolgreich
begegnen, konnen ihre Position durch den Einsatz von

Softwareldsungen starken und neues Wachstum generie-
ren. Andernfalls laufen Unternehmen Gefahr, im Wettbe-
werb abgehangt zu werden.

Eine attraktive Losung bietet hier der Ausbau von Soft-
warekapazitaten durch Ubernahmen und Zusammen-
schlusse. Anorganisches Wachstum verspricht einen
schnellen Zuwachs von technischen und personellen
Kompetenzen, einen vereinfachten Zugang zu neuen
Markten und eine Erweiterung des Produktportfolios.
Doch lohnt sich eine Investition in Software(-unterneh-
men) Uberhaupt? Und anhand welcher Kennzahlen sollte
ein Softwareunternehmen bewertet werden?

4Markte, dieim Softwaresektor identifiziert werden konnen

Enterprise
Software:

Application Development
Software:

o

System Infrastructure
Software:

Productivity
Software:

[ ><]
Der Enterprise-Softwaremarkt
umfasst Anwendungen zur Unter-
stltzung wesentlicher Geschafts-
aktivitaten grofder Organisationen
wie z. B. Ressourcenplanung,
Kundenbeziehungsmanagement,
Geschéftsanalysen oder Liefer-
kettenmanagement.

Der Markt fur Application Develop-
ment Software bietet Entwick-
lungswerkzeuge, mit denen Ent-
wickler Anwendungen entwerfen,
erstellen, testen und bereitstellen
kénnen. Dazu gehoren mobile
Apps, webbasierte Losungen und
komplexe Unternehmensanwen-
dungen sowie Werkzeuge wie
integrierte Entwicklungsumgebun-
gen (IDE) und Code-Editoren.

Weltweiter Softwareumsatz in Milliarden US-Dollar

Application Development Software . Productivity Software . Enterprise Software

. System Infrastructure Software

2016 2017 2018

Key Takeaways

Far das Jahr
2024 wird ein
weltweiter Ge-

2019

Mit einem erwarteten
Anteil von 42 % ist der
Bereich Enterprise Soft-

+6 %

2020 2021 2022

Der Markt fir System Infrastruc-
ture Software umfasst Losungen
zur Verwaltung und Wartung der
Infrastruktur, die Anwendungen
und Daten einer Organisation
unterstltzen. Dazu gehdren Be-
triebssysteme, Middleware, Vir-
tualisierung, Netzwerk, Speicher
und Sicherheit.

743

704

2023 2024 2025

Im Jahr 2023 war der zweitgrofite Bereich die
Application Development Software mit Umsat-
zen i. H. v. 167 Mrd. US-Dollar (25 %), gefolgt

2026

Der Productivity-Softwaremarkt
umfasst Anwendungen zur
Steigerung der Effizienz und
Effektivitat von Einzelpersonen
und Organisationen. Dazu ge-
horen Burosoftware und kreative
Softwarelésungen fir den
personlichen und geschaftlichen
Gebrauch.

251

239

2027 2028 2029
Source: Statista Market Insights 07/2024

Der Software-
markt ist seit 2016
stetig gewachsen

samtumsatz des ware im Jahr 2024 er-

Softwaremarkts neut der grofdte Bereich
in Hohe von 704 und es werden Umsatze
Mrd. US-Dollar in Hohe von 295 Mrd.
erwartet. US-Dollar erwartet.

kPG

vom System-Infrastructur- Softwaremarkt mit
einem Anteil von 22 % und Umsatzen von 144
Mrd. US-Dollar. Mit 76 Mrd. US-Dollar (12 %)
an Umsatzen war Produktivitatssoftware der
kleinste Bereich im globalen Softwaremarkt.

und wird bis 2029
voraussichtlich um
durchschnittlich 5

% (CAGR 24-29)
pro Jahr wachsen.
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Marktuberblick iber M&A-Trends und
Analysenim Technologiebereich

Anzahl der Deals in der DACH-Region

Im zweiten Quartal 2024 zeigten die M&A-Aktivitaten
im Technologiebereich der DACH-Region (Deutschland,
Osterreich und Schweiz) einen Riickgang von 6 % im
Vergleich zum ersten Quartal 2024. Die makrodkono-
mischen Rahmenbedingungen und der Status quo der
Zinsentwicklung zeigten sich als Herausforderungen der
M&A-Landschaft. Diesen Herausforderungen wirkte ein
anhaltend hohes Investoreninteresse an SaaS, Al/ML
und Fintech zur Steigerung operativer Prozesse entge-
gen. Insgesamt wurden in der DACH-Region im zweiten

10 20 3Q 40 10 20 32 4Q 1Q 20 3Q 4Q 1Q 20 30 4Q 1Q  20Q
2020 2022 2023

Source: KPMG Technology Deal Flash Q2 2024

Quartal 2024 99 Transaktionen verzeichnet. Die Aus-
sichten fUr das gesamte Jahr 2024 wirken optimistisch,
getragen von einem gestiegenen Vertrauen der Inves-
toren, soliden Ersparnissen und einer wirtschaftlichen
Erholung. Diese positive Einschatzung wird zusatzlich
durch die Reduzierung der Inflation, niedrigere Zinsen
und sinkende Energiepreise gestltzt. Dennoch konn-
ten zunehmende geopolitische Unsicherheiten in den
kommenden Quartalen weiterhin Herausforderungen
darstellen.

Anzahl der Deals ausgewahlter Subsektoren in der DACH-Region - 2023

45
41
28 29 29 29
22
14
Hm
1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q

. Business & Produktivitatssoftware . IT-Beratung und Dienstleistungen . Finanzsoftware

Deal-Typen im Uberblick — 1. Halbjahr 2024

Strategische Investoren (Corporates) standen weiterhin an der
Spitze des Technologiedealmarkts im ersten Halbjahr 2024, mit 108
Deals (rd. 53 %). Die Unternehmen waren besonders aktiv bei der
Akquisition innovativer Ldsungen, um ihre Portfolios zu erweitern,
neue Fahigkeiten und Kunden zu gewinnen und ihre Wettbewerbs-
fahigkeit auf dem Markt zu halten. Private-Equity-Unternehmen
waren fur rd. 47 % der Deal-Aktivitaten verantwortlich mit einer
rucklaufigen Entwicklung im 2. Quartal 2024. Business-/Produktivi-

tatssoftware blieb ein Hauptfokus der Investoren.

Source: KPMG Technology Deal Flash Q4 2023

. Corporate
. Private Equity

Source: KPMG Technology Deal Flash Q1 und Q2 2024
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Ubersicht der globalen Bewertungsniveaus

Im Technologiesektor

Bewertungen nach Technologiebereichen
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| EER

175 x

Application Software
P 15,6 x

22,3 x

Automation & Workflow

28,3 x

35,7 x

Software I - I .
Business & Productivity I - I ' - «
Software I ;N - o -
o - I .-

ommunication Software
Database Software

— I3 — B%

Educational Software
Entertainment & Social _ 10,5 x _ 12,2 %
Software . - . -

. I - o « I 5.
Financial Software
IT Consulting & Services
Multimedia & Design I s - I s <
Softvare B — EX

Network Management I ::7 - I :: -
Software B I ;-
Systems & Information | I - - -
Managernen I - - I

Im Jahr 2024 wurde ein Riuckgang der Multiples

in den meisten Teilbereichen beobachtet. Diese
Entwicklung ist durch die aktuellen makrodko-
nomischen Rahmenbedingungen und durch
die Zuriickhaltung von Investoren mafRRgeb-
lich beeinflusst. Unter den Teilbereichen
hat das Segment Automation & Workflow
Software durchgehend die hochste Me-
dian-Werte in Bezug auf den EV/EBITDA-
Multiple verzeichnet.

kPG

Benjamin Behr
DirectorDeals &
Strategy

KPMG Austria
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Relevanz von KPIs imBewertungsprozess
von Softwareunternehmen

Erfolgreiches M&A erfordert einen intensiven Bewer-
tungsprozess des Zielunternehmens. Key-Performance-
Indikatoren (KPIs) werden dabei genutzt, um wichtige
Erkenntnisse Uber das Zielunternehmen und Uber die
Ubereinstimmung mit den eigenen Zielen zu gewinnen.

Sie zeigen dabei die Starken, Schwachen und potenziellen

Besonderheiten von Softwareunternenmen

—
>-

Produkt:

Softwareunternehmen offerieren digitale
Produkte und Dienstleistungen, die von den
Vorteilen skalierbarer Cloud-Infrastruktur
profitieren. Innovation und geistiges Eigen-
tum sichern ihre Wettbewerbsfahigkeit.

(-]
E)
Kunden:

Es besteht das Potenzial fur eine globale
Kundenreichweite, da Software nicht von
Lieferketten abhangig ist. Gleichzeitig ver-
starkt sich der Wettbewerb, da auch lokale
Mérkte international zugénglich werden.

®

Technologieabhangigkeit:

Die Unternehmen generieren Wettbewerbs-
vorteile durch Technologien, welche neue
Potenziale offenbaren, aber auch Risiken
durch Cyberangriffe und Softwarefehler
erhéhen.

Geschaftsmodell:

Einnahmen erfolgen primar durch Li-
zenzierung oder SaaS-Modelle, die auf
wiederkehrenden Abonnements basieren.
Unternehmen differenzieren sich durch die
Innovation der Software.

Die Bewertung von Softwareunternehmen im
Rahmen von M&A-Transaktionen erfordert eine
prazise Analyse und Interpretation spezifischer
KPIs. Diese Indikatoren bieten nicht nur Einblicke
in die finanzielle Gesundheit und das Wachstums-
potenzial, sondern auch in die technologische

Innovationskraft und Marktposition bzw. Allein-
stellungsmerkmale des Zielunternehmens. Der
immer breitere Einsatz von Kl in der Branche
zeigt riesige Potenziale und eine Vielzahl an
Use Cases, die aufgrund der Neuartigkeit

eine qualitative und quantitative Bewertung
des Zielunternehmens oftmals herausfor-

dernd macht.

kPG

Synergien des Zielunternehmens auf und ermaglichen
einen objektiven Wettbewerbsvergleich. Da Softwareun-
ternehmen viele Besonderheiten im Vergleich zu traditio-
nellen Unternehmen besitzen, gibt es spezifische KPIs,
um diese aufzugreifen.

Kosten:

Es werden Investitionen in Personal und
technische Ressourcen bendtigt, um Soft-
wareprodukte zu warten und weiterzuent-
wickeln. Klassische Kosten in Bezug auf
Anlagevermogen sind gering.

Anpassungsfahigkeit:
Softwareunternehmen kénnen sich schnell
an neue Marktsituationen anpassen, da sie
gering gebundenes Kapital und kurze Ent-
wicklungszeiten haben.

Klaus Schatz

Partner
Technology
Consulting
KPMG Austria
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Weiche KPIS werden in der Praxis genutzt?

Umsatz

EBITDA-Marge

il

Traditionelle
KPIS

Software
KPIs

1.
Y &
&l

Kennzahlen.

Annual/Monthly RecurringRevenue:
Wiederkehrender jahrlicher/monatlicher Umsatz von
bestehenden Kunden. Indikator flr Stabilitat und Vor-
hersehbarkeit des Umsatzes, insbesondere bei Service-
anbietern.

Customer Lifetime Value (CLTV) /

Customer Acquisition Cost(CAC):

Einnahmen durch einen Kunden, die in der gesamten
Laufzeit der Kundenbeziehung generiert werden, geteilt
durch die Kosten eines neuen Kundengeschafts. Indi-
kator fur Rentabilitat und Skalierbarkeit.

F&E-Intensitat: A

nalysiert den Anteil von Investitionen in Forschung und
Entwicklung an den Gesamtinvestitionen. Indikator fur
Innovationsfahigkeit, Wettbewerbsfahigkeit und zu-
kinftige Entwicklung.

ChurnRate:

Prozentsatz der Kunden, die innerhalb eines bestimm-
ten Zeitraums kindigen. Indikator fir Kundenzufrieden-
heit und -treue. Eine niedrige ChurnRate (Abwande-
rungsquote) zeigt hohe Kundenbindung.

kPG

Return on Investment
({3{0])]

Neue Geschaftsmodelle
bedingen neue Kenn-
zahlen und Metriken fiir
die eigene Unterneh-
menssteuerung, aber
auch fir den Vergleich
und die Bewertung.
Zu beachten sind die
individuellen Defini-
tionen ausgewabhlter

(Wachstumsrate)

Aktienkurs / letzte
Bewertungsrunde

Kurt Fischer

Partner

Deals & Strategy|
M&A

KPMG Austria

Rule of40:

Besagt, dass ein Unternehmen als attraktiv gilt, wenn
die Summe aus Umsatzwachstum und Profitabilitat
mehr als 40 % betragt. Das Verhaltnis ist dabei zweit-

rangig.

Net Revenue Retention Rate (NRR):

Anteil des Umsatzes der Vorperiode am Umsatz der
aktuellen Periode. Gibt Auskunft Gber die Bestands-
kundenbindung und die Fahigkeit, wiederkehrenden
Umsatz zu generieren bzw. zu steigern, insbesondere
bei Serviceanbietern.

CohortAnalysis:

Analysiert Gruppen von Kunden, die zur gleichen Zeit
akquiriert wurden, um Trends und Muster im Kundenver-
halten zu identifizieren. Bewertet die Wirksamkeit von
Marketingkampagnen und Kundenbindungsstrategien.

Average Revenue Per User (ARPU):

Gesamtumsatz geteilt durch die Anzahl der Nutzer.
Zeigt den durchschnittlichen Wert jedes Kunden. Ein
steigender ARPU weist auf erfolgreiche Upselling-und
Cross-Selling-Strategien hin.

Erfolgsmaximierung im Software-M&A-Markt \
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Wie KPIs richtig eingesetzt werden

und Einschrankungen

Anwendung von KPIs

Wettbewerbsvergleich

KPls ermoglichen es, ein Unternehmen mit
seinen Wettbewerbern zu vergleichen und
seine Marktposition zu beurteilen.

Entwicklung

Derzeitige und vergangene KPls stellen die
Entwicklung eines Unternehmens anhand
seiner Kennzahlen dar.

Starken und Schwachen erkennen

KPIs helfen bei der Identifizierung von Star-
ken und Schwachen eines Unternehmens
und helfen, Chancen und Risiken aufzu-
decken.

EinschrankungenvonKPIs

Nicht fehlerfrei
KPIs hangen von der Qualitat der zugrun-
de liegenden Daten ab. Durch schlechte
Datenqualitat, -auswahl und -verfligbarkeit
sind sie beeintrachtigt.

Nicht universell

Da Geschaftsmodell, Berech-
nungsmethode und Datenquelle
sich stark unterscheiden konnen,
mussen KPIs erst standardisiert
werden.

Auswahl

Relevanz fiir eigene Ziele
} Je nach Ubernahmestrategie lassen sich
verschiedene KPls auswahlen, welche die
Ubereinstimmung des Zielunternehmens
mit eigenen Zielen am besten darstellen.

Eingangsdaten

} KPIs werden als Eingangsdaten fir viele
Bewertungsmethoden genutzt, durch Pro-
gnosen der KPIs kdnnen zukinftige Daten
geschatzt werden.

MaRstab zum Erfolg

} Nach einer Akquisition werden KPIs genutzt,
um den Erfolg der Akquisition zu messen
und gegebenenfalls Korrekturen vorzu-
nehmen.

Nicht allwissend

Bei Besonderheiten oder schwer mess-
baren Merkmalen spiegeln KPIs nur einen
Bruchteil der Merkmale eines Unterneh-
mens wider.

Externe Faktoren Auswahl

KPIs konnen durch externe
Faktoren wie Regulierung, Markt-
bedingungen oder Technologie-
anderung beeinflusst oder nichtig
werden.

Abhangig davon, welche KPIs zur Bewertung ge-
nutzt werden, lassen sich andere Schllsse ziehen.
Deswegen mussen KPIs passend zum Unterneh-

menstyp gewahlt werden.
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Warum Daten als Grundlage fir die
Erstellung robuster KPIs uneriasslich sind

Daten sind der SchlUssel zu Transparenz und fundierten tiert. Der Aufbau eines Data Cubes ist jedoch wesentlich,
Entscheidungen. Ein Data Cube, ein multidimensionales da er die effiziente Ableitung relevanter KPIs ermoglicht
Datenmodell, ermaoglicht die Integration und Analyse von und die Wettbewerbsfahigkeit verbessert. Durch struktu-
Daten aus verschiedenen Quellen. Viele stark wachsende rierte Datenaggregation und -analyse konnen Unterneh-
Unternehmen haben noch keinen Data Cube implemen- men strategische Vorteile realisieren.

Input

Sales-und Buchhaltungs- Andere
CRM-Systeme systeme Quellen

ERP-Systeme

Data Cube

Aggregation, Verarbeitung und Strukturierung der Daten

{ Flexible Scope-Definitionen
Ganzheitlicher Ansatz

Auswahl beispielhafter Kennzahlen

Net Revenue Cohort CLTV/CAC* Rule of 40
Retention Rate Analysis

5 5 5 5

*Customer Lifetime Value / Customer Acquisition Cost
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Lusatzliche strategische Aspekte bei der
Bewertung von Softwareunternehmen

Passende Key-Performance-Indikatoren sind wichtige und dem Ziel, die richtigen Leistungen und Kompetenzen
Kennzahlen, um ein Unternehmen richtig zu bewerten durch einen Zukauf zu erweitern, gibt es neben den KPIs
und eine finanzielle Einordnung zu schaffen. Aufgrund noch viele weitere Aspekte, auf die im Rahmen einer
der vielen Besonderheiten von Softwareunternehmen Tech DD besonders geachtet werden sollte.
Kosten der Technologie IT-Architektur und Funktionalitat
Liegen die IT-Ausgaben auf dem richti- Bieten die technischen Produkte eine
gen Niveau und investiert das Zielunter- State-of-the-Art-Funktionalitat und ba-
nehmen in die richtigen Bereiche? sieren auf einer solidenIT-Architektur?

Produkt- und Servicestrategie
Tragen die Ablaufe zu der allge-
meinen Strategie des Zielunter-
nehmens bei?

Entwicklung und Bereitstellung
Entsprechen die angewandten
Entwicklungsprozesse bewahrten
Verfahren?

IP und Vertrage Prozesse und Daten

Wie zuverlassig ist die Sicherstel-
lung von IPs (Intellectual Property)
und Verwaltung von Services?

Ist die Plattform performant und
funktioniert sie im Betrieb gemaR
den definierten Service-Levels?

Cyber- & Application-Security Plattform und Infrastruktur

Ist die organisationsweite sowie die Ist die technische Plattform und die
applikationsspezifische Sicherheit an- zugrunde liegende Infrastruktur skalier-
gemessen gestaltet und weist keine und belastbar?

bekannten Schwachstellen auf?

Die Softwarebranche ist fiir zahlreiche Unterneh-
men attraktiv, da sie einerseits attraktive Invest-
ment Cases bietet und andererseits eine schnelle
digitale Transformation ermdéglicht. Um nachhaltig
erfolgreiche Kaufe sicherzustellen, ist tiefes Wis-
sen uber die Branche, das Zielunternehmen sowie
die zugrundeliegenden Technologien essenziell
far die Analyse und Bewertung der wesent-
lichen Chancen und Risiken im Rahmen einer

. L. Jirgen
Tech DD. Holistische Betrachtungen entlang Kornberger
~Klassischer” IT Dimensionen gehoren hier Senior Manager
- . Tech M&A
ebenso dazu wie umfangreiche Source KPMG Austria

Code- und Cyber-Analysen.
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Globale KPMG Expertise im
Corporate-Finance-/TMT-Bereich

KPMG Deal Advisory ist ein Verbund unabhangiger KPMG
Mitgliedsfirmen mit mehr als 2.300 M&A-Expert:innen,
mit Zugriff auf das umfassende Netzwerk von KPMG im
Bereich Technology Consulting, um Verbindungen zu den

bedeutendsten Technologie-, Digitalmedien- und Soft-
wareunternehmen weltweit herzustellen. Seit 2018 haben
unsere M&A- und TMT-Expert:innen erfolgreich mehr als
350 Transaktionen im TMT-Sektor begleitet.

Expert:innen im

+2_300 ‘ Corporate-Finance-

Globale

Niederlassungen .
9 Bereich

M&A-
+ ; TMT-Deals
. Transaktionen + seit 2018
seit 2016
o, .
.. ¢ .o :o: 4 | °
o, °o® o
L) . ®
T (]
° [ ]
[ ]
Toronto Buenos Aires Stockholm Tel Aviv Peking
New York Lissabon Helsinki Johannesburg Tokio
Chicago Madrid Berlin Dubai Sydney
San Francisco Paris Frankfurt LinzSeoul
Silicon Valley Zlrich Munchen Singapur
Los Angeles Vienna Mailand Hongkong
Séo Paulo London Warschau
N\ ! 4 —

‘ &)

Globale
Umsetzungskapazitaten

Zugang zur C-Suite +
Reichweite zu Investoren

Tiefgehende Expertise
in speziellen Teilsektoren

Wir betreuen sowohl Fortune-
500-Unternehmen als auch kleine
und mittelstandische Unterneh-
men weltweit und verflgen tber
ein einzigartiges Netzwerk an
Geschaftspartnern.

Branchenspezifische und spezia-
lisierte Teams mit umfassender
Erfahrung in der Abwicklung von
Deals/Transaktionen

KPMG flhrt weltweit kontinuier-
lich mehr Transaktionen im Mid-
Market-Segment durch als jeder
andere Berater
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Wie kannich das meiste aus meiner
M&A-Strategie herausholen?

Von Fusionen und Ubernahmen bis hin zu VerauRerungen, Weitere Informationen Uber die richtige Transaktionsstra-
der SchlUssel zu jeder Transaktion ist die Realisierung des tegie und andere Deal-Advisory-Dienstleistungen finden
vollen Erwartungswerts. Das bedeutet, dass man in jeder Sie unter:

Phase des Transaktionszyklus in der Lage sein muss,

kritische Fragen zu beantworten. Die Deal-Advisory-Ex- Deal Advisory - KPMG Austria

pert:innen von KPMG helfen Ihnen, die richtigen Fragen
zu stellen und die Antworten zu finden.

Inre KPMG-Ansprechpartner in Osterreichin Zusammenhang mit diesem Bericht

Kurt Fischer

Partner Deals & Strategy
KPMG Advisory GmbH

Klaus Schatz

Partner Technology Consulting
KPMG Advisory GmbH

+43 664 461 48 47
kschatz@kpmg.at

+43 664 889 31 669
kurtfischer@kpmg.at

Jirgen Kornberger
Senior Manager Tech M&A
KPMG Advisory GmbH

Benjamin Behr
Director Deals & Strategy
KPMG Advisory GmbH

+43 664 888 29 268
jkornberger@kpmg.at

+43 664 816 10 67
bbehr@kpmg.at

kpmg.at

mannEno

© 2024 KPMG Advisory GmbH, eine dsterreichische Gesellschaft mit beschrankter Haftung und ein Mitglied der globalen KPMG Organisation unabhéangiger Mitgliedsfirmen, die KPMG
International Limited, einer private English company limited by guarantee, angeschlossen sind. Alle Rechte vorbehalten.

Die enthaltenen Informationen sind allgemeiner Natur und nicht auf die spezielle Situation einer Einzelperson oder einer juristischen Person ausgerichtet. Obwohl wir uns bemiihen, zuverlassige
und aktuelle Informationen zu liefern, kdnnen wir nicht garantieren, dass diese Informationen so zutreffend sind wie zum Zeitpunkt ihres Eingangs oder dass sie auch in

Zukunft so zutreffend sein werden. Niemand sollte aufgrund dieser Informationen handeln ohne geeigneten fachlichen Rat und ohne griindliche Analyse der betreffenden Situation.

Unsere Leistungen erbringen wir vorbehaltlich der berufsrechtlichen Prifung der Zulassigkeit in jedem Einzelfall.
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