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Basis Informationen

Zahlen je Aktie in € Anzahl Aktien in Mio.: 1,19
2006 2007e 2008e Borsenwert in Mio. €: 26,0

EPS 0,55 1,30 (1,01) 1,68 (1,39) Streubesitz: 49,96 %
KGV 40,0 16,8 13,0 Reuters Symbol: E1SGn.DE
CashFlow 0,94 1,09(0,85) | 1,69 (1,24) XETRA Symbol: E1S.ETR
KCV 23,3 20,1 12,9 WKN: 549 416
Dividende 0,00 0,00 0,00 ISIN: DE0005494165
Rendite n.a. n.a. n.a. Hauptindex: Entry Standard
Buchwert 5,1 6,35 8,03 (7,4) Tagesumsatz @ 30 Tage: €57.739
Cash 0,86 L11(1L,71) | 2,79 (2,94) Tagesumsatz @ 250 Tage: € 58.572

Geschiftsjahr per 31.12., nach HGB Info: www.equitystory.de

Nachdem die EquityStory zuletzt mit sehr guten Halbjahreszahlen auf sich aufmerksam
machen konnte und damit eindrucksvoll dokumentiert hat, dass das organische Wachs-
tum des Unternehmens hervorragend funktioniert, trumpft der Anbieter fiir Online In-
vestor Relations nun auch mit Akquisitionen auf, die sein Angebotsportfolio abrunden.
Eine erste strategische Beteiligung meldete die EquityStory mit der Anteilsiibernahme
von 25 % an der ARIVA.DE, einem der bekanntesten Finanzportale in Deutschland. Mit
dieser Beteiligung hat sich die EquityStory einerseits den Zugang zum immer lukrativer
werdenden Online-Werbemarkt erschlossen, andererseits besteht eine weitere Einnahme-
quelle der ARIVA.DE im Lizenzgeschift, das auf eigen entwickelten Software-
Applikationen basiert und den Betrieb einer Derivate-Datenbank ermoéglicht, die bereits
auf einer Vielzahl von Finanzwebseiten eingesetzt wird. Die EquityStory hat damit auch
den Zugriff auf proprietire Technologie, die bereits im Markt erfolgreich eingesetzt wird.

Diese neuen Stiarken sollen besonders iiber die aktuelle Akquisition der financial.de AG
zum Tragen kommen, indem man Synergien im technischen Bereich sowie in der Ver-
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marktung heben will. Der EquityStory ist mit dieser Akquisition ein weiterer strategi-
scher Schachzug gelungen, mit dem sich das Unternehmen den Online Werbemarkt iiber
den nun bestehenden Zugang auch zu den Privatanlegern erschlie3t. Die EquityStory
wird den Unternehmenskunden zusitzlich zu den bisherigen Online Investor Relations-
Aufgaben einen direkten Kanal zum Privatanleger bieten und damit als Werbepartner
auch an den steigenden Online Werbebudgets der Kunden partizipieren kénnen.

Aufgrund des sehr guten 1. Halbjahres und dem weiteren Vordringen in neue lukrative
Bereiche des Internetbusiness haben wir unsere Schidtzungen fiir die EquityStory erneut
angehoben. Auf Basis unseres DCF-Modells ermitteln wir nun einen Wert je Aktie von
rund EUR 33,00. Dieses Kursziel wird auch durch die KGV-Betrachtung untermauert. Auf
Basis unserer neuen Gewinnschidtzung nach IFRS fiir 2008 ergibt sich beim Erreichen un-
seres Kursziels lediglich ein KGV von rund 18, was wir fiir ein Wachstumsunternehmen
wie die EquityStory als durchaus gerechtfertigt ansehen. Wir halten unser Votum mit
KAUFEN aufrecht und heben unser Kursziel von EUR 29,00 auf EUR 33,00 an.

Kurzbeschreibung

Die in Miinchen ansissige EquityStory AG ist Marktfithrer fiir Online Investor Relations im
deutschsprachigen Raum. Uber 1.200 borsennotierte Unternehmen im In- und Ausland greifen be-
reits auf die Dienstleistungen der EquityStory zuriick, die als ,,One-Stop-Shop” das gesamte Re-
pertoire der Online Investor Relations abbilden kann. Dazu zihlen u. a. die Bereiche Melde-
pflichten, Finanzportale, Audio- und Video-Ubertragungen von Investorenveranstaltungen, Onli-
ne-Finanzberichte sowie ausgelagerte Webseiten. Der Bereich Meldepflichten ist bei der Toch-
tergesellschaft Deutsche Gesellschaft fiir Ad-hoc-Publizitdt mbH (DGAP) angesiedelt, die seit ihrer
Griindung in 1996 Marktfiihrer in diesem Bereich ist und fiir die Erfiillung der Regelpublizitit
borsennotierter Gesellschaften bereits eine feste Institution wurde. Der Bereich der Meldepflich-
ten umfasst die Leistungen der Ad-hoc-Mitteilungen, ERS, Directors” Dealings, WpUG, die neuen
Meldepflichten gemilf dem Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetz sowie den Versand von Cor-
porate News und Pressemeldungen. Die EquityStory hat ein Portal-Netzwerk fiir Investor Rela-
tions-Inhalte aufgebaut, das den Zugriff auf die fithrenden 31 Finanzportalen wie Handelsblatt,
OnVista oder wallstreet:online bietet, um die Unternehmensinformationen ihrer Kunden auf diesen
Portalen wiederzugeben. Mit tiber 300 Millionen Seitenaufrufe (Page Impressions) monatlich
erfahren die belieferten Angebote eine erhebliche Resonanz.

Mit der Beteiligung an der ARIVA.DE und der Ubernahme der financial.de AG ist die Equi-
tyStory nun auch mit eigenen Portalen am Markt vertreten und kann zukiinftig auch am Online-
Werbemarkt partizipieren. Seit 08. Juni 2006 ist die EquityStory AG im Open Market mit Einbe-
ziehung in den Entry Standard notiert.

Umsatz- und Ergebnisentwicklung

Das Geschaft der EquityStory lauft weiter hervorragend, wie die zuletzt verdffentlichten Halbjah-
reszahlen dokumentieren. Das organische Wachstum wurde insbesondere durch die starke Zu-
nahme der Meldungen im Rahmen der EU-Transparenzrichtlinie sowie von einem anhal-
tend starken Neukundengeschift begiinstigt. Der Umsatz kletterte zum 1. Halbjahr 2007 um
rund 82 % auf EUR 4,04 (Vorjahreswert: 2,22) Mio. Das Ergebnis der gewohnlichen Geschiftsta-
tigkeit legte um 136 % auf EUR 1,12 (0,47) Mio. zu. Unsere Umsatz- und Ergebnisprognosen
konnten einmal mehr iibertroffen werden. Dank der starken Entwicklung im 2. Quartal hatte das
Management bereits zur Bekanntgabe der Geschiftszahlen Ende August den Ausblick angehoben.
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Fiir das Geschiftsjahr 2007 erwartet die EquityStory eine Umsatzsteigerung von mindestens 60 %
auf iber EUR 7,6 Mio. sowie ein zu den Umsitzen iiberproportional steigendes EBIT.

Umsatzentwicklung Segmentumsatzentwicklung

2330
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934
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421 436

in Mio. Euro

Regulatory Distribution & Reports & Websites &
QI 2006 Q2 2006 Q3 2006 Q4 2006 Q1 2007 Q2 2007 Information & Media Webcasts Platforms
News
Quelle: EquityStory; MIDAS Research Quelle: EquityStory; MIDAS Research B HI 2006 H H1 2007

Mit Akquisitionen zu neuen Ertragsquellen
Beteiligung an der ARIVA.DE AG

Ende August meldete die EquityStory die Beteiligung an ARIVA.DE, einem der bekanntesten
Finanzportale Deutschlands. Der Erwerb der 25 %igen Beteiligung plus einer Aktie erfolgte aus den
liquiden Mitteln der EquityStory. Weitere Vorkaufsrechte bestehen. Fiir die EquityStory hat sich
mit der Beteiligung die Tiir zum lukrativen Online-Werbemarkt weiter geoffnet. Die ARI-
VA.DE konnte in 2006 einen Umsatz von EUR 1,2 Mio. erwirtschaften und dabei einen Jahres-
iiberschuss von EUR 161.000 erzielen. Die Wachstumsraten der ARIVA.DE liegen derzeit bei rund
40 % p.a. Uber den Kaufpreis haben die Gesellschaften Stillschweigen vereinbart, die genannten
Geschiftszahlen lassen uns allerdings von einem Unternehmenswert im Bereich 6 — 7 Mio. Euro
ausgehen. Mit rund 24 Mio. Seitenabrufen und 2,1 Mio. unique visits rangiert das Finanzportal
ARIVA.DE auf dem vierten Platz der bankenunabhingigen Finanzportale.

Neben  der Oﬁllne-Werbung erzielt IVW Online-Nutzungsdaten August 2007
ARIVA.DE Einnahmen

aus dem

Visits Pageimpressions
Lizenzgeschdft. ~ Das  Unternehmen [ ;o7 13.604.893 109.525.297
betreibt Finanzportale IM  [ginanztreff.de 5.135.345 52.653.066
Kundenauftrag und hat eigene |[wallstreet-Online 4.709.198 149,246,615
Software-Anwendungen fir Finanz- [sgriva.pe 5 148.001 24.595.967
Websites entwickelt. So betreibt [finanzen.net 1.893.606 14.858.822
ARIVA.DE eine Derivate-Datenbank, [financial.de* ca. 500.000 ca. 3.000.000

die bel ﬁbel‘ 20 LiZannehmern lm * ungepriift, eigene Angaben (keine IVW-Daten)
Einsatz ist. Auch hat ARIVA.DE rund Quelle: IVW; EquityStory; MIDAS Research
20 Investor Relations

Bestandskunden, die zukiinftig von der EquityStory betreut werden.

Durch die Beteiligung kann die EquityStory an dem schnell wachsenden Markt fiir Online-
Werbung nun deutlich besser partizipieren. Besonders die Geschiftsbereiche , Distribution &
Media” sowie , Websites & Platforms” der EquityStory sollten von der engen Zusammenarbeit
profitieren kénnen. Hinsichtlich zukiinftiger Projekte zeigen sich die bereits iiber Jahre freund-
schaftlich verbundenen Unternehmen zuversichtlich, neue Potenziale zu erschlieRen.
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Ubernahme der financial.de AG

Mit der am 26.09.2007 gemeldeten Ubernahme des Investor Relations-Portal financial.de kom-
plettiert die EquityStory ihre Strategie, weiter in den lukrativen Online-Werbemarkt vorzudrin-
gen und ihren Bestandskunden ein noch breiteres Produktportfolio anzubieten.

Die financial.de AG wurde bereits 1996 gegriindet und war damit das erste Investor Relations-
Portal in Deutschland. Durch die Kooperation mit dem Finanzportal IR-World.com, das auf Oster-
reich und die Schweiz fokussiert ist,

bedient die financial.de somit den Kennzahlen der financial.de AG

gesamten deutschsprachigen Raum. Das in TEUR 1. HJ 2007 2006 2005
sehr profitabel arbeitende Unternehmen

informierte vor allem iiber chancenrei- |[Ymsatz 300 775 304
che Small-Cap-Unternehmen aus dem |Fremdkosten 68 223 31

Rohstoff- und Energiesektor. Neben den Rohergebnis 232 552 273
Online-Werbeeinahmen erzielt Betriebsausgaben 2 192 123
financial.de Ertrige aus der P——

Vermarktung ihres E-Mail-Newsletters, 9o (EETRT W 2 153 360 150
der mit rund 115.000 registrierten |Marge 51,0% 46,5% 49,3%

Nutzern einer der groﬁten E-Mail- Quelle: EquityStory; MIDAS Research
Newsletter im Finanzbereich ist.

Im Rahmen der Komplettiibernahme der financial.de durch die EquityStory wurde auch die
25%ige Beteiligung von der VEM Aktienbank AG, die seit 1999 an dem Unternehmen beteiligt
war, iibernommen. Der Kaufpreis wurde in bar bezahlt. Die komplette Ubernahme der financi-
al.de kostet die EquityStory EUR 2,8 Mio., die zum groften Teil aus einer bestehenden Kredit-
linie bei der Commerzbank finanziert werden. Aufgrund des guten Geschiftsverlaufs und dem
daraus resultierenden hohen Cashflow der EquityStory geht das Management jedoch davon aus,
dass der Kredit im 4. Quartal 2008 wieder getilgt sein konnte. Trotz der Fremdfinanzierung der
Ubernahme sinkt die Eigenkapitalquote der EquityStory lediglich auf rund 70 %, was auf die so-
lide Bilanz des Unternehmens hinweist. Die iibernommenen Anteile an der financial.de sind be-
reits zum 01.01.2007 gewinn- und dividendenberechtigt. Per 30.09.2007 hat die financial.de ein
Ergebnis vor Steuern von rund EUR 0,285 Mio. erzielt, was mit dem vereinbarten Kaufpreis abge-
golten wurde. Die financial.de wird ab dem 4. Quartal 2007 konsolidiert. Das hochgradig profitab-
le Unternehmen diirfte unseres Erachtens in 2008 einen Ergebnisbeitrag von EUR 0,15 bis 0,20 je
Aktie der EquityStory liefern.

Die financial.de wird als 100%ige Tochter der EquityStory weitergefiithrt und der Sitz des Unter-
nehmens nach Miinchen verlagert. Robert Wirth, der gleichzeitig Vorstand der EquityStory ist,
wird neuer Vorstand des neuen Tochterunternehmens. Der bisherige Alleinvorstand und Unter-
nehmensmitgriinder der financial.de, Robert Sarcher, wird seinen Posten rdumen, aber dem Un-
ternehmen auch weiterhin bei der konzeptionellen Weiterentwicklung zur Verfiigung stehen. Mit
dem formalen Umzug des Unternehmens nach Miinchen entstehen der EquityStory keine weite-
ren Kosten. Die Website wird dann de facto von Miinchen aus betrieben und betreut. Fest ange-
stellte Mitarbeiter gab es bei der financial.de nicht, was einmal mehr darauf hinweist, wie ska-
lierbar und lukrativ das Internetgeschift ist, wenn man einen notigen Bekanntheitsgrad erreicht
hat.
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Durch den Erwerb der financial.de wird bei der EquityStory weiterer Goodwill entstehen. Nach
IFRS gibt es jedoch keine regelmdRigen Firmenwertabschreibungen wie nach HGB. Es wird ledig-
lich ein Impairment-Test durchgefiihrt. D.h. bei Werthaltigkeit der Firmenwerte, wovon wir bei
der hohen Ertragskraft des Unternehmens ausgehen, wiirde keine Abschreibung auf die finan-
cial.de vorgenommen werden.

Der Erwerb der financial.de hat nicht zuletzt strategisch weitreichende Auswirkungen, da sich so
fiir die EquityStory neue Ertragspotenziale im Bereich des lukrativen Online-Werbemarktes er-
geben. Neben der Website von financial.de als Werbeplattform steht zur weiteren Vermarktung
auch der viel gelesene E-Mail-Newsletter des Unternehmens zur Verfiigung.

Dariiber hinaus kann die EquityStory ihren Unternehmenskunden neue Produktpakete anbie-
ten, da der Bereich , Distribution & Media”, in dem das Geschift mit dem Portal-Network und
Mediabuchungen zusammengefasst ist, nun um B2C Investor Relations-Moglichkeiten erweitert
wird. So konnen eher werbliche Meldungen zukiinftig leichter im EquityStory-Konzern gehalten
und iiber das financial.de Portal, den gleichnamigen Newsletter oder auch bei ARIVA.DE bei Pri-
vatanlegern verbreitet werden. Die EquityStory kann somit auch B2C Kampagnen ihrer bisherigen
ca. 1.200 borsennotierten Kunden begleiten.

Mit diesem Schachzug erschlieBt sich die EquityStory neben dem Online Investor Relations-
Bereich auch den bisher unangetasteten Topf der steigenden Online-Medienbudgets der Kun-
den. Internetwerbung wird immer wichtiger und gehort mittlerweile als integrierter Bestandteil
zu den werblichen Aktivitaten, fiir die auch Werbebudgets zur Verfiigung stehen. Dies zeigt sich
auch in beeindruckenden Wachstumsraten der Onlinewerbung. So stiegen im Jahr 2006 die
Bruttowerbeaufwendungen der gesamten Onlinewerbung im Vergleich zum Vorjahr um 84%.
Gegeniiber 2004 ergeben sich bei den Gesamtaufwendungen fiir Onlinewerbung mehr als eine
Vervierfachung der absoluten Betrdge und fast eine Verdreifachung des prozentualen Anteils am
gesamten Werbemarkt.

Entwicklung der Bruttowerbeaufwendungen in Mio. Euro

2004 2005 2006 2007"
Affiliate-Netzwerke 60 105 (+75 %) 155 (+48 %) 210 (+35 %)
Suchwort-Vermarktung 110 395 (+259 %) 850 (+115 %) 1.148 (+35 %)
Klassische Onlinewerbung 385 535 (+39 %) 904 (+69 %) 1.175 (+30 %)
Onlinewerbung gesamt 555 1.035 (+ 87 %) 1.909 (+ 84 %) 2.533 (+33 %)
zum Vergleich:
Webemarkt gesamt” 21.447 23.225 (+8 %) 25.117 (+8 %) -
- darunter: TV 7.723 8.047 (+4 %) 8.298 (+3 %) -
- darunter: Zeitschriften®) 3.813 3.774 (-1 %) 4.064 (+8 %) -
Anteil Onlinewerbung am

gesamten Werbema§l<t 6% 5% 7/6% i
1) Prognose OVK/BVDW; 2) Klassische Medien, Direct Mail, Kino, Verkehrsmittel, PoS (nach Nielsen Media Research) zuziiglich Onlinewerbung (nach OVK/BVDW); 3)
ohne Stadtmagazine

Quelle: OVK/BVDW, Nielsen Media Research, Horizont; MIDAS Research

Uber die guten Kundenkontakte zu 1.200 borsennotierten Unternehmen, die bereits auf die Leis-
tungsfahigkeit der EquityStory im Bereich der Online Investor Relations vertrauen, kann die E-
quityStory ihre Kunden nun auch bei Kampagnen begleiten, die den Endnutzer als Adressaten
haben. Den Unternehmen wird somit eine weitere Sdule in ihrer Kapitalmarktkommunikation gebo-
ten.
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Fiir die Integration der financial.de in den Unternehmensverbund wird die Beteiligung an ARI-
VA.DE eine wichtige Rolle spielen. Mit den von ARIVA.DE entwickelten Technik- und Software-
Applikationen lassen sich Inhalte von financial.de besser darstellen und neue Produkte entwi-
ckeln. Synergien sollten sich auch in der Vermarktung und der Entwicklung des Geschdfts ergeben.
Die EquityStory eint die Unternehmen und lisst sie enger zusammenarbeiten, wodurch sie
sich auch fiir zukiinftig grofiere Projekte qualifizieren.

Bewertung
Discounted Cash Flow Model (DCF-Modell)

Um einen Wertansatz fiir die EquityStory zu ermitteln, haben wir das Unternehmen mittels eines
dreistufigen DCF-Modells nach der Entity-Methode bewertet, das wir nach den Zahlen zum 2.
Quartal 2007 sowie der Ubernahme der financial.de AG angepasst haben. In der 1. Phase 2007e
und 2009e greifen wir auf unsere exakteren Schitzungen zuriick. In der 2. Phase von 2010e bis
2016e gehen wir von - aus unserer Sicht - realisierbaren Wachstumsraten sowie erreichbaren
Margen aus. Die Schitzungen des Free-Cashflows haben allerdings nicht mehr den Grad der Ge-
nauigkeit wie in der 1. Phase. In der 3. Phase haben wir ein Wachstum von 1 % fiir die unendli-
che Periode angenommen. Ansonsten gelten die in der Tabelle angegebenen Parameter.

| Entity-DCF-Model: EquityStory AG |

in Mio. Euro 2007e 2008e 2009e 2010e 2011e 2012e 2013e 2014e 2015e 2016e

Umsatz 8,15 9,60 11,20 12,96 14,94 16,73 18,74 20,62 22,68 24,95
Umsatzwachstum 69,4% 17,8% 16,7% 15,7% 15,3% 12,0% 12,0% 10,0% 10,0% 10,0%
EBIT 2,35 3,10 3,75 3,24 3,74 4,18 4,69 5,15 5,67 6,24
EBIT-Marge 28,8% 32,3% 33,5% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0% 25,0%
- Ertragssteuern -0,75 -0,98 -1,24 -1,13 -1,31 -1,46 -1,64 -1,80 -1,98 -2,18
+ Abschreibungen 0,55 0,60 0,60 1,94 2,24 2,51 2,81 3,09 3,40 3,74
+/- Verianderung langfristige Riickstellungen 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
+/- Sonstiges 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Operativer Brutto Cash Flow 2,15 2,72 3,11 4,05 4,67 5,23 5,86 6,44 7,09 7,80
-/+ Investitionen in das Nettoumlaufvermogen -0,45 -0,12 -0,13 -0,14 -0,16 -0,14 -0,16 -0,15 -0,16 -0,18
-/+ Investitionen in das Anlagevermbgen -0,40 -0,60 -0,50 -0,80 -1,00 -1,10 -1,30 -1,50 -1,60 -1,60

Barwerte 1,26 1,74 1,93 2,16 2,18 2,21 2,18 2,13 2,11 2,13
Summe Barwerte 20,03
Terminalwert 19,87 in % vom Gesamtwert :  50%
Wert des operativen Geschifts in Mio. EUR 39,90 Anzahl der Aktien in Mio. Stiick 1,189890
+ tiberschiissige liquide Mittel in Mio. EUR 1,00
- Fremdkapital in Mio. EUR 0,00
Marktwert Eigenkapital in Mio. EUR 40,89 (Fair Value) DCF-Zielkurs in EUR
Modell-Parameter
langfristige Bilanzstruktur: risikofreie Rendite : 4,60% Risikopramie Eigenkapital: 8,00%
Eigenkapital ~ 70% Wachstumsrate FCF : 1,00% Zins Eigenkapital 15,00%
Fremdkapital 30% Beta : 1,30 Risikopramie Fremdkapital: 1,00%
Tax-Shield: 20,00% Zins Fremdkapital 4,48%
Erstellungsdatum: 27.09.2007 WACC: 11,84%

Quelle: EquityStory; MIDAS Research

Die positive Entwicklung bei der EquityStory zeigt sich auch in unserer DCF-Bewertung des Un-
ternehmens. Der ermittelte Unternehmenswert konnte weiter zulegen. Besonders die starke
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Umsatz- und Ergebnisentwicklung im 1. Halbjahr 2007 hat uns veranlasst, unsere Prognosen an-
zuheben. Aber auch die Akquisition der financial.de AG sollte sich zukiinftig positiv auswirken
und einen entsprechenden Beitrag zur Unternehmensentwicklung leisten. Die EquityStory konnte
trotz guter Kursperformance, bei der der Entry Standard Performance Index klar hinter sich
gelassen wurde, unser bisheriges Kursziel von EUR 29,00 noch nicht erreichen, was auch an den
schwierigen Borsenbedingungen der letzten Monate gelegen haben mag. Die aktuelle Unterneh-
mensentwicklung rechtfertigt es allerdings aus unserer Sicht aufgrund des ertragsreichen Wachs-

tums und der sehr guten Zukunftsaussichten bei der EquityStory dennoch, unser Kursziel auf
EUR 33,00 zu erhéhen.

Ausblick & Fazit

Nachdem das 1. Halbjahr bei der EquityStory dulSerst positiv verlaufen ist und das Unternehmen
bereits mit der Zahlenvorlage seine Prognose fiir 2007 erneut angehoben hat, passen nun auch
wir unsere Schiatzungen weiter an. Die jiingste Akquisition des Finanzportals financial.de haben
wir darin ebenfalls beriicksichtigt. Fiir 2007 erwarten wir nun einen Umsatz von EUR 8,15 Mio.
sowie einen Jahresiiberschuss von EUR 1,55 Mio. Euro. Dies korrespondiert mit einem Ergebnis je
Aktie von EUR 1,30 nach HGB und diirfte nach IFRS, wo im Wesentlichen die regelmif3igen Fir-
menwertabschreibungen wegfallen, auf EUR 1,48 je Aktie steigen. Fiir 2008 rechnen wir mit ei-
nem Umsatz von EUR 9,6 Mio. sowie einem Jahresiiberschuss von EUR 2,0 Mio. Das Ergebnis je
Aktie sollte EUR 1,68 (HGB) bzw. EUR 1,86 (IFRS) erreichen.

Auch fiir die Zukunft sind bei der EquityStory alle Weichen auf weiteres lukratives Wachstum
gestellt. Die Einfithrung des Transparenzrichtlinie-Umsetzungsgesetz (TUG) hat bei der Equi-
tyStory zu einer deutlichen Umsatzsteigerung gefithrt. Als unangefochtener Marktfithrer in
Deutschland bei den Pflichtmitteilungen konnte das Unternehmen davon besonders profitieren.
Skaleneffekte machen sich dabei zusitzlich positiv bemerkbar. Mit der jiingsten Beteiligung an
der ARIVA.DE und der Ubernahme des Finanzportals financial.de weitet die EquityStory ihr
Leistungsspektrum fiir ihre Kunden aus. Neben der professionellen Online Investor Relations-
Arbeit bietet die EquityStory ihren Kunden nun eine weitere Moglichkeit der Kapitalmarktkom-
munikation, indem ihre Kunden nun auch den Retail-Anleger-Markt adressieren konnen. Die E-
quityStory kann ihre Kunden nun auch bei Kampagnen im Vorfeld von IPOs, Kapitalerhohungen
und Investoren-Chats begleiten. Damit erschliefft sich die EquityStory auch den Zugang zu
Werbebudgets der Unternehmen, die bisher fiir die EquityStory verschlossen blieben. Zudem
bieten die Websites die Moglichkeit Werbeeinnahmen zu vereinnahmen, die in einem immer
wichtiger werdenden Online-Werbemarkt nicht zu verachten sind. Die EquityStory wachst aber
nicht nur auf dem Heimatmarkt. Mit dem Joint Venture in Ungarn, der DGAP-Geoinfo Zrt, setzt
man im Zuge der Umsetzung der EU-Transparenzrichtlinie darauf, international zu expandieren
um die in Deutschland gewonnenen Erfahrungen und entwickelten Technologien auch in den
aufstrebenden Mirkten gewinnbringend einzusetzen. Die Zeichen stehen also weiter auf Griin bei
der EquityStory, so dass wir unser Kursziel auf EUR 33,00 anheben konnten und unser Votum
KAUFEN ebenso aufrechterhalten.
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Gewinn- und Verlustrechnung der EquityStory
EquityStory GuV
nach HGB HGB HGB IFRS
2006 2007e 2008e 2009e HI1 2006 HI1 2007 H1 2007
in Euro in Euro in Euro in Euro in Euro in Euro in Euro
1. Umsatzerlose 4.810.104 22,9% 8.150.000 69,4% 9.600.000  17,8% 11.200.000  16,7% 2.218.161 4.038.853  82,1% 4.038.853
2. Erhohung des Bestands an unfertigen
Leistungen 5.000 3.000 4.000 3.074 3.074
3. sonstige betriebliche Ertrage 25315 -5.4% 11.000 -56,5% 10.000  -9,1% 10.000 0,0% 6.329 9.853  557% 9.153
4. Materialaufwand
Aufwendungen fiir bezogene Leistungen 926.045 54,8% 1.850.000 99,8% 2.100.000  13,5% 2.450.000  16,7% 342.812 905.747  164,2% 905.747
Materialaufwandsquote 19,2% 22,7% 21,9% 21,9% 15,4% 22,4% 22,4%
5. Rohertrag 3.909.373 16,9% 6.316.000 61,6% 7.513.000  19,0% 8.764.000  16,7% 1.881.677 3.146.033  67,2% 3.145.333
Rohertragsmarge 80,8% 77,4% 78,2% 78,2% 84,6% 77,7% 77,7%
6. Personalaufwand 1.005.055
a) Lohne und Gehilter 1.226.584 -17,2% 1.700.000 38,6% 1.940.000  14,1% 2.240.000  155% 558.007 848.324  52,0%
b) Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir
Altersversorgung und Unterstiitzung 278.956 87% 320.000 14,7% 365.000  14,1% 423.000  15,9% 122.337 156.731  28,1%
Rohertragsmarge 31,1% 24,8% 24,0% 23,8% 30,6% 24,8%
7. Abschreibungen
541.738 134.4% 550.000 L5% 600.000 9.1% 600.000 0,0% 270.998 268.461 -0,9% 109.755
a) auf immaterielle Vermogensgegenstinde des
Anlagevermogens und Sachanlagen sowie auf
aktivierte Aufwendungen fiir die Ingangsetzung
und Erweiterung des Geschiftsbetriebes
b) auf Vermégensgegenstinde des 5.151 223 8 ® =Enes 0 0 0 Y 0
Umlaufvermogens
8. Sonstige betriebliche Aufwendungen 1.046.404 -12,7% 1.400.000 33,8% 1.510.000 7,9% 1.750.000  15,9% 385.992 712,561  84,6% 709.366
9. Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 810.539 365,7% 2.346.000 189,4% 3.098.000  32,1% 3.751.000  21,1% 544.344 1.159.956  113,1% 1.321.158
Marge 16,8% 28,7% 32,2% 33,5% 24,5% 28,7% 32,6%
10. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrige 46.416 125,1% 50.000 7,7% 10.000  -80,0% 50.000  400,0% 5.963 41.528  596,5% 8.199
11. Sonstige Zinsen und dhnliche Aufwendungen 111.487 853,5% 100.000 Das 180.000  80,0% 100.000  -44,4% 74.819 78.727 5.2% 19.206
12. sonstige finanzielle Aufwendungen/Ertrige 50.000 70.000 -110 23.401
13. Ergebnis der gewdhnlichen 745.469 307,4% 2.296.000 208,0% 2.978.000  29.7% 3.771.000  26.6% 475.487 1.122.647 136.1% 1.333.553
Geschiftstitigkeit
Marge 15,4% 28,1% 31,0% 33,6% 21,4% 27,7% 32,9%
14. auBerordentliche Aufwendungen/Ertrige -203.743  -6149,1% Ona 0na. Ona -321.800 Ona 0
15. Steuern vom Einkommen und Ertrag 224 -99,6% 750.000 335230,4% 976.784  30,2% 1.236.888  26,6% 0 459.464 517.030
Sonstige Steuern 8 na. Ona 0 na. Ona 8 Ona 0
Steuerquote 0,0% 32,7% 32,8% 32,8% 0,0% 40,9% 38,8%
Jahresiiberschuss 541.495 1.546.000 2.001.216 2.534.112 153.679 663.184 816.523
Anzahl der Aktien 1.189.890 1.189.890 1.189.890 1.189.890 1.189.890 1.189.890 1.189.890
Ergebnis je Aktic (in €) 0,46 € 1,30€ 1,68€ 2,13€ 0,13€ 0,56 € 0,69 €
15. Bilanzverlust -526.349 1.019.651 3.020.867 5.554.979 -914.164 136.835 253.532
Jahresiiberschuss (IFRS Annaherung) 1.065.013,3 1.761.470,4 2.216.256,0 2.749.152,0 555.458,4
Ergebnis je Aktie (IFRS Anniherung) 0,90 € 1,48 € 1,86 € 2,31€ 0,47 €
(bei gleicher Steuerquote unter Abzug der
Firmenwertabschreibungen u. IPO-Kosten)
Quelle: EquityStory; MIDAS Research
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MIDAS Research Abo

Mochten Sie unsere Analysen auch direkt per Email erhalten, registrieren Sie sich bitte auf unserer Web
Site http://www.midasresearch.de unter ,RESEARCH ABO”

Haftungsausschluss / Disclaimer

This report is not suited for any individuals resident in any jurisdiction in which access to such reports is regulated by
applicable laws. No investment decision must be based on any aspect of, or statement in, this report. If you are uncertain
if this might apply in your case you should not access and consider this report.

Die vorliegende Publikation wurde von der MIDAS Research GmbH erstellt. Sie stellt lediglich eine unverbindliche Einschitzung der Entwicklung
an den Kapitalmérkten sowie von borsennotierten Gesellschaften dar und gibt Auskunft tiber die Zusammensetzung bzw. Verdnderung des von der
MIDAS Research GmbH zusammengestellten Musterportfolios. Zweck der Publikation ist die Bereitstellung von Informationen zur personlichen
Meinungsbildung. Sie ist keine Anlageberatung oder Aufforderung zum Abschluss bestimmter Bérsengeschifte und kann auch keine Anlagebera-
tung ersetzen. Jeder Leser bleibt aufgefordert, zwecks Erorterung eines moglichen Kaufs oder Verkaufs eines oder mehrerer der nachstehend be-
schriebenen Wertpapiere vor einer solchen Mallinahme seinen Anlageberater zu konsultieren. Die dieser Publikation zugrunde liegenden Daten
und Fakten sind keiner eigenstindigen Priifung im Sinne eines rechtsverbindlichen Due-Dilligence-Verfahrens durch die MIDAS Research GmbH
unterzogen worden und die MIDAS Research GmbH tibernimmt trotz sorgfaltiger Analyse keinerlei Haftung fiir den Inhalt dieser Publikation. So-
fern in der Publikation zukunftsgerichtete Aussagen insbesondere zur Kursentwicklung von Wertpapieren oder Geschiftsentwicklung von Unter-
nehmen getroffen werden, handelt es sich um Prognosen. Die Eintrittswahrscheinlichkeit der prognostizierten Umstinde unterliegt erheblichen Ri-
siken und kann in keiner Weise zugesichert werden. Die in der Publikation geduferten Einschatzungen sowie Angaben zum Musterportfolio der
MIDAS Research GmbH haben nur Giiltigkeit fiir den Zeitpunkt des auf der Publikation vermerkten Redaktionsschlusses und kénnen sich jeder-
zeit ohne vorherige Ankiindigung andern oder geindert haben.

Weder die MIDAS Research GmbH noch sonstige mit der MIDAS Research GmbH verbundene Personen, die an der Erstellung und Verbreitung

dieser Publikation mitgewirkt haben, verfiigen iiber Beteiligungen im Sinne von §5 Abs. 3 Nr.1 FinAnV oder haben sonstige bedeutende finanzielle
Interessen gemaf §5 Abs.3 Nr.2e FinAnV in Bezug auf die EquityStory AG.

Hinweise auf mogliche Interessenkonflikte:

Diese Publikation ist im Rahmen eines kostenpflichtigen Researchbetreuungsvertrages
mit der EquityStory AG entstanden. Die EquityStory AG hat vor Veroffentlichung Einsicht
in diese Publikation genommen.

Jede Reproduktion, Verinderung oder Verwendung dieser Publikation ohne vorherige schriftliche Zustimmung der MIDAS Research GmbH ist un-
zuldssig.

EMAIL: info@midas-research.de INTERNET: http://www.midasresearch.de KONTAKT: Simone Drepper (verantw.) +49(0)621/430 613 0

- Die MIDAS Research GmbH unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht BaFin -
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