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Unternehmen

Profil

Die EquityStory AG mit Sitz in Minchen ist Marktfhrer fr Online Investor-
Relations-Tatigkeiten im deutschsprachigen Raum und liefert fur Gber 1250
bdrsennotierte Unternehmen aus dem In- und Ausland umfangreiche Dienst-
leistungen in den Bereichen Meldepflichten, Finanzportale, Audio- und Vi-
deo-Ubertragungen von Investorenveranstaltungen, Online-Finanzberichte
sowie ausgelagerte Webseiten. Das operative Geschaft untergliedert sich
dabei in die vier Geschaftsbereiche Regulatory Information & News, Distribu-
tion & Media, Reports & Webcasts sowie Websites & Platforms. EquityStory
bietet den Kunden das komplette Spektrum an Dienstleistungen rund um In-
vestor-Relations im Internet.

Der Bereich der Meldepflichten ist in der Tochtergesellschaft Deutsche Ge-
sellschaft fur Ad-hoc-Publizitdit mbH (DGAP) gebiindelt. Die DGAP ist eine
Institution fur die Erfullung der Regelpublizitat bérsennotierter Gesellschaften
und seit der Grindung 1996 Marktfihrer. Die Services umfassen Ad-hoc-
Meldungen, Directors Dealings, WpUG sowie den Versand von Corporate
News und Pressemeldungen.

Des Weiteren betreibt die Gesellschaft ein Portal-Netzwerk fir Investor-
Relations-Inhalte auf 31 filhrenden Finanzportalen wie Handelsblatt, OnVista
oder wallstreet:online. Borsennotierte Aktiengesellschaften beauftragen da-
bei die EquityStory AG mit der Darstellung und Verbreitung ihrer Unterneh-
mensinformationen auf diesen Portalen. Insgesamt erreichen alle belieferten
Angebote monatlich ber 300 Millionen Seitenaufrufe.

Aktionarsstruktur
PR R Anteile Aktionarsstruktur der EquityStory AG
Achim Weick 32,20 %

32,20%
VEM AG 9,00 %

53,50 %
Robert Wirth 5,30 %
0%
5,30%

Streubesitz: 53,50 %

Unternehmenstermine

Ereignis Datum

IV. MKK Mlnchner Kapitalmarkt Konferenz 11.12.2007
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Unternehmensentwicklung & Prognose

Umsatzbetrachtung - 9 Monate 2007

in Mio. € 9M 2006 9M 2007 06 vs. 07
Umsatz Gesamt 3,31 6,02 82,1 %
Umsatz - Regulatory Information 1,70 3,76 1212 %
Umsatz - Distribution & Media 0,43 1,13 162,8 %
Umsatz - Reports & Webcasts 0,55 0,56 1,8 %
Umsatz - Websites & Platforms 0,63 0,57 -95%
EBITDA 1,13 2,18 92,9 %
EBIT 0,72 1,78 1472 %
Periodenergebnis 0,32 1,12 250,0 %
EPSin€ 0,28 0,94

Quelle: GBC, EquityStory

Die EquityStory AG konnte den Wachstumskurs auch im abgelaufenen
dritten Quartal 2007 weiter fortsetzen. Im Vergleich zum Vorjahr konn-
ten die Umsatzerldse im dritten Quartal 2007 um 82,24 % von 1,08 Mio.
€ in 2006 auf 1,98 Mio. € gesteigert werden. Wie bereits in den Vorquar-
talen 2007 lag der Umsatz bei rund 2,0 Mio. €. Die nachstehende Gra-
phik veranschaulicht die erzielten Umsatzerldse auf Quartalsebene.

Umsatz auf Quartalsbasis (in Mio. €)

2’00 2,04 1,98 2,05

1,51

117 1,05 1,08

T T T T T T T 1

Q12006 Q12007 Q22006 Q22007 Q32006 Q32007 Q42006 Q42007

Quelle: GBC, EquityStory

Nach den ersten drei Quartalen 2007 lag das Wachstum bei 82,13 %,
was einem Anstieg der Umsatzerlése von 3,30 Mio. € auf 6,02 Mio. €
entspricht. Dabei handelt es sich um rein organisches Wachstum. Zu-
satzliche Umsatze aus der Akquisition der financial.de werden erst mit
der Erstkonsolidierung im vierten Quartal hinzukommen. Des Weiteren
konnte die EquityStory uber ein erfreuliches Neukundengeschéft berich-
ten. Allein im dritten Quartal 2007 konnten rund 70 bdrsennotierte Ge-
sellschaften als Neukunden gewonnen werden, so dass sich die Anzahl
der Kunden in der Zwischenzeit auf Uber 1.250 belauft. Da ein Neukun-
de immer erst mit einer gewissen zeitlichen Verzégerung Umsatze flr
die EquityStory bringt, ist hier in den Folgequartalen von einem Basisef-
fekt auszugehen.
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Getragen wurde das Umsatzwachstum vor allem durch den Geschafts-
bereich Regulatory Information & News. Hier erzielte EquityStory in den
ersten drei Quartalen 2007 einen Zuwachs von annahernd 122 % auf
3,77 Mio. € (VJ: 1,70 Mio. €). Auch im Segment Distribution & Media
verzeichnete die Gesellschaft eine dynamische Umsatzentwicklung. In
diesem Bereich wurde der Umsatz von 0,43 Mio. € in 2006 auf 1,13 Mio.
€ gesteigert. Nach einem sehr guten ersten Quartal 2007 lag hier der
Umsatz im zweiten und dritten Quartal 2007 mit 0,23 Mio. € respektive
0,20 Mio. € niedriger. Dies liegt darin begrindet, dass das Geschaft mit
den Mediabuchungen einer gewissen Schwankungsanfalligkeit unter-
liegt. In den beiden anderen Geschéftsbereichen Reports & Webcasts
sowie Websites & Platforms belief sich das Umsatzvolumen in etwa auf
Vorjahresniveau. Die nachfolgende Graphik zeigt die Umsatzentwick-
lung der vier Geschéaftsbereiche fir die ersten neun Monate 2007.

Entwicklung der Segmente (in Mio. €)
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Quelle: GBC, EquityStory

Kosten- und Ergebnisbetrachtung - 9 Monate 2007

Die Rohertragsmarge betrug im dritten Quartal 2007 86,86 % (VJ: 85,33
%) und konnte somit gegentber den beiden Vorquartalen nochmals ge-
steigert werden. Lediglich im ersten Quartal 2006 konnte mit 89,77 %
eine hohere Rohertragsmarge erreicht werden.

Entwicklung der Rohertragsmarge (in %)
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Quelle: GBC, EquityStory

Nach den ersten drei Quartalen 2007 lag die Rohertragsmarge bei 80,80

Seite 4



German Business Concepts

Researchstudie (Update)

% (VJ: 84,99 %) und der absolute Rohertrag bei 4,86 Mio. € (VJ: 2,81
Mio. €). Zudem gilt es zu berucksichtigen, dass mit Vorlage des Berich-
tes fUr das dritte Quartal 2007 erstmalig Bonusrickstellungen fir Mitar-
beiter unter der GuV-Position Personalaufwendungen erfasst worden
sind. Bislang wurden diese Bonusrlickstellungen als sonstige betriebli-
che Aufwendungen gebucht. Dieser Umbuchungseffekt belauft sich auf
rund 0,1 Mio. € pro Quartal.

Das Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen (EBITDA) konn-
te im Vergleich zum Vorjahr deutlich zulegen und betrug nach den ers-
ten drei Quartalen 2,18 Mio. € (VJ: 1,13 Mio. €), was einer EBITDA-
Marge von 36,22 % (VJ: 34,25 %) entspricht. Bei isolierter Betrachtung
des dritten Quartals zeigt sich, dass mit einem EBITDA in H6he von
0,75 Mio. € ein Rekordwert auf Quartalsebene erzielt werden konnte.
Die EBITDA-Marge im dritten Quartal 2007 lag bei 38,0 %. Die Ab-
schreibungen nach HGB betrugen in der 9-Monats-Berichtsperiode 2007
0,40 Mio. € und waren wie bereits in den Vorquartalen durch hohe Ab-
schreibungen von rund 0,27 Mio. € auf den Firmenwert gepragt. Diese
Firmenwertabschreibungen werden rickwirkend mit der Umstellung auf
IFRS zum Geschaftsjahresende 2007 wegfallen und die GuV nicht be-
lasten. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) erfuhr ebenfalls ei-
ne deutliche Verbesserung gegeniber der vergleichbaren Vorjahresperi-
ode und belief sich nach neun Monaten 2007 auf 1,78 Mio. € (VJ: 0,74
Mio. €). Dies bedeutet eine EBIT-Marge von 28,56 % (VJ: 21,91 %).

Das Finanzergebnis fiel in den ersten neun Monaten 2007 leicht positiv
aus und betrug 0,26 Mio. €. Unter der Berlicksichtigung der Steuerquote
in Hohe von 38,10 % lag der Jahresiberschuss bei 1,12 Mio. € (VJ:
0,33 Mio. €). Dies entspricht einem Ergebnis pro Aktie (EPS) von 0,94 €
(VJ: 0,28 €).

Betrachtung der bilanziellen Situation - 9 Monate 2 007

Die Eigenkapitalquote lag zum Stichtag bei 63 %. Die erhdéhten Verbindlich-
keiten aus Lieferungen und Leistungen erklaren sich aus einer Kaufpreisver-
bindlichkeit fir den Erwerb der financial.de in Hohe von 2,35 Mio. €. Die
Zahlung des Kaufpreises erfolgt im vierten Quartal 2007. Die Investitionen in
die Beteiligung an der ARIVA.DE und der Erwerb der financial.de beliefen
sich auf rund 4,43 Mio. € und wurden zum gré3ten Teil aus dem operativen
Cash Flow finanziert. Zusatzlich wird EquityStory ein Akquisitionsdarlehen
von 1 bis 1,5 Mio. € aufnehmen.
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Ubernahme der financial.de

Ende September 2007 gab die EquityStory AG die Ubernahme des Investor
Relation-Portals financial.de bekannt. financial.de hat einen Fokus auf Unter-
nehmen aus den Bereichen Rohstoffe und Energie. Mit Gber 115.000 regist-
rierten Nutzern verfiigt das Portal tGber einen der grof3ten E-Mail Newsletter
im deutschsprachigen Raum. Die Haupteinnahmequellen der financial.de
sind das Schalten von Bannerwerbung und die Aussendung von Email-
Newslettern. In 2006 erzielte die Gesellschaft einen Umsatz von 0,78 Mio. €
und ein operatives Ergebnis von 0,36 Mio. €. Der Kaufpreis belauft sich auf
rund 2,8 Mio. € und soll noch in diesem Jahr entrichtet werden. Hierfir hat
EquityStory eine bestehende Kreditlinie bei der Commerzbank in Anspruch
genommen.

Durch den Erwerb der financial.de soll einerseits der Bereich ,Distribution
und Media“ starker um den Bereich der Privatinvestoren erweitert werden
und andererseits sollen den Kunden neue Produkte in den Bereichen der
Borsengange und Kapitalerhbhungen angeboten werden.
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Ausblick und Fazit

Die erfreuliche Entwicklung des operativen Geschafts hat sich auch im abge-
laufenen dritten Quartal 2007 weiter fortgesetzt. Bei einem Umsatzwachstum
von 82,2 % wurde im dritten Quartal eine EBITDA-Marge in Hohe von 38,0
% erzielt. Das Neukundengeschaft verlief auch im dritten Quartal Uberaus
positiv: So konnten in diesem Zeitraum allein rund 70 Neukunden gewonnen
werden. In der Zwischenzeit belduft sich die Anzahl der Kunden auf Uber
1.250, was einem Zuwachs von rund 200 im Vergleich zum Jahresanfang
entspricht. Die hohe Anzahl an Neukunden sollte sich in den Folgequartalen
positiv auf die Umsatze auswirken.

Die Vollkonsolidierung der financial.de wird im vierten Quartal 2007 erfolgen
und sich dann bereits positiv in den Umsatzen niederschlagen. Die financial.
de AG erzielte in den ersten neun Monaten 2007 ein Vorsteuerergebnis von
0,29 Mio. €. Zum Stichtag 30.9.2007 wurde financial.de noch als verbunde-
nes Unternehmen mit einem Wertansatz von 2,88 Mio. € in der Bilanz aus-
gewiesen. Die Kaufpreiszahlung erfolgt Anfang Dezember 2007. Wir gehen
davon aus, dass EquityStory fiir die Finanzierung der Ubernahme ein Akqui-
sitionsdarlehen von rund 1 bis 1,5 Mio. € aufnehmen wird. Das Darlehen soll
dann zigig im kommenden Geschéftsjahr zuriickgefuhrt werden. Der Erwerb
der Beteiligung an der ARIVA.DE wurde dagegen ausschlieBlich aus dem
operativen Cash Flow finanziert.

Des Weiteren ist davon auszugehen, dass in Ungarn die Umsetzung des
TUG in den kommenden Wochen erfolgen wird. Die EquityStory AG ist be-
reits mit einem Joint Venture in Budapest vertreten. Das Joint Venture ist
derzeit der einzige Anbieter im Bereich der Meldepflichten. Nach unseren
Schatzungen belauft sich das Potential an Unternehmen, die im Rahmen
des TUG zur Erfullung der Meldepflichten auf die Dienstleistungen der Equi-
tyStory zuriickgreifen konnten, auf rund 200. Im kommenden Geschaftsjahr
2008 wird das Joint Venture dann erstmalig anteilig in den Konzernerfolg mit
einflieen.

Seit Oktober 2007 bietet EquityStory ihren Kunden einen neuen Service zur
Einreichung von XML-Berichten beim elektronischen Bundesanzeiger und
beim Unternehmensregister an. Hierbei stellt EquityStory die Konvertierung
von Finanzberichten in das XML-Format sicher und gewabhrleistet die Weiter-
leitung an die entsprechenden Stellen. Das zusatzliche Umsatzvolumen, re-
sultierend aus dem neuen Service, schatzen wir in 2008 auf 0,2 bis 0,3 Mio.
€.

Unsere Prognosen fir das laufende Geschaftsjahr 200 7 lassen wir un-
verandert. Wir rechnen weiterhin mit einem Umsatzan stieg von 67,77 %
auf 8,07 Mio. €. Beim EBITDA erwarten wir einen Wer t von 2,83 Mio. €.
Den fairen Wert auf Basis 2008 fir die Aktie der Eq  uityStory AG sehen
wir gleich bleibend bei 27,91 € und empfehlen die A  ktie daher zum
Kauf.
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ANHANG

8 01 Disclaimer / Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlie3lich zu Informationszwecken. Alle Daten und Informationen aus
dieser Studie stammen aus Quellen, welche German Business Concepts fiir zuverlassig halt. Dar-
Uber hinaus haben die Verfasser die grof3tmdogliche Sorgfalt verwandt, sicherzustellen, dass die
verwendeten Fakten und dargestellten Meinungen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem
kann keine Gewahr oder Haftung fir deren Richtigkeit Ubernommen werden — und zwar weder aus-
driicklich noch stillschweigend. Darliber hinaus kénnen alle Informationen unvollstandig oder zu-
sammengefasst sein. Weder German Business Concepts noch die einzelnen Verfasser Uberneh-
men eine Haftung fir Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieses Dokuments oder seines In-
halts oder auf andere Weise in diesem Zusammenhang entstehen.

Weiter weisen wir darauf hin, dass dieses Dokument weder eine Einladung zur Zeichnung noch
zum Kauf irgendeines Wertpapiers darstellt und nicht in diesem Sinne auszulegen ist. Auch darf es
oder ein Teil davon nicht als Grundlage fiir einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch immer,
dienen oder in diesem Zusammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Ent-
scheidung im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapiere, des
oder der in dieser Publikation besprochenen Unternehmen sollte ausschlief3lich auf der Grundlage
von Informationen in Prospekten oder Angebotsschreiben getroffen werden, die in Zusammenhang
mit einem solchen Angebot herausgegeben werden.

German Business Concepts Uibernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder
die genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in den relevanten Annahmen, auf denen
dieses Dokument beruht, kdnnen einen materiellen Einfluss auf die angestrebten Renditen haben.
Das Einkommen aus Investitionen unterliegt Schwankungen. Anlageentscheidungen bedirfen stets
der Beratung durch einen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungs-
funktion Gbernehmen.

Vertrieb auRerhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen zugénglich gemacht
werden, die im Sinne des Financial Services Act 1986 als ermachtigt oder befreit gelten, oder Per-
sonen gemaf Definition § 9 (3) des Financial Services Act 1986 (Investment Advertisement)
(Exemptions) Erlass 1988 (in geanderter Fassung), und darf an andere Personen oder Personen-
gruppen weder direkt noch indirekt Gbermittelt werden.

Weder dieses Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika oder
in deren Territorien oder Besitzungen gebracht, Ubertragen oder verteilt werden. Die Verteilung
dieses Dokuments in Kanada, Japan oder andere Gerichtsbarkeiten kann durch Gesetz beschrankt
sein und Personen, in deren Besitz diese Publikation gelangt, sollten sich Uber etwaige Beschran-
kungen informieren und diese einhalten. Jedes Versdaumnis diese Beschrankung zu beachten,
kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kanadischen oder japanischen Wertpapiergesetze
oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsausschluss und die vor-
genannten Beschrankungen.

8 2 Offenleqgung moéglicher Interessenskonflikte nach 8 34 b WpHG

Zur Einsichtnahme méglicher Interessenskonflikte in Bezug auf diese Analyse im Zeitpunkt
der Veroffentlichung besuchen Sie bitte unsere Homepage, mittels den unten aufgefiihrten
Link.

http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/frmArticlel D/98/

8 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschiitzt. Es wird lhnen ausschlieZlich zu Ihrer Infor-
mation zur Verfligung gestellt und darf nicht reproduziert oder an irgendeine andere Person
verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments auf3erhalb den Grenzen des Urheberge-
setzes erfordert grundséatzlich die Zustimmung der German Business Concepts, bzw. des ent-
sprechenden Unternehmens, sofern es zu einer Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentli-
chungsrechten gekommen ist.; E-Mail: office@gbconcepts.de
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