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Der EquityStory-Konzern ist mit Uber 6.000 Kunden ein flihrender Anbieter fiir Online-
Unternehmenskommunikation im deutschsprachigen Raum. In den Bereichen IR und Corporate
Communications nutzen Unternehmen aus Europa und Nordamerika die
Kommunikationslésungen. Zur Produktpalette gehdren neben den Services zur Erfillung
gesetzlicher Pflichten auch die Verbreitung von Unternehmensmitteilungen, die Entwicklung von
Finanzportalen- und Webseiten, die Durchfithrung von Audio- und Video-Ubertragungen sowie die
Erstellung von Online-Finanzberichten. Die Tochter DGAP ist eine Institution zur Erflllung der
gesetzlichen Regelpublizitdt bdérsennotierter Gesellschaften und seit der Griindung in 1996
Marktfihrer. Mit dem Bereich Online Corporate Communications wendet sich die DGAP mit einem
umfassenden Angebot auch an nicht-bdrsennotierte Gesellschaften. Zudem ist EquityStory durch
die Tochter financial.de (100%) und die Beteiligung ARIVA.DE (25,44%) in den Markten B2C IR,
Bereitstellung von Finanzdaten und Online-Werbung aktiv. Im Januar 2011 erfolgte die Akquisition
der triplex GmbH.

Daten & Prognosen

GuV in Mio. EUR\ GJ.-Ende 31.12.2009 31.12.2010 31.12.2011e 31.12.2012e
Umsatz 9,05 9,96 12,30 13,80
EBITDA 2,43 2,96 3,58 4,09
EBIT 2,27 2,80 3,33 3,84
Jahreslberschuss 1,59 1,92 2,30 2,64
Kennzahlen in EUR

Gewinn je Aktie 1,34 1,62 1,93 2,22
Dividende je Aktie 0,50 0,70 0,70 0,80
Kennzahlen

EV/Umsatz 3,09 2,53 1,86 1,64
EV/EBITDA 9,30 7,64 6,31 5,53
EV/EBIT 9,95 8,07 6,79 5,89
KGV 16,72 13,83 11,61 10,09
KBV 2,16

**letztes Research von GBC:
Datum: Veroéffent. / Kursziel in / Rating
02.09.2011: RS/ 32,50 / KAUFEN
26.4.2011: RS/ 32,47 / KAUFEN
24.1.2011: RS/ 26,95 / KAUFEN
7.12.2010: RG / 26,18 / KAUFEN
7.12.2010: RS / KAUFEN

2.12.2010: RS/ 26,18 / KAUFEN

RS = Research Studie; RG = Research Guide;

** oben aufgefiihrte Researchstudie kann unter www.gbc
ag.de eingesehen, bzw. bei der GBC AG, Halderstr. 27,
D 86150 Augsburg angefordert werden.

Finanztermine:

Datum: Ereignis
13.4.2012: Verdffentlichung GB




GBC Vorstandsinterview

GBC-Analyst Philipp Leipold hat anlasslich der in Kirze anstehenden Berichtssaison ein Inter-
view mit dem EquityStory-Vorstand, Achim Weick, gefiihrt.

GBC AG: Die EquityStory AG ist seit 2006 an der Bérse gelistet. Herr Weick, konnen Sie
Ihr Unternehmen fiir Investoren, die Ihre Gesellschaft noch nicht so gut kennen, noch-
mals kurz vorstellen?

Weick: Die EquityStory AG ist mit iber 6.000 Kunden in den Bereichen Investor Relations und
Corporate Communications aktiv. Neben den Services zur Erflllung gesetzlicher Pflichten
verbreitet EquityStory Unternehmensmitteilungen auBerhalb der Veréffentlichungspflichten
und Pressemeldungen, entwickelt Finanzportale und Konzernwebseiten, flihrt Audio- und Vi-
deo-Ubertragungen durch und erstellt Online-Geschéfts- und Nachhaltigkeitsberichte.

Das Besondere an unserem Konzept ist, dass alle unsere Services einzeln gebucht und mit-
einander kombiniert werden kénnen. Je mehr Services die Kunden von uns einsetzen, desto
mehr profitieren sie von einer effizienten und integrierten Lésung.

GBC AG: Das Jahr 2011 ist zu Ende. Wie fallt ihr Resiimee aus und was waren aus ihrer
Sicht die Highlights?

Weick: Wir sind in allen Geschéftsbereichen gewachsen. Auch das Newsvolumen ist wieder
deutlich gestiegen, wobei ab der zweiten Jahreshalfte aufgrund der Unsicherheiten an den
Kapitalmarkten der Rickenwind deutlich nachlieB.

Zu Jahresbeginn konnten wir mit der Akquisition der Webagentur triplex die Produktpalette
erfolgreich um Konzernwebseiten erweitern.

Erfolgreich entwickelt hat sich auch unser Geschéft im Bereich Unternehmensanleihen, bei
dem wir zum einen die Mediaplanung fir Bondemittenten anbieten und zum anderen unser
neu entwickeltes Zeichnungstool fiir Unternehmensanleihen, den BOND.MANAGER, erstma-
lig einsetzen konnten.

GBC AG: Inwieweit haben sich die Unsicherheiten auf den Finanzmérkten infolge der
Schuldenkrise im operativen Geschéaft bemerkbar gemacht?

Weick: Die im zweiten Halbjahr 2011 wiederkehrenden Unsicherheiten an den Finanzmarkten
wirkten sich insbesondere auf das Meldepflichtengeschéft im Segment Regulatory Information
& News aus. Durch den aktiven Vertrieb von freiwilligen Unternehmensmitteilungen
(Corporate News) und Pressemeldungen reduzieren wir in diesem Segment jedoch gezielt
unsere Abhangigkeit von der Kapitalmarktentwicklung.

GBC AG: Die EquityStory AG ist bereits lUiberregional in Ungarn, Russland sowie in der
Schweiz mit Niederlassungen vertreten. Welche Regionen kénnten dariiber hinaus fiir
2012 interessant sein?

Weick: Grundsatzlich sind alle Regionen interessant, in denen es fiir uns die Méglichkeit gibt,
eine marktfhrende Position zu besetzen. Dies kdnnen sowohl junge, noch zu erschlieBende
Markte, als auch etablierte Markte sein, in denen wir eine marktfihrende Position durch die
Akquisition eines bestehenden Geschéfts erreichen.

GBC AG: Anfang 2011 haben Sie die Webagentur triplex lbernommen. Verlauft die In-
tegration nach Plan und konnten die gewiinschten Synergien realisiert werden?

Die Integration von triplex haben wir im ersten Halbjahr 2011 erfolgreich abgeschlossen und
die geplanten Synergien wurden realisiert. Die hinzugewonnenen Ressourcen in den Berei-
chen Content Management, Design und Web-Entwicklung sind voll ausgelastet, die bestehen-
de technische Infrastruktur integriert und es konnten Kosteneinsparungen realisiert werden.

* Bitte beachten Sie den Disclaimer/Risikohinweis sowie die Offenlegung mdglicher Interessenskonflikte nach §34b WpHG
ab Seite 3



GBC Vorstandsinterview

GBC AG: Finanziell ist die Gesellschaft gut aufgestellt. Konnen Sie sich weitere Akqui-
sitionen vorstellen und in welchen Bereichen kénnte eine Ubernahme in ihren Augen
Sinn machen?

Weick: Kern unserer Strategie ist weiterhin, in den angestammten Geschéftsfeldern Online
Investor Relations und Corporate Communications zu wachsen. Dies schlieBt Akquisitionen
bzw. Kooperationen mit ein.

Dabei stellt eine Erweiterung des Produktportfolios durch eine Akquisition im Bereich Online
Corporate Communications ebenso eine Option dar, wie auch eine Akquisition im ange-
stammten Bereich Online Investor Relations.

GBC AG: Gibt es neue Produkte von denen Sie sich in 2012 einen gr6Beren Umsatzbei-
trag versprechen?

Weick: Umsatzpotenzial sehen wir bei der Realisierung von Konzernwebseiten fur Unterneh-
men. Wir bewegen uns hier in einem vom Umsatzvolumen aus betrachtet uBerst attraktiven
Markt, der nicht signifikant von der Kapitalmarktentwicklung beeinflusst wird. Wir versprechen
uns von unserem bestehenden Kundennetzwerk hervorragende Cross-Selling Mdglichkeiten,
obwohl wir in diesem Geschéftsfeld im Wettbewerb mit einer Vielzahl von Agenturen stehen.

Weiter sehen wir Umsatzchancen durch den Einsatz des BOND.MANAGER im Rahmen mit-
telstandischer Anleiheemissionen. Vorausgesetzt es kommt zu weiteren Emissionen.

GBC AG: Investoren interessiert derzeit natiirlich insbesondere der Ausblick auf das
laufende Geschéftsjahr 2012. Wo sehen Sie hier die wichtigsten Treiber der kiinftigen
Unternehmensentwicklung und kénnen Sie schon eine qualitative Aussage zur operati-
ven Entwicklung geben?

Weick: Wir bewegen uns in einem weiterhin schwierigen Kapitalmarktumfeld, indem wir zu-
letzt in den kapitalmarktnahen Geschéaftsbereichen Gegenwind verspirten. Daher sehen wir
die Wachstumstreiber verstarkt in kapitalmarktunabhangigen Bereichen im Bereich Online
Corporate Communications.

Einen expliziten Ausblick fir 2012 geben wir wie gewohnt mit Verdffentlichung des Konzern-
abschlusses 2011.

GBC AG: Richten wir den Blick noch weiter nach vorne. Wo sehen Sie die EquityStory
AG in funf Jahren?

Weick: In den kommenden Jahren wollen wir international weiter expandieren und weitere
Bereiche der Online Unternehmenskommunikation erschlieBen. Ziel ist es, bis zum Jahr 2015
der europaische Marktfiihrer im Wachstumsmarkt fiir Online Unternehmenskommunikation zu
sein. In diesem Zusammenhang achten wir jedoch immer auch auf ein profitables und nach-
haltiges Wachstum.

GBC AG: Herr Weick, ich danke Ihnen fiir das Gesprach.

Bewertungsfazit GBC AG: Die Aktie der EquityStory AG ist nach unserer Einschatzung klar
unterbewertet und stellt fir uns somit eine gute Kaufgelegenheit dar. Das Kursziel haben wir
mit 32,50 € veranschlagt. Ausgehend vom aktuellen Kursniveau errechnet sich ein Kurspoten-
tial von Uber 40 %.
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Anhang

§1 Disclaimer/ Haftungsausschluss

Dieses Dokument dient ausschlieBlich zu Informationszwecken. Alle Daten und
Informationen aus dieser Studie stammen aus Quellen, welche GBC flr zuver-
lassig halt. Darlber hinaus haben die Verfasser die gréoBtmdgliche Sorgfalt ver-
wandt, sicherzustellen, dass die verwendeten Fakten und dargestellten Meinun-
gen angemessen und zutreffend sind. Trotz allem kann keine Gewahr oder Haf-
tung fur deren Richtigkeit Gbernommen werden — und zwar weder ausdrtcklich
noch stillschweigend. Darlber hinaus kénnen alle Informationen unvollsténdig
oder zusammengefasst sein. Weder GBC noch die einzelnen Verfasser Gber-
nehmen eine Haftung fir Schaden, welche aufgrund der Nutzung dieses Doku-
ments oder seines Inhalts 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 fir
einen verbindlichen Vertrag, welcher Art auch immer, dienen oder in diesem Zu-
sammenhang als verlassliche Quelle herangezogen werden. Eine Entscheidung
im Zusammenhang mit einem voraussichtlichen Verkaufsangebot fir Wertpapie-
re, des oder der in dieser Publikation besprochenen Unternehmen sollte aus-
schlieBlich auf der Grundlage von Informationen in Prospekten oder Angebots-
schreiben getroffen werden, die in Zusammenhang mit einem solchen Angebot
herausgegeben werden.

GBC (bernimmt keine Garantie dafiir, dass die angedeutete Rendite oder die
genannten Kursziele erreicht werden. Veranderungen in den relevanten Annah-
men, auf denen dieses Dokument beruht, kébnnen einen materiellen Einfluss auf
die angestrebten Renditen haben. Das Einkommen aus Investitionen unterliegt
Schwankungen. Anlageentscheidungen bediirfen stets der Beratung durch ei-
nen Anlageberater. Somit kann das vorliegende Dokument keine Beratungs-
funktion Gbernehmen.

Vertrieb auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland:

Diese Publikation darf, sofern sie im UK vertrieben wird, nur solchen Personen
zuganglich gemacht werden, die im Sinne des Financial Services Act 1986 als
ermachtigt oder befreit gelten, oder Personen geman Definition § 9 (3) des Fi-
nancial 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 Beschrénkun-
gen informieren und diese einhalten. Jedes Versdumnis diese Beschrankung zu
beachten, kann eine Verletzung der US-amerikanischen, kanadischen oder ja-
panischen Wertpapiergesetze oder der Gesetze einer anderen Gerichtsbarkeit
darstellen.

Durch die Annahme dieses Dokuments akzeptieren Sie jeglichen Haftungsaus-
schluss und die vorgenannten Beschrankungen.

Die Hinweise zum Disclaimer/Haftungsausschluss finden Sie zudem unter:

http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/47/
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Rechtshinweise und Veroffentlichungen gemaB §34b Abs. 1 WpHG und
FinAnV

Die Hinweise finden Sie zudem im Internet unter folgender Adresse:
http://www.gbc-research.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/98/

§ 2 (I) Aktualisierung:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse(n) zu einem festen Zeit-
punkt ist aktuell terminlich noch nicht festgelegt. GBC AG behélt sich vor, eine
Aktualisierung der Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

§ 2 (II) Empfehlung/ Einstufungen/ Rating:

Die GBC AG verwendet seit 1.7.2006 ein 3-stufiges absolutes Aktien-
Ratingsystem. Seit dem 1.7.2007 beziehen sich die Ratings dabei auf einen
Zeithorizont von mindestens 6 bis zu maximal 18 Monaten. Zuvor bezogen sich
die Ratings auf einen Zeithorizont von bis zu 12 Monaten. Bei Verdéffentlichung
der Analyse werden die Anlageempfehlungen gemaB der unten beschriebenen
Einstufungen unter Bezug auf die erwartete Rendite festgestellt. Voribergehen-
de Kursabweichungen auBerhalb dieser Bereiche fihren nicht automatischen zu
einer Anderung der Einstufung, geben allerdings Anlass zur Uberarbeitung der
origindren Empfehlung.

Die jeweiligen Empfehlungen/ Einstufungen/ Ratings 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, ausgehend vom ermittelten Kursziel,
inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden
Zeithorizonts betragt dabei > - 10 % und < + 10 %.

VERKAUFEN Die erwartete Rendite, ausgehend vom ermittelten Kursziel,
inkl. Dividendenzahlung innerhalb des entsprechenden
Zeithorizonts betragt <= - 10 %.

Kursziele der GBC AG werden anhand des fairen Wert je Aktie, welcher auf
Grundlage allgemein anerkannter und weit verbreiteter Methoden der funda-
mentalen Analyse, wie etwa dem DCF-Verfahren, dem Peer-Group-Vergleich
und/ oder dem Sum-of-the-Parts Verfahren, ermittelt wird, festgestellt. Dies er-
folgt unter Einbezug fundamentaler Faktoren wie z.B. Aktiensplitts, Kapitalher-
absetzungen, Kapitalerh6hungen M&A-Aktivitadten, Aktienriickkaufen, etc.

§ 2 (ll) Historische Empfehlungen:
Die historischen Empfehlungen von GBC zu der/den vorliegenden Analyse(n)
sind im Internet unter folgender Adresse einsehbar:

http://www.gbc-ag.de/index.php/publisher/articleview/frmCatld/17/
frmArticlelD/98
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§ 2 (IV) Informationsbasis:

Far die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) wurden oéffentlich zugangliche
Informationen Uber den/die Emittenten, (soweit vorhanden, die drei zuletzt verof-
fentlichten Geschafts- und Quartalsberichte, Ad-hoc-Mitteilungen, Pressemittei-
lungen, Wertpapierprospekt, Unternehmensprasentationen, etc.) verwendet, die
GBC als zuverlassig einschatzt. Des Weiteren wurden zur Erstellung der vorlie-
genden Analyse(n) Gesprache mit dem Management des/der betreffenden Un-
ternehmen gefihrt, um sich die Sachverhalte zur Geschéftsentwicklung néher
erlautern zu lassen.

§ 2 (V) 1. Interessenskonflikte nach §34b Abs. 1 WpHG und FinAnV:

Die GBC AG sowie der verantwortliche Analyst erklaren hiermit, dass folgende
maoglichen Interessenskonflikte, fiir das/ die in der Analyse genannte(n) Unter-
nehmen zum Zeitpunkt der Veroéffentlichung bestehen und kommen somit den
Verpflichtungen des §34b WpHG nach. Eine exakte Erlauterung der méglichen
Interessenskonflikte ist im Weiteren im Katalog mdéglicher Interessenskonflikte
unter § 2 (V) 2. aufgeflhrt.

Beziiglich der in der Analyse besprochenen Wertpapiere oder Finanzin-
strumente besteht folgender méglicher Interessenskonflikt: (5)

§ 2 (V) 2. Katalog moglicher Interessenskonflikte:

(1) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person halt zum Zeitpunkt
der Verdffentlichung Anteile oder sonstige Finanzinstrumente an diesem Unter-
nehmen.

(2) Dieses Unternehmen halt mehr als 3 % der Anteile an der GBC AG oder ei-
ner mit ihr verbundenen juristischen Person.

(3) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person ist Market Maker
oder Designated Sponsor in den Finanzinstrumenten dieses Unternehmens.

(4) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person war in den voran-
gegangenen 12 Monaten bei der 6ffentlichen Emission von Finanzinstrumenten
dieses Unternehmens betreffend, federfiihnrend oder mitfiihrend beteiligt.

(5) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorange-
gangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Researchbe-
richten gegen Entgelt mit diesem Unternehmen getroffen. Im Rahmen dieser
Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Analyse (ohne Bewertungs-
teil) vor Veroffentlichung zugénglich gemacht.

(6) GBC AG oder eine mit ihr verbundene juristische Person hat in den vorange-
gangenen 12 Monaten eine Vereinbarung Uber die Erstellung von Researchbe-
richten gegen Entgelt mit einem Dritten Uber dieses Unternehmen getroffen. Im
Rahmen dieser Vereinbarung wurde dem Emittent der Entwurf der Analyse
(ohne Bewertungsteil) vor Verdffentlichung zuganglich gemacht.

(7) Der zustandige Analyst halt zum Zeitpunkt der Veréffentlichung Anteile oder
sonstige Finanzinstrumente an diesem Unternehmen.

(8) Der zustandige Analyst dieses Unternehmens ist Mitglied des dortigen Vor-
stands oder des Aufsichtsrats.

(9) Der zustéandige Analyst hat vor dem Zeitpunkt der Ver6ffentlichung Anteile
an dem von ihm analysierten Unternehmen, vor der 6ffentlichen Emission erhal-
ten bzw. erworben.
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§ 2 (V) 3. Compliance:

GBC hat intern regulative Vorkehrungen getroffen, um mégliche Interessenskon-
flikten vorzubeugen bzw. diese sofern vorhanden, offen zu legen. Verantwortlich
fir die Einhaltung der Regularien ist dabei der derzeitige Compliance Officer,
Markus Lindermayr, Email: lindermayr@gbc-ag.de.

§ 2 (V1) Verantwortlich fiir die Erstellung:

Verantwortliches Unternehmen fir die Erstellung der vorliegenden Analyse(n) ist
die GBC AG mit Sitz in Augsburg, welche als Researchinstitut bei der zustandi-
gen Aufsichtsbehérde (Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Lurgiallee 12, 60439 Frankfurt) gemeldet ist.

Die GBC AG wird derzeit vertreten durch lhre Vorstdnde Manuel Hélzle
(Vorsitz), Jérg Grunwald und Christoph Schnabel.

Die fir diese Analyse verantwortlichen Analysten sind:

Philipp Leipold, Dipl. Volkswirt, Finanzanalyst

§ 3 Urheberrechte

Dieses Dokument ist urheberrechtlich geschitzt. Es wird lhnen ausschlieBlich
zu lhrer Information zur Verfigung gestellt und darf nicht reproduziert oder an
irgendeine andere Person verteilt werden. Eine Verwendung dieses Dokuments
auBerhalb den Grenzen des Urhebergesetzes erfordert grundséatzlich die Zu-
stimmung der GBC, bzw. des entsprechenden Unternehmens, sofern es zu ei-
ner Ubertragung von Nutzungs- und Veréffentlichungsrechten gekommen ist.

GBC AG
HalderstraBBe 27
D 86150 Augsburg

Tel.: 0821/24 11 33-0
Fax.: 0821/24 11 33-30

Internet: http://www.gbc-ag.de

E-Mail: compliance@gbc-ag.de
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