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Aktienzahl ges.: 1.189.980
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Marktkapitalis.: 34,5 Mo. €
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Kennzahlen

2012 2013 2014e 2015e

Umsatz 142 158 168 175
bisher ---
EBIT 3,3 3,3 31 38
bisher ---
Jahresiib. 2,2 2,2 2,0 2,5
bisher ---

Erg./Aktie 1,85 1,83 1,69 2,06
bisher ---

Dividende 0,75 0,75 0,75 0,75
bisher ---

KGV 15,7 158 17,2 14,1
Div.rendite 2,6% 2,6% 2,6% 2,6%

Angaben in Mio. Euro
Erg./Aktie und Dividende in Euro

Analysten:
A. Langhorst und T. Renner

Tel.: 0211/ 17 93 74 - 26
Fax: 0211/ 17 93 74 — 44
a.langhorst@gsc-research.de

Kurzbeschreibung

Die EQS Group AG ist ein fuhrender Anbieter fir Online-Unternehmens-
kommunikation im deutschsprachigen Raum und unterstitzt seine Gber 7.000
Kunden vor allem bei der Erfullung gesetzlicher Mitteilungspflichten. Weitere
Produkte sind die Verbreitung von News, die Erstellung von Finanzportalen,
Websites und Online-Finanzberichten sowie Audio- und Video-Ubertragungen.

Anlagekriterien
Jahresstart von verschiedenen Faktoren belastet

Vor kurzem hat EQS die Zahlen fur das erste Quartal 2014 vorgelegt und
musste dabei einen deutlichen Riickgang des operativen Ergebnisses berich-
ten. Umsatzseitig konnte der Konzern zwar noch um 1 Prozent auf 3,3 Mio.
Euro zulegen. Dies ist jedoch fast ausschlief3lich auf den Erstkonsolidierungs-
effekt der Ubernommenen euro adhoc-Kunden zurtickzufuihren, deren Erlose
in 2013 erstmals im zweiten Quartal zur Geschéaftsentwicklung beigetragen
hatten. Insbesondere das nahezu zum Erliegen gekommene Emissionsge-
schaft mit Mittelstandsanleihen, die anhaltende IPO-Flaute, aber auch negati-
ve Auswirkungen der Ukraine-Krise mit zwei stornierten GroRauftragen der
russischen Tochtergesellschaft wirkten im Umsatz gegenlaufig.

Das operative Ergebnis war neben den negativen Skaleneffekten aus dem
Mittelstandsanleihengeschéaft sowie den Effekten in Russland vor allem durch
die Internationalisierungskosten des Asiengeschéftes belastet. Neben dem
planmafigen Anlaufverlust der Tochtergesellschaft in Hongkong spielten hier
der Aufbau des Technologiestandortes in Indien sowie Aufwendungen im
Zusammengang mit der TodaylR-Akquisition eine Rolle. Folglich verringerte
sich das EBIT von 0,4 auf nur noch 0,2 Mio. Euro.

Aufgrund ausgeweiteter Finanzaufwendungen, vor allem in Folge des anteili-
gen ARIVA.DE-Verlustes, sowie einem Anstieg des effektiven Steuersatzes
reduzierte sich der Periodeniberschuss von 0,3 Mio. Euro um 88 Prozent und
lag nur noch leicht im positiven Bereich.

Ausblick 2014 trotz schwachem Jahresstart bestatigt

Das Management belie3 trotz des schwachen Jahresstarts den Ausblick fir
das Gesamtjahr 2014 unverandert. Die Guidance beinhaltet eine Umsatzstei-
gerung von bis zu 10 Prozent auf 15,83 bis 17,41 Mio. Euro, jedoch einen
EBIT-Rickgang von bis zu 15 Prozent auf 2,79 bis 3,23 Mio. Euro. Fiur das
kommende Geschéftsjahr 2015 prognostiziert EQS weiterhin Rekordmarken
sowohl beim Umsatz als auch beim EBIT.

Bewertung und Fazit

Bei der Bewertung der Zahlen zum ersten Quartal 2014 der EQS Group AG
muss zum einen beachtet werden, dass das Auftaktquartal fir die Zielerrei-
chung der Gesamtjahresguidance nur von untergeordneter Bedeutung ist, da
der Grof3teil des Jahresergebnisses traditionell erst im Schlussquartal erzielt
wird. Zum anderen waren einige der Sonderbelastungen des ersten Quartals,
vor allem die Aufbaukosten fiir die Internationalisierung in Asien, planmafig.
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Aus diesem Grund behalten wir unsere bisherigen Planzahlen zunéchst un-
verandert bei und gehen fur 2014 weiterhin von einem Ergebnis je Aktie von
1,69 Euro aus. Fir 2015 und 2016 erwarten wir ebenfalls unveréndert einen
Gewinn je Aktie von 2,06 bzw. 2,32 Euro.

Zuletzt hatten wir argumentiert, dass es in Zeiten beschleunigter Wachstums-
initiativen durchaus normal sei, dass temporar ricklaufige Ergebnisse erzielt
werden. Dieser Meinung sind wir weiterhin und sehen die grundsatzliche
Wachstumsstory der EQS Group AG mit ihrem Cashflow-starken Geschéfts-
modell als unverandert gegeben. Mit der aktuellen geographischen Expansion
zuziiglich der Verbreiterung des Produktangebots macht sich der Konzern
zunehmend unabhangig von der allgemeinen Kapitalmarktentwicklung. Wir
bestatigen daher unser ,Halten“-Votum fir die EQS-Aktie bei einem unveran-
derten Kursziel von 31 Euro.
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Gewinn- und Verlustrechnung

EQS Group AG

in Mio. € [/ Geschaftzjahr biz 31.12. 2012 2013 2014e 20158 2016e

Umsatzerlose 14,2 100% 15,8 100%: 16,8 100% 17,5 1005 18,5 100%
erdnderung zum Vorjahr § 4% 11,3% 6,1% 4 2% 5, 7%

Bestandzverdnd./and. akt. Eigenleizt. 0,0 0,1% 0,0 0,2% 0,0 0,2% 0,0 0,2% 0,0 0,2%
“erdnderung zum Worjahr -38,9% 75,0% -5, 7% 0,0% 0,0%

Bezogene Leiztungen ! Materialaufwand 24 17,1% 35 22.3% 32 19,0% 32 18,0% 33 18,0%
“erdnderung zum Worjahr 1,1% 45 0% -9,4% -1,3% 5. T%

Perzonalaufwand 5 39,0% 59 37 6% 63 37 5% 65 37, 4% 69 37 2%
erdnderung zum Vorjahr 14 7% 7,3% 6,0% 3,9% 5,1%

Sonstiges Ergebniz -2 7 -1858% =27 -17,0% -3, 7 -Z20% =35 -20,0% =33  -19,0%
“erdnderung zum Worjahr -5,6% -0,5% =37 7% 5,3% -0,4%

EBITDA 36 26,3% 37 23,4% 36 21,7% 4,3 24,8% 4,8 26,0%:
“Verdnderung zum Vorjahr 5,4% 3, 1% -1,8% 18,0% 10,8%

Abschreibungen 0.3 1,8% 04 27% 0.5 3,0% 0.5 3,0% 0.5 2 9%
“erdnderung zum Worjahr 18,7% 66,5% 15,5% 5, 0% 2,9%

EBIT I 23,5% 33 20,7% 31 18,7% 3.8 21,8% 4.3 231%
“erdnderung zum Yorjahr 4 5% -1,9% -2 1% 21,2% 11,9%

Finanzergetnis 0,1 0,6% 0,0 0,0% -0,1 -0,6% -01 -0,6% -0,1 -0,4%

Ergebnis vor Steuern 304 24.1% 303 20,7% 3,0 18,1% 3.7 21,2% 4,2 22,7%
Steuerguote 35, 7% 33,4% 34 0% 34,0% 34 0%

Ertragssteuern 12 8,6% 1.1 6,9% 1,0 6 2% 1,3 7.2% 14 7.7%

Jahresuberschuss 2,2 15,5% 2,2 13,8% 2,0 12,0 2,5 14,0% 2,8 15,0
“erdnderung zum Yorjahr 30 4% -0,8% -7 5% 21,9% 12,9%
Saldo Bereinigungsposition 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Anteile Dritter 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Bereinigter Jahresuberschuss 2,2 15,6% 2,2 13,8% 2,0 12,00 2.5 14,0% 2,8 15,05
“erdnderung zum Yorjahr 30 4% -0,8% -7 5% 21,9% 12,9%

Anzahl der Aktien 1,190 1,190 1,190 1,150 1,190

Gewinn je Aktie 1,85 1,83 1,69 2,06 2,32
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Aktionarsstruktur

Herr Achim Weick 26,0%
Investmentaktiengesellschaft fur langfristige Investoren TGV 17,0%
Herr Christian Pfleger 2,0%
Herr Robert Wirth 2,0%
EQS Group AG (eigene Aktien) 2,0%
Streubesitz 51,0%
Termine

29. August 2014 Veroéffentlichung Halbjahresabschluss 2014

28. November 2014 Veroéffentlichung 9-Monatsabschluss 2014

Kontaktadresse
EQS Group AG

SeitzstralRe 23
D-80538 Miinchen

Internet: www.egs.com

Ansprechpartner Investor Relations:

Frau Helena Rauch

Tel.: +49 (0) 89 /210298 - 238
Fax: +49 (0) 89 /210298 - 49
Email: ir@egs.com
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Disclosures

Die Einstufung von Aktien beruht auf der Erwartung des/der Analysten hinsichtlich der Wertentwicklung der Aktie wahrend der fol-
genden zwolf Monate. Dabei bedeutet die Einstufung ,Kaufen“ eine erwartete Wertsteigerung von mindestens 15%. ,Halten* bedeu-
tet eine Wertsteigerung zwischen 0% und 15%. ,Verkaufen“ bedeutet, dass die erwartete Wertentwicklung negativ ist. Sofern nicht
anders angegeben, beruhen genannte Kursziele auf einer Discounted-Cashflow-Bewertung und/oder auf einem Vergleich der Be-
wertungskennzahlen von Unternehmen, die nach Ansicht des/der jeweilige(n) Analyst(en) vergleichbar sind. Das Ergebnis dieser
fundamentalen Bewertung wird durch den/die Analysten unter Beriicksichtigung des Borsenklimas angepasst.

Ubersicht {iber unsere Empfehlungen fiir die Aktie in den vergangenen 12 Monaten:

Veréffentlichungsdatum Kurs bei Empfehlung Empfehlung Kursziel
07.05.2014 29,90 € Halten 31,00 €
02.12.2013 29,75 € Halten 31,00 €
23.09.2013 29,50 € Halten 31,00 €
13.06.2013 29,50 € Halten 31,00 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageunive  rsums sieht aktuell wie folgt aus  (Stand 31.03.2014):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 42,1% 40,0%
Halten 52,6% 60,0%
Verkaufen 5,3% 0,0%

Mégliche Interessenskonflikte bei in diesem Researc ~ h-Report genannten Gesellschaften:
Firma Disclosure
EQS Group AG 1

1. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Research-Berichte im Auftrag der
Gesellschaft erstellt.

2.GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren Beratungsleistungen fir die
Gesellschaft erbracht.

3. GSC Research und/oder ihre verbundene Unternehmen haben in den letzten zwei Jahren an der Umplatzierung von Aktien der
Gesellschaft mitgewirkt.

4. Von GSC Research und/oder ihren verbundenen Unternehmen als (Sub-)Berater betreute Anleger halten Aktien der Gesellschaft.

5. Der Verfasser oder andere Mitarbeiter von GSC Research halten unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate
(Gegenwert >500 Euro).

6. Organe und/oder maRgebliche Aktionare dieser Gesellschaft sind an der GSC Holding AG als Mutter von GSC Research
unmittelbar beteiligt.

7. Nach Kenntnis von GSC Research halten Investoren, die mit 2,5% oder mehr an der GSC Holding AG als Mutter von GSC Re-
search beteiligt sind (siehe www.gsc-ag.de), unmittelbar Aktien der Gesellschaft oder darauf bezogene Derivate.

Haftungserklarung

Die in dieser Studie enthaltenen Informationen stammen aus 6ffentlichen Informationsquellen, die die GSC Research GmbH fiir ver-
trauenswiirdig und verlasslich halten. Fur deren Korrektheit und Vollstéandigkeit sowie mogliche andere Fehler jeglicher Art kann je-
doch keinerlei Haftung ilbernommen werden. Fir die Richtigkeit von zur Erstellung der Studie seitens der Gesellschaft eventuell zur
Verfuigung gestellten Unterlagen und erteilten Auskunfte ist diese selbst verantwortlich. Alle MeinungsaufRerungen spiegeln die ak-
tuelle und subjektive Einschatzung des/der Analysten wider und kénnen ohne vorherige Ankundigung jederzeit geandert werden.

Diese Studie ist ausschlieRlich fur Anleger mit Geschéftssitz in der Bundesrepublik Deutschland bestimmt. Die Studie dient nur der
Information und stellt keine Aufforderung zum Kauf oder Verkauf von Aktien oder anderen Finanzinstrumenten dar. Jeder Anleger wird
hiermit aufgefordert, sich ausfiihrlich und weitergehend zu informieren und bei etwaigen Anlageentscheidungen eine qualifizierte Fach-
person zu Rate zu ziehen. Jedes Investment in Aktien oder andere Finanzinstrumente ist mit Risiken verbunden und kann schlimms-
tenfalls bis zum Totalverlust fihren. Weder die GSC Research GmbH noch ihre verbundenen Unternehmen, gesetzlichen Vertreter
und Mitarbeiter haften fiir Verluste oder Schaden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit Inhalten dieser Studie stehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie untersteht dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. lhre Verbreitung in anderen
Jurisdiktionen kann durch dort geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auBer-
halb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese Studie gelangt, missen sich selbst Uber etwaige flr sie giltige Be-
schrankungen unterrichten und diese befolgen. Diese Studie darf ohne die vorherige schriftliche Genehmigung durch die GSC Re-
search GmbH weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in irgendeiner Form gespeichert werden.

Fir die Erstellung dieser Studie ist die GSC Research GmbH, Pempelforter Str. 47, 40211 Dusseldorf, verantwortlich.
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