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ISIN: DE0005494165
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Hoch Tief
Kurs 12 Mon.: 33,10€ 25,00€

Aktueller Kurs: 28,51€
Aktienzahl ges.: 1.189.980

Streubesitz: 42,0%
Marktkapitalis.: 33,9 Mo. €
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Kennzahlen

2013 2014 2015e 2016e

Umsatz 15,8 164 184 195
bisher ---
EBIT 3,3 2,8 3,0 3,9
bisher ---
Jahresiib. 2,2 18 1,9 2,5
bisher ---

Erg./Aktie 1,83 157 159 2,15
bisher ---

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

KGV 155 18,2 17,9 13,3
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 fihrender Anbieter fur digitale Unternehmenskom-
munikation im deutschsprachigen sowie asiatischen Raum und unterstitzt
seine Uber 7.000 Kunden vor allem bei der Erflllung gesetzlicher Mitteilungs-
pflichten. Weitere Produkte sind die Verbreitung von News, die Erstellung von
Websites und Online-Finanzberichten sowie Audio- und Video-Ubertragungen.

Anlagekriterien
Positiver Jahresauftakt setzt sich weiter fort

Nachdem EQS bereits mit den Zahlen zu den ersten drei Monaten 2015 posi-
tiv iberraschen konnte, zeigen auch die Daten fur das komplette erste Halb-
jahr 2015 eine Fortsetzung dieses erfreulichen Trends. In Summe konnte der
Konzern seine Umsétze in den ersten sechs Monaten um 23 Prozent auf 9,0
Mio. Euro, teils akquisitionsbedingt, steigern. Das rein organische Wachstum
betrug angabegemal 13 Prozent. Nachdem im ersten Quartal noch eine um
die Erlése der im Vorjahr zugekauften asiatischen Tochter TodayIR bereinigte
Steigerung von 10 Prozent zu verzeichnen war, zeigen die Halbjahreszahlen
somit eine Wachstumsbeschleunigung in den Monaten April bis Juni.

Da die zwei grofdten Kostenblécke, Personalaufwand und sonstige betriebli-
che Aufwendungen, mit jeweils 22 Prozent leicht unterproportional zulegten,
konnte das operative Periodenergebnis (EBIT) tberdurchschnittich um 28
Prozent auf 1,1 Mio. Euro gesteigert werden. Zu beachten ist hierbei, dass wir
uns bei der Betrachtung unveréndert auf das ausgewiesene EBIT und nicht
auf das von der Gesellschaft zuséatzlich berichtete Non-IFRS-Ergebnis bezie-
hen, das um Akquisitionsaufwendungen sowie planmafige Abschreibungen
auf erworbene Kundenstamme bereinigt ist.

Bei der Betrachtung des EBIT ist zu berlicksichtigen, dass in 2015 bislang
zwar keine Akquisitionskosten wie im Vorjahr belasteten, jedoch unveréndert
erhoéhte Ausgaben fur die Asienexpansion sowie den Umzug der Firmenzent-
rale in Minchen anfielen. Die planmafigen, nicht liquiditdtswirksamen Ab-
schreibungen auf die erworbenen Kundenstdmme von TodaylR und euro
adhoc beliefen sich auf 173 TEUR.

Die hohen Wéhrungsgewinne des Auftaktquartals haben sich im zweiten
Quartal zum Grof3teil wieder umgekehrt. Trotzdem verblieb jedoch ein positi-
ver Effekt, der dafir sorgte, dass das Finanzergebnis mit 0,1 (Vj. -0,1) Mio.
Euro noch leicht im Plus lag. Nach Steuern und Anteilen Dritter errechnete
sich ein Periodeniiberschuss von 0,7 (0,4) Mio. Euro. Der Periodengewinn je
Aktie stieg folglich von 0,32 auf 0,56 Euro.

Products & Services mit deutlicher Umsatzsteigerung

Im Bereich Regulatory Information & News wirken sich unverandert die anhal-
tenden Down- und Delistings im deutschen Kapitalmarkt negativ auf die mel-
depflichtigen Nachrichten aus. So reduzierten sich die Ad-hoc-Mitteilungen um
12 Prozent. Nachdem die Directors' Dealings im Auftaktquartal ebenfalls noch
einen deutlichen Rickgang um 17 Prozent verzeichnen mussten, drehte sich
das Bild im zweiten Quartal massiv, so dass dieser Bereich zum Halbjahr in
Summe deutlich um 8 Prozent zulegen konnte.
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Wir fihren dies u. a. auf die starke Volatilitdt an den Markten sowie das zwi-
schenzeitlich anziehende IPO-Geschaft zuriick. Unveranderte Zuwachse ver-
zeichneten die Stimmrechtsmitteilungen mit 17 Prozent sowie die Corporate
News mit 4 Prozent. Der Anteil der tUber das EQS COCKPIT in Asien versen-
deten Corporate News lag wie in den ersten drei Monaten bei etwa 4 Prozent,
wobei zu beachten ist, dass der Grof3teil dieser Nachrichten in bestehende
Servicevertrage inkludiert und somit in den Umsétzen des Bereichs Products
& Services enthalten ist.

Folglich reduzierten sich die Erlése im Bereich Regulatory Information & News
trotz eines Anstiegs des Newsvolumens von 3,9 Prozent auf 10.697 Nachrich-
ten leicht um 1 Prozent auf 3,0 Mio. Euro. Weggefallene Akquisitionsaufwen-
dungen fihrten jedoch zu einem Anstieg des Segment-EBIT um 20 Prozent
auf 0,7 Mio. Euro.

Der Bereich Products & Services profitierte zum einen von den akquisitions-
bedingten Zusatzumséatzen, zum anderen aber vor allem von erfreulichen
Zuwachsen bei den Auslandstochtern in der Schweiz, in Russland sowie in
Asien. Nach Erholungstendenzen im Segment der Mittelstandsanleihen zum
Jahresanfang kam dieser Bereich jedoch in den letzten Monaten wieder voll-
kommen zum Erliegen.

Die Erlose im Bereich Products & Services konnten in Summe um 37 Prozent
auf 6,5 Mio. Euro verbessert werden, wobei Websites & Platforms Gberpropor-
tional um 57 Prozent, Reports & Webcasts um 25 Prozent sowie Distribution &
Media um 72 Prozent zulegten. Diese positive Entwicklung spiegelt sich auch
im Anstieg des Segment-EBIT wider, das um 48 Prozent auf 0,4 Mio. Euro
gestiegen ist.

Ausblick 2015 unverandert

Nach dem positiven Verlauf des ersten Halbjahres blickt das Management
unverandert zuversichtlich auf die Gesamtjahresentwicklung und erwartet
weiterhin eine Umsatzsteigerung in einer Bandbreite von 10 bis 15 Prozent
auf 18,0 bis 18,8 Mio. Euro. Fur das operative Ergebnis geht der Konzern
weiterhin von einem Rickgang des Non-IFRS EBIT um 5 bis 10 Prozent auf
3,0 bis 3,15 Mio. Euro aus. Dabei werden vor allem zusatzliche Investitionen
fur den Ausbau der internationalen Préasenz in China von insgesamt etwa 1
Mio. Euro beriicksichtigt.

Fur das kommende Geschéftsjahr 2016 bestatigte das Management dariiber
hinaus, dass dann wieder neue Hochstmarken bei Umsatz und operativem
(Non-IFRS) Ergebnis erzielt werden sollen.

Angesichts der vorgelegten Zahlen fiir das erste Halbjahr und der traditionell
hoheren Ergebnisbeitrdge in der zweiten Jahreshalfte sehen wir derzeit keine
Veranlassung, unsere bisherigen Planungsreihen zu &ndern. Dabei gehen wir
fur 2015 unverandert von planméafiigen Abschreibungen auf Kundenstdmme
in Hohe von rund 0,3 Mio. Euro aus. Ebenso rechnen wir derzeit nicht mit
akquisitionsbedingten Aufwendungen.

Bewertung und Fazit
Die Entwicklung der EQS Group AG in den ersten sechs Monaten 2015 lag
insgesamt im Rahmen unserer Erwartungen, nachdem uns bereits die berich-

teten Zahlen zum ersten Quartal positiv Uberrascht hatten. Vor dem Hinter-
grund der unterjahrigen Ergebnisverteilung mit einem Schwerpunkt der Er-
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tragsrealisierung auf der zweiten Jahreshalfte erachten wir die vorgelegten
Halbjahreszahlen daher als solide Basis, die Gesamtjahresplanung gut zu
erreichen.

Nach der erfreulichen Entwicklung in Asien mit dem Ausbau der fuhrenden
Stellung vor allem in Hongkong etabliert sich EQS nun mit der Grindung ei-
nes Standortes in Shanghai weiter in der Region. Aus Sicht des Manage-
ments werden die derzeitigen Marktverwerfungen am chinesischen Aktien-
markt als grol3e Chance bewertet, denn gemaf den Erfahrungen aus der Ver-
gangenheit werden nach jeder Finanzkrise neue Regulierungen verabschiedet
und erhdhte Transparenzanforderungen aufgestellt, die dann zu weiterem
Wachstum fir die EQS-Produkte fiihren. Uns verwundert es daher nicht, dass
das Management Shanghai unverandert als den wichtigsten Zukunftsmarkt fur
den Konzern ansieht.

Wir bleiben unveradndert von der grundsatzlichen Wachstumsstory der EQS
Group AG mit ihrem cashflow-starken Geschaftsmodell Uberzeugt, auch wenn
die derzeitigen Vorleistungen fir die Internationalisierung temporar auf die
Margenentwicklung driicken.

Angesichts unserer beibehaltenen Gewinnprognosen, des positiven langfristi-
gen Potenzials der Gesellschaft und der aktuellen Borsenbewertung bestéti-
gen wir unser ,Halten“-Votum fir die EQS-Aktie mit einem unverénderten
Kursziel von 32,50 Euro. Bei weiteren marktbedingten Kursriickgdngen sollte
jedoch auch uber den Aufbau bzw. die Aufstockung einer Position in dem Titel
nachgedacht werden.
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Gewinn- und Verlustrechnung

EQS Group AG

in Mio. € | Geschiftsjahr biz 31.12. 2012 2013 2014 2015 2016e

Umsatzerlose 14,2 100% 15,8 100%: 16,4 100%: 15,4 100% 19,5 100%:
Verdnderung zum Varjahr 11,3% 3,5% 12,3% 6,0%

Bestandzverdnderungen ! Eigenleiztungen 0.0 0,1% 0,0 0,2% 0.3 2.1% 0,3 1,4% 0.3 1,4%
Verdanderung zum Vaorjahr 75,0% 862, "% -25,8% 8,0%

Bezogene Leistungen / Materialaufwand 24 17, 1% 3.5 Z22.3% 27 16, 7% 33 17.9% 3.4 17,4%
Verdanderung zum Vaorjahr 45,0% =22 2% 20,4% 3,0%

Perzonalaufwand 55 39,0% 59 37 6% 7,1 43,2% 7.5 40,5% Ticti 39,5%
Verdanderung zum Vaorjahr 7,3% 19,1% 3,9% 2,7%

Sonstiges Ergebniz =27 -188% =27 17 0% =35 -211% -41  -223% -40 -205%
Verdanderung zum Vaorjahr -0,5% -28,6% -18,8% 2,.4%

EBITDA 3.6 25,3% 3T 234% 34 21,05 38 20,4% 4,7 23,9%
Verdnderung zum Yorjahr 3,1% -7,0% 8, 7% 24 5%

Abschreibungen 03 1,8% 04 27% 0.6 3.8% 0.2 4 1% 0,8 4 1%
Verdnderung zum Yorjahr 66,5% 45,3% 19,2% 6, 7%

EBIT 33 23,5% 33 20,7% 2,3 17,2% 3,0 16,3% 39 19,8%
Verdnderung zum Yorjahr -1,9% -14,0% 6,4% 25,0%

Finanzergebniz 01 0,6% 0,0 0,0% 0.1 0,8% -0,1 -0,5% -0,1 -0,4%

Ergebnis vor Steuern 34 24,1% 33 20,7% 2,9 18,0% 2,9 15,8% 3.8 19,6%
Steuerguote 35, 7% 33,4% 37,5% 35,0% 34 0%

Ertragzsteusrn 12 8,6% 1.1 6,9% 1.1 6,7% 1,0 57% 1.3 6,6%

Jahresiiberschuss 22 15,5% 2,2 13,8% 1,8 11,2% 1,9 10,1% 25 12,8%
Verdnderung zum Yorjahr -0,8% -15,6% 0,8% 35,0°%
Saldo Bereinigungzposition 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

Anteile Dritter oo= 0,0 00= 0,0 0,0

Bereinigter Jahresiiberschuss 2,2 15,6% 2,2 13,8% 1,8 11,2% 1,9 10,1% 2,5 12,8%
Verdnderung zum Vorjahr -0,8% -15,6% 0,8% 35,0%

Gewichtete Gezamtanzahl der Aktien 1,190 1,190 1,174 1,165 1,165

Gewinn je Aktie 1,85 1,83 1,57 1,59 2,15

* = Anteile Dritter bestehen, liegen aber unter der Ausweizgrenze von 0,1 Mip €
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Aktionarsstruktur

Herr Achim Weick 26,0%
Investmentaktiengesellschaft fur langfristige Investoren TGV 20,0%
Herr Rony Vogel 4,0%
Herr Peter Conzatti 3,0%
Herr Christian Pfleger 2,0%
Herr Robert Wirth 2,0%
Eigene Aktien 1,0%
Streubesitz 42,0%
Termine

27. November 2015 Veroéffentlichung 9-Monatsabschluss 2015
Kontaktadresse

EQS Group AG
Karlstr. 47
D-80333 Miinchen

E-Mail: contact@eqgs.com
Internet: www.egs.com

Ansprechpartner Investor Relations:

Herr Marco Goldberg

Tel.: +49 (0) 89 /210298 - 172
Fax: +49 (0) 89 /210298 - 49

E-Mail: 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
10.06.2015 31,80 € Halten 32,50 €
15.05.2015 32,00 € Halten 32,50 €
11.12.2014 27,00 € Halten 27,50 €
12.09.2014 26,05 € Halten 27,50 €

Die Verteilung der Empfehlungen unseres Anlageunive  rsums sieht aktuell wie folgt aus  (Stand 30.06.2015):

Empfehlung Basis: alle analysierten Firmen Firmen mit Kundenbeziehungen
Kaufen 58,3% 41,7%
Halten 37,5% 58,3%
Verkaufen 4,2% 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, Tiergartenstr. 17, 40237 Dusseldorf, verantwortlich.
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