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Erst 2017e wieder nennenswerter Gewinn

Q2/16 war besser als Q1/16 - gleichwohl: H2/16 muss H1/16 {ibertreffen. Seit
H2/15 wird mit (planmafdigen) Kostensenkungen (+ geringeren Investitionen)
die Profitschwelle (2017e: > € 90 Mio.) abgesenkt und so der weggebrochene
LDS-Umsatz iiberkompensiert. Die Beschleunigung der Umsatzdynamik
(mittels innovativen Produkten) wird u.E. nicht vor 2017 einsetzen. Das Q2/16
zeigte deutliche Verbesserungen; alle Segmente entwickelten sich - wenn auch
schwankend - so doch auf/iiber Plan. Via Produktoffensive muss der Umsatz in
H2/16 wachsen, was noch Anstrengungen bedarf. Die EQULTS-Schatzung
wird reduziert. Der Kurs hat u.E. die Kurzfristperspektive jetzt eingepreist! Die
lange Sicht ist noch unklar (TGV-, LTP-Erfolg?).

Vorsichtiger Positionsaufbau - wir passen das Kursziel an.
Stimmungstrend LPKF (3 Monate): Kurszielanhebungen

v' Das Q2/16 zeigte deutliche Verbesserungen. Ordereingang im H1/16
steigt um 39 % auf € 59,2 Mio. (Q2/16: € 39,9 Mio.). Die Book-to-Bill-Ratio
(31.6.16) wuchs auf 148,6 % (Orderbestand: € 32,6 Mio.). Der H1/16-
Umsatz sank noch um 6 % auf € 39,8 Mio. (Q2/16: +19%! auf € 25 Mio.).
Dem anhaltend schwachen LDS-Geschift standen Kostensenkungen gegen-
iiber. Die H1/16-Bruttomarge sank gebremst um 10 BP auf 66,1 %, das
EBIT ging auf € -3,7 Mio. zuriick. Das EPS erreichte € -0,13 (H1/15: €-0,13).
Der 6-M-Cashflow blieb mit € -3,8 Mio. (Q1/16: € -4,2 Mio.) noch negativ.

v' Die am 02.05.16 revidierte GUIDANCE 2016 wurde jetzt bestitigt
(Umsatzzuwachs von > 4 % ggi. Vj. auf € 90 bis € 110 Mio.; EBIT-Break-
Even von knapp € 100 Mio.). Gewinnentscheidend ist Segment EQ, das u.E.
erst im Verlauf von H2/16 belastbare Trendaussagen zuldsst, bis dahin
sollen Kostensenkungen (Abbau von 13 % der Belegschaft) eine neue Basis
schaffen. Ziel-EBIT-Marge: -3 bis +6%

v Die fur die LDS-Maschinen-Nachfrage ausschlaggebende Auslastung bei
den Kunden bleibt wE. 2016 noch schwach, was Grundlage der
Finanzplanung ist! Nicht vor 2017 dirften neue Produktionskapazitaten
bzw. der Ersatz bestehender LDS-Maschinen umsatzrelevant werden.

v Zentrale Perspektive: Kurzfristig sollen die Segmente EQ; WQ, SQ
Umsatzimpulse - auch mit neuen Produkten - setzen. Mittelfristig gilt es fiir
die ehemals sprunghaft gewachsene, hochprofitable LDS-Technologie alte
Kunden zuriick- und neue Massenanwendungen dazu zu gewinnen
(neue LDS3.0 Generation mit stark abgesenktem TCO (total cost of
ownership); zusatzliche Einsatzfelder: 3D-Metallkdrper mit LDS-fahigen
Pulverlack; neue Verticals (LED's, Kfz-Elektronik; Solar).

Ausblick: Zwei neue bedeutende Produkte (TGV; LTP) werden 2016
gelauncht. Diese und weitere Launches sollen ab 2017 spiirbaren
Ersatz/Erweiterung fiir das weggebrochene und margenstarke LDS-Geschaft
bringen. Mittelfrist-Guidance: ,steigende Umsétze; deutlich positives Ergebnis*.
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DISCLAIMER

A. Angaben gemif} § 34 b WpHG, Finanzanalyseverordnung:
I. Angaben liber Ersteller, verantwortliches Unternehmen, Aufsichtsbehorde:
Fiir die Erstellung verantwortliches Unternehmen: EQUIL.TS GmbH

Ersteller der vorliegenden Finanzanalyse: Thomas Schieflle, Analyst und Daniel
Grofdjohann, Analyst,

Die EQULTS GmbH unterliegt der Beaufsichtigung durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin).

Hinweis gem. § 4Abs. 4 Punkt 4 FinAnV:

Unternehmen Analysten Datum Empfehlung Kursziel
LPKF AG T.Schiefdle/D.Grof3johann 16.06.2015 Kaufen €11,00
LPKF AG T.Schiefdle/D.Grof3johann 13.07.2015  Verkaufen € 6,40
LPKF AG T.Schiefdle/D.Grof3johann 08.03.2016  Kaufen € 9,90
LPKF AG T.Schiefdle/D.Grof3johann 23.08.2016  Kaufen € 9,14

I1. Zusatzliche Angaben:
1. Informationsquellen:

Wesentliche Informationsquellen fiir die Erstellung dieses Dokumentes sind
Veroffentlichungen in in- und ausldndischen Medien wie Informationsdiensten (z.B. Reuters,
VWD, Bloomberg, DPA-AFX wu.a.), Wirtschaftspresse (z.B. Borsenzeitung, Handelsblatt,
Frankfurter Allgemeine Zeitung, Financial Times u.a.), Fachpresse, veroffentlichte Statistiken,
Ratingagenturen sowie Veroffentlichungen der analysierten Emittenten.

Des Weiteren wurden zur Erstellung der Unternehmensstudie Gespriche mit dem
Management gefiithrt. Die Analyse wurde vor Veroéffentlichung dem Emittenten zugdnglich
gemacht, es wurden anschlieRend keine inhaltlichen Anderungen vorgenommen.

2. Zusammenfassung der bei Erstellung genutzten Bewertungsgrundlagen und -methoden:

Die EQULTS GmbH verwendet ein 3-stufiges absolutes Aktien-Ratingsystem. Die Ratings
beziehen sich auf einen Zeithorizont von bis zu 12 Monaten.

KAUFEN: Die erwartete Kursentwicklung der Aktie betrdagt mindestens +15%.
NEUTRAL: Die erwartete Kursentwicklung liegt zwischen -15% und +15%.
VERKAUFEN: Die erwartete Kursentwicklung betragt mehr als -15%.

Im Rahmen der Bewertung von Unternehmen werden die folgenden
Bewertungsmethoden verwendet: Multiplikatoren-Modelle (Kurs/Gewinn, Kurs/Cashflow,
Kurs/Buchwert, EV/Umsatz, EV/EBIT, EV/EBITA, EV/EBITDA), Peer-Group-Vergleiche,
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historische Bewertungsansitze, Diskontierungsmodelle (DCF, DDM), Break-up-Value-Ansitze
oder Substanz-Bewertungsansitze. Die Bewertungsmodelle sind von volkswirtschaftlichen
Grofen wie Zinsen, Wahrungen, Rohstoffen und von konjunkturellen Annahmen abhingig.
Dariiber hinaus beeinflussen Marktstimmungen die Bewertungen von Unternehmen. Zudem
basieren die Ansdtze auf Erwartungen, die sich je nach industriespezifischen Entwicklungen
schnell und ohne Vorwarnung dndern kénnen. Somit kénnen sich auch die aus den Modellen
abgeleiteten Ergebnisse der Bewertung und Kursziele entsprechend dndern. Die Ergebnisse der
Bewertung beziehen sich grundséatzlich auf einen Zeitraum von 12 Monaten. Sie sind jedoch
ebenfalls den Marktbedingungen unterworfen und stellen eine Momentaufnahme dar. Sie kénnen
schneller oder langsamer erreicht werden oder aber nach oben oder unten revidiert werden.

3. Datum der Erstveroffentlichung der Finanzanalyse:
(23.08.2016)
4. Datum und Uhrzeit der darin angegebenen Preise von Finanzinstrumenten:

(Schlusskurse vom 22.08.2016)

5. Aktualisierungen:

Eine konkrete Aktualisierung der vorliegenden Analyse zu einem festen Zeitpunkt ist
aktuell terminlich noch nicht festgelegt. EQULTS GmbH behilt sich vor, eine Aktualisierung der
Analyse unangekiindigt vorzunehmen.

[II. Angaben iiber mogliche Interessenkonflikte durch Verwendung der folgenden
Zahlenhinweise:

1. Der Verfasser halt eine Beteiligung in Hohe von mehr als 5% des Grundkapitals,

2. Der Verfasser war in den letzten zwolf Monaten an der Fiithrung eines Konsortiums
beteiligt, das Finanzinstrumente des Emittenten 6ffentlich herausgab,

3. Der Verfasser erstellt Kauf- / Verkaufsgeschéfte iiber die analysierten Inhalte,
4. Es bestehen personelle Verflechtungen zwischen dem Verfasser und dem Emittenten,
5. Der Verfasser gehort zu einem Kontrollorgan des Emittenten oder iibt in anderer Weise

eine entsprechende Kontrollfunktion aus,

6. Der Verfasser hat die Analyse auf Basis einer Vereinbarung (Auftrag) erstellt,
7. Der Verfasser erhalt Zahlungen von dem Emittenten,
8. Der Verfasser hat in den letzten zwolf Monaten eine Vereinbarung liber Dienstleistungen

im Zusammenhang mit Investmentbanking geschlossen, eine Leistung oder ein entsprechendes
Leistungsversprechen aus einer solchen Vereinbarung erhalten

Bei der vorliegenden Finanzanalyse trifft keiner der Interessenskonflikte zu.
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B. Allgemeine Angaben/Haftungsregelung:
Dieses Dokument wurde von der EQUIL.TS GmbH ausschliefdlich zu Informationszwecken erstellt.

Dieses Dokument ist ausschlieflich fiir die Veréffentlichung auf der Homepage des relevanten
Unternehmens und fiir den Gebrauch durch nationale institutionelle Anleger bestimmt. Weder
das Dokument noch eine Kopie davon darf in die Vereinigten Staaten von Amerika, Kanada, Japan
oder in deren Territorien oder Besitzungen gebracht, libertragen oder verteilt werden. Die
Vervielfaltigung, Weitergabe und Weiterverbreitung ist nur mit schriftlicher Zustimmung der
EQULTS GmbH zulassig.

Dieses Dokument stellt weder eine Empfehlung noch ein Angebot oder eine Bewerbung eines
Angebotes fiir den Kauf, den Verkauf oder die Zeichnung irgendeines Wertpapiers oder einer
Anlage dar. Es dient keinesfalls der Anlageberatung.

Dieses von EQULTS GmbH erstellte Dokument beruht auf Informationen aus Quellen (6ffentlich
zuganglichen Informationen und Steuersdtzen zum Zeitpunkt der Veroffentlichung, die sich
jedoch verandern kénnen), die nach Auffassung von EQULTS GmbH verlasslich, jedoch tatsachlich
einer unabhdngigen Verifizierung nicht zugéanglich sind. Trotz sorgfaltiger Priifung kann EQUILTS
GmbH keine Garantie, Zusicherung oder Gewahrleistung fiir die Vollstdndigkeit und Richtigkeit
abgeben; eine Verantwortlichkeit und Haftung ist folglich insoweit ausgeschlossen, sofern seitens
EQUILTS GmbH kein Vorsatz oder grobe Fahrlassigkeit vorliegt. Alle Meinungsaussagen spiegeln
die aktuelle Einschatzung der Ersteller wider. Alle Statements und Meinungen sind ausschlief3lich
solche von EQULTS GmbH und kénnen ohne Vorankiindigung gedndert werden. Etwaige
irrtumsbedingte Fehler des Dokuments kdnnen von EQUL.TS GmbH berichtigt werden, ohne dass
EQULTS GmbH fiir Schdden aus diesen Fehlern zur Verantwortung gezogen werden konnte. Es
wird keine Haftung fiir Verluste oder Schidden irgendwelcher Art ilibernommen, die im
Zusammenhang mit dem Inhalt dieses Produktes oder deren Befolgung stehen. Ferner bilden
weder diese Veroffentlichung noch in ihr enthaltene Informationen die Grundlage fiir einen
Vertrag oder eine Verpflichtung jedweder Art.

Mit der Entgegennahme dieses Dokuments erkliren Sie sich einverstanden, dass die
vorstehenden Regelungen fiir Sie bindend sind.

Copyright:

Das Urheberrecht fiir alle Beitrdage liegt bei der EQULTS GmbH. Alle Rechte vorbehalten.
Nachdruck, Aufnahme in Online-Dienste, Internet und Vervielfdltigungen auf Datentragern nur
mit vorheriger schriftlicher Genehmigung.

Stand: Tag der Veroffentlichung des Produktes

EQUITS GmbH Zustdndige Aufsichtsbehorde:
Am Schieferstein 1 Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht
D-60435 Frankfurt am Main Graurheindorfer Str. 108, D-53117 Bonn

und

Marie-Curie-Strafde 24-28, D-60439 Frankfurt/M
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