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Jiingste Geschiftsentwicklung und Ausblick

3S hat das erste Halbjahr 2009 mit hervorragenden
Geschiftszahlen abgeschlossen. Bei einem Umsatz-
wachstum von 108 Prozent auf 63,5 Mio. CHF erhohte
sich das EBIT abermals tiberproportional um 180 Pro-
zent auf 8,5 Mio. CHF, so dass mittlerweile eine sehr
beachtliche operative Marge von 13,4 Prozent erwirt-
schaftet wird. Diese Entwicklung hat sich auch im Net-
toergebnis positiv niedergeschlagen, das binnen Jahres-
frist auf 6,3 Mio. CHF (+ 154 Prozent) mehr als ver-
doppelt wurde.

Der Schweizer Hersteller von Produktionsequipment
fiir die Solarmodulherstellung profitiert dabei sowohl
von der Intensivierung des weltweiten Vertriebs — in
den letzten zwolf Monaten wurden neue Niederlassun-
gen in Hongkong, China, Singapur und den USA er-
offnet — als auch von einer regen Nachfrage nach voll-
automatischen Produktionslinien. Insbesondere von
Neueinsteigern im Markt erhilt das Unternehmen in
diesem Segment derzeit zahlreiche Bestellungen; im
Mai konnte beispielsweise eine Anlage an die indische
Firma Emmvee Photovoltaics ausgeliefert werden. Das
Geschift mit Einzelkomponenten (Laminatoren, Strin-
ger, etc.) fiir GrofSkunden war hingegen zuletzt leicht
ricklaufig, da die Abnehmer zum Teil mit Finanzie-
rungsengpissen zu kidmpfen haben. Da vor diesem
Hintergrund eine gewisse Unsicherheit besteht, wann
die bereits erteilten Auftrige zur Ausfithrung kommen,
hat der Vorstand nun zur Entwicklung im zweiten
Halbjahr keine Prognose mehr abgegeben.

Zur Beriicksichtigung der aktuell schwierigen Situation
im Photovoltaikmarkt nehmen wir unsere Umsatz-
schitzung fiir 2009 von 145,1 auf 130 Mio. CHF zu-
riick; die Finschitzung zur Nettomarge erhohen wir
nach den starken Resultaten hingegen von 8,0 auf 9,3
Prozent. In Summe resultiert daraus ein leicht erhohtes
Kursziel von 25,41 CHF bzw. 16,76 Euro. Das Urteil
belassen wir unverindert auf ,,Kaufen®.

Bitte beachten Sie unseren Disclaimer auf der letzten Seite!

Kaufen (unverindert)

Kursziel 16,76 Euro
Aktueller Kurs 11,35 Euro (Bern umgerechnet)
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: Okt 08 Jan 09 Apr09 Jul 09
Kurshistorie 1M 3M 12M
Hoch (Euro) 11,94 12,40 14,71
Tief (Euro) 10,88 9,89 5,21
Performance 2,99% -1,15% -24,06%
@-Umsatz (Euro/Tag) 114.277 146.998 118.515

Stammdaten

ISIN / WKN CHO0042821089 / A0Q48P

Branche Photovoltaik

Sitz der Gesellschaft Lyss (Schweiz)

Internet www.3-s.ch

Ausstehende Aktien 13,86 Mio. Stiick

Datum der Erstnotiz September 2005

Marktsegment Freiverkehr

Marktkapitalisierung 157,2 Mio. Euro

Free Float 60,2 %

Rechnungslegung Swiss GAAP
Geschiftsjahr (bis 31.12.) 2007 2008 2009¢ 2010e
Umsatz (Mio. Euro) 254 101,8 130,0 156,0
Umsatzwachstum 125,4% 300,5% 27,7% 20,0%
EBIT (Mio. Euro) 2,6 12,5 16,0 19,2
EBIT-Marge 10,4% 12,3% 12,3% 12,3%
EpS 0,47 0,68 0,87 1,05
Dividende je Aktie - - - -
KUV 9,37 2,34 1,83 1,53
KGV 37,0 25,2 19,7 16,4
Dividendenrendite 0,0% 0,0% 0,0%  0,0%

Analyst: Dipl.-Kfm. Holger Steffen
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Uber Performaxx

Die Performaxx Research GmbH betreibt unabhingige Wertpapier- und Fi-
nanzmarktanalyse. Unsere Leistungen umfassen das gesamte Spektrum unter-
nehmens- und kapitalmarktbezogener Analyseprodukte, von mafigeschneiderten
Research-Projekten fur institutionelle Kunden bis zur regelmifligen Coverage
borsennotierter Unternehmen.

Wir betreuen ausschlieflich professionelle Marktteilnehmer. Durch die projekt-
bezogene Arbeit gehen wir konkret auf die individuelle Themenstellung des
Kunden ein und garantieren eine schnelle, flexible und kostenbewusste Abwick-
lung.

Unser Leistungskatalog umfasst:

e  Pre-IPO-Research

e [PO-Research

e Follow-up-Research
e  Markt-Research

Weiterfithrende Informationen geben wir Thnen
gerne in einem personlichen Gesprich.

Sie erreichen uns unter:

Performaxx Research GmbH
Innere Wiener Strasse 5b
81667 Miinchen

Telefon: + 49 (0)89/44 77 16-0
Fax: +49 (0)89 / 44 77 16-20

Internet: http://www.performaxx.de
E-Mail: kontakt@performaxx.de
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Disclaimer

Diese Finanzanalyse wurde unter Beachtung der deutschen Kapitalmarktvorschriften erstellt und ist daher ausschlieflich fiir Kapitalmarktteilnehmer in der
Bundesrepublik Deutschland bestimmt; ausldndische Kapitalmarktregelungen wurden nicht beriicksichtigt und finden in keiner Weise Anwendung. Diese
Finanzanalyse stellt weder eine Aufforderung noch ein Angebot oder eine Empfehlung zum Erwerb oder Verkauf von Anlageinstrumenten oder zum Tétigen
sonstiger Transaktionen dar. Ferner bilden weder diese Veréffentlichung noch die in ihr enthaltenen Informationen die Grundlage fiir einen Vertrag oder eine
Verpflichtung irgendeiner Art. Jedes Investment in Aktien, Anleihen oder Optionen ist mit Risiken behaftet. Lassen Sie sich bei Ihren Anlageentscheidungen von
einer qualifizierten Fachperson beraten.

Die Informationen und Daten in der vorliegenden Finanzanalyse stammen aus Quellen, die die Performaxx Research GmbH fiir zuverlissig hilt. Beziiglich der
Korrektheit und Vollstindigkeit der Informationen und Daten iibernimmt die Performaxx Research GmbH jedoch keine Gewihr. Alle Meinungsaussagen
spiegeln die aktuelle Einschitzung der Ersteller wider. Diese Einschidtzung kann sich ohne vorherige Ankiindigung dndern. Weder die Ersteller noch die Per-
formaxx Research GmbH haften fiir Verluste oder Schiden irgendwelcher Art, die im Zusammenhang mit dem Inhalt dieser Finanzanalyse oder deren
Befolgung stehen. Mit der Entgegennahme dieses Dokuments erkliren Sie sich einverstanden, dass die vorhergehenden Regelungen fiir Sie bindend sind.

Angaben gemifl §34b WpHG i.V.m. FinAnV

Bei den in der vorliegenden Finanzanalyse verwendeten Kursen handelt es sich, sofern nicht anders angegeben, um Schlusskurse des vorletzten Borsentages vor
dem Veréffentlichungsdatum. Als wesentliche Informationsquellen fiir die Finanzanalyse dienten die iibergebenen Unterlagen und erteilten Auskiinfte des
Unternehmens sowie fiir glaubhaft und zuverlissig erachtete Informationen von Drittanbietern (z. B. Newsagenturen, Research-Héauser, Fachpublikationen), die
ggf. im Studientext benannt werden.

Ersteller der Studie ist Dipl.-Kfm. Holger Steffen (Finanzanalyst). Das fiir die Erstellung verantwortliche Unternehmen ist die Performaxx Research GmbH.
Die Performaxx Research GmbH erstellt und verdffentlicht zu dem hier analysierten Unternehmen pro Jahr voraussichtlich eine Studie, zwei Updates und zwei
Newsflashs.. Die genauen Zeitpunkte der nichsten Veroffentlichungen stehen noch nicht fest. In den vorausgegangenen zwolf Monaten hat die Performaxx
Research GmbH folgende Studien zu dem hier analysierten Unternehmen veréffentlicht:

Datum der Veréffentlichung Kurs bei Veroffentlichung Anlageurteil
09.06.2009 11,31 Euro Kaufen

Sofern im Studientext nicht anders angegeben, bezieht sich das Anlageurteil in dieser Studie auf einen langfristigen Anlagezeitraum von mindestens zwolf
Monaten. Innerhalb dieses Zeitraums bedeutet das Anlageurteil ,Kaufen® ein erwartete Steigerung des Borsenwertes von iiber 25 Prozent, ,,Ubergewichten® eine
erwartete Wertsteigerung zwischen 10 und 25 Prozent, ,,Halten® eine erwartete Wertsteigerung bis zu 10 Prozent, ,,Untergewichten eine erwartete Wertminde-
rung um bis zu 10 Prozent und ,,Verkaufen“ eine erwartete Wertminderung von iiber 10 Prozent. ,Spekulativ kaufen“ bedeutet eine mogliche Wertsteigerung
von iiber 25 Prozent bei iiberdurchschnittlichem Anlagerisiko, "Spekulatives Investment" eine mogliche Wertsteigerung von iiber 25 Prozent bei sehr hohem
Anlagerisiko bis zum Totalverlust.

Die Performaxx Research GmbH hat durch eine interne Betriebsrichtlinie zur Erstellung von Finanzanalysen, die fiir alle an der Studienerstellung mitwirkenden
Personen bindend ist, die notwendigen organisatorischen und regulativen Vorkehrungen zur Prdvention und Behandlung von Interessenkonflikten getroffen.
Folgende Interessenkonflikte kénnen bei der Performaxx Research GmbH im Zusammenhang mit der Erstellung von Finanzanalysen grundsitzlich auftreten:

1)  Die Finanzanalyse ist im Auftrag des analysierten Unternehmens entgeltlich erstellt worden.

2)  Die Finanzanalyse wurde dem analysierten Unternehmen vor Veréffentlichung vorgelegt und hinsichtlich berechtigter Einwinde geindert.

3)  Die Performaxx Research GmbH und/oder ein verbundenes Unternehmen halten Long- oder Shortpositionen an dem analysierten Unternehmen.

4)  Der Ersteller und/oder an der Erstellung mitwirkende Personen/Unternehmen halten Long- oder Shortpositionen an dem analysierten Unterneh-
men.

5)  Die Performaxx-Anlegermedien GmbH, ein verbundenes Unternehmen der Performaxx Research GmbH, fiithrt Aktien des hier analysierten Unter-
nehmens in einem (virtuellen) Musterdepot ihres Borsenbriefs ,,Performaxx-Anlegerbrief™.

In der vorliegenden Finanzanalyse sind folgende der o.g. méglichen Interessenkonflikte gegeben: 1)

Urheberrecht

Dieses Werk ist einschliefSlich aller seiner Teile urheberrechtlich geschiitzt. Jede Verwertung auf8erhalb der engen Grenzen des Urheberrechtsgesetzes ist ohne
Zustimmung der Performaxx Research GmbH unzulissig und strafbar. Das gilt insbesondere fiir Vervielfaltigungen, Ubersetzungen, Mikroverfilmungen und
die Einspeicherung sowie Verarbeitung in elektronischen Systemen. Alle Charts dieser Finanzanalyse wurden mittels Market-Maker (www.market-maker.de)
erstell
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