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Delarsrapport 2010-04-19

1 jan — 31 mars 2010

Omesattningen for perioden uppgick till 34,3 (45,0) MSEK.

Rorelseresultatet fore avskrivningar (EBITDA) uppgick till
-3,9 (-11,2) MSEK eller en EBITDA marginal pa -11 % (-25 %).

EBITDA justerat for intaktsposter av engangskaraktar
uppgick till -5,8 MSEK eller en justerad EBITDA marginal
pa-17 %.

Resultat fore skatt uppgick till -5,2 (-12,0) MSEK. Av
finansnettot pa -0,6 (-0,1) MSEK utgor netto finansiella
valutakursforluster -0,3 MISEK.

Resultat fore skatt justerat for intaktsposter av engangs-
karaktar uppgick till -71 MSEK eller en justerad marginal
pa-21 %.

Periodens resultat uppgick till -3,9 (-8,8) MSEK och
resultat per aktie for perioden var -0,38 (-0,87) SEK.
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VD har ordet

Kvartal 1 2010 i korthet

Aret startade avvaktande for PV Enterprise efter det hektiska fiarde kvartalet 2009. Januari var en
mycket kall manad och det lag djup snd pa manga av vara installationsplatser vilket gjorde det svart att
starta nya installationer. Marknaden var ocksa avvaktande da framfor allt asiatiska leverantorer tidigt
signalerat om prissankningar pa paneler efter arsskiftet. Ordervolymen for PVE under januari var som
en konsekvens av detta svag, men i februari tog marknaden fart och vara partners okade aktiviteten.
Aven februari visade sig sedan vara en kall m&nad och utleveranserna av paneler var begransade men
produktionen gick nu for fullt. Mars blev en bra manad med god forsaljning och vi levererade ut ett
stort antal paneler under slutet av kvartalet.

Under hela forsta kvartalet har vi sett en tydlig prispress pa marknaden och asiatiska leverantorer tar
marknadsandelar fran de europeiska leverantorerna. De kontinuerligt sjunkande priserna gor att vara
bruttomarginaler pressas hart och kontinuerliga kostnadseffektiviseringar maste genomforas.

Marknadsutveckling

Farsk statistik for 2009 pekar pa att installerad arsvolym av solenergi i varlden uppgick till 75 GW vilket
ar en okning med nastan 30 % fran 5,8 GW 2008. Tyskland ensamt stod for 3,8 GW av denna volym
och det motsvarar mer an 50 % av varldsmarknaden. Bara under Q4 2009 installerades over 1,5 GW

i Tyskland vilket innebar en kraftig okning fran 2008. Andra marknader som visat tydliga tecken pa till-
vaxt under 2009 ar USA och Asien. Denna marknadstillvaxt har maojliggjorts genom en kraftigt utbyggd
produktionskapacitet av celler och paneler och den overvagande delen av denna kapacitetsutbyggnad
har gjorts i Asien. Under 2010 forvantar sig prognosmakare att varldsmarknaden fortsatter att vaxa
med ytterligare 20 — 30 % for att darmed komma nara 10 GW.

Overkapaciteten inom varldens samlade panelproduktion fortsatter och det satter press pé priserna
och bruttomarginalerna hos tillverkarna. Naturligtvis ar denna utveckling positiv for den som investerar
i solenergi da det forbattrar investeringskalkylen och det ar ocksa en starkt bidragande orsak till den
kraftiga marknadstillvaxten.

Ett antal nya lander kommer under 2010 infora FIT system (“Feed in Tariff” som innebar ett avtal om
inleverans av el) och detta ar en trend som galler saval inom EU som utanfor EU.

1 januari 2010 sanktes den tyska FIT med 8 % och omgaende kom signaler om en ytterligare sankning
med 15 % per den sista mars 2010. Under januari och februari var vadret mycket kallt och med sno pa
manga platser i Europa. Darmed forsvarades installationer och det gjorde att efterfragan gick ner mar
kant efter den hektiska avslutningen pa 2009. Detta tillsammans med en kraftigt utbyggd leveranska-
pacitet fran panelleverantorerna gjorde att, framfor allt, de asiatiska tillverkarna snabbt svarade pa FIT
sankningen med att ocksa sanka panelpriserna med motsvarande. Tidigt pa aret kom ocksa signaler
fran andra lander om att aven de avsag att folja Tyskland med sankningar av sina respektive FIT: er. Det
har utvecklats ett monster pa marknaden dar leverantorerna kompenserar investerarna for minskade
subventioner (FIT), nagot som ar positivt ur ett energipolitiskt perspektiv men det skapar samtidigt en
stor press pa effektivitetsokningar i producentledet.

Under slutet av februari meddelade Tyskland att man flyttar nedjusteringen av FIT.en till 1 juli 2010.
Konsekvensen av detta ar att marknaden i Tyskland blivit dverhettad. Manga tyskar investerar nu, da
de ser en chans att hinna installera sa mycket som majligt innan tarifferna justeras ner. Denna ryckig-
het resulterar i flaskhalsar och obalanser och bland annat ser vi fortfarande en stor brist pa vaxelrik-
tare.

Vi ser ett stort intresse for byggnadsintegrerade paneler i Italien och Frankrike, dar solpanelen skall
fungera som det Oversta tatande lagret for ett hustak. Investerare far betydligt battre subventioner i
dessa lander nar panelen anvands som en del i takkonstruktionen till skillnad fran att den fasts ovan pa
taket. Denna utveckling ar positiv och skapar mojligheter till produktutveckling och produktdifferentie-
ringar.
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Produktion och kvalitet

Under januari gick produktionstakten ner, detta gav oss mojlighet att fortsatta reparera de paneler som
kommer fran de storre reklamationerna som bolaget drog péa sig under 2008. Kostnaden for dessa
reparationer har vi sedan tidigare gjort reservationer for i 2009 ars bokslut. Under februari och mars
har vi bedrivit produktion i tvaskift och uppnatt en tillfredstallande produktivitet.

Under perioden har vi framgéangsrikt levererat en provorder med var nya kopplingsbox som fatt ett
positivt mottagande. Vi avser att starta serieproduktion sa snart som all certifiering ar pa plats och
produktionsprocesserna ar sakerstallda.

Materialférsorjning

Under januari och februari var det oférandrat god tillgadng pa kiselceller och priserna var stabila. | slutet
av kvartalet borjade dock priserna pa kiselwafers (wafer ar produktionssteget fore fardig cell) stiga i
samband med att aktivitetsnivan dkade péa den tyska marknaden och nagra veckor senare slog denna
prisuppgang ocksa igenom pa fardiga kiselceller. Prisuppgangen ar framfor allt driven av framflyttning-
en av den tyska FIT:en fran mars till juli 2010. Aven under andra kvartalet 2010 ser vi en bristsituation
pa kiselceller da mycket av kapaciteten redan ar uppbokad och som en konsekvens av detta kommer
den lediga kapaciteten som finns kvar pa marknaden att prissattas relativt hogt. Under tredje kvartalet
i &r tror vi priserna aterigen faller om inga avgorande forandringar av subventionssystemen genomfors.
Leveransen av ovrigt material till var produktion har fungerat friktionsfritt under kvartalet.

Vi ser nu tecken pa att priserna pa fardiga paneler tillfalligt gar upp som en konsekvens av prisupp-
gangen pa kiselceller och en dverhettad tysk marknad. Var bedomning ar att denna uppatgaende trend
varar fram till slutet av Q2. Dock sker denna prisuppgang fran en prisniva som ar betydligt under den
som vi hade under Q4 2009.

Tvister & Reklamationer

Under borjan av kvartalet har vi fortsatt att reparera och byta ut defekta paneler som harror fran de
spanska kunder som erholl produkter behaftade med fel och som levererades under 2008 och 2007.
Inga storre nya reklamationer har tillkommit under det senaste kvartalet, dock har vi under kvartalet blivit
varse om en potentiell tvist med en tidigare kund fran 2005.

Utsikter

Vi bedomer att tillvaxten p& marknaden som helhet fortsatter i rask takt och 2010 ser ut att bli ytterligare
ett ar med tillvaxt over 20 %. Marknaden for mindre takinstallationer till privatpersoner, bonder och smé-
foretag, som ar ett delsegment, ar ocksa under stark tillvaxt d& myndigheter ger dessa battre subventio-
ner jamfort med solparker. Denna typ av investeringar ar ocksa latta att genomfora da banker i Europa ar
positivt installda till solenergi och har ett mycket standardiserat forfarande for finansiering. Vi ser ocksa
att det ar bra aktivitet i Europa och USA runt kapitalresning till infrastrukturfonder och liknande bolag som
skall investera i solenergi. Bada dessa faktorer borgar for en fortsatt god efterfrdgan pa solpaneler och
kringliggande utrustning. Vi ser darfor att det finns ménga framtida affarsmaojligheter och utmaningen for
oss ar att hela tiden effektivisera och driva ner produktionskostnaden. Sedan &rsskiftet har vi startat ett
atgardsprogram som innebar en strukturforandring av var produktionsprocess med maélsattning att sanka
tillverkningskostnaden med 15 — 20 %. Syftet ar att fa ratt tillverkningskostnad for att darigenom kunna
erbjuda marknaden attraktiva priser och pa sa satt oka forsaljningen samt i forlangningen badda for en
stabil Ionsamhetstillvaxt.

Risker

Var balansrakning har som en konsekvens av 2008 och 2009 ars stora nedskrivningar fortfarande en
begransad motstandskraft mot framtida svangningar. Detta ar speciellt utmanande i perioder da stora
atgardsprogram genomfors och forandringstakten maste balanseras mot mojligheten att ocksé kunna
finansiera en forandring.

Hot och mdjligheter

Marknaden for solenergi ar under mycket positiv utveckling och som energikalla har den goda majlig-
heter att klara de kontinuerliga nedjusteringarna av subventionssystemen som vi nu ser. Naturligtvis
kommer det ta lang tid att kunna mata sig med den direkta kostnaden for att branna kol, men i takt med
ett Okat energibehov i varlden och en utfasning av gammal smutsig energiproduktion tror vi fornyelsebar
energi som sol ar en relativ vinnare. Solenergi representerar fortfarande en forsvinnande liten del av varl-
dens energiproduktion varfor det finns goda mojligheter till fortsatt tillvaxt under manga ar framat.
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Utmaningen for var industri ar de kontinuerliga svangningarna som uppstar i en ung industri som vaxer
kraftigt. Tillfallig komponentbrist och flaskhalsar byts lika snabbt mot dverskott och snabba prisférand-
ringar pa marknaden. Likheter med PC industrin och TV industrin de senaste 20 aren ar sldende och
positioneringen i vardekedjan kommer att vara avgorande for framgang och overlevnad.

Forsaljning och resultat

Omsattningen har under forsta kvartalet uppgatt till 34,3 (45,0) MSEK. Bruttomarginalen har under
kvartalet uppgatt till 20 % (4 %) justerat for intaktsposter av engangskaraktar uppgick bruttomargina-
len till 15 %. Rorelseresultatet (EBITDA) uppgar till -3,9 (-11,2) MSEK for forsta kvartalet och rorelse-
marginalen (EBITDA) uppgar till -11 % (-25 %). Justerat for intaktsposter av engangskaraktar - som till
storsta del bestar av en storre aterbetalning av moms fran Polen samt en del utrangering av lagerkom-
ponenter - uppgick EBITDA for forsta kvartalet till -5,8 MSEK eller en justerad EBITDA marginal pa -17 %.

Valutaeffekter
| forsta kvartalets finansnetto pa -0,6 (-0,1) MSEK ingér netto finansiella valutakursforluster pa
-0,3 MSEK. Koncernen hade vid kvartalets utgang inga tecknade valutaterminskontrakt.

Kassalfléde och finansiell stallning

Kassaflodet for perioden uppgick till 0,3 (-14,4) MSEK. Kassaflodet fran den lopande verksamheten
uppgick till 1,0 (-10,3) MSEK. Den positiva utvecklingen av det operativa kassaflodet i forsta kvartalet
jamfort med motsvarande kvartal 2009 beror p& en kombination av lagre orderingdng och lagre om-
sattning forsta kvartalet 2010 jamfort med forsta kvartalet 2009. Rorelsekapitalet uppgick vid perio-
dens slut till 31,0 (564,7) MSEK eller 19 % (18 %) i forhallande till 12 manaders rullande omsattning

Nettolaneskulden uppgick vid periodens utgang till 34,3 (33,2) MSEK och likvida medel till

1,7 (12,5) MSEK. Eget kapital uppgick till 13,3 (35,5) MSEK eller 1,32 (3,51) SEK per aktie.
Soliditeten uppgick vid periodens slut till 17 % (32 %).

| slutet av forsta kvartalet 2010 hade bolaget ett avtalat utrymme for checkkredit pa 40 MSEK.

Resultat per aktie per 31 mars 2010
Resultat per aktie for forsta kvartalet 2010 uppgick till -0,38 (-0,87) SEK.

Redovisningsprinciper

Samma redovisningsprinciper har tillampats i denna rapport som i den senast publicerade
arsredovisningen.

Delérsrapporten har inte varit foremal for revisorernas granskning.

Kommande rapporttillfallen
Delarsrapport jan-jun 2010-08-24
Delarsrapport jan-sep 2010-10-21

Vilshult 19 april 2010

Johan Seeman
Verkstallande direktor
PV Enterprise Sweden AB (publ)

For fragor kring denna bokslutskommuniké vanligen kontakta:

Johan Seeman Certified adviser First North

Verkstallande direktor Thenberg & Kinde Fondkommission AB (publ)
PV Enterprise Sweden AB (publ) Tel: 031-745 50 00

Tel: 070-556 75 70

Ola Nilsson

Ekonomidirektor

PV Enterprise Sweden AB (publ)
Tel: 070-681 78 16



Koncernens Resultatrakning

2010 2009 2009
TSEK jan-mar jan-mar jan-dec
Rorelsens intdkter
Nettoomsattning 34 292 45 021 176 133
Ovriga rérelseintakter 248 269 3552
Summa intékter 34540 45290 179 685
Rorelsens kostnader
Révaror och fornédenheter -27 358 -43 083 -151 186
Ovriga externa kostnader -3617 -5 066 -26 388
Personalkostnader -7170 -5 854 -27 758
Avskrivningar och nedskrivningar -638 -624 -5203
Ovriga rérelsekostnader -329 -2 472 -4 850
Summa rorelsens kostnader -39 112 -57 099 -215 384
Rorelseresultat -4 572 -11 809 -35 699
Finansiella intékter och kostnader -622 -143 -2 092
Resultat fore skatt -5 194 -11 952 -37 791
Skatt 1312 3143 10343
Periodens resultat -3 882 -8809 -27 448
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Koncernens Balansrakning

2010 2009 2009
TSEK 31-mar 31-mar 31-dec
TILLGANGAR
Anldggningstillgdngar
Immateriella anlaggningstillgangar 0 0 0
Materiella anlaggningstillgangar 10 549 13 730 11125
Finansiella anlaggningstillgangar 20578 12 506 19 267
Summa anldaggningstillgangar 31127 26 236 30392
Omsattningstillgangar
Varulager m.m 32 828 52 554 39 818
Kundfordringar och andra fordringar 13 112 19744 12 692
Likvida medel 1733 12 464 121
Summa omsattningstillgangar 47 673 84762 53721
SUMMA TILLGANGAR 78 800 110 998 84113
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital
Aktiekapital 5059 5059 5059
Bundna reserver 2079 2070 2078
Fria reserver inkl periodens resultat 6194 28 354 9906
Summa eget kapital 13 332 35483 17 042
Avsattningar
Uppskjuten skatt - - -
Ovriga avsattningar 14 725 12 336 15 643
Summa avséttningar 14725 12 336 15643
Léangfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut - 422 -
Ovriga langfristiga skulder 4250 - 4250
Summa langfristiga skulder 4250 422 4250
Kortfristiga skulder
Checkrakningskredit 31 156 44 352 31593
Skulder till kreditinstitut 693 912 806
Leverantorsskulder och ¢vriga skulder 14 644 17 493 14779
Skatteskulder - - -
Summa kortfristiga skulder 46 493 62 757 47 178
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 78 800 110 998 84113
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Forandringar | koncernens Eget kapital

Aktie- Bundna Fritt eget Summa eget

kapital reserver kapital kapital

Ingaende balans per 1 jan 2009 5059 2084 36 381 43 524
Ingaende balans per 1 jan 2009 5059 2084 36 381 43 524
Omrakningsdifferens - -14 782 768
Avrets resultat - - -8.809 -8.809
Utgaende balans per 31 mar 2009 5059 2070 28 354 35483
Omrékningsdifferens - 8 191 199
Arets resultat - - -18 639 -18 639
Utgdende balans per 31 dec 2009 5059 2078 9906 17 043
Omrékningsdifferens - 1 170 171
Arets resultat - - -3882 -3882
Utgdende balans per 31 mar 2010 5059 2079 6 194 13 332
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Koncernens Kassaflodesanalys

2010 2009 2009

TSEK jan-mar jan-mar jan-dec
Den I6pande verksamheten
Resultat fore skatt -5 195 -11 952 -37 791
Justering fér poster som inte ingér i kassaflédet -280 6293 14179

-5 475 -5 659 -23 612
Betald inkomstskatt -4 2064 2332
Fore Tarandringar av ravarseapitar oo 5479 3505 21280
Kassaflode fran forandringar i rérelsekapital
Okning(-)/Minskning(+) av varulager 6 991 5642 18 377
Okning(-)/Minskning(+) av rérelsefordringar -414 -13 258 -2 638
Okning(+)/Minskning(-) av rérelseskulder -135 869 -1845
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 963 -10 342 -7 386
Investeringsverksamheten
Forvarv av immateriella anlaggningstillgangar - - -
Avyttring av immateriella anlaggningstillgangar -63 -265 -5 635
Forvarv av materiella anlaggningstillgangar - - -
Avyttring av materiella anlaggningstillgangar -63 -265 -5 635
Kassaflode fran investeringsverksamheten -308 -544 -4 677
Finansieringsverksamheten
Upptagna lan - -3 525 -
Amortering av 1&n -550 -227 -12 789
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -5650 -3752 -12 789
Periodens kassafléde 350 -14 359 -25 811
Likvida medel vid periodens borjan 1211 26 055 26 055
Kursdifferens i likvida medel 172 768 967
Likvida medel vid periodens slut 1733 12 464 121
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Jamforelsetal koncernen

2010 2009 2009

jan-mar jan-mar jan-dec

Nettoomséttning 34 292 45 021 176 133
Rorelseresultat (EBIT) -4 572 -11 809 -35 699
Rorelsemarginal (EBIT-marginal) -13% -26% -20%
EBITDA -3934 -11 185 -30 496
EBITDA-marginal -11% -25% -17%
Resultat fére skatt -5 194 -11 952 -37 791
Avkastning pé eget kapital -14% -19% -72%
Soliditet 17% 32% 20%
Eget kapital per aktie, SEK 1,32 3,51 1,68
Resultat per aktie, SEK -0,38 -0,87 -2,71
Antal aktier vid periodens slut, tusental 10 117 10 117 10 117
Genomesnittligt antal aktier, tusental 10 117 10 117 10 117

Definitioner

EBIT:
Rorelseresultat fére finansnetto och skatt pa periodens resultat

EBITDA:
Rérelseresultat fore finansnetto och skatt pa periodens resultat (EBIT) exklusive
avskrivningar och nedskrivningar pd materiella och immateriella anldggningstillgangar

Avkastning pa eget kapital:
Periodens resultat i procent av genomsnittligt eget kapital

Soliditet:
Eget kapital i procent av balansomslutningen vid periodens slut

Eget kapital per aktie:
Eget kapital dividerat med antal aktier vid periodens slut

Resultat per aktie:
Periodens resultat dividerat med genomsnittligt antal aktier
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