Niomdnadersrapport

1 september 1998 - 31 maj 1999

Omsittningen 6kade med 14% till 304,3 mkr (266,3) och
resultatet fore skatt 6kade med 27% till 78,4 mkr (61,8).

Vinsten fore skatt berdknas for heldret uppga till 52 mkr (42,6), vilket motsvarar
en vinst per aktie efter full konvertering och skatt pa 5,10 kr (4,22).

Resort cashflow forvintas oka till ca 120 mkr (105,5) under 1998/99.
Lonsamheten har stéarkts, avkastningen pé eget kapital uppgick till 16% (14).
Marknaden for alpin skiddkning uppvisar en god tillvéxt.

Under hosten 1999 introduceras séljstodssystemet ’Ski*Online”, som mojliggor
bokningar av logi, skidhyra och skidskola via internet.

Detta &r SéalenStjarnan

(”Séalen*”)

Sdlen* &dger och driver skidanldggningarna Lindvallen, Hogfjéllet, Tandadalen och Hundfjéllet samt
stugbokningsorganisationen Sélenfjdllen Bokning. Sedan hosten 1998 ingéar dven TV-Silen AB och Hotell
Hundfjdllet AB i koncernen. Sélen* ager eller formedlar stugor med ndrmare 14 000 baddar. Visionen ér att
Sdlen* skall utveckla produkter for nya skidgenerationer och vara branschledande i Skandinavien. Affarsidén ar
att erbjuda marknaden en hogkvalitativ géstanpassad alpin vinterupplevelse. Silen*s framsta malgrupp ar
familjen. Den storsta intéktskillan dr forsdljning av liftkort. Marknadsandelen av liftkortsforsdljningen i landet
uppgar till ca 28%.

Omsiéttning och resultat
Koncernens omséttning uppgick under perioden till 304,3 mkr (266,3). Omsittningens och kostnadernas
fordelning framgar av nedanstaende tabell. Koncernens resultat fore skatt uppgick till 78,4 mkr (61,8).

Marknadsutveckling

God snétillgang under framst den senare delen av sdsongen i stora delar av landet samt dkad privat konsumtion
har medfort att efterfragan pa alpin skidakning har okat. Enligt SLAO (Svenska Liftanldggningars Organisation)
uppgick liftkortsforsdljningen i landet till ca 590 mkr, vilket innebédr en 6kning med 9% jamfort med sdsongen
1997/98. Av omsittningsdkningen kan 5,7%-enheter hérledas till volymokning och 3,3%-enheter till prishdjning.

Verksamheten

Den positiva forsdljningsutvecklingen har hallit i sig 4&ven under mars och april. Det svaga sndlaget under tidigare
delen av sdsongen kompenserades av gynnsamma véderforhdllanden under  sdsongens senare del.
Forséljningsokningarna kan till stor del hérledas till hogre beldggningsgrad. Det langsiktiga arbetet med att
tydliggoéra och forstirka skidanldggningarnas produkter, varumérken och profiler har medfort ett utdkat antal
géster. Liftkortsforsédljningen under sdsongen O6kade med 10% till 162 mkr. Av O6kningen avser 5%-enheter
volym. Sédlen*s marknadsandel av liftkortsomséttningen i landet bedoms vara oforandrat 27,5%. Intdkter fran
logi, skidskola, skiduthyrning och sportbutiker har ocksa 6kat under sdsongen. Logiintdkterna har 6kat med 26%
till 48 mkr i forhallande till motsvarande period forra aret genom okad beldggningsgrad samt ett storre antal
uthyrningsobjekt framst genom forvarvet av Hotell Hundfjdllet AB. Skidskolorna inom Sélen* har okat



intdkterna med 13% till 13 mkr jamfort med forra sdsongen. Av skidskolornas intéktsdkning avser 8%-enheter
volym. Intdkter frén skiduthyrning har okat med 19% till 23 mkr jamfort med sdsongen 1997/98. Hela
intdktsokningen fran skiduthyrningen dr att betrakta som volymdkning. Forséljningen i sportbutikerna har 6kat
med 16% till 26 mkr under perioden jamfort med forra aret. Eftersom priserna i det ndrmaste varit oférandrade
motsvarar hela 6kningen volymforéndring.

Lindvallens skidomrade profileras mot malgruppen familjer. Under sdsongen har ett sammanhingande
skidomréde for barn skapats samt ett dventyrsomrade for barn ”Sndgubbeborg” byggts mitt i pisten. Lindvallen
har okat liftkortsforsiljningen med 7%, skidskoleintéikterna med 11%, intdkterna frén skiduthyrning med 23%
och intdkterna fran sportbutiker med 18% jamfort med forra sdsongen.

Skidomrddet Tandddalen & Hundfjdllet har en delad profil ddr Tandadalen inriktas mot en ungdomligare
géstkategori och Hundfjdllet har en familjeprdgel. I Tandadalen har snowboardomrédet “Black Magic Land”
utvecklats. Viérldscup-tivlingar inom speedskiing och snowboard arrangeras i Tandédalen for att lyfta den tuffare
profilen. I Hundfjillet har ”Trollskogen”, ett &dventyrsskidomrade for barn, vidareutvecklats. Tandadalen &
Hundfjéllet 6kade liftkortsforséljningen med 12% jamfort med forra sdsongen. Intdkterna fran skidskolan 6kade
med 15%, intdkterna fran skiduthyrning 6kade med 16% och forséljningen i sportbutikerna dkade med 14% i
forhéllande till motsvarande period foregéende ar.

Sdlenfjdllen Bokning har Okat provisionsintdkterna for stugformedling med 19% till 31,8 mkr.
Beldggningsgraden i egna och formedlade stugor for sdsongen (jul - 1 maj) stérktes till 83,5% (80,8).

OMSATTNINGENS OCH KOSTNADERNAS FORDELNING

Omsittningens fordelning, mkr
1 september-31maj

1998/99  1997/98 +-% 1998/99

Andel av

koncernens

omsattning

Lift 165,2 150,7 +10% 54%
Logi 48,4 38,4 +26% 16%
Sportbutiker 47,9 40,6 +18% 16%
Aktiviteter 17,9 15,3 +17% 6%
Fastighet 16,8 16,3 +3% 6%
Ovrigt 8,1 50 +62% 2%
Summa 304,3 266,3 +14% 100%

Intékterna inom logi och 6vrigt har kat kraftigt genom tillkomsten av de férvarvade bolagen TV-Salen AB och Hotell Hundfjallet
AB.

Kostnadernas férdelning, mkr
1 september-31 maj

1998/99  1997/98 +-% 1998/99

Andel av

koncernens

kostnader

Varukostnader 19,7 17,5 +13% 12%
Personalkostnader 79,2 71,1 +11% 47%
Reklamkostnader 17,5 16,8 +4% 10%
Fastighetskostnader 19,5 16,6 +17% 12%
Ovriga kostnader 32.0 27.6 +15% 19%
Summa 167,9 149,6 +12% 100%

Kassaflode

De amerikanska skidanldggningarna anvinder sig av kassaflodesméttet “resort cashflow”, vilket definieras som
intdkter minus kostnader hanforliga till skidanldggningarna.

Resort cashflow uppgick under perioden till 136,4 mkr (116,7). Under 1998/99 beréknas resort cashflow uppgéa
till ca 120 mkr. Efter 16pande investeringar uppgick det operativa kassaflodet till 140,1 mkr (84,2).

Investeringar

Under perioden uppgick nettoinvesteringarna till 55,4 mkr (75,5). Genom forvdrven av TV-Sélen AB och Hotell
Hundfjéllet AB har tillforts anliggningstillgingar pa 25,1 mkr. Ovriga strategiska investeringar i ett nytt IT-
system for integrerad forsdljning och stugbokning via internet samt nya provldgenheter for morgondagens
stugboende uppgick till 11,2 mkr. Lopande investeringar uppgick till 19,1 mkr (42,7).



Likviditet och finansiering

Koncernens likvida medel uppgick till 74,3 mkr (53,1) inklusive ej utnyttjade krediter. Den rintebdrande
nettoskulden har under perioden minskat med 65,7 mkr till 208,9 mkr. Genom forvirvade bolag har rantebirande
skulder pa 20,4 mkr tillforts. Genomsnittlig rantekostnad (finansnetto/genomsnittlig rantebdrande nettoskuld)
uppgick till 6,9% (7,7%).

Personal

Medelantalet anstéllda uppgick till 410 st vilket &r en 6kning med 40 personer jamfort med motsvarande period
foregdende ar. Genom de forvdrvade bolagen Hotell Hundfjéllet AB och TV-Sélen AB 6kade antalet anstéllda i
koncernen med 22 personer under perioden.

Millenniumskifte

Arbetet med att forbereda koncernen for millenniumskiftet bedrivs sedan i borjan av 1998. I dagslaget &r i det
ndarmaste alla identifierade problem atgdrdade. Samtliga vitala system och funktioner skall 4ven provkoras for att
sikerstdlla att problem inte uppstar. Koncernens verksamheter och informationsgivning till aktiemarknaden
kommer inte paverkas av millenniumskiftet.

Moderbolaget
Moderbolagets omsittning uppgick under perioden till 19,5 mkr (13,5) varav 18,0 mkr (12,0) avser fakturering
till dotterbolag. Resultatet efter finansnetto uppgick till 3,1 mkr (-0,2).

Aktien

SéalenStjarnans B-aktie (SALb) ar noterad pa Stockholms Fondbors OTC-lista sedan juli 1994. Antalet aktier
uppgar till 7 089 750 st varav 2 250 000 st utgdér A-aktier med 10 roster per aktie och 4 839 750 st utgor

B-aktier med en rost per aktie. Antalet aktiedgare uppgick den 31 maj till 1 780 st vilket &r i det ndrmaste
oforandrat antal sedan den 28 februari 1999. For att 6ka likviditeten i aktien har de storsta aktiedgarna i Sdlen*
for avsikt att med en teckningsperiod i december 1999 tillféra marknaden 400 000 st B-aktier. Malsdttningen ar
att genom aktiespridningen erhélla 1 000 - 1 500 nya akticdgare.

Utsikter fér innevarande ar
Vinsten fore skatt berdknas for helaret 1998/99 uppga till 52 mkr (42,6), vilket &r inom tidigare ldmnad prognos
47-55 mkr. Prognosen innebér en vinst per aktie efter full konvertering och skatt pa 5,10 kr (4,22).

Investeringar infér nésta sasong

For att 6ka baddkapaciteten och ddarmed skapa utrymme for ytterligare tillvaxt kommer Sdlen* att till sisongen
1999/00 investera 110 mkr i fraimst nya stugor. Investeringarna omfattar ndrmare 600 turistbaddar med placering
néra liftar i Lindvallen och Hundfjéllet. Under hosten kommer ett nytt IT-system, ”’Ski*Online” for integrerad
forséljning och stugbokning, att tas i bruk. IT-systemet dr ett mycket starkt konkurrensmedel for att vinna nya
giéster till Sdlen*s skidanldggningar.

Rapportperioder
Bokslutsrapporten for helaret september 1998 - augusti 1999 publiceras den 30 september 1999.

KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Tkr 1 september- 1 september-
31 maj 31 augusti
1998/99 1997/98 1997/98
Resort cashflow 136 420 116 678 105 541
Finansiellt netto -12 467 -15 381 -19 108
Forandring av rorelsekapital 35269 25 659 4 821
Lépande investeringar. -19 095 -42 754 -49 522
Operativt kassaflode 140 127 84 202 41732
Betald skatt -17 010 -13 080 -9 261
Finansiella férandringar -71719 -31 526 2 386
Rorelsens kassaflode 51 398 39 596 34 857
Strategiska investeringar -36 273 -32 858 -34 600
Forandringar av likvida medel 15125 6738 257

KONCERNENS RESULTATRAKNINGAR



| SAMMANDRAG, TKR

1 september-

1 september-

31 maj 31 augusti

1998/99 1997/98 1996/97 1997/98

Sdlen* Sdlen* Lindvallen Silen*

Rorelsens intakter 304 336 266 286 135 492 273 487
Handelsvaror -19 707 -17 529 -6 792 -18 199
Personalkostnader -79 220 -71 072 -34 079 -79 327
Ovriga externa kostnader -68 989 -61 007 -32 807 -70 420
Summa rorelsens kostnader -167 916 -149 608 -73 678 -167 946
Resultat fore avskrivningar 136 420 116 678 61814 105 541
Avskrivningar -45 540 -39 482 -20 556 -43 869
Resultat efter avskrivningar 90 880 77 196 41 258 61672
Finansiellt netto -12 467 -15 381 -6 794 -19 108
Resultat fore skatt 78 413 61815 34 464 42 564
Skatt -24 300 -19 101 -10 427 -13 158
Periodens resultat 54 113 42714 23 987 29 406

Avskrivningar har periodiserats med 90% av helarsprognos.

Intressebolag: | 6vriga externa kostnader ingar resultatandelar fran intressebolag med 1 871 tkr (1 730).
Omrakning av gamla ar: Resultatrékningarna 1996/97 och 1997/98 har omraknats p g a att rantekostnaderna for perioden tidigare har beraknats
till 90% av helarsprognosen. Till resultatrakningen 1997/98 har dessutom tillfdrts resultatandelar fran intressebolag.

RESULTAT FORE SKATT, PERIODFORDELAT, TKR

1998/99 1997/98 1996/97
Sélen* Sélen* Lindvallen
September-november -34 785 -30 793 -14 451
December-februari 56 465 52 416 28 436
Mars-maj 56 733 40 192 20479
Juni-augusti -19 251 -9 299
KONCERNENS BALANSRAKNINGAR
| SAMMANDRAG, TKR
31 maj 31 augusti-
1999 1998 1997 1998
Sélen* Sélen* Lindvallen Saélen*
TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar 718 017 703 966 368 530 708 189
Omsittningstillgangar 20 095 15970 6 388 27713
SUMMA TILLGANGAR 738 112 719 936 374918 735902
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 370 404 335953 168 300 323 981
Konvertibla férlagslan (réntebarande) - 6 000 12 000 6 000
Avsittningar (ej rantebarande) 58 239 54 272 33742 58 081
Langfristiga skulder
Réntebarande 249 758 274 829 135 355 308 019
Ej rantebarande 304 755 899 230
Kortfristiga skulder
Réntebarande 8 832 9 859 5014 10 209
Ej réntebarande 50 575 38 268 19 608 29 382
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 738 112 719 936 374918 735902

OMSATTNING OCH RESULTAT PER VERKSAMHETSOMRADE



Omsattning och resultat per verksamhetsomrade 1 september-31 maj, mkr

Lindvallen Tandadalen & Silenfjallen
Hundfjéllet Bokning
1998/99  1997/98 1998/99  1997/98 1998/99  1997/98
Omsattning 141,3 128,4 127 1 108,4 35,9 29,5
Kostnader -76.5 -71.4 -68.9 -61.2 -22.5 -17.1
Resultat fore avskrivningar 64,8 57,0 58,2 47,2 13,4 12,4

Fordelning av gemensamma intékter och kostnader: Moderbolaget och TV-Séalen bar gemensamma intakter och kostnader inom bl a
marknadsforing och administration. Kostnaderna har fordelats med 30% pa vardera Lindvallen och Tandadalen & Hundfjéllet samt 40% pa
Saélenfjallen Bokning.

Nyckeltal och data per aktie

1 september-31 maj 1 september-31 augusti
(9 manader) (12 manader)
1998/99  1997/98 1996/97 1997/98  1996/97 1995/96
Nyckeltal Salen* Sédlen* Lindvallen Sélen* Proforma Lindvallen
Rantabilitet pa
- sysselsatt kapital, % 15 13 13 10 8 14
- eget kapital, % 16 14 14 10 8 16
- totalt kapital, % 13 1" 11 9 8 12
Bruttomarginal,% 45 44 46 39 36 42
Rérelsemarginal,% 30 29 30 23 22 28
Nettomarginal, % 26 23 25 16 14 23
Soliditet, % 50 47 45 44 41 41
31 maj 31 augusti
1999 1998 1997 1998 1997 1996
Data per aktie Salen* Silen* Lindvallen Sidlen* Proforma Lindvallen
Borskurs, kr 69,00 70,00 56,00 68,00 75,00 38,50
Antal aktier, st 7089750 6839750 4052025 6839750 6389750 4052025
Vinst efter full skatt, kr
- fore konvertering 7,80 6,47 5,92 4,40 3,67 5,78
- efter konvertering 7,65 6,09 5,35 4,22 3,47 5,29
Resort cashflow, kr 19 17 15 15 14 15
Eget kapital, kr 52 49 42 47 45 37

Proformaredovisning 1 september-31 augusti inkluderar Lindvallen och Tandadalen & Hundfjallet.

Sédlen den 21 juni 1999

Thorvald Sverdrup, verkstillande direktor

Granskningsrapport
Vi har 6versiktligt granskat denna delarsrapport enligt den rekommendation som Foreningen Auktoriserade
Revisorer FAR utfardat. En Oversiktlig granskning ar vasentligt begransad jamfort med en revision. Det har inte
framkommit nadgot som tyder pé att delarsrapporten inte uppfyller kraven enligt bors- och arsredovisningslagarna.

Sédlen den 21 juni 1999

Lennart Danielsson Sture Soderberg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Ohrlings Coopers & Lybrand AB Ohrlings Coopers & Lybrand AB

SélenStjarnan AB (publ)
SE-780 67 Salen
Org nr 556093-6949



Lindvallen AB
SE-780 67 Sélen
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Tel 0280-860 00
Fax 0280-217 52

Tel 0280-860 00
Fax 0280-218 50
E-post:info@salen.com
Internet:www.salen.com

Sélenfjallen Bokning AB
Hodfjallscenter
SE-780 67 Salen
Org nr 556260-7175
Tel 0280-880 00
Fax 0280-267 70

Tandadalen & Hundfjallet AB
SE-780 67 Sélen
Org nr 556104-4925
Tel 0280-965 00
Fax 0280-330 80



