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Innehall och bolagsstamma

Bolagsstamma

Aktiedgarna halsas valkomna till
Salen*s ordinarie bolagsstdamma 16r-
dagen den 11 december 1999 ki
11.00 pa Hogfjallshotellet i Sélen.
Aktiedgare som dnskar deltaga i
stdmman ska dels onsdagen den 1
december 1999 vara inford i den av
Vérdepapperscentralen, VPC AB,
forda aktieboken, dels anméla sig till
bolaget senast tisdagen den 7 decem-
ber 1999 kil 16.00.

Anmalan om deltagande vid stam-
man sker per telefon 0280-880 94,
per telefax 0280-218 50 eller per
post, alternativt per e-mail, till:

SalenStjarnan AB
Aktiedgarservice
780 67 Sélen

aktieagarservice@salen.com

Aktiedgare som latit forvaltarregist-
rera sina aktier, maste i gid tid fore
den 1 december 1999 genom forval-
tarens forsorg tillfélligt inregistrera
aktierna i eget namn for att fa deltaga
i stimman.

Aktieutdelning

Styrelsen foreslar att utdelning for
1998/99 Idmnas med 3,00 kr per ak-
tie (2,00). Sammanlagt uppgar fore-
slagen utdelning till 21,3 mkr (13,7).
Som avstamningsdag for att erhalla
utdelning foreslas onsdagen den 15
december 1999. Utdelningen berék-
nas utbetalas genom VPC AB man-
dagen den 20 december 1999.

Rapportperioder
Delarsrapporter for rakenskapsaret
1999/00 publiceras enligt foljande:
- treménadersrapport september —
november, den 20 december 1999,
- halvarsrapport september —
februari, den 20 mars 2000,
- nioménadersrapport september —
maj, den 20 juni 2000.
Bokslutsrapporten for heldret sep-
tember — augusti 1999/00 publiceras
den 29 september 2000.
Pressmeddelanden och ekonomisk
information kan hédmtas och bestél-
las genom Sélen*s hemsida med
adress: www.salen.com.
Half-yearly reports and year-end
releases are also published in
English.
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Aret i sammandrag

Viktiga handelser under aret
’;*t Under september 1998 forvarvades samtliga utestiende aktier i intressebolagen
TV-Sélen AB och Hotell Hundfjallet AB.
¥

ﬁ*ﬁ Sélen*s omséttning tkade med 15% till 313,4 Mkr (273,5) och resultatet fore skatt
Okade med 27% till 54,0 Mkr (42,6).

’;:t Vinsten per aktie efter skatt 6kade med 47% till 6,19 kr (4,22).

;:ﬁ deresIagen utdelning om 3,00 kr per aktie innebér en 6kning med 50% jamfort med
orra aret.

Viktiga handelser efter arets utgang

;:?; Overenskommelse tecknades den 27 september 1999 med Investment AB Bure om
forvarv av samtliga aktier i Are-Vemdalen AB. Are-Vemdalen omsatte 1998 drygt
200 Mkr och hade ett resultat fore skatt pa 16 Mkr.

’;:t I september 1999 forvéarvades 50% av aktierna i intressebolaget Salens Hogfjallshotell AB

varefter dgandet uppgar till 82%. Hogfjallshotellet omsatte under 1998/99 ca 50 Mkr
och hade ett resultat fore skatt pa 1,4 Mkr.

Aret i siffror

Férandring
1998799 1997/98 +/- %
Rorelsens intékter, Mkr 3134 273,55 +15
Resultat fére skatt, Mkr 54,0 42,6 +27
Resultat efter skatt, Mkr 43,8 29,4 +49
Resort cashflow, Mkr 119,6 105,6 +13
Vinst per aktie efter skatt, kr 6,19 4,22 +47
Utdelning, kr 3,00 2,00 +50
P/e-tal, ggr 12,0 15,5 -23
Eget kapital, Mkr 360,1 324,0 +11
Soliditet, % 47 44 +7
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 11 10 +10
Avkastning pa eget kapital, % 11 10 +10
Bruttomarginal, % 38 39 -3
Rorelsemarginal, % 22 23 -4
Nettomarginal, % 17 16 +6
Medelantal anstallda, st 347 310 +12

Definitioner aterfinns p& sidan 48.
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Vardeskapande framgangskoncept

Fortsatt positiv utveckling
Verksamhetsaret 1998/99 avslutades
med en vinst fore skatt pa 54 Mkr
(43), vilket innebar en vinstokning pa
27%. Omsattningen 0kade med 15%
till 313 Mkr (274). Styrkan i varu-
markena och efterfragan pé vara pro-
dukter fortsatter att 6ka. Avkastning-
en pa eget och sysselsatt kapital 6ka-
de till 11% (10).

Ett starkt kassaflode mdjliggor en
hog investeringsniva i kombination
med en god utdelningsniva utan att
den finansiella stallningen forsvagas.
Resort cashflow uppgick till 120
Mkr.

Salen*s styrelse har beslutat att
foresla bolagsstamman att utdelning-
en tkas med 50% till 3,00 kr per ak-
tie. Utdelningsnivan innebéar en di-
rektavkastning pa 4,1% i forhallande
till bérskursen per bokslutsdagen.
Den finansiella stallningen har stérkts
och soliditeten dkade till 47% (44).

Marknaden for

alpin skidakning

Marknaden for alpin skidakning i
Sverige &r inne i en positiv trend.
Liftkortsforsaljningen i landet dka-
de med 8% jamfort med sdsongen
innan och uppgick till 585 Mkr. Av
Okningen avser 5%-enheter volymok-
ning. Salen* 6kade sin marknadsan-
del med 0,2% till 27,7% i forhallan-
de till sdasongen 1997/98. Var mark-
nadsandel har darmed arligen 6kat un-
der de senaste 5 aren.

Strategier

for framgang
Salen*s framgangsre-
cept kan i huvudsak sam-
manfattas i tre ord, gést-
fokus, distribution och
varumérken. Vi bygger
och utvecklar standigt
vara varumarken och
Okar darigenom igenkén-
ningsgraden. Detta ger
ett 6kat antal néjda och
aterkommande géster.
Genom att oka tillgang-
ligheten till vart produkt-
utbud, bl a genom bok-
ning av logi, skidskola,
skidhyra och liftkort pa internet samt
genom att skapa enkelhet och narhet
for gasterna under vistelsen, far vi
mer tillfredstallda géaster. Vi for en
stdndig dialog med gasterna genom
var serviceinriktade personal, gastun-
dersokningar och djupintervjuer.
Gasterna paverkar darmed utveck-
lingen av vara varumarken, skidan-
laggningar och deras utbud.

Varumarkesportfoljen
En viktig del i vart utvecklingsarbete
ar att forstarka och tydliggora vara
varumarken Salen*, *Lindvallen,
*Tandadalen och *Hundfjallet. Sa-
len* &r paraplybegreppet som skall
garantera kvalitet. Stjarnan (*) anger
koncerntillhérigheten och skall ut-
vecklas som kvalitetsstampel.
Lindvallen och Hundfjallet &r
barnvanliga omraden med ett stort ut-
bud av produkter for barn och barn-
familjer. Tandadalen har en tuffare
profil med bl a ett val utvecklat snow-
board-koncept. Genom effektiv
marknadsforing, tydliga budskap, an-
passade produkter och personalens
vérderingar ska varumérkena stdndigt
forstarkas.

IT-utveckling

Sélen* &r inne i en omfattande ut-
vecklingsfas inom IT. Fem gamla te-
lefonvaxlar som saknat inbordes
kommunikation har bytts ut till en for
koncernen gemensam servicefunk-
tion for telefoni. Det nya telefonisys-
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temet kommer att ge betydande be-
sparingar samt en effektivare sam-
talshantering.

Utvecklingsarbetet av det internet-
bokningsbara saljstédsystemet
Ski*Online ar langt ganget. Genom
Ski*Online kan gasten hemifran boka
stora delar av sin vistelse pa internet
direkt in i bokningssystemet. Ski*-
Online har tagits i bruk i Lindvallen
under innevarande sdsong och kom-
mer till nésta sésong att anvandas
inom hela koncernen. Systemet &r ett
mycket starkt konkurrensmedel och
forvéntas genom tillganglighet ge fler
gaster i vara skidanlaggningar.

Gastfokus
Sélen* verkar inom en bransch dar
personalens formaga att ge gasterna
service ar ett avgorande konkurrens-
medel. Vi arbetar med ett servicekon-
cept som utvecklats under flera ar.
Eftersom en stor del av var personal
har mycket kontakt med géasterna ar
urvalsprocessen i samband med re-
kryteringen viktig. For nyanstalld per-
sonal finns &ven ett faddersystem.
En koncerndvergripande funktion
inom géstservice sakerstaller att vi
alltid arbetar med att forbattra servi-
cekoncept och ledarskap och darmed
starka gasternas upplevelser i vara
skidanléggningar.

Lyssna pa gasten

Vi arbetar efter devisen att gasten &r
domaren. Vara skidanlaggningar ar
aldrig béttre &n gésternas uppfattning
om dem. Genom att stiandigt arbeta
med gastundersdkningar och djupin-
tervjuer inhdmtar vi lépande gaster-
nas synpunkter, bade positiva och ne-
gativa, om vara skidanlaggningar, den
serviceniva vi lamnar, det produktut-
bud vi erbjuder m m. P& sa satt ut-
vecklas anldggningarna till stor del
efter gasternas dnskemal.

Marknadsforing

och forséaljning
Marknadsfdringen inriktas till stor
del pé att forstarka och tydliggora vara
varumarken. Reklam via TV, katalog
och radio sker under paraplybegrep-
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pet Salen*. | annonsering ar avsanda-
ren oftast de enskilda skidanldggning-
arna med varumarkena Lindvallen,
Tandadalen och Hundfjallet.

En kraftigt utdkad marknadsfo-
ringsinsats sker i Danmark under
innevarande ar. En katalog 6versatt till
danska har distribuerats i 100 000 ex-
emplar. Vi marknadsfér aven Salen*
via TV i Képenhamn med omnejd.

Tidigare har forséljning av stugor
uteslutande skett genom telefonbok-
ningar och forséljning av dvriga pro-
dukter efter ankomst och incheck-
ning.

Genom utveckling och inférande
av Ski*Online okar tillgangligheten
till vara produkter avsevart. Direkt via
var hemsida www.salen.com kan gés-
ter och forséljningsagenter boka stu-
ga, skidskola, skidhyra och liftkort
hemifran.

Ny och tydligare
organisation

Som forberedelse for en fortsatt
expansion samt inforandet av det
nya integrerade sdljstédsystemet
Ski*Online har koncernen en ny och
forstarkt organisation. Stabsfunktio-
ner inom ekonomi, administration,
marknad, IT och telefoni har centra-
liserats till ett nytt huvudkontor. Dér-
igenom har vi frigjort resurser for
fortsatt expansion.

For att fa en narmare koppling mel-
lan forséljningsorganisationerna och
varumarkena har verksamhetsomradet
Sélenfjéallen Bokning delats upp mel-
lan Lindvallen och Tandadalen &
Hundfjéllet. Respektive forsaljnings-
organisation far darigenom en storre
kunskap och kénsla for den egna an-
laggningen och det utbud som erbjuds.

Nérheten mellan gasten, anlégg-
ningen och forséljningsorganisatio-
nen starker banden mellan gésterna
och respektive varumarke.

Strukturaffar Are-Vemdalen

Den 27 september 1999 tecknades
overenskommelse mellan Salen* och
Investment AB Bure om forvarv av
samtliga aktier i Are-Vemdalen AB.
Som likvid erlagger Salen* 2 450 000

nyemitterade B-aktier samt 70 Mkr
kontant. Affaren &r villkorad av god-
kannande fran konkurrensmyndighe-
ter, genomford due diligence samt
beslut om emission pa ordinarie bo-
lagsstdimma. En majoritet av Sélen*s
aktiedgare med ca 90% av rosterna
har forbundit sig att résta for nyemis-
sionen. Are passar vl in i Salen*s va-
rumarkesportfélj med sin tuffare pro-
fil och inriktning i forhallande till be-
fintliga skidanl&ggningar i Sélen som
har en mer familjevénlig profil. Ge-
nom den storlek och finansiella styr-
ka som den nya koncernen far 6kar
var méjlighet att konkurrera med de
stora och etablerade nordiska rese-
foretagen. Vi far ocksa okade resur-
ser att sélja vara skidanlaggningar i ut-
landet, framst i Danmark, Finland och
England. Det blir mycket spannande
att tillsammans med medarbetarna i
skidanlaggningarna i Salen* och Are-
Vemdalen ytterligare utveckla och
stérka koncernens strategiska posi-
tion pa den Europeiska marknaden
for alpin skidakning. Samordnings-
vinsterna beraknas efter tre ar uppga
till 10-15 Mkr arligen. Synergier
aterfinns framst inom inkdp, finan-
siering, marknadsféring samt genom
IT-system inom distribution och for-
séljning. Under det forsta gemensam-
ma verksamhetsaret blir synergierna
endast begransade. Omstrukture-
ringskostnaderna blir ringa. Utdver de
berdknade samordningsvinsterna
finns en betydande potential i Are-
Vemdalen att 6ka vinsten under de
narmaste aren. Erfarenheterna fran
forvarvet av Tandadalen & Hundfjal-
let 1997 &r goda och ger en trygghet
att Are-Vemdalen kommer forstirka
koncernen.

Aktien

Under verksamhetsaret har aktiens
kursdkning inklusive utdelning upp-
gatt till 12%. Likviditeten i aktien har
varit férhallandevis lag, vilket ar ne-
gativt for kursutvecklingen. Sedan
bérsintroduktionen 1994 har aktiens
effektivavkastning (baserat pa senas-
te betalkurs inklusive arliga utdel-
ningar) i genomsnitt varit 25%. Af-
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farsvarldens Generalindex har under
samma period uppgatt till i genom-
snitt 22%. Genom forvérvet av Are-
Vemdalen 6kar koncernens storlek
och rimligtvis dven kapitalmarknad-
ens intresse for Sélen*. | samband
med den ordinarie bolagsstdimman
kommer Sélen*s huvuddgare, famil-
jerna Mats och Erik Paulsson, att
stdmpla om roststarka A-aktier till B-
aktier och darmed ga ned till motsva-
rande 50% av rosterna i bolaget.

Salen* - ett tillvaxtbolag
Koncernens mojligheter for fortsatt
organisk tillvéxt samt tillvéxt genom
forvéarv ar mycket goda. Under de se-
naste fem aren har tillvaxten i genom-
snitt uppgatt till 6ver 30% arligen.
Malsattningen &r att under de narmas-
te aren i genomsnitt halla en tillvéxt-
takt pa minst 20% arligen.

Utsikter for inne-

varande verksamhetsar
Flera faktorer talar for att koncernens
resultatutveckling kommer att vara
fortsatt god &ven under innevarande
verksamhetsar. Privatkonsumtionen
Okar vilket gynnar resandet och fjall-
turismen. Under senare delen av for-
ra sasongen var snolaget mycket bra.
Erfarenhetsmassigt vet vi att en bra
vinter okar efterfragan sasongen dar-
efter. Stora marknadsforingsresurser
laggs ned i Danmark vilket kommer
att ge ett utdkat antal danska gaster.
En resultatprognos for 1999/00 lam-
nas i halvarsrapporten som publice-
ras den 20 mars 2000. Den progno-
sen inkluderar Are-Vemdalens resul-
tatprognos for perioden 1 januari —
31 augusti under forutsattning att bo-
lagsstdmman beslutar emittera aktier
som likvid for kopet av Are-Vemda-
len.

Salen i november 1999

o

1 norvaiu sverarup



s;nl 3]

Affarsidé, mal och
strategier for vardeskapande

A
\

Vision och affarsidé

Visionen &r att Sélen* skall utveckla
produkter for nya skidgenerationer
och vara branschledande i Skandina-
vien. Affarsidén dar att respektive
skidanlaggning skall erbjuda markna-
den en hogkvalitativ gastanpassad al-
pin vinterupplevelse. Verksamheten
skall vara inriktad mot alpin skidak-
ning. Verksamheter inom Lift, Logi,
Skidskola och Skiduthyrning skall
Iangsiktigt drivas inom den egna or-
ganisationen. Verksamheter utanfor
karnomraden skall foretradesvis ut-
arrenderas till externa operatorer.

Finansiella mal
De finansiella malen har justerats
1998/99 med hansyn till bl a aktuell

Finansiella mal

rante- och inflationsniva. For att moj-
liggora en offensiv strategi och sam-
tidigt balansera rorelserisken faster
Sélen* en stor vikt vid en stark finan-
siell bas. Malsattningen ar att solidi-
teten inte skall understiga 35% (tidi-
gare 30%). Den tidigare malsattning-
en att nettomarginalen skulle uppga
till 25% tas bort for de narmaste aren
eftersom malet inte ar mojligt att
uppna under den tillvixtfas som Si-
len* befinner sig i. Avkastningen pé
eget kapital skall dver tiden dversti-
ga rantan pd en 3-manaders stats-
skuldsvaxel med 8%-enheter (tidiga-
re +10%-enheter). Avkastningen pa
sysselsatt kapital skall dver tiden
dverstiga rantan pad en 3-manaders
statsskuldsvaxel med 9%-enheter (ti-

Utfall Mal Utfall Mal

98/99 98/99 97/98 97/98

Soliditet, % 47 >35 44 >30
Avkastning pa

sysselsatt kapital, % 11 13 10 12

eget kapital, % 11 12 10 14

digare +8%-enheter). Den genom-
snittliga rantan pa en 3-manaders
statsskuldsvéxel under verksamhets-
aret 1998/99 uppgick till 3,5%.

Ovriga malsattningar

- Tillvaxten skall arligen organiskt
och genom forvarv uppga till minst
20% i genomsnitt. Omséttningen har
under de senaste 5 ren i genomsnitt
Okat med drygt 30%.

- Salen* skall vara marknadsledare pa
alpin skidakning i Skandinavien.

- Marknadsandelen av liftkortsfor-
sdljning i Skandinavien skall uppgatill
minst 30%.

- De finansiella mélen skall uppnas
under innevarande ar.

- Att inom ett &r 6ka antalet aktieéga-
re till minst 3 000 (idag 1 800).

- Att 50% av bokningsvolymerna
inom 3 ar sker via internet genom
séljstodsystemet Ski*Online.

Strategier

Operativa strategier

- Genom att skapa nya produkter i h6-
gre takt &n konkurrenterna skall
Salen*s position stérkas.
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Aktieagarvarde

| Affarsinriktning  §
Lindvallen
Affarsinriktning
Tandadalen

- Vilskétta produkter ger en hdég om-
bokningsgrad dar ndjda gaster skall
vara vara bésta saljare.

- Med en val utbyggd infrastruktur
skall gésten inte behdva lamna
skidanlaggningen eftersom allt finns
inom skid- och gangavstand. Boende-
och skidomraden knyts ihop for att
ge ett stort utbud av liftnéra boende.
Det s k Ski in-Ski out-konceptet inne-
bér ett oberoende av bilen som trans-
portmedel.

- Utvecklingen av koncernens sno-
system har hog prioritet. Genom ny-
anskaffningar byggs systemet fortl6-
pande ut for att kunna erbjuda god
skidakning under alla natursnéforhal-
landen.

Service- och

géaststrategier

- Géstservicen skall standigt forbatt-
ras genom professionella urvalspro-
cesser vid rekrytering och genom ut-
bildning och uppféljning av service-
inriktad personal.

- Skidanlaggningarna skall standigt
forbattras i dialog med gésterna och
efter deras onskemal vilket skall ge
&nnu fler nojda gaster.

Marknads- och
férséaljiningsstrategier

- Sélen*s skidanlaggningar skall som
varumarken tydliggoras och starkas
genom marknadsféring och anpass-
ning till olika malgrupper.

N Affarsinriktning
Hundfjallet

- Genom det integrerade saljstodsys-
temet Ski*Online skall tillgénglighe-
ten till produkterna dka vésentligt.
Ski*Online ar ett mycket viktigt
framtida konkurrensmedel.

Benchmarking
Genom att driva likartade verksam-

heter pa flera olika skidorter skapas
forutsattningar for benchmarking och
intern konkurrens.

Effektiviteten i verksamheten ska
I6pande forbattras genom ett fortga-
ende korsvist larande mellan de oli-
ka verksamhetsomrédena och deras
medarbetare.
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Marknadsbeskrivning

e
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Varldsmarknaden

Marknaden for utférsakning &r glo-
bal. | samtliga fem varldsdelar aker
manniskor skidor i sma och stora
skidanlaggningar. | Europa aterfinns
den storsta marknaden med ca 35
miljoner skidakare. Dessa konsume-
rar ca 250 miljoner skiddagar arligen,
dar en dags utforsakning med liftkort
réknas som en skiddag. Japan ar den
stdrsta enskilda marknaden med ca 70
miljoner skiddagar per ar, foljt av
Frankrike (56 miljoner skiddagar) och
USA (53 miljoner skiddagar). Till-
sammans svarar landerna for ca 40%
av vérldsmarknaden. Andra viktiga
skidakarlander ar Kanada, Schweiz,
Italien, Osterrike, Tyskland, Tjeckien
och Slovenien. Antalet skiddagar i
Skandinavien uppgar till ca 18 miljo-
ner arligen, med Sverige som storsta
marknad med ca 10 miljoner skidda-
gar. Aven i lander som Spanien, Chi-

Varldsmarknaden

le, Argentina, Nya Zeeland och Aus-
tralien omsétter utférsakningen stora
belopp érligen. Marknaden for utfors-
akning kan betecknas som mogen, i
Europa beraknas den arliga tillvaxten
till 2-3%.

Marknaden ar ocksa fragmenterad
med ett stort antal sma, ofta familje-
agda, lokala foretag som ager ett be-
grénsat antal skidliftar. Strukturen &r
ocksa starkt nationell, dar stora fore-
tag sallan driver skidanl&dggningar ut-
anfor det egna landet. En tydlig kon-
solidering har emellertid paborjats
med start i Nordamerika i borjan av
1990-talet, innebdrande stdrre men
farre aktdrer. Denna framvéxt av ett
antal dominerande aktorer har &ven
paskyndat breddningen av antalet pro-
dukter och tjanster i skidanlaggning-
arna. Helt nyligen har ocksa nagra av
de ledande foretagen genomfort for-
vérv Over nationsgranserna.

Strukturférandringarna hanfor sig
till branschens uppenbara skalforde-
lar och behovet att skapa anldggning-
ar med en kritisk massa tillracklig for
den kapitalintensiva verksamheten
och for att attrahera god management-
kapacitet. Det allt bredare produkt-
och tjansteutbudet stdds bl a av stu-
dier gjorda i USA, Kanada och Frank-
rike som visar att liftkortsforséljning-
en endast svarar for ca 20% av de to-
tala utgifterna en skidsemestrande
gést har, undantaget de som bor i skid-
ortens naromrade s k dagskidakare.
Ovriga utgiftsposter utgors av boen-
de (20%), mat och transporter inklu-
sive resa tur och retur skidorten
(35%), samt skidhyra, utrustning och
skidskola (25%).

Nyckelfaktorer for branschutveck-
lingen &r privatkonsumtionen och
manniskors intresse for en aktiv fri-
tid. | stort har turismen vuxit ut till

Liftkortsomsattningen i Sverige

Sverige
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Ovriga varlden
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Mkr
600~

500

4001~

3001

200

100,

79/80 81/82 83/84 85/86 87/88 89/90 91/92 93/94 95/96 97/98
7879 80/81 82/83 84/85 86/87 88/89 90/91 92/93 94/95 96/97 98/99

Kalla: SLAO

. Liftkortsomsattningen i Sverige, Mkr

Kalla: SLAO



att bli storsta enskilda bransch inom
totala BMP i varlden med en andel
pa 12%. Sarskilt starkt har den inter-
nationella turismen vuxit. Den lokala
turismen foljer med viss efterslapning
den internationella enligt WTO
(World Tourism Organisation) som
forutspar en arlig tillvaxt pa 4,3%
under perioden fram till ar 2020.
World Travel and Tourism Council
spar samtidigt en tillvaxt pa 3,8% per
ar fram till ar 2010.

Enligt svenska HUI (Handelns Ut-
rednings Institut) r resandet det kon-
sumtionssegment som kommer att
oka mest fram till ar 2010. Givetvis
ingar skidresor i den forvintade rese-
6kningen.

Men dven produktutvecklingen ar
betydelsefull fér branschen, som ex-
empelvis snowboard samt moderna
och effektiva sndsystem. | Kanada
och USA vaxer snowboardakandet
snabbt och svarar idag for mer &n vart
femte skidak som gors. Enligt ameri-
kanska Kottke Report kan snowboar-
dandelen nésta ar vara 6ver 30%. Te-
lemarkékning ar en annan nyhet, men
som annu bara tagit nagra fa procent
av marknaden. Sndsystemen byggs i
snabb takt ut i de flesta lander, vilket
medfor ett minskat vaderberoende —
till gagn for béade gést och skidanlagg-
ning.

Négra andra trender i branschen &r
utvecklingen av aktiviteter vid sidan
av skiddkning samt satsningar pa
barnfamiljer, med sérskild fokus pa

Skidféretagens liftkortsomsattning

kvinnor och nybdrjare. | takt med det
breddade produktutbudet satsas ock-
s& mer pd komforten i gésternas bo-
ende.

Branschen ké&nnetecknas av inten-
siv konkurrens, saval mellan skidfo-
retagen som fran “varmvéaderalterna-
tiv”. A andrasidan &r instegstrosklar-
na mycket hdga — nya skidanlagg-
ningar tillkommer mycket séllan. |
USA har exempelvis inte nagon ny
anléggning byggts sedan 1981.

Sverige och Salen*
I Sverige domineras vinterturismen av
tva koncerner, Salen* och Are-Vem-
dalen, vilka tillsammans har 6ver 50%
av marknaden métt som liftintakter
och ca 28% matt efter antalet skidda-
gar — det matt som &r det vanligaste
utomlands. P& motsvarande sétt sva-
rar de 13 storsta anlaggningar i Frank-
rike for drygt 50% av den franska
marknaden. I USA svarar 150 av to-
talt ca 500 skidanlaggningar for 80%
av omséttningen i branschen.
Totalmarknaden for skidsemestrar
i Sverige, d v s inklusive resa, mat,
logi, etc kan berdknas till ca 3 miljar-
der kr arligen. Harav svarade den sam-
manlagda liftkortsforséljningen for
585 Mkr sésongen 1998/99, en 6kning
med drygt 8% i jamforelse med sé&-
songen innan. Landets 10 storsta lift-
anléggningar svarade for 71% av to-
talomsattningen. Ndstan 1,8 miljoner
svenskar akte utfor under den gangna
sasongen. Av dessa aker lite mindre
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an 20% snowboard och knappt 3%
telemark. Néstan 80% aker vanliga ut-
forsakningsskidor. Den totala mark-
naden for skidakning i Sverige berak-
nas av branschorganisationen SLAO,
(Sveriges Liftanlaggningars Organi-
sation) till 3 miljoner ménniskor.
Marknaden betecknas av SLAO som
mycket stabil. | Sverige &r 81% av alla
skidakare under 45 ar, vilket innebar
en viss skillnad i jdmforelse med
Nordamerika och sérskilt Alperna dar
medeléldern ar hogre.

Séalen* marknadsandel var 27,7%
under sasongen 1998/99, en mindre
6kning jamfort med sdsongen innan.

Koncernen har under den senaste
femarsperioden genomgétt en kraftig
expansion, dels genom egen tillvéxt
och dels genom forvarvstillvéaxt. Har-
igenom har omséttningen mer &n for-
dubblats till 313 Mkr. Samtidigt har
antalet skiddagar okat fran 0,7

Skidanlaggningarnas
liftkortsomsattning

Mkr 1998/99
Are 107
Lindvallen 84
Tandadalen/Hundfjallet79
Idre Fjall 37
Vemdalsfjall 27
Stéten 25
Klappen 21
Tanndalen 14
13
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miljoner till 1,3 miljoner och kon-
cernens vinst fore skatt mer an for-

dubblats till 54 Mkr. Foretagets inrikt-
ning mot nybdrjare till medelgoda
adkare och barnfamiljer har visat sig
riktig.

En stor potential finns framéver i
de stora barnkullarna fran aren 1986-
1995 som nu bérjar komma in i de
tidiga tonaren, en period d intresset
for alpin utforsékning brukar ta som
mest fart. Amerikanska undersok-
ningar bekraftar att en stor majoritet
av skidakande vuxna har lart sig aka
som barn. En annan potential for S&-
len* utgor det okade intresset fran
utlandet, i forsta hand Danmark. For-
utom ett utokat antal skiddagar under
sdsongen innebdr det danska intres-
set, som framst galler perioden janu-
ari-februari, forbattrad belédggning
under mellansédsong. Genom internet
okar mojligheten att nd den utland-
ska marknaden genom att dversétta
hemsidan med Ski*Online till flera
sprak. Den starka tillvaxten i Malar-
dalsomréadet med omnejd utgdr en
annan mgjlighet eftersom Gver 25%
av Sdlen*s gaster kommer fran den
regionen.

Avstand

Stockholm 44 mil .

Konkurrens

Sélen*s konkurrenter utgdrs dels av
andra skidanlaggningar i Sverige och
Norge och dels av alternativa semes-
termal, i forsta hand s k solresor till
badorter. De stora researrangdrerna
som Fritidsresor, Spies, Ving etc, med
solresor som huvudprodukt, utgor
som grupp Sélen* framsta konkurren-
ter. Are liksom flertalet skidorter i
alperna, har en mer avancerad profil
och konkurrerar darfor endast i be-
gransad utstrdckning med Séalen*.
Med familjen som huvudmalgrupp
for Salen* &r det anldggningar med
snarlik profil som konkurrerar om
gésterna, exempelvis Idre, Stdten och
Kl&ppen i Dalarna samt Vemdalen,
Tanndalen och andra orter i Hérje-
dalsfjallen. Aven skidanldggningar i
Norge konkurrerar med Sélen*, i for-
sta hand Trysil Fjell med 0,8 miljo-
ner skiddagar och Hemsedal med 0,4
miljoner skiddagar. Svenska skidor-
ter har en konkurrensfordel jamfort
med skidorter bade i Norge och i al-
perna genom en betydligt lagre pris-
bild. Salen* har &ven en konkurrens-
fordel genom l&get néra stora befolk-
ningstéta omraden, i forsta hand Méa-

Lindvallen Hogfjallet

lardalen med omnejd. Samtidigt vén-
der sig produkten till de medelgoda
akarna och nybdrjarna, vilka utgor
tillsammans 73% av marknaden en-
ligt en farsk undersokning (Are Mark-
nadsfakta AB). Sélen* har under se-
nare ar svarat for en betydande andel
av de investeringar som skett i de
svenska alpina skidanldggningarna.
Aven i en nordisk och internationell
jamforelse har investeringarna varit
betydande i forhallande till koncer-
nens storlek. Exempelvis har tva nya
restauranger av mycket hog kvalitet
fardigstallts pa toppen av tva fjall och
ett flertal moderna stolliftar har till-
kommit. Av alla snabbgéaende stollif-
tar, kabin- och gondolliftar i landet
&ger och driver Sélen* néra halften.
Investeringarna har medfért en stark
konkurrensférdel gentemot andra
skidanlaggningar, da gasterna for var-
je ar erbjuds nyheter, nya upplevelser
och forbattringar. Samtidigt minskar
risken for dyra driftstopp jamfort med
konkurrenter med &ldre anlaggnings-
tillgangar och mer omodern utrust-
ning. Sélen* féster stor vikt vid en
stark marknadsstéllning och de férde-
lar detta medfor i form av skalforde-
lar inom bl a marknadsforing, inkdp
och produktutveckling och i slutén-
dan en béttre géastupplevelse. 1997 ars
forvarv av skidanldggningarna i
Hundfjallet och Tandadalen var dar-
for ett viktigt strategiskt steg, som
ocksa innebar att gastunderlaget bred-
dades att omfatta besokare med ung-
domligare profil. Under de senaste tva
aren har de forvarvade verksamhete-
rna samordnats med Lindvallen. Ar-
betet har 16pt planenligt och den nya
gemensamma koncernen fungerar
mycket val.

£g

Tandadalen  Hundfjallet

—

Goteborg 49 mil

Avstand till narmaste flygplats i Mora ar 10 mil och till Oslos flygplats Gardermoen ar det 19 mil.
Till nA&rmaste jarnvagsstation i Malung ar avstandet 7 mil.
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Are - Vemdalen

Salen* har efter verksamhetsarets ut-
gang traffat en dverenskommelse om
att ta dver dgandet av Are-Vemdalen
koncernen fran borsnoterade Invest-
ment AB Bure. Affaren offentliggjor-
des den 27 september 1999. Tilltrade
beraknas kunna ske till arsskiftet
1999/00, och férutsatter godké&nnan-
de av ordinarie bolagsstamma i S&-
len*.

Foretaget i korthet
Varumarket Are &r sannolikt bran-
schens starkaste, saval i Sverige som
i Norden. Aven internationellt ar va-
rumérket ként. Are arrangerar regel-
bundet tavlingar i den internationel-
la vérldscupen i utférsakning. Are
ar ocksa en av de fa nordiska skidor-
ter som bast kan jamféras med alper-
na. Har erbjuds dkning hogt ovan
tradgransen, halvmillanga nedfarter
och falln6jder pa 900 meter. Vemda-
len erbjuder varierande skidakning
med inriktning mot familjer.
Are-Vemdalen omfattar ”Are-fem
byar” med Duved, Tegefjall, Are by,
Are-Bjérnen, Edsésdalen samt Vem-
dalen med Vemdalsskalet och Bjorn-
rike. | &r har dessutom skidsystemet
i KI6vsjo forvarvats, liksom ett 1ang-
tidsarrende av skidsystemet i Stor-
hogna samt av centrumanlaggningar-

na (boende m m) pd Vemdalsskalet
och i Bjornrike. Are har under senare
ar genomfort stora investeringar i nya
liftar, 6kad snétillverkningskapacitet
och nya nedfarter. Férvarv har ocksa
skett av de lokala marknadsférings-
och resebokningsholagen pa respek-
tive orter. Vid utgdngen av 1998 fanns

sammanlagt 66 liftar med en trans-
portkapacitet pa 71 100 géster per tim-
me i Are-Vemdalen. Det totala anta-
let nedfarter var 143 stycken med en
sammanlagt ak-yta pa 4,4 miljoner
kvm. Av bolagets omsittning pa 204
Mkr svarade liftkortsforséljningen for
64%.

Nyckeltal
1999°? 1998° 1998 " 1997°
jan-aug jan-aug jan-dec jan-dec
Omsattning, Mkr 204 176 204 171
Resort cashflow, Mkr 48" 56 52 53
Resultat fére skatt, Mkr 39° 47 15,6 ? 19,32
Resultat efter betald skatt, Mkr 357 43 15,6 ? 15,22
Balansomslutning, Mkr 474 421 504 376
Eget kapital, Mkr 212 198 177 156
Rantebarande skulder, Mkr 204 125 237 169
Medelantalet anstallda, st - - 306 259

1) Legala siffror, ej proforma, for 1997. Liftanlaggningarna i Vemdalsskalet-Bjornrike forvarvades i
september 1997. Under sommaren 1998 férvarvades de centrala bokningsbolagen Are Fjall AB
och Vemdalsbokning AB.

2) | resultatmattet ingar realisationsvinster fran lagenhetsforsaljningar med 2,1Mkr 1998 respektive
11,7 Mkr 1997.

3) Resultatet for arets forsta atta manader avviker regelmassigt kraftigt frn helarsresultatet.
Verksamhetsarets fyra sista manader beraknas likt tidigare &r ge ett betydande underskott.

4) Resultatet jan-aug 1999 belastas med kostnader p g a &ndrade principer for periodisering av
marknadsforing (5,6 Mkr) samt genom belastning av nya verksamheter under lagséasong (5,4 Mkr)
med totalt 11 Mkr.
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X-2000 till Are.

Historik

Are, som har en mer an 100 drig tra-
dition som semester- och skidort, bor-
jade som kurort. Gasterna kom for
den hdga och rena luften. Jakt och fis-
ke spelade ocksa en viktig roll. Gast-
tillstromningen tog fart aren efter
jarnvagen till Are invigts 1882. Ho-
tell och jaktvillor byggdes och 1895
byggdes hotell Areskutan. Are Berg-
bana invigdes 1910 och utvecklingen
till vintersportort pabdrjades med ak-
tiviteter som kalkéakning, skridsko-
och skidakning samt curling. Annu en
bit in pa 1960-talet var emellertid
sommarturismen storre &n vinterturis-
men, vilket decennierna dérefter ra-
dikalt kom att fordndra. Den forsta
riktiga skidliften togs i bruk 1940 vid
Hotell Lundsgéarden. 1952-53 bygg-
des liftar upp till Mérvikshummelns
topp fran Fjallgérden. Aret dérpé stod
Are som vérd for alpina skid-VM.
Linbanan i angrdnsande Duved togs i
bruk 1966 och 10 ar senare, 1976,
invigdes Kabinbanan i centrala Are.
Under 1980- och 1990-talen byggdes

Investeringar

byarna och liftsystemen ut. Vemdals-
skalet och Bjornrike forvarvades
1997 och ar belagna ca 1 mil fagelva-
gen fran varandra, ca 10 mil rakt so6-
derut frén Ostersund. Vemdalens his-
toria som turistort gar tillbaka till
1936 da det forsta hotellet byggdes pa
Vemdalsskalet. Den forsta backen an-
lades 1938 och den forsta liften in-
stallerades 1960. | Bjornrike byggdes
fjallhotellet 1968, vilket innebar star-
ten pa utvecklingen av omradet.

Bakgrund

Grunden till att Are-Vemdalen-kon-
cernen tillkom var den omfattande
bank- och finanskrisen i borjan av
1990-talet, da en lang rad verksam-
heter fordes samman i det statliga kre-
dithanteringsforetaget Securum. Mal-
séttningen har varit att skapa en struk-
tur genom strategiska investeringar
och férvarv samt genom att utveckla
och rekonstruera koncernen fran lift-
foretag till den resort-koncern Are-
Vemdalen &r idag. Liftverksamheten
ar dock fortfarande karnverksamhe-

Mkr 1999 1998 1997 1996
Liftar och nedfarter 70 34 20
Pistmaskiner, fordon, m m 3 7 15
Fastigheter 43 0 3
Hotell och restauranger - 0 2 2
Totalt 22 116 43 26,5

Bolagets investeringar for verksamhetsaret 1999 beraknas uppga till 22 Mkr, varav huvuddelen
avser sndsystem.
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ten, men idag bedrivs &ven verksam-
heter inom skidskola, skiduthyrning,
logi och restauranger i koncernen.
Den struktur som Are-Vemdalen
byggt upp under de senaste aren &r i
vésentliga delar likartad med den
struktur som Sélen* har, varfor fore-
tagen passar bra ihop.

Investeringar
Under 1996 och 1997 byggdes de cen-
trala liftsystemen ut i Olympiaomra-
det. Nedfarten Géstrappet breddades,
snotillverkningskapaciteten forstark-
tes och belysning for kvallsdkning
installerades. Backen &r idag en av fa
i vérlden dér TV-utsanda storslalom-
tavlingar kan arrangeras kvallstid. Vi-
dare anlades en ny nedfart i anslut-
ning till Géstrappet, med belysning
och helautomatiska sndékanoner. Un-
der 1997 och 1998 forvarvades explo-
ateringsmark i anslutning till bostads-
komplexet Fjallbyn i centrala Are,
med mojligheter till byggnation av ca
300 b&ddar i attraktivt liftndra l1age.
Under 1998 har betydande inves-
teringar genomforts i Duved, Tegefjall
och Bjornen, dels i syfte att avlasta
centrala Are och dels for att battre
utnyttja baddkapaciteten pa dessa or-
ter. | Duved har tre slapliftar ersatts
med en modern 6-stols expresslift ut-
rustad med véderskyddande huvar.
Nedfarterna har breddats och snétill-
verkningskapaciteten byggts ut. En ny
liftstation pa 700 kvm har byggts i
Duved som bl a inrymmer skiduthyr-
ning. | Duved har vidare ett helt nytt
barnskidomrade tillkommit och en
liftférbindelse dragits i en tunnel un-
der europavégen (E 14) for sékrare
persontransporter mellan bykérnan
och backarna. | Tegefjéll har nedfar-
ter snosakrats. Pa kalfjallet i hogzon
har nya nedfarter byggts och en ny lift
har tillkommit. Under hosten 1998
Overtogs driften av restaurang, recep-
tion och férmedlingsverksamheten i
Tegefjall i avsikt att battre nyttja bo-
stadsrattslagenheter for uthyrning. |
Bjornen har familjesatsningarna fort-
satt med ett nytt barnomrade med fem
val samlade liftar under temat “plat-



tast-roligast-tryggast”. Dotterbolaget
Backrestauranger forvarvade under
aret tva serveringar i anslutning till
backarna. Totalt &gs nu tre back-res-
tauranger. Ytterligare sex drivs i an-
slutning till de hotell som koncernen
ager i Are by och Bjornen. Fér att
bredda produktutbudet férvérvades
under 1998 50% av skiduthyrnings-
foretaget Skidakarna AB som har ca
40% av uthyrningsmarknaden inom
Are fem byar.

Verksamheten

Koncernen registrerade under sasong-
en 1998/99 totalt 1,1 miljoner skid-
dagar, férdelade med 797 000 pa Are
fem byar och 303 000 pa Vemdals-
skalet-Bjornrike. For Are-Vemdalen
innebar det en 6kning med 2,9% jam-
fort med vintersdsongen 1997/98.
Preliminéra berdkningar visar att det
totala antalet skiddagar i Sverige upp-
gar till ca 10 miljoner. Matt efter den
totala liftkortsforsaljningen i Sverige
uppgick Are-Vemdalens marknadsan-
del till 23,0%. Det innebar en i stort
oftrandrad marknadsposition jamfort
med sdsongen 1997/98. Koncernens
liftkortsintakter steg 1998/99 med ca
8% samtidigt som totalmarknaden i
Sverige 6kade med ca 8,5% till 585
Mkr enligt branschorganisationen
SLAO. Huvuddelen av Are-Vemda-
lens géster kommer fran Sverige, men
frén lander som Danmark, England
och speciellt Finland, kommer ocksa
regelbundet géster.

Skidomraden

Duved utgor tillsammans med Tege-
fjall koncernens vastra skidomrade.
Liftarna gar upp pa Mullfjallet och
Tegefjall och skidakningen 4r av med-
elsvar karaktar. Bra mojligheter finns
till snowboard- och skogsékning. Har
finns &ven en hel del barnbackar. I fjol
invigdes Nordens forsta 6-stollift med
vindskydd i Duved. En transportlift
har ocksa installerats som tar skida-
karna fran Duveds centrum upp till
backarna. Tegefjall har a sin sida fatt
nya backar i hdégzon d v s ovanfor
tradgransen. P4 Areskutan vid Are by

finns de svaraste, men ocksa mest
variationsrika och langsta nedfarte-
rna. Har kors regelbundet svenska och
internationella elittavlingar i slalom,
storslalom, super G och stortlopp, ex-
empelvis World Cup. Har finns ock-
sd nagra mycket val belysta backar.
Are by ar en "by” av internationellt
alpsnitt, med restauranger, barer, natt-
klubbar, hotell, butiker, torg och an-
dra samlingsplatser. Inga andra skid-
orter i norra Europa kan erbjuda en
liknande milj6 eller ett motsvarande
utbud av aktiviteter. Are-Bjérnen20
har ett utbud som framst riktar sig till
barnfamiljer. I likhet med Duved har
Bjornens barnomrade byggts ut un-
der aret. Bjornen ligger hogt och
skyddat av skog, vilket gér platsen
snoséaker och vindstilla. Skidakning-

Omsattningens fordelning

en tar vid direkt vid husen och bar-
nen har eget omrade med backar och
lekaktiviteter med vuxenbackar intill.
Det &r enkelt att aka skidor och lift
till det centrala systemet eftersom
Bjornen &r en del av Ares skidomra-
de. Edsasdalen ar belaget ca 21 kilo-
meter sydost om Are och &r en skid-
ort av klassisk svensk fjallkaraktar.
Skidomradet har en lugn atmosfar och
passar familjer och &ldre skidakare
val. Har ges bra mojligheter for de
gaster som vill kunna aka bade utfor
och gé pé tur. Are marknadsférs se-
dan fjolaret under devisen ”Are fem
byar — ett skidomréade”, i syfte att lyf-
ta fram bade mangfalden och det som

1998, Mkr Andel, % 1997, Mkr Andel, %
Liftar 130 64 105 61
Skidskola 8 4 6 4
Logi 24 12 23 13
Sportbutiker 3 1 3 2
Restauranger 24 12 21 12
Fastighet 5 2 2 1
Ovrigt 10 5 11 7
Totalt 204 100 171 100
Ovriga intékter bestar framst av reklamforsaljning, stugservice samt uthyrning av campingplatser.

Kort om skidanlaggningarna

Are Duved
Liftar, st 7
Liftkortsomsattning, Mkr 11
Max fallhdjd, m 358
Nedfarter, st 15
Skiduthyrningar, st 3
Restauranger, st 8
Vemdalen Bjornrike
Liftar, st 8
Liftkortsomsattning, Mkr 13
Max fallhéjd, m 385
Nedfarter, st 16
Skiduthyrning, st 1
Restauranger, st 2

Tege- Are Are  Eds&s-
fjall By Bjornen dalen
5 26 6 5
10 74 11 1
293 853 175 180
12 59 8 13
1 9 2 1
1 30 8 2
Vemdalsskalet Storhogna-
Klovsjo
10 12
14 7
340 415
17 23
1 1
2 2
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forenar de fem skidorterna. Omradet
ligger ca 63 mil bilvagen fran Stock-
holm och ca 90 mil fran Géteborg. Di-
rektbussar trafikerar Are fran Stock-
holm. Fran Stockholm gér aven di-
rekttdg (fran 1999/00 X-2000) till
Are, liksom frdn Malmé och Gote-
borg. Med X-2000 beraknas aktiden
Stockholm-Are uppgé till 5,5 timmar.
Narmaste flygplats &r Ostersund, ca
1 timmes bilvag fran Are by.
Vemdalen har en klar profil mot
familjer. Vemdalsomradet innehaller
stora, allsidiga och vdletablerade
skidanlaggningar och boende. Fréan
sésongen 1999/00 marknadsfors Vem-
dalsomradet som "Ett liftkort fyra
paradis”. De bagge fjallanldggningar-
na Vemdalsskalet och Bjornrike lig-
ger ca 15 minuters bilfard ifran var-
andra. Liftsystemet &r omfattande och
bjuder pad variationsrik utférsakning
och med stora fallhéjder. Vemdalen
har arrangerat bada World Cup for
damer och Alpina SM. Aven de sam-
manbundna skidomradena Storhogna
och Klévsjo har familjen som fram-
sta malgrupp. Kloévsjo har en profil
som sarskilt riktar sig till smabarns-
familjer. Ett flertal aktiviteter arrang-
eras for barnen vid sidan om skidak-
ning. Anlédggningen kompletteras for
narvarande med fler baddar och stu-
gor med sjalvhushall. Storhogna har
en exklusiv karaktar och marknads-
for sig med ett hogklassigt hotell och

Femarsoversikt

Spa-anlaggning (fjallvarldens forsta)
med skonhetsvard och antistressbe-
handling, yoga, vattengymnastik etc.
Storhogna och Kldvsjo ligger ca 30
minuter med bil fran Bjornrike och 15
minuter fran Vemdalsskalet. Skidan-
laggningarna i Vemdalsomradet lig-
ger avstandsmassigt ca 48 mil bilva-
gen fran Stockholm. Ostersund ligger
ca 10 mil norrut och Sveg, som ocksé
har flygforbindelse med Stockholm,
ligger ca 7 mil bort.

Under 1999 har liftsystemet i KI6v-
sjo forvarvats och ett 25-arligt arren-
dekontrakt ingétts med agarna till lift-
systemet i Storhogna. De bagge sys-
temen &r sammanknutna med en
transitlift dver fjallet. Are-Vemdalen
har dven traffat ett femarigt arrende-
avtal med dgarna till Vemdalsskalets
Hdgfjallshotell samt med Bjornrike
Ski & Country Club om att driva dessa
centrumanl&ggningar.

Organisation

Verksamheten bedrivs i sju bolag
med Are-Vemdalen AB som moder-
bolag. Ovriga bolag i koncernen &r
Are Resort Enterprise AB, Are Resor
AB, Skidakarna AB, Backrestaurang-
er AB, Vemdalen Lift AB och Vem-
dalen Resor AB. Harutdver finns fem
intressebolag, bl a Are 99 AB, som
satts upp for VM i mountainbike, samt
Are Sport Event AB som arrangerar
bl a World Cup-tavlingarna i slalom

19987

Omsattning, Mkr 204
Resultat fore skatt, Mkr 15,6
Balansomslutning, Mkr 504
Soliditet, % 35
Avkastning pa

sysselsatt kapital, % 7

eget kapital, % 7
Medelantalet anstallda, st 306

1997*? 1996 1995 1994
171 194 165 148
19,3 20,1 -8,2 -2,0
377 303 347 327
42 38 28 32

9 12 3 4

11 17 neg neg
259 247 243 228

1) Under 1997 sdldes 70% av Are Fjall AB. Bolaget konsoliderades darfér inte i koncernen under 1997.
Det forklarar ca 25 Mkr av omséattningsnedgangen mellan 1996 och 1997. Under 1998 kdptes
marknadsférings- och bokningsverksamheterna i Are Fjall AB. Kvarvarande verksamhet har
ombildats till Are Turistbyr& AB. Under 1998 férvarvades boknings- och marknadsféringsbolaget
Vemdalsbokning AB.

2) I resultatet for 1997 ingdr reavinster pa 11,7 Mkr fran forsaljningar av lagenheter. Under 1998
uppgick motsvarande reavinster till 2,1 Mkr.
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vintern &r 2000 i Are samt World Cup-
finalen &r 2001. Koncernens leds av
verkstallande direktdren och med en
ledning i vardera Are och Vemdalen.
I moderbolaget finns stabsfunktioner
inom administration, ekonomi och IT.

Nyheter och
utvecklingsprojekt
Nyheter till sdsongen 1999/00 ér;
- Skidsystemen i Kl6vsjo och Stor-
hogna ingar i koncernen, som darmed
omfattar nio skidomraden —fem i Are
och fyra i Vemdalen.
- Gemensamt liftkort for de fyra skid-
omradena i Vemdalen.
- Arrendeavtal ingangna innebarande
att Are-Vemdalen 6vertar driften av
de dominerande hotellanlaggningar-
na i Vemdalsskalet och Bjornrike.
- Forbéttrat snotillverkningssystem i
Kldvsjo.
- 120 nybyggda liftnara baddar i Vem-
dalenomradet
- Barnens hus, ett snddagis dar for-
aldrar kan lamna sina barn nagra tim-
mar, invigt i Are Bjérnen.
- Charterflyg t o r Bromma — Oster-
sund/Are tva génger per vecka.
- SJ kor X-2000 sex ganger under vin-
tern for att utreda reguljértrafik Stock-
holm — Are.
- Fortsatt utbyggnad av snétillverk-
ningskapaciteten i Are fem byar. Ka-
paciteten tacker till kommande sdsong
40 av 108 nedfarter.
- Tegetornet byggs ut for skiduthyr-
ning och butiksverksamhet.

| sévél Are som Vemdalen finns
stora utvecklingsmojligheter. Grun-
den till dessa ligger i att det finns gott
om terrdng lampad for utbyggnad av
den alpina produkten samt for utbygg-
nad av liftndra baddar.

Motiv till affaren

Motiven till affaren ar att skapa en
slagkraftig enhet inom nordisk turism
dar konkurrensen standigt skarps ge-
nom allt stérre aktdrer som marknads-
for utlandska resmal. Den nya kon-
cernens storlek och finansiella styr-
ka okar mojligheten att konkurrera
med utldndska turistmal. Mgjligheten
att sélja skidorterna internationellt,



framfor allt i Danmark, Storbritan-
nien, Finland och Baltikum, stérks.
Koncernen uppnar dessutom en stor-
lek som forvantas ge 6kad uppmark-
samhet fran kapitalmarknaden.

Uppgorelsens utformning
SalenStjarnan AB och Investment AB
Bure har avtalat att Bure skall Gverla-
ta sina aktier i Bure P & L AB, ett
helagt dotterbolag till Bure och mo-
derbolag till Are-Vemdalen AB. S&-
len* erlagger kontant 70 Mkr och
emitterar 2 450 000 B-aktier som lik-
vid for Bure P & L. Likviden vérde-
ras till 253 Mkr baserat pd genom-
snittlig kdpkurs for Salen*s B-aktie
under de 10 senaste bdrsdagarna fore
offentliggdrandet av affaren. Likviden
overstiger Are-Vemdalens bedémda
egna kapital enligt forvarvsbalansrak-
ningen per 31 december 1999 med
drygt 60 Mkr. Mellanskillnaden kom-
mer i forsta hand att fordelas pa be-
fintliga anldggningstillgangar och
eventuell resterande del blir goodwill.
Afféren &r villkorad av konkurrens-
myndigheters godk&nnande, genom-
ford due diligende och beslut om
emission pa ordinarie bolagsstimma
i SdlenStjarnan AB. En majoritet av
bolagets aktiedgare med ca 90% av
rosterna har forbundit sig att rosta for
emissionen. Tilltrade bor kunna ske
omkring arsskiftet.

Agarforhallanden efter
affarens genomforande

| syfte att forbattra aktiens likviditet,
sker i samband med affaren en om-
stampling av A-aktier till B-aktier
innebdrande att Salen*s huvudégare,
familjerna Mats och Erik Paulsson,
efter omstdmpling och efter genom-
ford emission dger aktier motsvaran-
de 50% av rosterna i bolaget. Bure
kommer att &ga ca 25% av aktiekapi-
talet och 18% av rosterna.

Samordningsvinster
Betydande synergier uppstar inom
bl a inkdp, marknadsféring och 1T-
system med Sélen*s nyutvecklade
saljstodsystem Ski*Online. Samgaen-

det ger styrka att ytterligare investera
och utveckla de redan starka varumér-
ken som ingér. Samordningsvinster-
na beraknas inom tre ar arligen upp-
gatill i storleksordningen 10-15 Mkr.
Omstruktureringskostnaderna ar be-

grénsade. Under det forsta gemen-
samma rakenskapsaret beraknas sy-
nergierna endast bli begrénsade.

De storsta agarna efter affarens genomforande

A-aktier B-aktier Kapital R&ster
% %
Mats Paulsson med familj 268 500 855 741 11,78 25,95
Investment AB Bure 2 450 000 25,68 17,96
Erik Paulsson med familj och bolag 1160 990 12,17 8,51
Jonas Wahlstrom
med familj och bolag 1 000 000 10,48 7,33
Fredrik Paulsson
med familj och bolag 93 750 37 790 1,38 7,15
Stefan Paulsson
med familj och bolag 93 750 34102 1,34 7,12
Lima Jordagande Sockneman - 933 894 9,79 6,84
Per-Uno Sandberg med bolag 529 405 5,55 3,88
Thorvald Sverdrup
med familj och bolag 355 642 3,73 2,61
Salen In West AB 199 700 2,09 1,46
Svante Paulsson med bolag 157 025 1,65 1,15
Sara Karlsson 113 550 1,19 0,83
James Capel 70 355 0,74 0,52
Ovriga 1185 556 12,43 8,69
Totalt 456 000 9 083 750 100,00 100,00
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Aktiens utveckling

B-aktien &ar noterad pa Stockholms
Fondbdrs OTC-lista sedan den 8 juli
1994 och kursen var 36 kr vid note-
ringstillfallet. En borspost bestar av
100 aktier. Den 31 augusti 1999 var
aktiekapitalet 14 179 500 kr fordelat
pa 7 089 750 aktier, varav

2 250 000 A-aktier med vardera 10
roster per aktie och 4 839 750 B-ak-
tier med en rost per aktie. Alla aktier
har lika ratt till utdelning. Nominellt
varde &r tva kr per aktie. Den 31 au-
gusti 1999 var antalet aktiedgare
1814 st (1 539). Under perioden

1 september 1998 — 31 augusti 1999
omsattes pa Stockholmshdrsen

232 551 aktier till ett varde av 17,0
Mkr (206 013 respektive 16,8). Lag-
sta betalkurs var 51 kr noterat den 17
december 1998 och hdgsta betalkurs

Aktien

Foreslagen nyemission
Sélen*s styrelse har beslutat foresla
den ordinarie bolagsstdmman att ny-
emittera 2 450 000 B-aktier till Invest-
ment AB Bure som dellikvid for for-
vérvet av Are-Vemdalen AB.

Omstampling av A-aktier

Sélen*s huvudagare, Mats och Erik
Paulsson med Erik Paulssons myndi-
ga barn Svante Paulsson och Sara
Karlsson stamplar om, tillsammans
med verkstallande direktoér Thorvald
Sverdrup, roststarka A-aktier till B-
aktier i samband med ordinarie bo-
lagsstdmma den 11 december 1999.
En &garforteckning efter genomford
nyemission om 2 450 000 B-aktier till

Agarkategorier 1999-08-31

Investment Bure AB och omstdmpling
av A-aktier till B-aktier presenteras pa
sidan 15 i arsredovisningen.

Utdelning och policy
Utdelningsnivan ar beroende av
Salen*s langsiktiga utvecklingsmoj-
ligheter, finansiella stéllning och in-
vesteringshehov. Malsattningen &r att
utdelningsnivan arligen skall uppga
till minst 30% av resultatet efter skatt.
Om soliditeten dverstiger 50% skall
minst halften av resultatet efter skatt
delas ut till aktiedgarna. Foreslagen
utdelning om 3,00 kr (2,00) per aktie
motsvarar 49% (47) av resultatet ef-
ter skatt. Totalt uppgar foreslagen ut-
delning till 21,3 Mkr (13,7).

var 74 kr noterat den 7 september Kategori Antal aktier Andel, %
1998. Den 31 augusti 1999 var bola- | | svenska privatpersoner 4 265 488 60
gets noterade varde 524,6 MKr | | Svensktinstitutionellt agande 985 885 14
(465,1). Under februari 1999 har ett | | OVvriga svenska agare 1381390 20
konverteringslan konverterats till 250 ?gg:? skt Agande 7 025; ?g; 103
000 B-aktier. Per den 31 augusti finns
inga utestdende konverteringslan el-
ler optionsrétter.
Agarstruktur 1999-08-31
Storleksklasser Antal agare % Antal aktier % Antal roster %
1- 100 630 34,73 45039 0,64 45039 0,16
101- 200 162 8,93 28 309 0,40 28 309 0,10
201- 1000 825 45,48 368 326 5,20 368 326 1,34
1001- 5000 149 8,21 320972 4,53 320972 1,17
5001- 10000 21 1,16 157 611 2,22 157 611 0,58
10 001- 20000 6 0,33 77513 1,09 77 513 0,29
20001- 50 000 8 0,44 225716 3,18 225716 0,83
50 001- 100 000 2 0,11 153 305 2,16 153 305 0,56
100 001- 11 0,61 5712 959 80,58 25962959 94,97
Totalt 1814 100,00 7089 750 100,00 27 339750 100,00

Aktiekapitalets utveckling

Okning av.  Nom belopp Totalt antal FOrandring av Totalt aktie-
Ar Forandringar antalet aktier kr/aktier aktier aktiekapital kapital, kr
1992 - - 10 500 000 5 000 000
1994 Nyemission 150 000 10 650 000 1500 000 6 500 000
1994 Konvertering 160 405 10 810 405 1 604 050 8 104 050
1995 Split 5:1 3241620 2 4052 025 8 104 050
1997 Nyemission 2337725 2 6 389 750 4 675 450 12 779 500
1998 Nyemission 200 000 2 6 589 750 400 000 13 179 500
1998 Konvertering 250 000 2 6 839 750 500 000 13 679 500
1999 Konvertering 250 000 2 7 089 750 500 000 14 179 500
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De storsta agarna 1999-08-31

A-aktier B-aktier Kapital, % Roster, %
Erik Paulsson med familj och bolag 912 500 248 490 16,38 34,29
Mats Paulsson med familj 912 500 211741 15,86 34,15
Jonas Wahlstrém med familj och bolag - 1 000 000 14,10 3,66
Svante Paulsson med bolag 93 750 63 275 2,21 3,66
Fredrik Paulsson med familj och bolag 93 750 37 790 1,86 3,57
Stefan Paulsson med familj och bolag 93 750 34102 1,80 3,55
Sara Karlsson 93 750 19 800 1,60 3,50
Lima Jordagande Sockneméan - 933 894 13,17 3,42
Thorvald Sverdrup med familj och bolag 50 000 305 642 5,02 2,95
Per-Uno Sandberg med bolag - 529 405 7,47 1,93
Salen In West AB - 199 700 2,82 0,73
James Capel - 70 355 0,99 0,26
Ovriga - 1185 556 16,72 4,33
Totalt 2 250 000 4 839 750 100,00 100,00

Aktiens kursutveckling och omséattning

e Aktien kr

s Affarsvaridens Generalindex kr

mmmmun Carnegie Small Cap Index

Omesatt antal aktier
1000-tal
(inkl. efteranm.)
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1994 1995 1996 1997 1998 1999
Data per aktie
Salen* Salen* Proforma Lindvallen Lindvallen
98/99 97/98 96/97 95/96 94/95
Antal aktier, st 7089 750 6 839 750 6 389 750 4 052 025 4 052 025
D:o efter full konvertering,st 7 089 750 7089 750V 6889750 4552025"° 4552025"
Vinst per aktie, kr 6,19 4,40 3,67 5,78 5,79
D:o efter full konvertering, kr 6,19 4,229 347" 529% 5,30 "
Resort cashflow, kr 16,9 15,4 13,8 14,7 14,6
Eget kapital per aktie, kr 51 47 45 37 32
D:o efter full konvertering, kr 51 48" 47" 40" 359
Borskurs 31augusti, kr 74,00 68,00 75,00 38,50 29,00
Utdelning per aktie, kr 3,00 2,00 1,60 1,30 1,30
P/e-tal, ggr 12,0 15,5 20,4 6,7 5,0
Kurs/resort cashflow, ggr 4,4 4,4 5,4 2,6 2,0
Kurs/eget kapital, % 145 1429 160" 96 v 83"
Direktavkastning, % 4,1 2,9 2,1 3,4 4,5

Proforma 1996/97 omfattar Lindvallen och Tandadalen & Hundfjallet.
1) Vid full konvertering har tillférts 250 000 aktier i maj 1998 och ytterligare 250 000 aktier i februari 1999.
Definitioner &terfinns pa sidan 48.
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Medarbetarna 1 centrum

Gastservice

Gastservice ar ett standigt pagaende
arbete med ett av foretagets viktigas-
te element, vérdet av Sélen*s alla
géstrelationer. Vardet bestdms av hur
alla medarbetare behandlar gasterna.
En stor del av Idnsamheten skapas ge-
nom att gésternas forvantningar éver-
traffas och att de darfor vill aterkom-
ma. Strategin for att lyckas med detta
utgar ifran att gastfokusera alla niva-
er i foretaget. Processen kan illustre-
ras med vidstaende modell.

Vision

Séalen* skall utveckla produkter for
nya skidgenerationer och vara
branschledande i Skandinavien. Det-
ta kan uppnas bl a genom att arbeta
med humankapitalet som en av
Séalen*s viktigaste resurser samt ge-
nom att férmedla den koncerndver-
gripande visionen till de anstéllda. Det
ar genom méanniskorna som visioner
uppnas och vérden skapas.

Affarsidé

Salen*s affarsidé innebér att de olika
skidanlaggningarna skall erbjuda
marknaden en hdgkvalitativ géstan-
passad alpin vinterupplevelse. An-
laggningarna har olika inriktningar
och mal med tydliga kopplingar till
afférsidén som forankras hos medar-
betarna. Anlaggningsmalen bryts ned
till tydliga och konkreta avdelnings-
mal som forenar och skapar vikansla
och laganda hos personalen.

Anstéllda per produktomrade
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Ledarpolicy fogenheter ger medarbetarna ett stort

Det skall finnas en tydlig koppling
mellan det ekonomiska resultatet, gas-
ter, engagerade medarbetare och led-
ningspersonal. Ansvar och motivation
skapas genom utmaningar i det dag-
liga arbetet. Salen*s ledarpolicy inne-
héller foljande nyckelord:

- Positiv forebild

- Forankra affarsidén

- Delegera och entusiasmera

- Lyhérd och drivande

- Affarsinriktad

Decentralisering
Tydliga ramar genom ansvar och be-

Aldersférdelning

ansvar att sjalvstandigt fatta beslut.
Resultatet av lyckad decentralisering
ar en aterkommande gast.

Personalidé

En ledares framgang beror pa hans
eller hennes formagan att na resultat
genom sina medarbetare. Personal-
idén hjélper ledaren att lyckas genom
vagledning till vilka egenskaper som
kravs for ett gastrelaterat beteende.
Personalidén ligger ocksa till grund
for Sélen*s rekryteringsarbete med att
hitta medarbetare med rétta personli-
ga forutsattningar.

Lift
Aktiviteter
Logi
Sportbutiker
Fastighet

Ovrigt

-29 ar

50 ar—

30-39 ar

40-49 ar

%

0O 10 20 30

40 50 60 70 80 9 100

(Andel av helarsanstallda)
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Kompetensutnyttjande

Salen* starker sin konkurrenskraft ge-
nom medarbetarnas formaga att ser-
va, marknadsfora och sélja produkten
i motet med gésten. Ledaren skall ha
kunskap om medarbetarnas kompe-
tens och varderingar dels for att fa ratt
medarbetare pa ratt plats och dels som
grund for individuella utbildningar.

Utbildning

Salen*s medarbetare erbjuds utbild-
ning bade i grupp och individuellt.
Kunskap sprids kontinuerligt i orga-
nisationen genom aterkommande in-
ternutbildningar dar malsattningen ar
att tiden fran det att kunskapen inham-
tas tills den anvénds ska vara kort.
Nyanstalld personal genomgar en in-
troduktion som kompletteras med ett
faddersystem. Ledarutbildning sker
framst i det dagliga arbetet genom
malstyrning, goda forebilder samt en
utvecklande foretagskultur. Utbild-
ning for ledare genomfors ocksa
kontinuerligt.

Kommunikation

Kommunikationsférméagan utvecklas
genom kunskap om olika sétt att kom-
municera. Det ger en anpassning och
forstaelse mellan medarbetare inom
koncernens olika verksamheter samt
bidrar till en hdg beredskap vid for-
&ndringar. En medarbetarhandbok for

Lindvallen respektive Tandadalen &
Hundfjallet innehallande anlaggning-
arnas generellariktlinjer hjalper ock-
sa till att oka forstaelsen for Salen*s
verksamhet.

Aterkoppling fr&n gast

Det &r alltid gasten som bedomer kva-
liteten pa arbetet. Darfor genomfors
kontinuerligt gastundersoékningar och
gastenkater. Den viktigaste aterkopp-
lingen sker i kontakt med gésten. P&
sa vis undviks negativa dverraskning-
ar och en gést med negativ instéllning
kan omvéndas.

En kontinuerligt
pagaende process
Gastservice ar en standigt pa-
gdende process som skall re-
sultera i forbattringar. Avsikten
ar att varje medarbetare ska
ké&nna att de &r betydelsefulla
for organisationen och for gés-
ten.

Medarbetarna i siffror

Medelantalet anstallda 6kade
under aret med 37 personer till
347. Genom de forvarvade
bolagen TV-Séalen AB och Ho-
tell Hundfjéllet AB har 16 an-
stéallda tillforts koncernen. Per-
sonalens fordelning over ar-
betsomraden framgar av cir-
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keldiagrammet. Av det totala antalet
anstallda var 39% (39) kvinnor. Om-
séttningen per anstalld under verk-
samhetsaret 1998/99 uppgick till 903
Tkr (882) och personalomsattningen
bland fast anstalld personal uppgick
till 13% (10). Antalet fast anstélld
personal den 31 augusti 1999 var

141 (122) personer. Under higsasong
hade koncernen totalt 594 (548) per-
soner anstallda. Andelen fast anstéll-
da med hdgskoleexamen var 5% (5).
Sélen*s kostnad for kompetensforny-
else uppgick till ca 1,2 Mkr (1,0).
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Marknadsforing och forsaljning

Marknader och
marknadsforing

Marknader

Av Sélen*s gaster kommer drygt 85%
fran Sverige och knappt 15% fran ut-
landet, framst fran Danmark. Till s&-
songen 1999/00 genomfors en kraf-
tig utdkning av marknadsforingsinsat-
serna i Danmark. Marknadsinsatser-
na pa de utlandska marknaderna,
framst Danmark, Finland och Eng-
land, kommer under de narmaste aren
att 0ka successivt. Av de svenska gés-
terna kommer drygt 25% fran tillvéxt-
regionen Mélardalen. Av Sélen*s gas-
ter &r ca 75% familjer medan ca 25%
har en mer nojesinriktad profil. Fa-
miljerna besdker Sélen*s skidanlagg-
ningar framst under veckorna mellan
jul och pask. Ovriga gastkategorier
bestker Salen*s anlaggningar foretra-
desvis under veckoslut samt under
forsésong i november/december och
eftersésong i april.

Marknadsféringens

inriktning

Det strategiska arbetet med att profi-
lera Sélen*s varumdarken kommer att
fortsatta med syfte att forstarka, ut-
veckla och varda de olika varumar-
kesprofilerna. Gemensam marknads-
foring for hela koncernen koncentre-
ras till media med stark kommunika-
tionskraft mot en bred malgrupp.
Satsningarna pa internet och radio
som marknadsforingskanaler kom-
mer att oka. Darutdver kommer en
utdkad imageannonsering for respek-
tive varumarke att genomforas. Mark-
nadsforingsval och mediaval for de
olika skidanlaggningarna kommer att
baseras pa varumarkesprofil och mal-
grupp.

Under sasongen 1998/99 inrikta-
des marknadsféringen framst pa att
forstarka respektive varumaérke ge-
nom att noga sla vakt om respektive
skidanlaggnings profil samt att vin-
na marknadsandelar inom Sverige.
Dessutom genomfordes en mal-
gruppsinriktad marknadsféring mot
alderskategorin 20-30 ar for att oka
beldggningen under foérsédsongen.

Vara varumérken

Gemensamt profileras koncernens
skidanldggningar under varumarket
och paraplybegreppet Sélen*. Genom
varumarket Sélen* skall g&sten garan-
teras en viss kvalitetsniva i de skidan-
laggningar som &gs och drivs inom
koncernen. Sélen* marknadsfors
framst genom en rikstackande TV-
kampanj och en katalog dér respekti-
ve anléggning presenteras var for sig.
Katalogen distribueras i ver

400 000 exemplar.

Lindvallen profileras mot mal-
gruppen familjer under mottot ”Barn-
familjens bésta fjallsemester”. Under
sdsongen har ett sammanhangande
skidomrade for barn skapats med en
egen pistkarta. Ett &ventyrsomrade for
barn ”Sndgubbeborg” har byggts i
anslutning till en pist.

Tandadalens profil ar mer ung-
domlig och tuff. | Tandadalen har
snowboardomréadet "Black Magic
Land” utvecklats. Vérldscuptéavling-
ar i snowboard, freestyle och speed-
skiing arrangeras i Tandadalen for att
lyfta fram den tuffare profilen. Tand-
adalens profil gar d&ven under benam-
ningen ”Sélens puls”. Hundfjallet har
en tydlig familjepragel och profileras
som “Familjens klassiska vinterland”.
Hundfjallet erbjuder ett &ventyrsom-
rade for barn, "Trollskogen” som
standigt vidareutvecklas. I Hundfjal-
let finns pister dér snowboardakning
inte ar tillaten. Profilering av de en-
skilda anldggningarnas varumarken
sker genom annonsering i dagspress,
imageannonsering i manadsmagasin,
sponsring i TV och radio, lokal mark-
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nadsforing bl agenom TV-Sélen, text-
TV, méssor samt arrangemang anord-
nade i anldggningarna.

Internet

Marknadsforing sker dven genom en
gemensam hemsida pa internet under
adressen www.salen.com. En stor sats-
ning har genomforts for att skapa en
ny hemsida som éterspeglar vara varu-
markens profiler samt integrerar
marknadsforing och forséljning. Ett
internetbaserat forsaljningssystem,
Ski*Online har utvecklats dér gasten
ska kunna boka stora delar av sin vis-
telse pd hemsidan. Det nya systemet
har tagits i bruk i Lindvallen till s&-
songen 1999/00 och kommer att an-
vandas for samtliga anldggningar i
koncernen till nésta sdsong 2000/01.
Ski*Online 6kar gasternas bekvamlig-
het, skapar mojlighet till merforsalj-
ning och ger rationaliseringseffekter
inom forséljningsenheterna. En stor
framtida potential ligger i att elektro-
niskt kunna kommunicera med géster-
na med mojlighet till behovsanpassad
direktreklam via e-mail. Genom inter-
net 6kar majligheter att nd den utland-
ska marknaden genom att Gversétta
hemsidan med Ski*Online till flera
sprak.

Marknadsférings-

insatser i Danmark

Infér sdsongen 1999/00 har Sélen*
genomfort omfattande marknadsfo-
ringskampanjer for att etablera
Sédlen* som ett varumarke pa den
danska marknaden. Marknadsforing-
en inriktas framst mot malgruppen fa-
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miljer. Marknadsforing bedrivs i egen
regi pa Sjélland och i Kopenhamn
med omnejd medan marknaden pa
Jylland bearbetas med hjalp av Stena
Line. En omfattande katalog éversatt
till danska har distribuerats i

100 000 exemplar. | 8vrigt marknads-
fors Sélen* genom TV- och radiokam-
panjer, annonser i dagspress, internet,
text-TV och via samarbete med dans-
ka resebyrder. Ett kostnadsfritt tele-
fonnummer har etablerats i Danmark
med direktkoppling till dansktalande
personal i Sélen*s forsaljningsorga-
nisationer. Sélen* deltar ocksa i vik-
tiga branschméssor i Danmark for att
ytterligare profilera skidanlaggning-
arna och deras produkter.

Ovrig marknadsféring
Under hosten 1998 forvarvades TV-
Sélen AB som marknadsfor och in-
formerar gaster i Sélen via reklamfi-
nansierade direktsandningar och text-
TV.TV-Sélen har under hégsasong ca
15 000 tittare per sdndning. TV-
Sélen &r en viktig kommunikations-
kanal mot gaster och medverkar till
profileringen av anlédggningarna.
Olika evenemang i anldggningar-
na ar en viktig del av Sélen*s mark-
nadsforing. Under sdsongen 1999/00
arrangeras bl a worldcup i snowboard,
Ski Open, Snowboard Open och Miss
Rossignol. Evenemangen ger upp-
marksamhet i media kring alpin skid-
akning och de olika skidanlaggning-
arna samt ger tillfalle for direktkon-
takt med gésterna. Varje sasong ge-

nomfors ett stort antal géstundersok-
ningar inom Salen* for att ta reda pa
gasternas konsumtionsmaonster samt
vad gésterna tycker om skidanlégg-
ningarna och deras utbud. Resultatet
av undersdkningarna anvands bl a
som beslutsunderlag for investering-
ar och produktutveckling. Gastloja-
liteten inom Salen* dr mycket hég
och 8 av 10 gaster har besokt nagon
av skidanl&ggningarna tidigare.

Forsaljning

Ny forséljiningsorganisation
Fran den 1 augusti 1999 har en ny
forséljningsorganisation skapats. Den
bokningsorganisation som tidigare or-
ganiserats under det dvergripande
stugbokningsbolaget Sélenfjallen
Bokning AB har delats upp mellan
verksamhetsomradena Lindvallen
respektive Tandadalen & Hundfjallet.
Genom inforandet av det internetba-
serade integrerade saljstodsystemet
Ski*Online hanterar forsaljningsen-
heterna forutom stugbokning &ven
forskottsforsédljning av skidskola,
skidhyra och liftkort. Den nya forsalj-
ningsorganisationen ger en storre tyd-
lighet och &r mer anpassad till respek-
tive skidanl&ggnings varumarke, pro-
duktutbud och sérpragel. For att sa-
kerstalla optimering av den totala for-
séljningen samt god uppfdljning och
utveckling finns en koncerndévergri-
pande forsaljningschef placerad i mo-
derbolaget. Den forséljning som sker
Over disk under gasternas vistelse i
skidanlédggningarna hanteras av res-

www.salen.com

pektive produktomrade och inte ge-
nom forséljningsenheterna.

Tillg&dnglighet
Tillgénglighetsfaktorn &r av avgoran-
de betydelse for att fylla skidanlagg-
ningarna med gaster. Forsaljningska-
nalerna maste tillmotesga véra poten-
tiella gasters mojligheter och krav for
att i férlangningen sd manga som
mojligt ska besoka ndgon av Salen*s
skidanl&ggningar. Gésterna kan idag
boka sin vistelse dver disk i samband
med besok, via telefon eller via inter-
net (endast Lindvallen under 1999/
00). Ett vanligt aterkommande ons-
kemal &r att gasterna vill ha samma
stuga och vecka som tidigare ar.
Manga gaster bokar darfor stugan pa
plats i samband med hemresan, ett ar
i forvag.

Ski*Online

Fran hosten 1999 &r vistelsen i Lind-
vallen bokningsbar via Sélen*s hem-
sida www.salen.com. Pa hemsidan
kan gésten boka stuga, liftkort, skid-
hyra och skidskola direkt i boknings-
systemet Ski*Online. Till nésta sé&-
song kommer Sdlen*s samtliga
skidanl&ggningar vara bokningsbara
pa internet.

Att vintersemestern blir boknings-
bar pa internet okar tillgangligheten
vasentligt. Ski*Online &r ett mycket
starkt konkurrensmedel for framtiden.
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Investeringar

Historiska investeringar
Under de senaste 5 aren har Salen*s
skidanl&ggningar Lindvallen, Hog-
fjallet, Tandadalen och Hundfjallet to-
talt investerat ndrmare 350 Mkr ex-
klusive forvarv. Den summan utgér en
stor andel av de totala investeringar-
na i den svenska fjallvérlden. Inves-
teringarna har skapat ett hogkvalita-
tivt produktutbud med bl a,

- tva restauranger, en pa toppen av
Gustavhacken och en pa toppen av
Hundfjallet,

- 5 snabbgaende stolliftar varav en 6-
stollift,

- McDonalds-restaurang i backen,

- sammanhangande barnskidomra-

den,

- Sndgubbeborg och Trollskogen, tva
aventyrsomraden for barn.

Det hogkvalitativa produktutbud som
Sélen*s skidanldggningar idag kan er-
bjuda &r ett starkt konkurrensmedel
de narmaste aren.

Ett annat strategiskt viktigt omra-
de som har prioriterats ar investeringar
i sndsystem. Idag har Lindvallen ett
sndsystem som sakerstaller full drift
av ca 80% av den totala liftkapacite-
ten. Tandadalen & Hundfjallet saker-
stéller ca 75% av liftkapaciteten med
sndsystem. Genom ett val utbyggt
snosystem sakerstalls god skidakning
aven under knappa natursnéforhallan-

Investeringarnas férdelning de senaste 5 aren (1994/95-1998/99)

den.
Investeringar infor
sasongen 199972000
Infor sdsongen 1999/2000 investeras
fradmst i stugboende i Lindvallen och
Hundfjallet. | Lindvallen tillkommer
boende med nagot hogre standard &n
vad som tidigare kunnat erbjudas. Ett
antal lagenheter byggs
bl a med timrad storstuga och 6ppen
spis. | Hundfjallet investeras i stugor
med normal standard. Totalt byggs 74
lagenheter med sammanlagt ca 550
baddar.

Investering i saljstodsystemet Ski*
Online fortsétter dven under inneva-

1) Ovriga investeringar bestar bl a av ersattningsinvesteringar och investeringar i IT.

Mkr Lindvallen/Hodfjallet Tand&dalen/Hundfjallet Totalt
Snabbgaende stolliftar 40,9 - 40,9
Sndsystem 25,3 15,7 41,0
Stugor 29,0 11,9 40,9
Restauranger 20,1 13,6 33,7
Ovrigt? 107,6 82,7 190,3
Totalt 222,9 123,9 346,8
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rande ar. Totalt berdknas investering-
arna for 1999/00 uppga till narmare
110 Mkr.

Utvecklingsprojekt

Inom de narmaste aren ar malsatt-
ningen att binda ihop skid- och lift-
systemen mellan Lindvallen och
Tandadalen for att darigenom skapa
Nordens stérsta sammanhé&ngande
SuperSki-omrade omfattande ca 80
liftar och ca 120 pister. Investeringen
beraknas uppga till 60-80 Mkr bero-
ende pa val av lifttyper m m.

Aterstéende investeringar i skid-
anlédggningarnas sndsystem for att
uppna tillfredstallande tackningsgrad
beraknas uppga till ca 30 Mkr. Inves-
teringarna kommer att genomforas
kontinuerligt under de narmaste aren.

I Hundfjéllet har liftsystemen en
ogynnsam struktur vilket inte fram-
haver skidakningen. Genom forand-
ring av nagra befintliga liftar samt in-
vestering i en ny snabbgaende stollift
kommer omradet att bli betydligt mer
attraktivt. Investeringarna beréknas
uppga till 40 Mkr och kommer att ge-
nomfdras under de narmaste aren.

I Lindvallen och Hundfjallet finns
idag egna byggrétter motsvarande ca
2 300 nya baddar. Déarutover finns
enligt beslutade oversiktsplaner och

pagdende planarbeten majlighet att
bygga ca 3 200 liftnara baddar pa egen
mark och exploatering av ytterligare
2 600 baddar pa mark med externa
dgare. Innevarande &r byggs ca 550
béddar i Lindvallen och i Hundfjal-
let. Om efterfragetrycket kvarstar som
tidigare, planeras fortsatta investe-
ringar i stugor under de narmaste aren.
| Salen*s strategi ingdr att forvarva

fler skidanldggningar. Forvérvet av
Are-Vemdalen &r en del av den stra-
tegin. Kommande forvéarv kan med
fordel ske pa den utlandska markna-
den for att minska rorelserisken vid
konjunkturcykler och véaderrisker ge-
nom att verksamheten bedrivs pa fler
orter. Den arliga nivan for ersattnings-
investeringar i Sélen*s skidanlagg-
ningar uppgar till ca 20 Mkr.

LT
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Informationsteknologi

Strategi

Sélen*s strategi innebar att IT skall
vara ett medel for att erbjuda gésten
en forstklassig service och andra
tjanster i teknikens framkant. IT skall
aven forbattra det interna arbetet och
kommunikationen och ddrmed ge be-
tydelsefulla effektivitetsvinster.

Pagaende och

genomforda projekt

Fran att respektive anldaggning tidiga-
re har haft en egen isolerad 1T-miljo
har all IT nu samordnats. Den inter-
na kommunikationen sker genom fi-
berkablar inom och mellan anlagg-
ningarna. En ny datacentral har
byggts upp i det nya huvudkontoret
dit all data och teletrafik centralise-
rats. Underhall av programvaror sker
via fjarrstyrning fran huvudkontoret.

Ski*Online

Sedan november 1999 &r stugor, lift-
kort, skidskola och skidhyra i Lind-
vallen bokningsbart pd Sélen*s nya
hemsida genom det nya integrerade
séljstodsystemet Ski*Online. Till s&-
songen 2000/01 kommer samtliga
skidanl&ggningar inom koncernen att
anvéanda Ski*Online och darmed vara
bokningsbara pa hemsidan.
Ski*Online &r uppbyggt sa att anvan-
daren gar direkt in i bokningssyste-
men och véljer bland de olika produk-

ter som erbjuds. Samtliga stugor, skid-
utrustningar, liftkortstyper och
skidskolegrupper som erbjuds gaster-
na i Salen kan bokas pa hemsidan.
Under det narmaste aret kommer
Ski*Online att utvecklas ytterligare bl
a efter gasternas erfarenheter och 6ns-
kemal. Ski*Online &r ett mycket starkt
konkurrensmedel for framtiden.

Telefonsystem

I augusti 1999 byttes 5 gamla telefon-
véxlar utan inbdrdes kommunikation
ut till ett hdgmodernt och effektivt
telefonisystem. All telefontrafik sam-
las till en central huvudvéxel och med
call-center-l6sningar for respektive
forsaljningsorganisation i Lindvallen

och Tandadalen & Hundfjal-
let. Telefonsystemet integre-
ras med bokningsenheten i
séljstodsystemet Ski*Online.

Ekonomisystem

Som ett led i férberedelsen for
fortsatt expansion byts gamla
ekonomisystem ut till ett for
koncernen gemensamt ekono-
misystem.

Det nya ekonomisystemet
Okar snabbheten och effekti-
viteten i ekonomiorganisatio-
nen.

Millennieskiftet

Arbetet med att forbereda
koncernen for millennieskif-
tet har pagatt sedan i borjan av 1998.
Samtliga identifierade problemomra-
den har analyserats och vid behov at-
gardats. Nagra av atgarderna ar att ett
nytt IT-system for bokning av skid-
skola och skiduthyrning har tagits
fram, gamla telefonvaxlar har bytts ut
till ett modernt och centralt telefoni-
system, gamla maskinutrustningar har
bytts m m. Under hdsten har 1T-sys-
temen provkorts i ar 2000-miljo for
att sakerstélla driften efter arsskiftet.
Testerna har utfallit mycket val. Kon-
cernens verksamheter och informa-
tionsgivning till aktiemarknaden
kommer inte att paverkas av millen-
nieskiftet.
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Salen*s miljdarbete

Salen* arbetar kontinuerligt for att
minska verksamhetens miljobelast-
ning. Faktorer inom verksamheten
som paverkar miljon &r bl a elberoen-
det, vattenforbrukning, utslapp fran
skotrar och pistmaskiner, hantering av
sopor och avfall, avgaser fran bilar
och de ingrepp i naturen som sker vid
byggnation och likartade investering-
ar. Sedan 1997 bedrivs ett aktivt mil-
joarbete inom koncernen. Samtliga
helarsanstallda har genomgatt utbild-
ningar i miljofragor. Miljoinvente-
ringar har gjorts i anldggningarna och
miljéledningssystem har utarbetats.
Genom att arbeta med ett effektivt
miljéledningssystem skall Salen™ till-
hora branschens mest framgangsrika
foretag inom miljoomradet.

Elberoende

Driften av Sélen*s skidanlaggningar
ar beroende av elkraft. Atgarder som
vidtagits for att minska anlaggning-
arnas elberoende ér,

- inférandet av datorstyrd uppvarm-
ning av stugor och andra fastigheter,
- investering i snésystem med 30%
lagre energifdrbrukning,

- datorstyrd kontroll 6ver elférbruk-
ning déar exempelvis varmen tillfal-
ligt dras ned till forman for annan el-

forbrukning for att inte forbruknings-
nivan skall dverstiga uppsatta mal.

Vattenférbrukning

Vatten forbrukas dels genom géster-
nas vattenanvandning i stugorna dels
vid produktion av kanonsnd. For att
minska gasternas vattenforbrukning
har energisparblandare installerats i
stugor som &r kopplade till egna vat-
tensystem och i stugor som &r kopp-
lade till kommunala vattenledningar
dér Sélen*s anlaggningar ansvarar for
forbrukningen. Vid snéproduktion
sker under normala forhallanden inga
tillsatser av kemikalier varfor den till-
verkade snon &r en ren produkt.

Det vatten som anvénds till snétill-
verkning aterfors till naturen igen ge-
nom snosméltningen pa varen och &r
darfor inte en forbrukad naturresurs.

Utslapp

Skotrar och pistmaskiner slépper ut
avgaser. For att minimera utsléppen
har PFl-katalysatorer installerats i
samtliga skotrar. PFl-katalysatorn
minskar utslappen med narmare 90%.
Tyvérr finns annu ingen produkt for
att minska pistmaskinernas utslapp.
De tester som genomforts har inte sla-
git vél ut.
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Genom att bygga stugor néra liftar
och centrumomraden med serviceut-
bud minskar gésternas behov att an-
vanda bilen under vistelsen, vilket
medfér lagre avgasutslépp.

Sopor och avfall

Internt i anldggningarna sorteras so-
por och avfall efter ett detaljerat sys-
tem. Avfallet tas sedan omhand i kom-
munens sopstation for vidare bearbet-
ning. Annu finns ingen kommunal
16sning utarbetad fér hur sorterat
avfall fran stugorna skall hanteras.

Byggnationer

Stor hénsyn tas till naturintressen vid
all ny- och ombyggnation. Nybygg-
nationer sker idag till stor del av na-
turligt och nedbrytbart material. Na-
turmaterial som sten, trd, torvtak, bi-
vax, naturoljor m m, &r numera van-
ligt forekommande vid byggnationer
i Sélen*s anlaggningar.

Ett stort arbete l1aggs ned for att
byggnationerna skall smélta in i na-
turen pa ett naturligt satt. Den befint-
liga vegetationen behalls i sa stor ut-
strackning som mojligt.
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Branschjamforelse

Kort om

bolagen i jamforelsen
Compagnie des Alpes (CDA)
CDA dr varldens storsta foretag i
branschen med drygt 10 miljoner
skiddagar per ar. En dags skidakning
med liftkort registreras som en skid-
dag. CDA é&r ungefar lika stort som
hela den svenska alpina skidmarkna-
den sammantagen. Raknat pa sam-
manlagda liftkortsintékter &r emeller-
tid CDA néstan tre ganger storre an
den svenska marknaden, som under
sésongen 1998/99 omsatte 585 MKkr i
liftkortsintakter, att jamfora med det
franska bolagets 1 737 Mkr. Over
95% av den omséttningen utgjordes
av liftkortsintékter.

CDA driver och ager ett antal
skidanlaggningar framst i Frankrike
men dven i Italien. De storsta ingaen-
de skidomradena ar La Plagne (2,6
miljoner skiddagar), Tignes (1,6 mil-
joner) och Les Arcs (1,5 miljoner).
Skidanlaggningarna i bl a Meribel
(1,0 miljoner skiddagar) och Flaine
(1,1 miljoner) delags av koncernen,
men &r i sig noterade pa Parisborsen
under det gemensamma namnet Meri-
bel Alpina — ett foretag som for sé-
songen 1997/98 redovisade ca 300
Mkr i omsattning. CDA har under se-
nare ar expanderat genom forvarv av
skidanléggningar i Frankrike och Ita-
lien (Courmayeur). Férutom den for-
vérvsledda tillvaxten har bolaget bor-
jat engagera sig inom andra produkt-
omraden som skidskola, skiduthyr-
ning och logi.

Vintersasongen 1998/99 blev re-
sultatmassigt bra, trots ett berdknat
bortfall pa 300 000 skiddagar och mer
an 50 Mkr i intékter p g a de mycket
kraftiga snéfallen och lavinolyckorna
i februari. CDA har en kommunal
bank som huvudagare och aktiekur-
sen har pressats p g a att en storre in-
stitutionell agare har sélt ut sitt aktie-
innehav.

Vail Resorts Inc (Vail)

Foretaget ar USAs ledande och cen-
tralt beldget i Klippiga bergen, Colo-
rado — USAs storsta geografiska skid-
region. Koncernen omfattar de nérbe-

lagna skidomradena Vail, Breckenrid-
ge, Keystone och Beaver Creek. Un-
dantaget Beaver Creek utgor de dvri-
ga de tre enskilt storsta skidanlagg-
ningarna i USA. Vintern 1998/99 var
den snofattigaste pa over 40 ar i Co-
lorado vilket paverkat antalet skidda-
gar och resultatet negativt. Liftkort-
sintakterna steg trots detta med 23%.
Vails viktigaste intaktskalla ar liftkort,
foljt av logi, restaurangrorelse, skid-
uthyrning och forséljning av skidut-
rustningar och liknande. Foretaget be-
driver ocksa, i anslutning till skidverk-
samheten, fastighets- och byggrelate-
rad markexploatering och forsaljning
av fritidshus, lagenheter etc. Intékter-
na fran den verksamheten utgjorde ca
9% (aret innan 19%) av den totala om-
séattningen i bokslutet for 1998/99.

Under 1999 genomfors ett inves-
teringsprogram pa 500 Mkr som
framst syftar till att forbattra befintli-
ga skidsystem och anldggningar samt
viss markexpansion. Likasa har en se-
mesteranléggning forvérvats i Wyo-
ming, USA —foretagets forsta forvarv
utanfor Colorado och det forsta av en
anlaggning inriktad pa sommaraktivi-
teter. Sedan borsnoteringen i februari
1997 har Vail genomfort miljardinves-
teringar for att befésta sin position i
branschen.

American Skiing

Company (Am-Ski)

Am-Ski har genomgatt en snabb och
turbulent utveckling. En kraftig ex-
pansion inleddes for 3-4 &r sedan och
foljdes av en borsnotering i New York
i november 1998 da over 2 miljarder
SEK togs in fran marknaden. Syftet
var att sprida &gandet i bolaget och
att finansiera tva stora forvarv, dels
Heavenly Valley i Kalifornien och dels
Steamboat i Colorado, bada tva bland
USAs storre skidorter med ca 1,0 res-
pektive 0,8 miljoner skiddagar per ar.
Am-Ski &ger och driver idag nio oli-
ka skidanl&ggningar runt om i USA
med visst fokus pé dstkusten med an-
l&ggningar som Killington (ca 0,9 mil-
joner skiddagar), Mount Snow (ca 0,5
miljoner) och Sunday River (ca 0,5
miljoner). Bolaget har nyligen &ven
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forvérvat golfanlaggningar i sodra
USA.

Liftkortsforsaljningen ar storsta
intdktsk&llan och svarade 1998/99 for
46% av den skidrelaterade omsétt-
ningen. Emellertid skedde ingen ok-
ning av liftkortsintakterna jamfort
med s&songen innan. Déremot steg fo-
retagets intakter fran skiduthyrning,
restaurang och logiverksamheterna.
Den fastighets- och byggrelaterade
verksamheten svarade 1998/99 for
8% av den totala omséttningen, jam-
fort med 18% aret fore.

Den senaste, varma vintern i nord-
Ostra delarna av USA (New England
och Vermont) har i kombination med
forsenade utbyggnadsprojekt och en
hog skuldséttning forvérrat bolagets
redan svaga ekonomi. Agarturbulens
och noddvandiga kapitaltillskott har
minskat bdrsens intresse for Am-Ski
vilket resulterat i en sjunkande aktie-
kurs. For innevarande ar forutspar fo-
retagets VD och storégare Leslie B
Otten en vandning genom planerade
fastighetsforsaljningar i omradena
kring Heavenly- och Canyon (Utah),
dérutdver minskade kostnader samt
att de stora investeringar som skett i
boende skall resultera i 6kad beldgg-
ning och fler skiddagar.

Intrawest

Corporation (Intrawest)
Intrawest &r det storsta foretaget i
branschen i Nordamerika. Det &r ock-
sa det geografiskt mest spridda med
flera skidanlaggningar i saval Kana-
da som i USA. Intrawest &ger, driver
och utvecklar skidomraden pa 10 plat-
ser Over hela Nordamerika. Sérklass-
sigt storsta omrade ar Whistler/Black-
comb Oster om Vancouver i British
Columbia ( 2,1 miljoner skiddagar).
Andra stora skidomraden ar Mam-
moth i Kalifornien (0,9 miljoner skid-
dagar), Copper i Colorado (0,9 mil-
joner) och Tremblant i Quebec (0,7
miljoner). Intrawest bedriver ocksa en
avsevérd fastighets- och byggrelate-
rad verksamhet, dels i anslutning till
de egna skidanl&ggningarna, dels till-
sammans med andra foretag, exem-
pelvis Vail i Keystone. Intakterna fran



denna verksamhet svarade 1998/99
for 36% av Intrawests totala omsatt-
ning och inkluderar ett 15-tal golfan-
laggningar i Florida (Sandestin) och
Avrizona. Foretaget har forvarvat ca
10% av CDA och har startat ett ge-
mensamt utvecklingsprojekt inom ut-
forsakning i Italien. Under 1998/99
koptes 45% av Alpine Helicopters,
varldens storsta foretag inom helikop-
ter-skidakning.

Koncernen hade ett mycket bra ar
1998/99 med en kraftig tillvéxt av om-
séttning och antalet skiddagar. Kana-
da hade en vaderméssigt bra vinter-
sasong till skillnad fran delar av USA.
De skidrelaterade intakterna steg med
57%, 21% exklusive nyforvarv. In-
trawest har de senste tre aren investe-
rat drygt 2 miljarder genom kapital-
tillskott fran borsen och emissioner av
obligationslan. Den snabba investe-
ringstakten minskas under 1999/00
och fokuseringen pa befintliga an-
laggningar blir storre. Intrawest pla-
nerar ocksa att utveckla samarbetet
med CDA ytterligare samt nya sats-
ningar pa Intrawest Vacations, foreta-
gets boknings-, rese- och forsaljnings-
bolag.

Nagra kommentarer

till tabellerna
Omsattningsmassigt ar de Nordame-
rikanska bolagen ca 10 géanger storre
&n Salen*. Men sett till antalet skid-
dagar &r de amerikanska bolagen ca
5 ganger stérre. Anmarkningsvart ar
att den amerikanska skidgdsten spen-
derar mer dn dubbelt s& mycket som
Salen*s gaster per skiddag, i Vails fall
t 0 m 3 ganger sa mycket. Delvis for-
klaras det med att den amerikanska
anléggningarna driver fler verksam-
heter i egen regi, t ex restauranger.
CDA, vars intakter nastan helt bestar
av liftkortsforsaljning, uppvisar folj-
aktligen den l&gsta intjaning eller 169
SEK per skiddag jamfort med Sélen*s
232 SEK per skiddag. Salen* uppvi-
sar den hogsta avkastningen pa eget
och sysselsatt kapital i jamforelsen,
trots den hdgsta soliditeten. Sélen* re-
dovisar &ven en jamforelsevis hog net-
tomarginal. Vail har en vésentligt ho-

gre vérdering &n Sélen* sett till p/e-
tal. Aven Intrawest varderas nagot
hogre. Bade Vail och Intrawest var-
deras ungefar dubbelt s& hogt som Sa-
len* raknat pa resort cashflow-multi-
pel. Sélen* har den hdgsta direktav-
kastningen av samtliga bolag, men
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alla har annu inte offentliggjort utdel-
ningen for verksamhetséaret 1998/99.
Dock kan noteras att varken Vail eller
Am-Ski delade ut nagot till aktieagar-
na forra aret.

Jamforelse med andra borsnoterade skidanlaggningar

Storheter
Salen* CDA Vail Am-SKi Intrawest
Land Sverige  Frankrike USA USA Kanada/
USA
Bokslutsdag 31/8 31/5 31/7 31/7 30/6
Liftar, st 77 398 95 175 152
Skiddagar, milj 1,4 10,3 4,6 5,2 6,4
Omeséattning, Mkr 313 1737 3521 2388 3179
Resort cashflow, Mkr 120 482 758 774 677
Summa tillgadngar, Mkr 771 3619 8 500 7401 12 007
Eget kapital, Mkr 360 1426 3888 2038 4334
Nyckeltal
Salen* CDA Vail Am-SKi Intrawest
Omsattning/
skiddag, SEK 232 169 765 459 497
Resort cashflow/
skiddag, SEK 89 46 165 148 106
Avkastning pa
syssels.kapital, % 11 us 7 2 7
eget kapital, % 11 8 3 neg 7
Nettomarginal, % 17 17 5 neg 13
Soliditet, % a7 40 46 28 36
Data per aktie
Salen* CDA Vail Am-SKi Intrawest
Antal aktier, milj 7,1 3,9 34,8 30,3 40,2
Borskurs 15 okt, SEK 80 271 179 33 130
Borsvarde, Mkr 568 1.137 6.240 999 5.230
Bors Sth Fondb. Paris Nyse Nyse  T-nto/Nyse
Vinst/aktie, SEK 6,2 30,3 3,0 -8,7 8,0
P/E-tal, ggr 13 9 60 neg 16
Resort cashflow/
aktie, SEK 16,9 124 21,2 25,3 16,5
Kurs/resort
cashflow, ggr 4,4 2,2 8,3 1,3 8,6
Eget kapital/aktie, SEK 51 365 112 68 108
Kurs/eget kapital, % 157 79 160 49 120
Utdelning/aktie, SEK 3 8 0 0 0,9
Direktavkastning, % 3,8 2,7 0 0 0,7

- Definitioner &terfinns pa sidan 48.

CAN/SEK = 5,5, FRF/SEK = 1,35.

Am-Ski och CDA &r &nnu inte fullstandiga.

skidrelaterade verksamheten réknats med.

- Vid omrakning till svenska kronor (SEK) har foljande valutakurser anvants: USD/SEK = 8,15,

- Siffrorna i tabellerna utgar frAn bolagens senaste bokslut som i samtliga fall avser den 12 manaders-
period som innefattar hela vintersasongen 1998/99. Detta underlattar jamforelsen. Boksluten for Vail,

- Intrawest, samt i viss utstrackning Vail och Am-Ski, bedriver ocksa fastighets- och byggrelaterad
verksamhet som markexploatering och férséljning av fritidshus. | tabellerna har dock enbart den
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MOjligheter och risker

Salen* verksamhet innehaller mojlig-
heter och risker som i varierande om-
fattning paverkar koncernen.
Schematiskt kan dessa delas in i fol-
jande grupper:

1.Rorelserelaterade

2.Finansiellt relaterade

3.0vriga

1. Rorelserelaterade
mojligheter och risker
Séasongberoende

Storre delen av alla Sélen*s intakter
genereras under perioden december —
april. Denna intjéning &r sarskilt kon-
centrerad till jul- och nyarshelgerna,
samt skollovsperioderna i mars och
april (sport- och paskloven). Under
perioden maj — oktober &r Salen*s
kostnader vasentligt storre &n intak-
terna.

Det hoga sasongberoendet &r en
global foreteelse for skidanlaggning-
ar, men aven for andra typer av turist-
anlaggningar. Sélen*s verksamhet ar
vél anpassad till de olika sésongerna,
inte minst arbetskraftsméssigt. En stor
del av skidresorna bokas dessutom
upp till ett &r i forvag, vilket minskar
osakerheten i verksamheten. Ett tkat
inslag gaster fran Danmark, vilka
frémst besoker skidanldggningarna i
januari och februari, ar en annan ba-
lanserande faktor.

Vé&derleksberoende
Besoksfrekvensen och antalet géster
i Salen*s anlaggningar paverkas av
vaderforhallanden och snémangden
under vintern. Sen vinter och svag till-
gang pa natursno dampar efterfragan.
Séalen*s vél utbyggda snosystem till-
ater att liftkapacitet motsvarande nara
80% av alla liftar kan hallas i gang
aven under knappa natursngforhallan-
den. Fjolarets vintersasong var vader-
leksmassigt gynnsam, vilket erfaren-
hetsméssigt ger en okad efterfragan
till sésongen 1999/00.

Konjunkturen

Utvecklingen av den disponibla in-
komsten paverkar den privata kon-
sumtionen och ménniskors resplaner,

darmed paverkas antalet besokare i
foretagets skidanléggningar.

Konkurrens

Sélen* konkurrerar med andra skidan-
laggningar i Sverige och utomlands.
Som grupp betraktas emellertid sol-
och badresor som huvudkonkurrent
till Sélen*. Genom omfattande inves-
teringar i liftar, boende, sndsystem,
restauranger av internationell kvalitet,
m m, har Salen* utvecklat mycket
moderna skidanlaggningar dar gést-
upplevelsen hjs for varje ar. Investe-
ringsprogrammet fortgar och ar det
mest omfattande inom skandinavisk
utforsakning.

Sélen*s tillganglighet bl a genom
narheten till befolkningstata Malarda-
len &r en annan viktig konkurrensfak-
tor.

Framtida expansion

Séalen*s uttalade tillvéxtstrategi om-
fattar saval expansion av befintliga
skidanlaggningar som forvérv av nya
skidanl&ggningar. Befintliga utveck-
lingsprojekt, kalkyler, tidplaner etc,
kan pa skilda satt komma att forand-
ras i framtiden och darmed paverka
utvecklingen i koncernen.

Arbetet med att integrera forvar-
vade anldggningar och bolag, inte
minst Tandadalen & Hundfjallet, har
fungerat mycket bra, saval tids- som
I6nsamhetsmassigt. Salen*s koncept
for att driva skidanlaggningar och ge-
nom olika atgarder hoja deras I6nsam-
het, ar vél utvecklat. Harigenom dkar
mojligheterna for en fortsatt positiv
expansion framdver.

B&ddbas

Antalet disponibla baddar for uthyr-
ning liksom béddarnas beldggnings-
grad, utgor viktiga variabler for for-
séljningen av liftkort, féretagets en-
skilt storsta intéktskélla. Av ca 30 000
béddar har Sélen* kontroll éver un-
gefér hélften, vilka bokas genom fo-
retagets egna forséljningsorganisatio-
ner. Salen* arbetar aktivt for att 6ka
antalet uthyrningsbara baddar och
bygger under innevarande sdsong ca
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ca 550 nya baddar, liftnara och med
god komfort.

Personal

Séalen* bedriver en personalintensiv
verksamhet i likhet med andra servi-
cegivande foretag. Lonekostnaderna
&r en stor utgiftspost och utveckling-
en av densamma central. Likasa kan
foretaget paverkas av forandringar
bland nyckelmedarbetare i foretags-
ledande positioner. Sélen* arbetar
med bonussystem for ledande befatt-
ningshavare och har planer pa att utge
ett konvertibelt forlagslan till de an-
stallda. Salen* verkar i en bransch och
i en region som genom riksdagsbeslut
har 8%-enheter lagre arbetsgivarav-
gift. De nedsatta avgifterna géller till
och med ar 2000. En utredning om
forlangning har nyligen tillsatts av re-
geringen. Salen* har en pagaende tvist
avseende regional nedséttning av so-
ciala avgifter. Tvisten ligger for av-
gorande i kammarratten. Vid forlorad
tvist uppgar Salen*s maximala kost-
nad till 6,2 Mkr exklusive rantor.
Léansratten stoder Salen*s uppfatt-
ning. Sélen* har ej reserverat for
eventuell framtida kostnad.

2. Finansiella

risker och mojligheter
Valutaexponering

Salen* har sjalv inte ndgon expone-
ring mot andra valutor &n svenska kro-
nor men kronans vérde gentemot ut-
landska valutor kan paverka mannis-
kors val av resemal och darmed anta-
let géster i foretagets skidanlaggning-
ar.

Réntelége

Salen*s expansion har finansierats
med saval internt genererade medel
som extern upplaning. Kostnaden for
uppléaningen paverkas av forandring-
ar i det allménna ranteldget. Salen*s
1an ligger helt i svenska kronor och
loptiderna &r vél spridda. Det starka
kassaflodet kan om behov uppstar an-
vandas till att amortera en stor volym
krediter och ddmpar darmed den fi-
nansiella risken.
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Kapitalinvesteringar

Salen* arbetar i en kapitalintensiv
bransch. Foretaget planerar fortsatta
att gdra omfattande investeringar i
syfte att behalla och vinna marknads-
andelar. Genom starka kassafloden
och utnyttjande av stordriftférdelar
inom inkdp, marknadsfoéring och dist-
ribution, rdknar S&len* med en solid
bas for kommande investeringar.

3. Ovriga risker

och majligheter

Moms

Turistmomsen &r i Sverige 12%,

d v s hogre an i de flesta europeiska
lander. Férandringar i den svenska tu-
ristmomsen, liksom foérandringar i
motsvarande skattesatser i andra l&n-
der med vilka koncernen konkurrerar,
paverkar Sélen*s intakter och resul-
tat.

Elberoende

Utgifterna for elstréom &r en stor en-
skild kostnad for Salen*. Férandring-
ar i elpriserna paverkar darfor koncer-
nens resultat. Salen* har genom upp-
handling last elpriset for tva ar fram-
at. Foretaget arbetar ocksa med ett en-
ergisparprogram sedan flera ar i syf-
te att minimera elkonsumtionen.

Tjénstebils- och
bensinbeskattning

En dominerande andel av Sédlen*s
gaster kommer resande med bil. For-
&ndringar av tjanstebils- och bensin-
skatten paverkar darfor besoksfrek-
vensen. Salen*s nérhet till befolk-
ningstata regioner minskar de negati-
va konsekvenser som hojda skattesat-
ser innebar.

Sékerhetsfragor

Sélen* arbetar aktivt med sékerhets-
fragor och har ett gott forsakrings-
skydd vid egendom- eller personska-
da. Harigenom minimeras den ekono-
miska risken foretaget kan lida vid
skada. Emellertid finns inga garantier
for att Sélen* inte i framtiden kan
komma att stéllas ansvarig for skador
utanfor ramarna for vidtagna atgarder.

Kanslighetsanalys

I nedanstaende kanslighetsanalys be-
skrivs hur Sélen*s resultat paverkas
vid forandring av nagra for koncer-
nen viktiga variabler. Antagandena
om resultatpdverkan genom férand-
ring av belaggningsgrad utgar ifrdn
egna och formedlade objekt (1 200 st)
och avser endast liftkortsforsaljning

Kanslighetsanalys

enligt genomférda gastundersékning-
ar. Forandring av 6vriga intaktsslag
bed6éms i kénslighetsanalys tas ut av
Okade eller minskade kostnader. Be-
rékningen av ranteférandring grundar
sig endast pa kortfristiga krediter dar
rantekostnaden far en direkt paverkan
vid foréndring av rénteldget.

Forandring Forandring Resultat- Resultat-
paverkan  paverkan
Belaggning +/-10%-enh < +/-6,7 Mkr
Liftkortspriser +/-10% < +/-16,2 Mkr 8 <
Ranta +/-1%-enh < +/-0,8 MKr %
Lonekostnader +/-10% < +/-8,6 Mkr <
Sociala avgifter +8%-enh -5,2 Mkr <
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Verksamheten

Skidanlaggningarna

Sélen*s fyra skidanldggningar ar sam-
manbyggda i tva separata skidomra-
den. Lindvallens skidomrade innehal-
ler skidanldggningarna Lindvallen
och Hogfjallet. Tandadalen & Hund-
fjallets skidomrade bestar av skidan-
laggningarna Tandadalen och Hund-
fjallet. Mdjlighet finns att bygga sam-
man Hogfjallet med Tandadalen och
déarigenom skapa forbindelse mellan
samtliga fyra skidanlaggningar till ett
stort sammanh&ngande SuperSki-
omrade. Respektive skidomrades pist-
kartor presenteras pa sidorna 38-39
respektive 43-44.

Organisation

och koncernstruktur
Verksamheten har under aret bedrivits
i fem bolag. Under éret har Hotell
Hundfjéllet AB fusionerats med Tand-
adalen & Hundfjallet AB. For att for-
bereda for integrerad forséljning ge-
nom det nyutvecklade séljstodsyste-
met Ski*Online har verksamheten
inom Logi i Sélenfjallen Bokning AB
den 1 augusti 1999 delats upp mellan
Lindvallen AB och Tandadalen &
Hundfjallet AB. Forandringen skapar
tva forsaljningsorganisationer som ar
anpassade till respektive anlaggnings
varumarke, sarprégel och inriktning.
Som forberedelse for fortsatt expan-
sion har organisationen forstarkts.
Stabsfunktioner inom ekonomi, admi-
nistration, marknad, IT och telefoni
har centraliserats till ett nytt huvud-
kontor. Darigenom har ledningsresur-
ser frigjorts for fortsatt expansion.
Koncernens ledningsgrupp bestar av
verkstéllande direktoren, ekonomi-
chefen, forsaljningschefen, VD-assis-
tenten, marknadschefen, chefen for
géstservice samt anldggningschefer-
na for Lindvallen respektive Tandada-
len & Hundfjallet. Dotterbolagen
drivs sjéalvstandigt under respektive
anldaggningschef och med egna led-
ningsgrupper.

Moderbolaget

I moderbolaget SalenStjarnan AB
finns stabsfunktioner inom Marknad,
Ekonomi, IT, Telefoni, Forséljning
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och Géstservice. Omséttningen upp-
gick till 19,5 Mkr (17,3) varav 18,0
Mkr avser fakturering till dotterbolag.
Resultatet efter finansnetto uppgick
till 6,6 MKkr (12,4) inklusive utdelning
fran dotterbolag om 8,0 Mkr (10,0).

Koncernen

Kort om anlaggningarna

Koncernens utveckling presenteras i
sammandrag i forvaltningsberattelsen
pa sidorna 49-50. Utvecklingen av
omséttning, resultat och I6nsamhet
presenteras pa sidorna 45-47 under
rubriken 5-ars Gversikt.

Verksamhetsomraden

Hogfjallet Tandadalen Hundfjallet

Lindvallen
Forsta liften 1949 1951 1963 1966
Antal pister, st 44 12 31 25
Antal liftar, st 30 12 19 16
varav snabbgaende, st 3 - 1 1
Liftkapacitet, pers/tim 31774 10 620 19 260 17 140
Antal restauranger, st 13 7 6 4
sportbutiker, st 3 1 2 1
skidskolor, st 2 1 1 1
liftnara baddarr, st 5500 4000 3800 900
Liftnara baddar definieras som baddar inom 200 meter fr&n narmaste lift.

32



s;nl 3]

Organisationsschema

SalenStjarnan AB

Verkstallande
Direktor

Ekonomi/IT

Administraion

Gastservice

Marknad

Forsaljning

Lindvallen AB

Anlaggningschef

w
2o

2o

Tandadalen & Hundfjallet AB

ey

TV-Salen AB

;,;g

Anlaggningschef

Lift Forsaljning/ Aktiviteter/ Lift Forsaljning/ Aktiviteter/
Logi Skidskola Logi Skidskola
Sportbutiker/ . Sportbutiker/ Fastighet
Skiduthyrning Fastighet Skiduthyrning o

Salen*s verksamhet har under aret
varit uppdelad i tre verksamhetsom-
raden, Lindvallen, Tandadalen &
Hundfjéllet samt Séalenfjallen Bok-
ning. Fran den 1 augusti 1999 har
verksamhetsomrade Salenfjallen
Bokning overforts till forsaljningsor-
ganisationer inom Lindvallen respek-
tive Tandadalen & Hundfjallet. Verk-
samhetsomrade Lindvallen presente-
ras pa sidorna 36-39 och Tandéadalen
& Hundfjallet pa sidorna 40-43. Verk-
samhetsomrade Sélenfjéllen Bokning
presenteras pa sidan 44.

Produktomraden

Lift

Den totala preparerade akytan i
Salen*s skidanlaggningar uppgar till
3,1 miljoner kvm. Antalet liftar &r 77
st och antalet pister 108 st. Den totala
liftkapaciteten uppgar till 79 000 gés-

ter per timme. Liftkortsforséljningen
Okade med 10% till 162 Mkr. Av 6k-
ningen utgoér 5%-enheter volym.
Marknadsandelen av liftkortsforsélj-
ningen i landet 6kade med 0,2%-en-
heter till 27,7%. Inkomsterna fran lift-
korten &r koncernens viktigaste in-

téktskélla. Marginalintakten for varje
liftkort som séljs &r ndra 100%. Den
rorliga kostnaden, vid oférandrat an-
tal liftar 6ppna och oftréndrad be-
manning vid forséljningsdiskar, bestar
endast av sjélva kortet

Omsattning och resultat per verksamhetsomrade

1 september -31 augusti, Mkr

Lindvallen Tandadalen & Salenfjallen

Hundfjallet Bokning

98/99 97/98 98/99 97/98 98/99 97/98

Omsattning 146,6 1315 129,0 109,5 37,8 30,6

Kostnader 90,0 -81,0 -76,6 62,4 27,2 22,6
Resultat fore

avskrivningar 56,6 50,5 52,4 47,1 10,6 8,0

Fordelning av gemensamma intakter och kostnader: Moderbolaget och TV-Salen bar gemen-
samma intakter och kostnader inom bl a marknadsféring och administration. Kostnaderna har
fordelats med 30% pa vardera Lindvallen och Tandadalen & Hundfjallet samt 40% pa Salenfjal-

len Bokning.
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samt den el som kravs for att trans-

portera ytterligare skidgaster i lift-
arna. Antalet skiddagar, dér en skid-
dag &r en dags skidakning med lift-
kort, 6kade med 4% till 1 349 000.
Liftkortsforséljningen per skiddag
uppgick till 120 kr (115).

Logi

Beldggningsgraden i egna och for-
medlade stugor har under sdsongen
(jul = 1 maj) okat till 83,5% (80,8).
Logiintakterna har samtidigt 6kat med
26% till 50,3 Mkr. Den kraftiga 6k-
ningen beror pa tillkommande logi-
intékter genom forvarvet av Hotell
Hundfjallet samt dkad beldggnings-
grad. Hyrespriserna for stugor har i
stort sett varit oférdndrade jamfort
med sésongen 1997/98.

Aktiviteter/Skidskola

Skidskolorna i Lindvallen, Tandada-
len och Hundfjéllet har under s&song-
en drivits i egen regi. Skidskolorna pa
Hogfjallet och Salfjallet har utarren-
derats. Fran sasongen 1999/00 drivs
&ven skidskolan vid Sélfjallet i egen
regi. Omséttningen for aktiviteter och

skidskolor ékade med 18% till 18,3
Mkr. Priserna har varit oférandrade.
Antalet privatelever minskade under
sasongen med 139 till

14 256 och antalet gruppelever 6ka-
de med 1 699 till 20 035. Framfor allt
okade efterfragan pa skidskola for
barn. Skidskoleomsattningen per
skiddag uppgick till 10,30 kr (9,60).

Sportbutiker/Skiduthyrning
Salen* driver fyra vélsorterade sport-
butiker, tvd i Lindvallen och en i var-
dera Tandadalen och Hundfjallet.
Dérutdver finns en mindre sportbu-
tik med ett begrénsat utbud i Ostra
Tandadalen. Fran sdsongen 1999/00
drivs aven skiduthyrning pa Hogfjal-
let inom koncernen. Sportbutikerna
sdljer konfektion, skidutrustningar
och tillbehdr samt bedriver uthyrning
och service av skidutrustningar. Om-
sattningen 6kade under verksamhets-
aret med 18% till 49,0 Mkr. Efterfra-
gan pa hyrda skidutrustningar uppvi-
sar en kraftig 6kning under de senas-
te aren.

De tva senaste aren har volymen
uthyrda utrustningar 6kat med ca
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50%. Omséttningen for uthyrning och
service av skidutrustningar 6kade
med 19% till 23,0 Mkr. Priserna har
varit oférandrade. Omséttningen for
forséljning av konfektion, skidutrust-
ningar m m ékade med 17% till 26,0
Mkr. Forséljningen i butikerna gyn-
nas av den starka privata konsumtio-
nen. Priserna har i det ndrmaste varit
oftréndrade.

Forséljningen av konfektion och
skidutrustningar per skiddag uppgick
till 19,40 kr (17,50) och intékter for
uthyrning och service av skidutrust-
ningar uppgick till 15,90 kr (14,50)
per skiddag.

Fastighet

Intdkter inom fastighet omfattar
frémst hyresintakter for lokaler samt
erséttning for stugservice. De perso-
nalkategorier som &r anstéllda inom
Fastighet ar fastighetsskétare inklu-
sive elektriker, lokalvardare samt per-
sonal som utfor stugservice.

Intressebolag
Sélen* hade per bokslutsdatum tva
intressebolag inom koncernen, Salens



Hogfjallshotell AB samt Vintertorget
i Salen KB.

Sélens Hogfjéallshotell
SalenStjarnan &gde per bokslutsda-
tum 32% av kapitalet och 36% av ris-
terna i Sélens Hogfjéllshotell AB. Per
den 30 september har aktier motsva-
rande ytterligare 50% av kapitalet for-
varvats varefter Hogfjéllshotellet &r
ett dotterbolag till S&lenStjarnan.
Hdgfjallshotellet bedriver verksamhet
inom rums- och lagenhetsuthyrning
samt restauranger. Hogfjallshotellet &r
beldget i ndra anslutning till Lindvall-
ens skidomrade och hotellets gaster
utgdr ett viktigt kundunderlag for
koncernen. Hogfjéllshotellet redovi-
sade for rakenskapsaret 1998/99 en
vinst fore finansnetto pa 1,4 Mkr
(2,4).

Vintertorget

Vintertorget KB &r till 50% (kapital
och roster) delédgt av Lindvallen AB.
Resterande andelar dgs av fastighets-
bolaget Oskarsborg AB, som ocksa ar
komplementdr. Vintertorget dger 145
lagenheter med 1 450 turistb&dddar
inom Lindvallens skidomrade. Vinter-
torget redovisade en vinst efter finans-
netto pa 0,9 Mkr (-0,7) under verk-
samhetsaret 1998/99.

Liftomséattning per skiddag

Omsattningens och kostnadernas fordelning

s;nl 3]

Omsattningens fordelning, Mkr

1 september-31 augusti

1998/99  1997/98 +1-% 1998/99

Del av

koncernens

omsattning, %
Lift 165,9 151,3 +10 53
Logi 50,3 39,9 +26 16
Sportbutiker 49,0 41,5 +18 16
Aktiviteter 18,3 15,5 +18 6
Fastighet 19,1 19,2 - 6
Ovrigt 10,8 6,1 +77 3
Totalt 313,4 273,5 +15 100

Kostnadernas férdelning, Mkr
1 september-31 augusti

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

Del av

koncernens

kostnader, %
Varukostnader 20,5 18,2 +13 10
Personalkostnader 90,6 79,3 +14 47

Reklamkostnader 191 181 46 10
Fastighetskostnader 23,8 19,8 +20 12
Ovriga kostnader 39,8 32,5 +22 21

Totalt ) o 193.8 167,9 +15 )
Intakter inom Logi och Ovrigt samt Fastlghetskostnader och Ovriga kostnader har okat kraftigt
genom tillkomsten av de forvarvade bolagen TV-Séalen AB och Hotell Hundfjallet AB.

Andra skidrelaterade

omsattningar per skiddag Belaggningsgrad

Kr
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. Liftomséattning per skiddag, kr

[ | Forsaljning sportbutiker per skiddag, kr | Belaggningsgrad, %
D Skiduthyrning per skiddag, kr

[ | Skidskoleomsattning per skiddag, kr Under 1997/98 har antalet uthyrningsobjekt

dubblats till ca 1 200 st.
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Lindvallen

Organisation

Verksamheten har under verksam-
hetsaret 1998/99 varit indelad i fyra
produktomraden, Lift, Sportbutiker/
Skiduthyrning, Aktiviteter/Skidsko-
la samt Fastigheter.

Efter den 1 augusti 1999 har yt-
terligare ett produktomrade tillkom-
mit, Forsaljning/Logi. Verksamhets-
omréde Lindvallen leds av en grupp
pé sex personer bestdende av anlagg-
ningschefen samt de fem produktom-
radescheferna. Stabsfunktioner inom
ekonomi, administration och mark-
nadsforing har centraliserats till
moderbolaget. Verksamheter inom
restaurang och café utarrenderas till
externa operatdrer och livsmedels-
handel inom Lindvallen drivs av ICA.

Affarsinriktning

Lindvallens profileras mot malgrup-
pen familjer under mottot ”Barnfa-
miljens Basta fjallsemester”. Under
for- och eftersdsong samt veckohel-
ger vénder sig Lindvallen &ven mot
gastkategorin “nojeslystna utforsa-
kare”.

Omséattning och resultat
Omséttningen under verksamhetsar-
et 1998/99 dkade med 15,1 Mkr till
146,6 Mkr. Resultatet fore avskriv-
ningar dkade med 6,1 Mkr till 56,6
Mkr. Bruttomarginalen dkade till
39% (38).

Produktomraden

Lift

Lindvallens skidomrade omfattas av
de tva med liftar och pister samman-
lankade skidanlaggningarna Lindval-
len och Hogfjéllet.

Antalet pister uppgar till 56 st och
antalet liftar till 42 st. Den totala lift-
kapaciteten ar 42 400 géster per tim-
me och den totala preparerade aky-
tan uppgér till 1,3 miljoner kvm. Lind-
vallens val utbyggda snésystem moj-
liggor att liftar motsvarande ca 80%
av liftkapaciteten kan hallas 6ppna
under knappa natursnoforhéllanden.
Intakterna fran liftverksamheten har
under aret 6kat med 4,8 Mkr till 85,5
Mkr.

Antalet skiddagar, dar en skiddag
ar en dags skidakning med liftkort,
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uppgick till 699 000 (677 000).
Lindvallen har genomgéende en
mycket hdg kvalitet pa liftarna inklu-
sive tre moderna snabbgéende stol-
liftar. Kapaciteten i skidsystemet
mojliggor att antalet skidakare under
hégsdsong kan 6ka med nérmare
20%.

Aktiviteter/Skidskola
Skidskolan i Lindvallen har under
verksamhetsaret drivits i egen regi
medan skidskolorna vid Sélfjéllet och
Hogfjallet har utarrenderats. Till s&-
songen 1999/00 drivs &ven skidsko-
lan vid Sélfjallet i egen regi. Andra
aktiviteter som drivs inom produkt-
omradet ar bl a bad, solarier, spelhall,
konferensarrangemang samt infor-
mationsdiskar.

Intakterna under senaste verksam-
hetséret uppgick till 10,4 Mkr (9,0).
Antal privatelever i skidskolan ka-
de med 223 till 7 570 och antalet
gruppelever 6kade med 702 till
10 502 under sdsongen 1998/99.
Lindvallens skidskola &r Sveriges
storsta raknat utifran antal elever.



Sportbutiker/Skidythyrning

Inom Lindvallen finns tva vélsortera-
de sportbutiker, en vid Gustavtorget
och en vid Snétorget. Sportbutikerna
séljer konfektion samt séljer och hyr
ut skidutrustningar med tillbehdr och
ger service. Sportbutikerna i Lindval-
len omsatte 1998/99 23,4 Mkr (19,7)
varav 11,3 Mkr (8,3) utgjorde intak-
ter fran uthyrning och service. Under
de senaste tva aren har volymen ut-
hyrda utrustningar dkat med ca 50%.

Fastighet

Inom produktomrade Fastighet be-
drivs fastighetsforvaltning, stugservi-
ce och lokalvard. | Lindvallen finns
ett stort antal fastigheter som &gs och
forvaltas av Lindvallen. I huvuddelen
av fastigheterna bedriver Lindvallen
egen verksamhet, resterande ytor
hyrs ut till externa arrendatorer
frdmst inom restaurang. Omsattning-
en, som framst bestar av lokalhyror,
75% av inkomna gasthyror i egenég-
da stugor och stugservice, uppgick till
24,4 Mkr (21,0).

Investeringar

Investeringarna i Lindvallen uppgick
under verksamhetsaret 1998/99 till
41,1 Mkr (21,7) netto. Av investe-
ringarna utgér 21,8 Mkr nedlagda
kostnader i pagaende byggnation av
nya stugor till sdsongen 1999/00.
Ovriga investeringar utéver ersatt-
ningsinvesteringar utgjordes framst av
en ny slaplift, ett aventyrsomrade for
barn ”Snégubbeborg”, nytt huvudkon-
tor for Sélen* samt fardigstallande av
ett provhus fér morgondagens boen-
de.

Omséattningens fordelning

Omsattning och resultat

1998/99 1997/98
Omséattning 146,6 1315
Kostnader -90,0 -81,0
Resultat fore avskrivningar 56,6 50,5
Bruttomarginal, % 39 38
Medelantal anstallda, st 172 150

Lindvallen har belastats med 30% av moderbolagets och TV-Salens intékter och kostnader.

Kostnhadernas fordelning

Lift
Sportbutiker
Fastighet
Logi
Aktiviteter

Ovrigt

Reklam
Varor
Fastighet
Personal

Ovrigt
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Fun Park, Off pist,
Snowboardland och
Snogubbeborg.
Totalt 56 pister
och 42 liftar

|
Vil Lievort

SKIDHYRA

VARMESTUGA

SVAR
MEDELSVAR
LATT

MYCKET LATT

emle[EF

SKIDVAG
EXPRESSLIFT
LAGFARTSOMRADE

OPPET VID KVALLS-
SKIDAKNING

# o]

KANONSNOUNDERLAG

SNOTORGET

SNOCENTRET
- Reception
- Liftkort
- Skiduthyrning
- Sportshop
- Skidskola
- Handelskompaniet
- Café
- Frisor
- Lekrum
- Biljard/Pingis
- Bowling
- Solarium
- Bubbelpooler
- Bastu
- Massor/Naprapat
- Tvattstuga
- Gym
- Konferens
- Bankomat

McDONALD'S

FASTER MAJKENS SYLTA
- Restaurang
- Hamtpizza
- After Ski
- Majkens Games
- Varmestuga

ICA LINDVALLEN
BISTRO 303
WASASTUGAN
SALENMAKLAREN

il

GUSTAVTORGET
SPORTCENTRET

- Liftkort

- Skiduthyrning

- Sportshop

- Skidskola

- Solarium

- Bad, Bastu

- Bubbelpool

BARNSTUGA
VARMESTUGA

WARDSHUSET
- Restaurang
- Caféet
- After Ski
- Grillen
- Kiosk/Korveria

TOPPRESTAURANGEN

- Snégubben E

FJALLBAGARN
- Bageri
- Konditori

LAMMET & GRISEN
- Restaurang, Pub

L
g

,’._%'

LIFTAR

1 Express 303
(5 min, 4-stollift)
Sydpolen (4 min)
3 Marta Express
(4,5 min, 6-stollift)
Vraken (2 st. 5 min)
Tranan (1 min)
Ugglan (2 st. 1 min)
Krakan (2 st. 1 min)
Duvan (2 st. 1 min)
Ornen (2 st. 7 min)
Gladan (3 min)
Hoken (2 min)
Ripan (2 st. 2 min)
Nordpolen
(2 st.1,5min)
@ 11 Orren (3 st. 5 min)
9 [12 Gustav Express
(4 min, 4-stollift)
Tjadern (2 st. 4 min)
13 Falken (4 min)
@ 14 Haren (2 min)
© 15 Fasanen (2 st. 4 min)
20 Vesslan (7 min)
21 Renen (4,5 min,
3-stollift)
22 Algen (2 min)
23 Illern (5 min)
@ 24 Vargen (3 st. 4,5 min)
25 Marden (1,5 min)
© 26 Minken (2 st. 1,5 min)
© 27 Bavern (1,5 min)
@ 28 Jarven (4 min)
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BOENDE |
LINDVALLEN
Bruna Byn
Réda Byn
Fjallbyn
Gula Byn
Bla Byn
Kopparbyn
Vintergatan
Vasabyn
Snétorget
Gréna byn
Dalbyn
Timmerbyn

BRI DDIDEDDD D

BOENDE |
LINDVALLEN/
SALFJALLET

o Grandgardarna

@ Léngtorpet

@ Biigelhof, Fjallyor,
Studios
Salenstugan
Sélen Vastra
Salentoppen

B oo

SALFJALLSTORGET

SALENSTUGAN
- Reception
- Restaurang/bar
- Nattklubb
- After Ski
- Stugor

SALFJALLETS
SPORTSERVICE

- Liftkort

- Skidskola

KAISERS SKIDBOD
- Skiduthyrning
- Sportshop

BUGELHOF
- Hotellrum
- Restaurang/bar
- Nattklubb

OLARSGARDEN
- Restaurang/bar
- Hotellrum

PREEM/Q8
- Narbutik

RAVINEN
- Pizzeria

RADHUSET
- Restaurang/pub

FAGELBOET
-Vaffelstuga

“FJALLKYRKAN
-

SNOSKOTERSAFARI-
MINISKOTER

Snégarantin galler i hela Salen* frdn den
15 november till den 1 maj. Om inte
minst 15 pister ar dppna under din vis-
telse i Salen* och du darfor véljer att
omedelbart (senast formiddagen efter)
avbryta den, galler snégarantin. Du far d&
tillbaka det

du betalat oss for din utforsakning. Det
vill saga liftkort, skidhyra, skidskola och
stughyra, inklusive avbestallningsskydd.
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HOGFJALLET

GAMMELGARDEN
- Hotellrum
- Restaurang

HOGFJALLSGARDEN
- Vaffelstuga/Café
- Vesselturer

SALENS HOGFJALLSHOTELL
- Hotellrum
- Lagenheter
- Liftkort
- Skiduthyrning
- Sportshop
- Skidskola
- Bio
- After Ski
- Gym
- Konferens

RESTAURANGER
- Onkel Jean/
Werners Salong
- Vintertradgarden
- Bistro Julie
- Pianobar

RESTAURANG KALAS

SKI CLUB
- Hamburgeri

22— ALGEy e EHRE = it i
-'-" JALLSGARBER~
R
4 S

STORGRAFENS FABOD
- Vaffelstuga

ICA-TOPPEN

HOGFJALLSCENTER
- Reception
- Sportshop
- Restaurang HC
- Bad

- Solarium

BOENDE PA
HOGFJALLET
Brf. Hogfjallet
Olympiabyn
Brf. Storfjllet
Hogfjallsbyarna
Fjalllidet

DO D
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* Hundfjallet

Tandadalen & Hundfjallet

Organisation

Verksamheten har under verksam-
hetsaret 1998/99 varit indelad i tre
produktomraden, Lift/Fastighet,
Sportbutiker/Skiduthyrning samt Ak-
tiviteter/Skidskola. Efter den 1 au-
gusti 1999 har produktomrade Lift/
Fastighet delats upp i tva enheter.
Darutéver har ett produktomrade till-
kommit, Forséljning/Logi. Verksam-
hetsomrade Tandadalen & Hundfjal-
let leds av en grupp bestédende av an-
laggningschefen samt de fem pro-
duktomradescheferna. Stabsfunktio-
ner inom ekonomi, administration
och marknadsforing har centraliserats
till moderbolaget. Verksamheter
inom restaurang och café utarrende-
ras till externa operatérer och livs-
medelshandel inom Tandadalen och
Hundfjallet drivs av Vivo och ICA.

Affarsinriktning
Verksamhetsomrade Tandadalen &
Hundfjallet bestar av tva skidanlagg-

ningar med olika inriktning. Tandadal-
ens affarsmotto ar ”Att med hog kva-
lité erbjuda ett trendigt, fartfyllt och
varierat utbud av spannande upplevel-
ser for den aktiva utforsakaren”.
Hundfjallet profileras mot malgrup-
pen familjer under mottot "Med en
variationsrik utforsakning och vanlig
familjeprofil ge en genuin vinterupp-
levelse”.

Omséattning och resultat

Omsattning och resultat
Omsittningen under verksamhetsar-
et 1998/99 6kade med 19,5 Mkr till
129,0 Mkr. Resultatet fore avskriv-
ningar 6kade med 5,3 Mkr till 52,4
Mkr. Bruttomarginalen uppgick till
41% (43).

1998/99 1997/98
Omesattning 129,0 109,5
Kostnader -76,6 62,4
Resultat fore avskrivningar 52,4 47,1
Bruttomarginal, % 41 43
Medelantal anstéllda, st 130 124

Tandadalen & Hundfjallet har belastats med 30% av moderbolagets och TV-Salens intékter och

kostnader.
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Produktomraden
Lift/Fastighet
Tandadalen & Hundfjallets skidom-
rade bestar av skidanlaggningarna
Tandadalen och Hundfjallet. Med
hjalp av en knapplift kan gésterna
transportera sig mellan anldggningar-
na. Antalet pister uppgar till 56 st och
antalet liftar till 35 st. Den totala lift-
kapaciteten ar 35 700 géster per tim-
me och den totala preparerade aky-
tan uppgar till 1,8 miljoner kvm. Ett
val utbyggt snosystem tillater att lif-
tar motsvarande ca 75% av liftkapa-
citeten kan hallas 6ppna adven under
knappa natursnoforhallanden. Intak-
terna fran liftverksamheten har under
aret okat med 14,4 Mkr till 80,3 Mkr.
Antalet skiddagar uppgick till
650 000 (616 000).
Fastighetsenheten forvaltar de
fastigheter dar bolaget driver egen
verksamhet samt hyr ut till externa
operatdrer. Intdkterna for fastighets-
enheten uppgick till 10,4 Mkr (5,1)

Omséattningens fordelning

och utgors av hyresintakter samt géast-
hyror for egendgda ldgenheter och
stugor. Intakterna okar kraftigt genom
tillkomsten av lagenheter i det for-
varvade bolaget Hotell Hundfjallet.

Aktiviteter/Skidskola
Tandadalen & Hundfjallet driver tva
skidskolor, en i Tandadalen och en i
Hundfjallet. Inom produktomradet
utfors &ven arrangemang for grupper
och konferenser. Omsattningen upp-
gick till 7,9 Mkr, vilket &r en 6kning
med 0,8 Mkr. Antalet privatelever
uppgick till 6 686 (7 048) och anta-
let gruppelever uppgick till 9 528
(8 531).

Sportbutiker/Skiduthyrning

Verksamhetsomrade Tandadalen &
Hundfjallet driver tva sportbutiker i
egen regi, en i Tandadalen och en i
Hundfjallet. Darutéver finns en min-
dre sportbutik med skiduthyrning i
Ostra Tandadalen. Sportbutikerna sil-

Lift
Sportbutiker
Logi
Aktiviteter

Fastighet
Ovrigt

Kostnadernas fordelning

Reklam
Fastighet
Varor
Personal

Ovrigt

* Hundfjallet

jer konfektion samt séljer och hyr ut
skidutrustningar med tillbehér och
ger service. Butikernas omsattning
uppgick 1998/99 till 25,3 Mkr
(22,0) varav 11,5 Mkr (10,0) utgjor-
de intakter fran uthyrning och servi-
ce av skidutrustningar. Under de se-
naste tva aren har volymen uthyrda
skidutrustningar okat kraftigt.

Investeringar

Investeringarna i Tandadalen & Hund-
fjallet uppgick under verksamhets-
aret 1998/99 till netto 14,0 Mkr in-
klusive avyttring av en fastighet i
Hundfjallet som paverkar nettoinves-
teringarna med -18,8 Mkr. Av inves-
teringarna utgdér 11,6 Mkr nedlagda
kostnader i pagaende byggnation av
nya stugor i Hundfjallet till sdsong-
en 1999/00. Ovriga investeringar ut-
Over ersattningsinvesteringar utgjor-
des framst av utbyggnad av sndsys-
tem samt utbyggnad av en restaurang
i Hundfjallet.
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LIFTAR PISTER 4= 4 28  Kometen
Q Panorama Express 917m 3.5 min ® 1 Pulsen ® 29 Fjallslingan NG @
@ rarliften 724 m 4 min ® 2 Abacken Q% ¢ 30 HalfpipeSUT“ERBEL\(S
G Barn/Teknikliftarna 205 m 1.5 min/383 m 2.5 min ® 3 Barnbacken Q E @ 31 BarnensFjall
@ solliften 830 m 3.5 min & 4 Svansen Skidskoleomréde mén-fre
G Norrliftarna 680 m 3.5 min # M s Gusjobacken @ 32 Skidvagen
@ Kvilliften 847m 4.5 min # M 6 Killybacken 4 @ 41 Vaggen
@© \Mellanliften 875 m 4.5 min B 7  Djurstigen Q “& & 42 Worldcupbacken
@ Ostliftarna 912 m 5 min M 8  Snosvangen @ 43 Specialen
Q Barnlift 175 m 1 min mm 9 Myrbacken € 44 Stigbacken
@ Transport 300m 2 min mm 10 Flatfjallshacken Q ¢ @ 45 Branten
@ Skidskoleliftarna 149m 1.5 min/218 m 2 min mm 11 Asbacken @ 46 Gostabacken
Q Forbindelselift mellan Tandadalen - Vaggen och B 12 Nyanorrbacken Q %= m 47  Familjebacken

Hundfjallet 101 m 1.5 min - 940 m 5.5 min -736 m 5 % M 13 Norrbacken = @ 48  Latta nedfarten
@ min £ M 14 White Magic Lan@ Q s @ 49 Barnbacken
m Véaggenbanan 637 m 3.5 min M 15  Kroken Skidskoleomrade mén-ons
@ Europa 1 1238 m 5.5 min é}é ® 16 Familjebacken mm 50 Funpark
@ Tuastolbana 945 m 12 min % M 17 Black Magic Land = mm 51-53Langbackarna
@ Vinkelliften 583 m 4 min mm 19 Blixten #‘ ] 54-55(stra Ravinbackarna
@ Bamliftarna 275 m 1.5 min & 4 20 Puckeln Bl 56-57Vastra Ravinbackarna
e Skidskoleliften 3 min Q 2 ¢ 21 Specialen 4 @ 58 Skidskolebacken
@ Toppliften 752 m 4 min Q=@M 22 Bam/Teknikbacken @ 59 Trollskogen
@® Langliftarna 1380 m 8 min % 2 ¢ 23 Storabacken @® 60 VitaRingen
0 Vastra Ravinliftarna 380 m 2.5 min éié & 24 Hanget @® 61 Myrstigen
@ Ostra Ravinliftarna 499 m 3 min &= @ 25  Stjarnfallet Bm 62 Sixtenbacken
ﬁ Topplanken 512 m 3 é{é B 26 Solbacken @® 63 Genvagen

B 27 Albacken 4= M 64 Ljungbacken
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TANDADALEN

CENTRUM
- Reception
- Liftkort
- Skiduthyrning
- Sportshop
- Skidskola
- Fotoautomat
- Restauranger
- Barnstuga
- Barnomrade
- Bankomat
- Lakare

TANDADALENS WARDSHUS
- Restaurang/Café
- Kiosk
- After Ski
- Varmestuga m. micro
- Hamburgeri
- Korveria

GLAZZIAREN
- Restaurang
- Hamtpizza

ICA TANDADALEN

TANDADALENS FJALLHOTELL
- Reception
- Restauranger
- After Ski
- Nattklubb
- Pool/solarium/bastu
- Konferens

TANDADALENS KOPCENTRUM
- Vivo
- ATG/Biljett Direkt
- Tips, spelbutik
- Preem/Q8
- Dalaboden

HUNDFJALLET
- Reception
- Liftkort
- Skiduthyrning
- Sportshop
- Skidskola
- Restaurang/Café
- Hamburgeri
- Kiosk
- Barnstuga
- Barnomrade
- Varmestugor
- Skotersafari

HOTELL HUNDFJALLET
- Reception
- Lobbybar
- Restauranger
- Nattklubb
- After Ski
- Konferens
- Poolarium
- Bastu

OSTRA

TANDADALEN
- Liftkort
- Skiduthyrning
- Sportshop
- Skidskola
- Restaurang/Café
- Kiosk
- Varmestuga
- Miniskoterbana

PPELDOIDEDHDEDELEIHELDLIDE B D

i j'l'.i:.

BOENDE | )
TANDADALEN/HUNDFJALLE
:

KALVASEN

KVILLAN

TANDADALEN

TANDADALEN STUGBY
TANDADALENS FJALLHOTELL
FIALLVILLORNA
FIALLSASEN

SATERTJARN

TANDABYN
PANORAMALAGENHETER
GRA BYN

RODA BYN

HUNDFJALLETS STUGBY 1
HUNDFJALLETS STUGBY 2
BLA HUSEN

HUNDFJALLETS LAGENHETSHOTELL
HOTELL HUNDFJALLET

ik 8

[ ) Mycket latt
[
Bl Medelsvar
‘ Svar
= = = Expresslift
= Skidvag

Skidomradesgrans
4 Kanonsngunderlag
Skid och Snowboard omrade

Oppet vid kvéllsakning
Spércentral
Lagfartsomrade
Snowboardfria omraden

Skidfria omraden

Fun Park
skid och snowboard omréde

White Magic Land

Black Magic Land

PARK
9
@

43

WHANEFIEXEEEQ

LIFTKORT
SKIDHYRA
VARMESTUGA
HUSVAGNSPARKERIN
G

SERVERING
PARKERING
BUSSPARKERING
BOENDE

INFO

STOLLIFT
LANGDSPAR
SKIDSKOLA
PULKABACKE

KAFFE, DRYCKER MM.

e
*Hund

fja

llet




s ; nl o

Salenfjallen Bokning

Organisation
Koncernens stuguthyr-
ningsverksamhet har under
verksamhetsaret bedrivits
inom verksamhetsomrade
Sélenfjéllen Bokning. Ett
par receptioner har &ven
drivits inom verksamhets-
omradet. Fran och med den
1 augusti har verksamhet-
somradet delats upp mellan
Lindvallen och Tandadalen
& Hundfjallet varefter For-
saljning/Logi ingar som ett
produktomrade inom de
bada verksamhetsomrad-
ena.

Omséttning

och resultat

Omséttningen for verksamhetsomra-
de Sélenfjéllen Bokning dkade under
aret med 7,2 Mkr till 37,8 Mkr och
resultatet fére avskrivningar dkade
med 2,6 Mkr till 10,6 Mkr. Brutto-
marginalen var 28% (26). Omsatt-
ningsokningen dr ett resultat av hog-
re beldggning i kombination med nya
uthyrningsobjekt genom forvarvet av
intressebolaget Hotell Hundfjallet
AB i september 1998.

Produktomrade

Logi

Salenfjéllen Bokning formedlar och
har avtal om att boka stugor med to-

Den 30 september 1998 forvérvade
Salen* utestdende aktier i intresse-
bolaget TV-Sélen AB, varefter bola-
get &r ett helagt dotterbolag. Bolagets
verksamhet bestar i att marknadsfo-
ra och informera gdster via reklam-

talt ca 14 000 baddar. Beldggnings-
graden i egna och formedlade stugor
(ca 11500 b&ddar) under sésongen (jul
— 1 maj) steg till 83,5% (80,8).

Omsattning och resultat

Det langsiktiga arbetet med att for-
starka skidanlaggningarnas produkter,
varumarken och profiler har resulte-
rat i ett uttkat antal gaster.

1998/99 1997/98
Omsattning 37,8 30,6
Kostnader 27,2 -22,6
Resultat fore avskrivningar 10,6 8,0
Bruttomarginal, % 28 26
Medelantal anstallda, st 45 36

Salenfjallen Bokning har belastats med 40% av moderbolagets och TV-Salens intéakter och kostnader.

TV-Salen

finansierade direktsand-
ningar och text-TV. For
verksamhetsaret 1998/99
redovisade TV-Sélen en
vinst efter finansnetto pa
0,8 Mkr (0,7).
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Koncernens 5-ars oversikt

Omséttning och resultat
Rorelsens intakter, Mkr

Resultat fore avskrivningar, Mkr
Resultat fore skatt, Mkr
Resultat efter skatt, Mkr

Finansiell stallning
Balansomslutning, Mkr
Eget kapital, Mkr
Soliditet, %
Skuldsattningsgrad, ggr
Rantetackningsgrad, ggr

Resort cashflow, Mkr

Lonsamhet

Avkastning pa sysselsatt kapital, %
Avkastning pa eget kapital, %
Avkastning pa totalt kapital, %
Bruttomarginal, %
Roérelsemarginal, %
Nettomarginal, %

Investeringar netto, Mkr

Likviditet
Balanslikviditet, %
Kassalikviditet, %

Personal
Medelantal anstallda, st
Omsattning per anstalld, Tkr

Salen*
1998799

3134
119,6
54,0
43,8

770,6
360,1
47
0,8
4,0

119,6

11
11
10
38
22
17

76,1

135
126

347
903

Proforma 1996/97 omfattar Lindvallen och Tandadalen & Hundfjallet.

Salen*
1997/98

2735
105,5
42,6
29,4

735,9
324,0
44
1,0
2,9

105,5
10

10

39

23

16
84,2

203
184

310
882

Proforma
1996/97

2433
88,0
33,3
234

699,3
2854
41
=
24

88,0

735

151
120

293
830

Lindvallen
1995/96

143,0
59,5
33,1
234

360,8
149,6
41
1,0
3,8

59,5

14
16
12
42
28
23

67,1

153
131

163
875

Lindvallen
1994/95

131,9
59,3
32,9
234

312,6
131,4
42
1,0
3,9

59,3
15
18

14

32
25

41,9

119
92

149
885
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Kommentarer
till 5-ars oversikt

Omséttning och resultat
Omesattningen 6kade med 15% till
313,4 Mkr under verksamhetsaret.
De under aret forvarvade bolagen TV-
Séalen AB och Hotell Hundfjéllet AB
omasatte tillsammans 6,5 Mkr. Hotell
Hundfjallet har under aret fusionerats
med Tandadalen & Hundfjallet AB.
Koncernens resultat fore skatt oka-
de med 27% till 54,0 Mkr.

Finansiell stéllning
Den finansiella stéllningen starktes
under aret och soliditeten uppgick till
47% (44) vid periodens slut. Enligt
fastlagd policy skall soliditeten ej
understiga 35%.
Skuldsattningsgraden minskade
till 0,8 ggr (1,0) och réntetacknings-
graden okade till 4,0 ggr (2,9). Defi-
nitioner aterfinns pa sidan 48.

Resort cashflow

De amerikanska borsnoterade skid-
anlaggningarna redovisar ett kassafl6-
desmaétt bendmnt resort cashflow, vil-
ket definieras som intédkter minus
kostnader hanforliga till skidanldgg-
ningarnas I6pande verksamhet. Res-
ort cashflow motsvarar Sélen*s kas-

saflode fran den I6pande verksamhe-
ten fore betalda rédntor och inkomst-
skatter. Resort Cashflow uppgick un-
der perioden till 119,6 Mkr (105,5).

Arets kassaflode efter investe-
rings- och finansieringsverksamhete-
rna uppgick till 9,0 Mkr (24,7).

Lébnsamhet

Lonsamheten har under 1998/99
starkts ytterligare. Avkastningen pa
sysselsatt kapital uppgick till 11 %
(10) och avkastningen pa eget kapi-
tal till 11% (10). Enligt koncernens

uppsatta malsattningar (se sidan 6)
ska avkastningen pa sysselsatt kapi-
tal uppga till 13% och avkastningen
pa eget kapital till 12%. Under inne-
varande verksamhetséar bedoms de fi-
nansiella malen kunna nas.

Investeringar

Investeringarna under 1998/99 upp-

gick till 76,1 Mkr netto (84,2).
Under aret har en fastighet i Hund-

fjallet avyttrats, vilket paverkar net-

toinvesteringarna med -18,8 Mkr.

Pagaende investeringar i nya stugor

Koncernens kassaflodesanalys i sammandrag

Tkr 1998799 1997/98
Den I6pande verksamheten

Resort cashflow 119625 105541
Finansiellt netto -15363 -19108
Betald skatt -8390 -9261
Férandring av rérelsekapital 23002 6915
Kassaflode frAn den Iopande verksamheten 118 874 84 087
Kassaflode frn investeringsverksamheten -53 502 -73173
Kassaflode fran finansieringsverksamheten  -56 395 13784
Arets kassaflode 8977 24 698
Likvida medel vid arets borjan 51998 27 300
Likvida medel vid arets slut 60975 51998
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med placering i Lindvallen och Hund-
fjallet ingdr med 33,4 Mkr. Ovriga
investeringar utdver ersattningsin-
vesteringar utgdrs av det strategiskt
viktiga integrerade internetbaserade
saljstodsystemet Ski*Online, sno-
system i Tandadalen, ett provhus i
Lindvallen med tre lagenheter, en ny
slaplifti Lindvallen for att bygga sam-
man ett eget skidomrade for barn,
”Snogubbeborg” ett dventyrsomrade
for barn i Lindvallen, ett nytt huvud-
kontor for Sélen* och utbyggnad av
en restaurang i Hundfjallet. Den ge-
nomsnittliga nivan for ersattningsin-
vesteringar uppgar till ca 20 Mkr ar-
ligen.

Likviditet och finansiering
Koncernens likvida medel uppgick
till 61,0 Mkr (52,0) vid verksamhets-
arets utgang, inklusive ej utnyttjade
checkkrediter och tillfalligt amorte-
rade kortfristiga krediter. Ranteba-
rande nettoskuld har under aret mins-
kat med 18,6 Mkr till 256,0 Mkr.
Genomsnittlig réantekostnad (finans-
netto/genomsnittlig réntebarande
nettoskuld) uppgick till 5,8% (6,7).
De rantebarande laneskulderna inklu-
sive utnyttjade checkkrediter uppgick
till 293,7 Mkr (318,2). Lanens for-
fallostruktur framgar av tabellen
nedan.

Personal

Medelantalet anstallda uppgick till
347 st vilket &r en 6kning med 37
personer jamfort med foregaende
verksamhetsar. Genom de forvarva-
de bolagen Hotell Hundfjallet AB
och TV-Sélen AB har 16 anstéllda
tillfoérts koncernen.

Lanestruktur 1999-08-31

Forfallotidpunkt Belopp Andel
Check-och mkr %

rorliga krediter 103,7 35
9909-0008 37,6 13
0009-0208 71,5 24
0209- 80,9 28
Totalt 293,7 100
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Soliditet
Mkr %
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Vinst per aktie
Avrets nettoresultat dividerat med ge-
nomsnittligt antal aktier

Vinst per aktie

efter full konvertering

Avrets nettoresultat justerat for rante-
kostnader efter skatt som I6per pa
konvertibla lan dividerat med antal
aktier efter full konvertering.

Resort cashflow

Omséttning minus rérelsens kostna-
der hanforliga till skidanlaggningar-
na. Resort cashflow &r det kassaflo-
desmatt som de amerikanska bérsno-
terade skidanldggningarna anvander.

Resort cashflow per aktie
Resort cashflow dividerat med antal
aktier.

P/e-tal
Aktiekurs per bokslutsdatum divide-
rat med vinst per aktie efter skatt.

Kurs/resort cashflow
Aktiekurs per 31 augusti dividerat
med resort cashflow.

Kurs/eget kapital
Aktiekurs dividerat med eget kapital
per aktie.

Definitioner

Direktavkastning
Utdelning dividerat med aktiekurs.

Soliditet
Eget kapital i forhallande till balans-
omslutning.

Skuldsattningsgrad
Rantebarande skulder i forhallande till
eget kapital.

Rantetackningsgrad

Resultat efter finansnetto plus finan-
siella kostnader i forhallande till fi-
nansiella kostnader.

Avkastning

pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansnetto plus finan-
siella kostnader i forhallande till ge-
nomsnittligt sysselsatt kapital. Syssel-
satt kapital definieras som tillgdnga-
rna minskat med icke rantebdrande
skulder.

Avkastning

pa eget kapital

Resultat fore skatt med avdrag for
28% schablonskatt i forhallande till
genomsnittligt eget kapital.
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Avkastning

pa totalt kapital

Resultat efter finansnetto plus finan-
siella kostnader i forhallande till ge-
nomsnittlig balansomslutning.

Bruttomarginal
Rorelseresultat fore avskrivningar i
forhallande till omséttning.

Rorelsemarginal
Rorelseresultat efter avskrivningar i
forhallande till omséttning.

Nettomarginal
Resultat fore skatt i forhallande till
omséttning.

Balanslikviditet
Omsattningstillgangar inklusive ej
utnyttjade checkkrediter och tillfalligt
amorterade krediter i forhallande till
kortfristiga skulder.

Kassalikviditet
Omsattningstillgangar inklusive ej
utnyttjade checkkrediter och tillfalligt
amorterade krediter med avdrag for
varulager och andelar i forhallande till
kortfristiga skulder.
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstallande direkto-
ren for SélenStjarnan AB (publ) org
nr 556093-6949, far harmed avge ars-
redovisning och koncernredovisning
for rakenskapsaret 1 september 1998
— 31 augusti 1999.

Verksamhetsinriktning

Salen* driver fyra skidanlaggningar
inom tva skidomraden i Sélen. Affars-
idén &r att erbjuda en hogkvalitativ
gastanpassad alpin vinterupplevelse
och huvudmalgruppen ar familjen.

Agarforhallanden
SéalenStjarnan ABs B-aktier dr sedan
1994 noterade pa Stockholms Fond-
bérs OTC-lista. Per den 31 augusti
1999 var antalet aktiedgare 1 814 st
(1 539).

Aret som gatt
Marknadsutveckling

Enligt SLAO (Svenska Liftanlagg-
ningars Organisation) uppgick lift-
kortsforsaljningen i Sverige till 585
Mkr under sésongen 1998/99, vilket
innebar en 6kning med 8% jamfort
med s&songen 1997/98. Av forsélj-
ningsokningen utgdr 5%-enheter vo-
lym och 3%-enheter pris.

Verksamheten

Koncernens omséttning uppgick un-
der verksamhetsaret 1998/99 till
313,4 Mkr (273,5). Koncernens resul-
tat fore skatt uppgick till 54,0 Mkr
(42,6). Det langsiktiga arbetet med att
tydliggora och forstérka skidanléagg-
ningarnas produkter, varuméarken och
profiler har medfort ett 6kat antal gés-
ter.

Bel&ggningsgraden i egna och for-
medlade stugor steg till 83,5% (80,8).
Liftkortsforsaljningen 6kade med
10% till 162 mkr. Av 6kningen utgor
5%-enheter volym.

Marknadsandelen av liftkortsfor-
séljningen i landet 6kade med 0,2%-
enheter till 27,7%. Ovriga verksam-
heter inom skidskola, skiduthyrning,
sportbutiker och logi uppvisar krafti-
ga Okningar. Logiintakterna har 6kat
genom hdgre beldggningsgrad samt

tillkommande uthyrningsobjekt ge-
nom forvarvet av Hotell Hundfjéllet
AB. Ett okat gastantal samt hogre
konsumtionsniva har medfort att in-
tékter inom skidskola, skidhyra och
sportbutiker dkat kraftigt.

Under verksamhetsaret har en ti-
digare nedskriven fastighet i Hund-
fjallet avyttrats. Vid avyttringen har
en skattemassig forlust om 20,8 Mkr
uppkommit, vilket innebar att arets
skattekostnad har reducerats med 5,8
MKr.

Likviditet, Ibnsamhet

och finansiell stéllning
Koncernens likvida medel var vid
periodens utgang 61,1 Mkr (52,0) in-
klusive ej utnyttjade checkkrediter
samt tillfalligt amorterade kortfristi-
ga krediter. Avkastningen pa eget ka-
pital 6kade till 11% (10). Den finan-
siella stallningen har stérkts och soli-
diteten var 47% (44).

Investeringar

Under perioden uppgick nettoinves-
teringarna till 76,1 Mkr (84,1). Un-
der aret har en fastighet i Hundfjallet
avyttrats vilket paverkar nettoinves-
teringarna med —18,8 Mkr. Pagaende
investeringar i nya stugor med place-
ring i Lindvallen och Hundfjéllet in-
gar med 33,4 Mkr.

Ovriga investeringar utéver ersétt-
ningsinvesteringar utgors framst av
utveckling av snosystem i Tandada-
len, en ny sléplift i Lindvallen, utveck-
ling av dventyrsomraden for barn, ett
nytt huvudkontor for Sélen* samt ut-
veckling av det integrerade internet-
baserade saljstodsystemet
Ski*Online.

Foréndringar
i bolagsstrukturen
| september 1998 forvarvades utesta-
ende aktier i intressebolagen TV-S&-
len AB och Hotell Hundfjéllet AB.
Hotell Hundfjallet AB har senare un-
der rakenskapsaret fusionerats med
Tandadalen & Hundfjallet AB.

Ett vilande bolag, Lindvallen For-
valtning AB, har fusionerats med mo-
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derbolaget SélenStjarnan AB.

Forvarv av Are/Vemdalen
Efter verksamhetsarets utgang har
Overenskommelse tréffats med Invest-
ment AB Bure om forvérv av samtli-
ga aktier i Are-Vemdalen AB. Sélen*
erlagger kontant 70 Mkr och emitte-
rar 2 450 000 B-aktier som likvid for
Are-Vemdalen. Likviden uppgar till
253 Mkr utifran genomsnittlig kop-
kurs for Sélen*s B-aktie under de 10
senaste borsdagarna fore offentligg6-
randet av affaren.

Likviden overstiger Are-Vemda-
lens bedémda egna kapital i forvérvs-
balansrakning per 31 december 1999
med drygt 60 Mkr. Mellanskillnaden
kommer i forsta hand att fordelas pa
befintliga anlaggningstillgangar och
eventuell resterande del blir goodwill.
Afféren &r villkorad av konkurrens-
myndigheters godkannande, genom-
ford due diligande samt beslut pa or-
dinarie bolagsstdmma i Sélen* den 11
december 1999. En majoritet av
Sélen*s aktiedgare med ca 90% av
rosterna har forbundit sig att rosta for
nyemissionen.

Aktien

Antalet aktier uppgar till 7 089 750 st
varav 2 250 000 st utgor A-aktier med
tio roster per aktie och

4 839 750 st utgdr B-aktier med en
rost per aktie. Antalet aktie&gare upp-
gick den 31 augusti 1999 till 1 814 st
(1539). Sélen*s huvuddagare, broder-
na Paulsson med familjer, har i sam-
band med uppgdérelsen med Bure om
forvarv av Are-Vemdalen, beslutat att
genom omstdmpling av rdststarka A-
aktier till B-aktier ga ned i rostetal.

Utdelningsforslag

Styrelsen och verkstéllande direkto-
ren foreslar att utdelning lamnas med
3,00 kr (2,00) per aktie. Sammanlagt
uppgar foreslagen utdelning till 21,3
Mkr (13,7), vilket utgor 49% (47) av
resultatet efter skatt. Som avstam-
ningsdag for att erhalla utdelning fo-
reslas den 15 december 1999. Utdel-
ningen beréknas utbetalas genom Vér-
depapperscentralen, VPC AB’s for-
sorg den 20 december 1999.
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Millennieskifte

Arbetet med att forbereda koncernen
for millennieskiftet har pagatt sedan
i borjan av 1998. Samtliga identifie-
rade problemomraden har analyserats
och vid behov étgardats.

Under hésten 1999 har IT-syste-
men provkorts i ar 2000-milj6. Kon-
cernens verksamheter och informa-
tionsgivning till aktiemarknaden
kommer inte att paverkas av millen-
nieskiftet.

Sasongvariationer

Sélen*s verksamhet ar extremt s&-
songinriktad. Av den totala forsalj-
ningen sker ca 90% under vintersé-
songen. | tabellen visas Sélen*s in-
tjaning fordelad pa rapportperioder.

Styrelsens arbete

Styrelsen har under aret genomfort 11
protokollférda styrelseméten. Styrel-
sen har under aret faststallt en arbets-
ordning for sitt arbete samt upprattat
en skriftlig instruktion avseende ar-
betsfordelningen mellan styrelsen och
verkstallande direktéren och en in-
struktion avseende ekonomisk rappor-
tering till styrelsen.

Till bolagsstdamman den 11 decem-
ber 1999 kommer forslag pa nomine-
ringskommitté att lamnas for beslut.
Nomineringskommittén skall 1amna
forslag till val av styrelseledamoter
samt arvode till bolagets styrelse. De
pé styrelsen ankommande kontrollfra-
gorna hanteras av styrelsen i dess hel-
het. For att sakerstalla styrelsens in-
formationsbehov medverkar person-

ligen en av bolagets revisorer vid ett
styrelsemote arligen. Revisorn rap-
porterar da sina iakttagelser fran
granskningen och beddmningen av
bolagets interna kontroll.

Utsikter for 1999700

Flera positiva faktorer talar for att
koncernens resultatutveckling kom-
mer att vara fortsatt stark &ven under
det kommande aret.

- Den privata konsumtionen &r stark.
- Forra sasongens goda snatillgang
ger erfarenhetsmassigt 6kad efterfra-
gan pa alpin skidakning.

Periodférdelat resultat fore skatt

- Stora marknadsforingsinsatser laggs
ned i Danmark for att 6ka andelen
danska gaster.

- Inférandet av det integrerade sélj-
stodsystemet Ski*Online.
Resultatprognos kommer att lamnas
i halvarsrapporten som publiceras den
20 mars ar 2000.

1998799
Tkr Salen*
September-november -34 785
December-februari 56 465
Mars-maj 56 733
Juni-augusti -24 396

1997/98 1996/97
Salen* Lindvallen
-30 793 -14 451

52 416 28 436
40 192 20479
-19 251 -9 299

Forslag till vinstdisposition

Koncernens fria egna kapital enligt koncernbalansrakningen uppgar till

47 049 Tkr.

Till bolagsstammans forfogande star foljande vinstmedel:

Balanserat resultat kronor
Arets nettoresultat kronor

10 750 871,17
27 110 608,83
37 861 480,00

Styrelsen och verkstallande direktéren foreslar att vinstmedlen

disponeras sa:

att till aktiedgare utdelas kr 3,00 per aktie kronor

att i ny rakning 6verfors kronor

50

21 269 250,00
16 592 230,00
37 861 480,00
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Koncernen Moderbolaget
98-09-01 97-09-01 96-09-01 98-09-01 97-09-01

Tkr 99-08-31 98-08-31 97-08-31 99-08-31 98-08-31
Rorelsens intakter
Nettoomséttning 311275 271555 142280 19 495 17 360
Aktiverat arbete for egen rékning 2110 1932 284 - -
Ovriga rorelseintékter (not 1) - 58 - -
Summa rorelsens intakter 313385 273487 142622 19 495 17 360
Rorelsens kostnader
Handelsvaror -20 515 -18 199 -7 062 - -
Personalkostnader -90 616 -79 327 -38 202 -4 017 -2 166
Ovriga externa kostnader -82 629 -70 420 -40 722 -18 063 -14 073
Summa rorelsens kostnader -193 760 -167 946 -85 986 22080 -16 239
Resultat fore avskrivningar 119 625 105 541 56 636 -2 585 1121
Avskrivningar av materiella och

immateriella tillgangar (not 2) -50 245 -43869 -22 840 -389 -105
Rorelseresultat 69 380 61 672 33 796 -2974 1016
Finansiella poster
Resultat fran andelar

i dotterbolag - - - 8 000 10 000
Ranteintékter (not 3) 2 807 2 820 2 489 3522 3744
Rantekostnader (not 4) -18 170 -21 928 -11120 -1 904 -2311
Summa finansiella poster -15363  -19 108 -8 631 9618 11 433
Resultat efter finansiella poster 54 017 42 564 25 165 6 644 12 449
Bokslutsdispositioner
Koncernbidrag 31829 3500
Ovriga bokslutsdispositioner (not 5) - - - -3 907 -1 207
Resultat fore skatt 54 017 42 564 25 165 34 566 14 742
Skatt pa arets resultat (not 6) -10 243 -13 158 -7 644 -7 455 -1 258
Arets nettoresultat 43 774 29 406 17 521 27 111 13 484
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Balansrakningar

TILLGANGAR, Tkr

Koncernen

99-08-31

98-08-31 97-08-31

Moderbolaget

99-08-31 98-08-31

Anlaggningstillgangar
Immateriella anléaggningstillgéngar

Goodwill (not 7) 12 890 15 983
Hyresratter (not 7) 2500 -
15 390 15983
Materiella anlaggningstillgangar
Byggnader, mark
och markanlaggningar (not 8) 397073 402693 393 325 - -
Inventarier (not 9, 10) 216394 209504 195937 2247 460
Pagaende
nyanlaggningar (not 11) 50 798 10 779 10 189 7180 879
664 265 622976 599451 9 427 1339
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i dotterbolag (not 12) - - - 175411 194 795
Andelar i intressebolag (not 13) 6 200 6 375 4761 2 627 2 661
Fordringar hos dotterbolag ( not 14) - - - 83 893 87 993
Fordringar hos
intressebolag (not 15) 34 000 49 000 49 000 12 000 12 000
Ovriga andelar (not 16) 13 896 13 596 10 740 100 300
Andra langfristiga fordringar (not 17) 259 259 3984 259 259
54 355 69 230 68 485 274 290 298 008
Summa anlaggningstillgangar 734010 708189 667 936 283 717 299 347
Omsattningstillgangar
Varulager (handelsvaror) 5 668 7 596 8 947 - -
Kundfordringar 5003 4 666 2329 150 95
Ovriga kortfristiga
fordringar (not 18) 22 206 14 843 16 568 3354 1785
Ovriga andelar (not 16) - - 3149 - -
Kassa och bank 3706 608 351 414 123
Summa omséattningstillgangar 36 583 27 713 31344 3918 2 003
SUMMA TILLGANGAR 770593 735902 699 280 287 635 301 350



EGET KAPITAL, AVSATTNINGAR
OCH SKULDER, Tkr
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Koncernen Moderbolaget
99-08-31 98-08-31 97-08-31 99-08-31 98-08-31
Eget kapital (not 19)
Bundet eget kapital
Aktiekapital 14179 13 679 12 779 14 179 13679
Bundna reserver/reservfond 298847 279810 225756 189363 183 864
313 026 293489 238535 203542 197 543
Fritt eget kapital
Fria reserver/balanserad vinst 8215 1086 29 326 10 751 10 946
Arets nettoresultat 43 774 29 406 17 521 27111 13 484
47 049 30 492 46 847 37 862 24 430
Summa eget kapital 360 075 323981 285 382 241 404 221973
Obeskattade reserver (not 20) 17 967 14 060
Avsattning for latent skatt 60 167 58 081 53 531
Skulder
Langfristiga skulder
Konvertibla forlagslan (not 21, 22) - 6 000 12 000 - 6 000
Ovriga rantebarande skulder (not 22) 280375 308019 309478 16 983 33234
Ovriga ej rantebarande skulder 255 230 230 230 230
280 630 314249 321708 17 213 39 464
Kortfristiga skulder
Rantebarande skulder (not 22) 13 364 10 209 7679 - -
Leverantorskulder 28 407 6 840 9385 3074 248
Skulder till dotterbolag - - - 496 22 637
Ovriga ej rantebarande skulder (not 23) 27 950 22 542 21595 7 481 2 968
69 721 39 591 38 659 11 051 25 853
Summa skulder 350 351 353840 360 367 28 264 65 317
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 770593 735902 699 280 287 635 301 350
Stallda panter (not 24) 417 428 424519 402 706 259 259
Ansvarsforbindelser (not 25) 23 518 25 805 26 591 238 792 243723
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Kassaflodesanalys

Koncernen Moderbolaget

Den I6pande verksamheten 990831 980831 970831 990831 980831
Inbetalningar fran kunder 313385 273487 142622 19 495 17 360
Utbetalningar till

leverantdrer och anstallda -193 760  -167 946 -85 986 -22 080 -16 239
Resort cashflow 119 625 105 541 56 636 -2 585 1121
Erhallna koncernbidrag - - - 31829 3500
Utdelning fr&n dotterbolag - - - 8 000 10 000
Erhallen ranta 2 807 2820 2489 3522 3744
Erlagd ranta -18 170 -21 928 -11 120 -1 904 -2 311
Betald inkomstskatt -8 390 -9 261 -4 505 -7 455 -1 258
Kassaflode frAn den Iopande verksamheten

fore forandring av rorelsekapital 95 872 77 172 43 500 31 407 14 796
Forandring av rorelsekapital
Forandring av varulager (not 28) 2641 1351 -264 - -
Forandring av fordringar (not 28) -6 019 7037 -1 313 -1 624 -1 156
Forandring av skulder (not 28) 26 380 -1473 -8 719 7278 14 511
Kassaflode frAn den lopande verksamheten

efter forandring av rorelsekapital 118 874 84 087 33 204 37 061 28 151
Investeringsverksamheten
Forvarv av dotterbolag -2 662 -10 000
Investeringar i materiella

anlaggningstillgangar (not 28) -84 676 -62 428 -29 462 -8 897 -1 445
Investeringar i immateriella

anlaggningstillgangar (not 28) -2 500 -10 000
Investeringar i finansiella

anlaggningstillgangar (not 28) 15 249 -745 -21 679 4 300 -11 376
Forsaljning av materiella

anlaggningstillgangar (not 28) 18 800 420 7 353
Forvarv/forsalining av aktier och andelar netto (not 28) -375 - - - -
Kassaflode fran investeringsverksamheten -53502 -73173 -51141 -6 839 -15 468
Finansieringsverksamheten
Netto av upptagna Ian

och amortering av skuld (not 28) -42 715 24 008 33105 -16 251 -2 336
Utbetald utdelning -13 680 -10 224 -5 268 -13 680 -10 224
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -56 395 13 784 27 837 -29 931 -12 560
Arets kassaflode 8 977 24 698 9 900 291 123
Likvida medel vid arets borjan 51 998 27 300 17 400 123
Likvida medel vid arets slut 60 975 51 998 27 300 414 123
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Bokslutskommentarer

SalenStjarnans bokslut foljer Redovisningsradets rekom-
mendationer. SélenStjarnan redovisar i enlighet med ars-
redovisningslagen en kostnadsslagsindelad resultatrék-
ning. Tillampade redovisningsprinciper &r oférandrade
jamfort med foregaende ar.

Koncernredovisning

Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med Re-
dovisningsradets rekommendation om koncernredovisning
RR1:96 och med tillimpning av forvarvsmetoden.

Intressebolag

Med intressebolag avses ett langsiktigt aktieinnehav upp-
géende till minst 20% av rostetalet av utelopande aktier.
Redovisning av intressebolag sker enligt kapitalandels-
metoden. | koncernens resultatrdkning redovisas resultat-
andelar fran intressebolag bland externa kostnader och
koncernens andel i intressebolagens skatt redovisas i pos-
ten skatt pa arets resultat. Resultatandelen beréaknas uti-
fran SalenStjarnans kapitalandel i respektive intressebo-
lag. | koncernens balansrakning upptas aktier i intresse-
bolag i sérskild post under rubriken finansiella anlédgg-
ningstillgangar. Det bokférda vérdet pa aktieinnehaven
forandras med SéalenStjarnans andel av respektive bolags
resultat efter skatt minskat med erhallna utdelningar. Ej
utdelat resultat i intressebolag redovisas i eget kapital bland
bundna reserver.

Varderingsprinciper

Fordringar och skulder

i utlandsk valuta

Per bokslutsdatum den 31 augusti 1999 hade SéalenStjar-
nan inte nagra fordringar eller skulder i utlandsk valuta.

55

Lager och

kundfordringar

Varulagret bestar framst av konfektion och skidutrustning-
ar med tillbehor for forséljning i koncernens sportbutiker.
Vardering sker till 1agsta vardets princip till det l&gsta av
anskaffnings- respektive ateranskaffningskostnaden efter
principen forst in/forst ut. Osékra kundfordringar tas upp
till det belopp, som efter individuell prévning berdknas
bli betalt.

Materiella

anlaggningstillgangar

Fastigheter och anldggningar redovisas till anskaffnings-
kostnad efter avdrag for ackumulerade avskrivningar en-
ligt plan. Avskrivningar enligt plan baseras pa tillgangar-
nas anskaffningsvérden och berdknade ekonomiska livs-
langder. Féljande avskrivningssatser tillampas pa fastig-
heter och anléggningar.

Anlaggningar Avskrivningssatser, %

Liftar och del av sndsystem 5,00
Ovriga maskiner och inventarier 10,00-30,00
Byggnader 2,50-5,00
Markanlaggningar 3,75-5,00
Pister 0,00
Immateriella

anléaggningstillgangar

Goodwill skrivs av enligt plan. Forvéarvad goodwill skrivs
av enligt av forvarvat bolag tidigare uppréattad plan (10 ar)
och ovrig goodwill skrivs av pa 5 ar.
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Noter
Not 1 Ovriga rorelseintéakter
Ovriga rorelseintakter bestar av kursvinster.

Not 2 Avskrivningar av materiella
och immateriella anlaggningstillgangar
Koncernen
98/99 97/98 96/97

Moderbolaget
98/99 97/98

Byggnad 9935 8219 5636

Markanlaggningar 2297 2283 1933 - -
Inventarier 33429 29081 15271 389 105
Goodwill 4584 4286 - -
Totalt 50 24543 86922 840 389 105

Not 3 Ranteintakter
I moderbolagets ranteintakter ingar ranteintakter frn dot-
terbolag med 2 506 Tkr (3 077) och utdelning fran intresse-
bolag med - Tkr (37).

Not 4 Rantekostnader
I moderbolagets rantekostnader ingar rantekostnader
frAn dotterbolag med 1 046 Tkr (984).

Not 5 Ovriga bokslutsdispositioner

Moderbolaget

Skillnad mellan bokférd avskrivning
och avskrivningar enligt plan 80 52

Forandring av
periodiseringsfond

Totalt

98799 97/98

3827
3907

1155
1207

Not 6 Skatt pa arets resultat

Koncernen Moderbolaget

98/99 97/98 96/97 98/99 97/98

Skatt att betala -8390 -9261 -4505 -7 455 -1258

Latent skatt -1853 -3826 -3139 - -
Skatt fran

intressebolag - -71 - - -

Totalt -10 243 -13 158 -7 644 -7 455 -1 258

Not 7 Immateriella anlaggningstillgangar

Not 8 Byggnader, mark och markanlaggningar

Koncernen 990831 980831 970831
Ingdende anskaffningsvarde 508 625 488 755 251 814
Ingdende anskaffningar

i forvarvade bolag 65 - 155612
Overvarde mark vid forvarv - 67 53479
Nyanskaffningar 4150 17890 21952
Omklassificeringar 2 886 1913 5969
Avyttringar och utrangeringar -1233 - -71
Utg&ende anskaffningsvédrde 514 493 508 625 488 755
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan -105932 -95430 -59 306
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan vid forvarv -16 -29 652
Avyttringar och utrangeringar 160 1097
Arets avskrivningar enligt plan  -11 632 -10 502 -7 569

Planenligt restvarde 397 073 402 693 393 325

Moderbolaget

Koncernen 990831 980831 970831
Ingdende anskaffningsvarde 25 647 1318 1318
Bolagsforvarv 1491 18529 -
Forvarv av hyresratter 2500 -
Forvarvad goodwill 5 800 -
Utg&ende anskaffningsvérde 29638 25647 1318
Ingdende avskrivningar -5 604 -1 318 -1318
Ackumulerad avskrivning

av forvarvad goodwill -4 060 -4 060
Arets avskrivning enligt plan -4 584 -4 286
Planenligt restvarde 15390 15983

Ingdende anskaffningsvarde 16 442
Avyttringar och utrangeringar -16 442
Utgéende anskaffningsvérde -
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan -3 666
Avyttringar och utrangeringar 3 666
Arets avskrivning enligt plan -
Planenligt restvarde
Not 9 Inventarier
Koncernen 990831 980831 970831
Ingdende anskaffningsvarde 413942 374280 173606
Ingdende anskaffningar

i forvarvade bolag 14 158 1354 164 305
Nyanskaffningar 28523 39694 34117
Omklassificeringar 9533 7108 14444
Avyttringar och utrangeringar -7 982 -8494 -12 192
Utg&ende anskaffningsvérde 458 174 413 942 374 280
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan -204 438 -178 343 -91 240
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan vid forvarv -9 881 -674  -77 495
Avyttringar och utrangeringar 5968 3660 5663
Arets avskrivning enligt plan -33429 -29081 -15271

Planenligt restvarde 216 394 209 504 195 937

Moderbolaget

Ingdende anskaffningsvarde 565 4649
Nyanskaffningar 2596 565
Omklassificeringar - -
Avyttringar och utrangeringar -525 -4 649
Utgaende anskaffningsvérde 2636 565
Ackumulerade avskrivningar

enligt plan -105 -2 563
Avyttringar och utrangeringar 105 2563
Arets avskrivning enligt plan -389 -105
Planenligt restvarde 2247 460

Not 10 Finansiell leasing (koncernen)

FrAdn och med 980831 tillampas Redovisningsradets rekom-
mendation nr 6, Redovisning av leasingavtal. Leasade ob-
jekt redovisas som inventarier och skulden till leasingbolag
om 4 126 Tkr (6 667) redovisas under langfristiga skulder. |
not 9 ingar leasade inventarier med ett anskaffningsvarde
om 18 133 Tkr (18 133) och ackumulerade avskrivningar
enligt plan med 10 062 Tkr (7 969).




Not 11 Pagaende nyanlaggningar

Koncernen 990831 980831 970831
Ingdende varde 10779 10189 20930
Investeringar 47 691 9661 4716
Ingéende varde vid forvarv - 4 956
Omklassificeringar -7 672 9071 -20413
Utgaende varde 50798 10779 10189
Moderbolaget

Ingéende varde 879 -
Investeringar 6 301 879
Omklassificeringar - -
Utgaende varde 7 180 879

Not 12 Andelar i dotterbolag

Moderbolag 990831 980831
Ingdende varde 194 795 166 031

Forvarv 2696 44506

Fusioner -22.080 -15742
Utgaende varde 175 411 194 795

Specifikation av andelar i dotterbolag finns pa sidan 59.

Not 13 Andelar i intressebolag

Koncernen Moderbolag
990831 980831 970831 990831 980831
Ingdendevarde 6375 4761 2761 2661 2661
Nyanskaffningar 2000
Omklassificering -820 - - -34
Nettookning 645 1614 - -

Utgdende varde 6200 6375 4761 2627 2661
Specifikation av andelar i intressebolag finns pa sidan 59.

Not 14 Fordringar hos dotterbolag
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Utg&ende balans 13 896
Summa andelar 13 896
Specifikation av 6riga andelar 990831

13596 10740
13596 13889
980831 970831

Andelar i Brf Storfjallet (2st) 1 000 1 000 1 000
Andelar i Brf Gula byn (1st) 650 650
Andelar i Lindvallens
Fjallbyar (238 resp 228st) 2 649 2149 2149
Andelar i Brf Hotell v by
Hundfjallet (22st) 9370 93702 10620
Aktier i Sveriges Turistrad 120 120
120
Option TV-Salen AB 200
Aktier i Intersport (88st) 107 107
Totalt 13896 13596 13889

Moderbolaget, LAngfristiga 990831 980831

Ingéende anskaffningsvarde 300° 100
Investeringar 200
Omklassificering -200

Summa andelar 100 300

Not 17 Andra langfristiga fordringar

Koncernen Moderbolaget
990831 980831 970831 990831 980831
Ingédende 259 3984 3320 259 259
Tilkommande 664 -
Reglerade -3725 - - -
Utgdende varde 259 259 3984 259 259
Specifikation av
andra langfristiga fordringar
Aterkdpsvéarde
kapitalforsakring 259 259 259 259 259
Periodiserad
Teasmgkostnad 3725 = =
Totalt 259 259 3984 259 259

Moderbolaget 990831 980831
Ingéende varde 87993 76817
Tilkommande 11176 Not 18 Ovriga kortfristiga fordringar
Reglerade -4 100 - Koncernen 990831 980831 970831
Utgaende varde 83 893 87993 Forutbetalda kostnader
och upplupna intékter 7 936 9355 7178
Skattefordringar 1306 685 -
Not 15 Fordringar hos intressebolag Ovriga kortfristiga
Koncernen Moderbolaget fordringar 12 963 4803 9390
990831980831970831 990831 980831 | Totalt 22205 14843 16568
Ingédende 49 000 49000 38585 12000 12000
Tillkommande 15 000 - - Moderbolaget 990831 980831
Reglerade -15 000 -4 585 Forutbetalda kostnader

Utgéende varde34 000 49 000 49 000 12 000 12 000

Not 16 Ovriga andelar
Koncernen, Kortfristiga
970831

990831 980831

och upplupna intakter 2542 1283
Skattefordringar 498
Ovriga kortfristiga

fordringar 812 4
Totalt 3 354 1785

Av forutbetalda kostnader och upplupna intakter avser

Ingéende anskaffningsvarde 3149 3149 | 1793Tkr (3 493) intressebolag.
Overfort till finansiella
anlaggningstillgangar -3 149
- Not 19 Eget kapital
Utgaende balans 3149 Aktie- Bundna Fria Summa
Langfristiga Koncernen Kapital reserver reserver
Ingdende anskaffningsvarde 13596 10740 10740 | Ingdende kapital 13679 279810 30492 323981
Investeringar 500 957 - | Aktieutdelning - -13680 -13680
Forsaljningar -1 250 Nyemission - - - -
Omklassificering -200 - Konvertering 500 5 500 6 000
Overfort fran kortfristiga andelar 3149 Forskjutning mellan
bundet och fritt kapital 13537 -13537
Arets nettoresultat - 43774 43774
57 Utgdende kapital 14179 298847 47 049 360 075
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Aktie- Bundna Fria Summa
Kapital reserver reserver

Moderbolaget
Ingdende kapital 13679 183864 24430 221972
Aktieutdelning - -13 679 -13679
Nyemission - - - -
Konvertering 500 5500 6 000
Arets nettoresultat - 27111 27111
Utgaende kapital 14 179 189 364 37 862241 404

Antalet aktier &r 7 089 750 och det nominella vardet ar 2
kr. Av antalet aktier utgor 2 250 000 A-aktier med 10 roster
per aktie och 4 839 750 B-aktier med en rost per aktie.

Not 20 Obeskattade reserver

Av moderbolagets obeskattade reserver avser 132 Tkr (52)
ackumulerade avskrivningar utdver plan och 17 835 Tkr
(14 008) avsattningar till periodiseringsfond.

Not 23 Ej ranteb&rande kortfristiga skulder

Koncernen

Upplupna kostnader och
forutbetalda intakter

Skatteskulder

Ovriga rorelseskulder

990831 980831970831

18848 14471 14352
4077 143
9102 3994 7100

Totalt

Upplupna kostnader och
férutbetalda intékter
Upplupna I6ne- och

27 950 22542 21 595

sociala kostnader 9193 7515 6727
Upplupna finansiella

kostnader 1821 2732 3001
Ovriga poster 7834 4224 4624
Summa 18 848 14 471 14 352

Moderbolaget
Upplupna kostnader och

990831 980831

forutbetalda intakter 1520 1875
Skatteskulder 5394 -
Not 21 Konvertibla forlagslan Ovriga rorelseskulder 567 1093
Ett konvertibelt férlagsl&n om nominellt 6,0 Mkr har konver- Totalt 7481 2968
terats till 250 000 B-aktier i maj 1998 och ett l&n om nomi-
nellt 6,0 Mkr har konverterats till 250 000 B-aktier i februari Upplupna kostnader och
1999. férutbetalda intékter
Upplupna I6ne- och
sociala kostnader 1096 662
Not 22 Rantebarande skulder Upplupna finansiella
Koncernen 990831 980831 970831 kostnader 47 439
Amorteringar inom ett ar 13 364 10209 7679 Ovriga poster 377 774
Summa Kkortfristiga 13 364 10209 7679 Summa 1520 1875
Checkkrediter
beviljade (60 000) (50 000)(111 600)
nyttjade 17 213 33234 84642 Not 24 Stallda panter

Konvertibla 1an 6000 12000

Ovriga langfristiga 263162 274785 224 836

Summa Iangfristiga 280375 314019 321478

Summa rantebarande skulder 293 739324 228 329 157

Moderbolaget
Amorteringar inom ett ar
Summa kortfristiga

990831 980831

Checkkrediter
beviljade (50 000) (50 000)
nyttjiade 16983 33234
Konvertibla |&n 6 000
Summa langfristiga 16983 39234

Summa rantebarande skulder 16 983 39 234

Forfallostruktur for rantebarande laneskulder, Mkr

Forfallotidpunkt
Check och

Belopp Andel, %

rorliga krediter 103,7 35
9909-0008 37,6 13
0009-0208 71,5 24
0209-- 80,9 28
Totalt 293,7 100

Koncernen 990831 980831 970831
Fastighetsinteckningar 302 983 304983 295133
Foretagsinteckningar 75848 76848 72748
Ovriga 38597 42688 34825
Totalt 417 428 424 519 402 706

Moderbolaget
Fastighetsinteckningar
Foretagsinteckningar
Ovriga

990831 980831

259 259

Totalt

259 259

Skulder for vilka ovanstaende panter stéllts som sakerhe-
ter uppgick per bokslutsdatum till 294 Mkr (311).

Not 25 Ansvarsforbindelser

Koncernen
Borgensforbindelse

990831 980831 970831

for intressebolag 17500 22500 22500
Ovriga ansvarsférbindelser 6018 3305 4091
Totalt 23518 25805 26591
Moderbolaget 990831 980831
Borgensforbindelse for

dotterbolag 221109 226016

intressebolag 17500 17 500
Ovriga ansvarsforbindelser 183 207

Totalt

238 792 243 723




Not 26 Anstallda och personalkostnader

Koncernen 98/99 97/98 96/97
Medelantal anstallda (man, %) 347 (61) 337 (61)182 (59)
Ersattningar och sociala kostnader

Styrelse och VD:ar 1977 1512 937
(varav rorlig 16n) (36) 27 )
Ovriga anstallda 61762 57049 28751
(varav rorlig 16n) (378) (168) )
Totalt 63 739 58 561 29 688
Sociala kostnader 21673 18883 8701
(varav pensionskostnader) (2065) (2050) (887)

Av koncernens pensionskostnader avser 443 Tkr (221 resp
119) verkstallande direktorer.
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Not 27 Ersattningar och anstallningsvillkor

Till styrelsens ledamaoéter utgick ersattningar om 290 Tkr (290)
varav 55 Tkr (50) till styrelsens ordférande. Till revisorerna ut-
gick arvode om 469 Tkr (485). Ersattningar till verkstallande
direktdren i moderbolaget uppgick till 920 Tkr (808) varav
36 (27) avser bonuslon. Vid avslutad anstalining pa bola-
gets begaran utgar ersattning med motsvarande 24 ma-
nadsldner. For dvriga ledande befattningshavare galler
uppsagningstider pa hogst 18 manader. For samtliga ledan-
de befattningshavare galler sedvanliga pensionsvillkor.

Not 28 Kassaflodesanalys

| kassaflédesanalysen har forvarv genom apportemissio-
ner, fusioner och konverteringar av férlagslan till aktier
eliminerats. Férvarvade bolags balansrakningar vid for-

Moderbolaget 98/99 97/98
Medelantal anstallda (man, %) 5(60) 3(33)
Ers&ttningar och sociala kostnader

Styrelse och VD 1210 1098
(varav rorlig 16n) (36) 27
Ovriga anstallda 1101 600
(varav rorlig 16n) (378) 27
Totalt 2311 1698
Sociala kostnader 1251 755
(varav pensionskostnader) (474) (288)

Av moderbolagets pensionskostnader avser 319 (147) verk-

stallande direktoren.

varvstillfallet ingar inte i kassaflodesanalysen. Under
1996/97 forvarvades Tandadalen & Hundfjallet AB genom
apportemission upptagen till 123 549 Tkr. 1997/98 forvar-
vades Salenfjallen Bokning AB dels genom apportemissi-
on upptagen till 12 080 Tkr och dels genom kontant likvid
om 10 000 Tkr. 1998/99 férvarvades TV-Salen AB och Hotell
Hundfjallet AB kontant for tillsammans 2 470 Tkr.

Innehav av aktier i dotterbolag

Bolagsnamn Organisationsnummer Sate Antal aktier Kapitalandel Bokfort varde
Lindvallen AB 556097-6218 Salen 5000 100% 26 485
Tandadalen & Hundfjallet AB 556104-4925 Salen 2598 380 100% 123 616
Salenfjallen Bokning AB 556260-7175 Salen 1000 100% 22351
Salen Alpin AB 556305-5382 Salen 500 100% 100
SuperSki Salen AB 556258-6817 Salen 500 100% 155
Ski Sélen AB 556250-6997 Salen 2000 100% 200
TV-Salen AB 556273-4755 Salen 1000 100% 2504
Totalt 175 411

Innehav av aktier och andelar i intressebolag

Bolagsnamn

Salens Hodfjallshotell AB
Vintertorget i Salen KB

Organisationsnummer Sate Antal aktier

och andelar

Agarandel
Kapital Roster

Bokfort varde
Koncernen Moderbolaget

Totalt

556200-6311 Salen 830 000 32%  36% 6 012 2627
969618-0786 Salen 100 000 50%  50% 188 -
6 200 2627

Arb

Erik Paulsson

onny Skogmo

Sélen den 5 november 1999

&(
L
er Erlandsson Bo Forsén

—

Thorvald Sverdrup
etstagarrepresentant  Verkstéllande direktor

/

7

Mats Paulsson
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Bjorn Hakansson
Arbetstagarrepresentant

S
oy

nas Wahlstréom
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Revisionsberattelse

Ordinarie

Lennart Danielsson, fodd 1959.

Revisor sedan 1997.
Auktoriserad revisor i Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB.

Ola Blumenberg, fodd 1950.
Revisor sedan 1999.
Auktoriserad revisor i Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB.

Qbr/ ings

Revisorer

Suppleant

Ulla-Britt Larsson, fodd 1946.
Auktoriserad revisor i Ohrlings
PricewaterhouseCoopers AB.
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In memorian

| augusti 1999 omkom ordinarie re-
visor Sture Sdderberg tragiskt i en
bilolycka. Sture ar djupt saknad.
Sture SOderberg var revisor i Salen*
sedan 1984. Som ordinarie revisor har
auktoriserade revisorn

Ola Blumenberg trétt in.



Ovan; Mats Paulsson, Bo Forsén, Olof Larsson, Per Erlandsson, Thorvald Sverdrup, Bjérn Hakansson och Jonas Wahlstrom.
Nedan; Séren Rung, Erik Paulsson. Saknas pa bilden; Jonny Skogmo.

Styrelseledaméter

Ordinarie

S6ren Rung, fodd 1932.

Ordfdrande.

Invald 1984.

Vice styrelseordférande i SBAB.
Styrelseordférande i AB Carl Soder-
berg och Ignis-Funebris Férsakrings-
férening. Styrelseledamot i Indiska
Magasinet AB.

Aktier: 1 500 B-aktier.

Mats Paulsson, fodd 1944.

Invald 1977.

Verkstallande direktor i Peab AB. Sty-
relseledamot i Peab AB.

Aktier: Med familj 912 500 A-aktier
och 211 741 B-aktier.

Olof Larsson, fodd 1956.

Invald 1997.

Verkstallande direktor i Fiskarhedens
Travaru AB.

Aktier: 3 864 B-aktier.

Erik Paulsson, fodd 1942.

Invald 1977.

Verkstéllande direktdr i Wihlborgs
Fastigheter AB. Styrelseledamot i
BPA AB, Peab AB och Folkebolagen
AB.

Aktier: Med familj 912 500 A-aktier
och 248 490 B-aktier.

Per Erlandsson, fodd 1947.

Invald 1994.

Chefjurist i 0Saab AB.
Styrelseordférande i Barracuda AB.
Styrelseledamot i ett flertal Saab-bo-
lag samt i Industrigruppen JAS AB.
Aktier: 3 500 B-aktier.

Thorvald Sverdrup, fodd 1954.
Invald 1987.

Verkstallande direktor i
SélenStjarnan AB.

Aktier: Med familj och bolag 50 000
A-aktier och 305 642 B-aktier.
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Bo Forsén, fodd 1948.

Invald 1989.

Styrelseordfdrande i Meaning-Green
AB och Trelleborgs FF. Styrelseleda-
mot i DIOS AB och BPA AB.

Bjorn Hakansson, fodd 1962.
Arbetstagarrepresentant.

Jonny Skogmo, fodd 1949.
Arbetstagarrepresentant.

Jonas Wahlstrom, fodd 1958.

Invald 1997.

Styrelseordférande i Spray Ventures
AB och Johnson Pump AB. Styrelse-
ledamot i Datandtverk AB, Prisma
Word Sign International AB och
HQ AB.

Aktier: Med familj och bolag

1 000 000 B-aktier.
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Ledande befattningshavare

Ovan: Anders Landgren, Kerstin Liljieb&ck, Thorvald Sverdrup, Rose-Marie Kropp och Magnus Sjéholm.

A

Nedan: Bo Halvardsson, Anders Yngvesson och Jonas Mareniusson.

Thorvald Sverdrup, fodd 1954.
Verkstéllande direktor SalenStjarnan
AB, Lindvallen AB och Tandadalen
& Hundfjallet AB.

Anstélld i bolaget sedan 1987.
Utbildning: Civilekonom.

Aktier: Med familj och bolag 50 000
A-aktier och 305 642 B-aktier.

Bo Halvardsson, fodd 1955.
Anlaggningschef i Tandadalen
& Hundfjéllet.

Anstélld i bolaget sedan 1997.
Utbildning: Gymnasieingenjor.
Kdpoptioner: Motsvarande

26 000 B-aktier.

Magnus Sjéholm, fodd 1960.
Koncerncontroller.

Anstélld i bolaget sedan 1988.
Utbildning: Civilekonom.
Aktier: 41 666 B-aktier.

Rose-Marie Kropp, fodd 1966.
Marknadschef.

Anstélld i bolaget sedan 1998.
Utbildning: Civilekonom.

Anders Landgren, fodd 1961.
Géstservice.

Anstélld i bolaget sedan 1982.
Utbildning: 3-arigt gymnasium.
Aktier: 700 B-aktier.
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Jonas Mareniusson, fodd 1953.
Anléggningschef i Lindvallen.
Anstélld i bolaget sedan 1978.
Utbildning: Realexamen.
Aktier: 13 113 B-aktier.

Anders Yngvesson, fodd 1960.
Forséljningschef.

Anstélld i bolaget sedan 1990.
Utbildning: Civilekonom.

Aktier: Med bolag 199 700 B-aktier.

Kerstin Liljeback, fodd 1948.
VD-assistent.

Anstélld i bolaget sedan 1988.
Utbildning: 2-arigt gymnasium.
Aktier: 2 273 B-aktier.
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Salen*s historia

1936
Byggdes Hogfjallshotellet i Sdlen av
norrmannen Cliver.

1949

Byggdes den forsta liften med place-
ring i Sédlenstugan som idag ligger
inom Lindvallens skidomrade.

1961
Invigdes Hotell Lindvallen som
&gdes och drevs av familjen Lind.

1962
Startades Tandadalen Linbane AB av
familjen Gerremo.

1965

Invigdes Hundfjallets Linbane AB
med Lima Jordédgande Sockneman
som huvudégare.

1967
Var den forsta skidbacken och liften
klar i Lindvallen.

1970
Byggdes den forsta stugbyn, Bruna
byn i Lindvallen.

1975
Kopte broderna Mats och Erik Pauls-
son 40% av aktierna i Lindvallen.

1977
Togs den forsta snékanonen i bruk i
Lindvallen.

1978
Kdpte bréderna Paulsson resterande
60% av aktierna i Lindvallen.

1983
Forvarvade Lindvallen samtliga ak-
tier i Hogfjallshotellet.

1984
Byggdes den forsta stolliften i Lind-
vallen.

1985
Startade Sdlenfjéllen Bokning sin
verksamhet.

1986

Fardigstéalldes Sportcentret i
Lindvallen med bad, bubbel-
pooler, sportbutik, skiduthyr-
ning och café.

1988

Emitterade Lindvallen ett
konvertibelt skuldebrev pa
30 Mkr som férvarvades av
ca 800 personer, framst per-
sonal och bostadsrattsinne-
havare inom Lindvallen.

1989

Salde Lindvallen 90% av ak-
tierna i Hogfjéllshotellet.
Omfattande investeringar ge-
nomfordes i bl a 4-stolliften
Express 303 med ett café in-

rymmande i dalstationen, ett
nytt skidomrade, samt cen-
trumanldggningen Sndcentret inrym-
mande reception, café, sportbutik,
skiduthyrning, konferenslokaler, bu-
tiker och en bowlinghall.

1991
Uttkades snétillverkningskapaciteten
i Lindvallen med 30%.

1993

Byggdes liftarna och pisterna mellan
Lindvallen och Hogfjallet. Lindvallen
arrenderar Salfjallets skidanlaggning.

1994

Den 8 juli noterades Lindvallenaktien
pa Stockholms Fondbors OTC-lista.
I samband med noteringen nyemitte-
rades aktier motsvarande 27 Mkr.
Restaurang Snogubben pa toppen av
Gustavbacken och 4-stolliften Gustav
Express fardigstalldes.

1995

Fardigstalldes 1 450 nya baddar i
Lindvallen i det av Lindvallen AB
hélftenégda bolaget Vintertorget KB.

1996

Byggdes 6-stolliften Mérta Express
i anslutning till en nybyggd
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McDonald’s-restaurang. Dérutdver
byggdes den nya infartsvégen till
Lindvallen samt helautomatiska
snokanoner i tva pister.

1997

Genomfordes Lindvallens forvarv av
Tandadalen & Hundfjallet och Salen-
fjallen Bokning. Moderbolaget &nd-
rade namn till S&lenStjarnan AB. |
Hundfjéllet fardigstélldes Restaurang
Lyktan pé toppen av fjallet.

1998

Forvarvades resterande aktier i intres-
sebolagen TV-Sélen AB och Hotell
Hundfjallet AB.

1999

Undertecknades dverenskommelse
med Investment AB Bure om forvéarv
av Are-Vemdalen AB. Forvarvet ar
villkorat av bolagsstdmmans beslut att
emittera aktier till Bure som dellik-
vid for Are-Vemdalen. Ytterligare
50% av aktierna i Sélens Hogfjalls-
hotell AB forvarvades varefter
Séalen*s dgande uppgar till 82%.
Salen*s nya huvudkontor togs i bruk
och séljstodsystemet Ski*Online in-
troducerades i Lindvallen.



Lindvallen AB
SE-780 67 Salen
Org nr 556097-6218
Tel 0280-860 00
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