Halvarsrapport

1 september 1999 - 29 februari 2000

% Omsattningen uppgick till 351,4 Mkr (173,9 och proforma 304,7) och resultatet fore
skatt till 57,7 Mkr (21,7 och proforma 51,0).

% Vinsten fore skatt beraknas for helaret uppga till 100-110 Mkr (54,0), vilket motsvarar
en vinst per aktie efter skatt pa 7,00-8,00 kr (6,19).

% Resort cashflow forvantas uppga till i storleksordningen 210-220 Mkr (119,6) under
1999/00.

s+ Are-Vemdalen, som ingér i koncernen fran den 1 januari 2000, uppvisar innevarande
sasong en mycket god resultatutveckling.

%k Liftkortsforsaljningen har for jamforbara enheter 6kat med 13% jamfért med
motsvarande period forra aret.

% SalenStjarnan har lagt bud pa den norska skidanlaggningen Hemsedal Skisenter AS.
% Antal aktieagare har 6kat med 680 (38%) till 2 500 sedan den 31 augusti 1999.
%t Antalet besokare pa Salen*s hemsida med saljsystemet Ski*Online var narmare

150 000 under januari och februari.

Eventuella frAgor besvaras av:
Thorvald Sverdrup, verkstallande direktdr, tel 0280-880 80

Magnus Sjoholm, koncerncontroller, tel 0280-880 90

www.salen.com



SédlenStjarnan AB (publ)

Halvéarsrapport 1 september 1999 - 29 februari 2000

Detta ar SalenStjarnan AB sultat fore skatt uppgick till 57,7 Mkr Marknadsutveckling
("Salen*") (21,7 och proforma 51,0). Omsatt- Trots en sen sasongstart i de svenska
Séalen* ager och driver skidanlagg-ningens och kostnadernas fordelnindjallanlaggningarna har liftkortsfor-
ningarna Lindvallen, Hogfjallet, framgar av nedanstende tabell. Areséljningen i landet 6kat kraftigt till
Tandadalen och Hundfjallet i Salen,Vemdalen ingér i koncernen fran ochoch med februari 2000. God snétill-
Are och Duved i Are samt Bjérnrike med den 1 januari 2000 och har p&géng samt ékad privat konsumtion
och Vemdalsskalet i Vemdalen. Inomverkat omsattningen med 121,9 Mkrhar medverkat till att efterfragan pa
koncernen &gs eller formedlas stugofproforma 102,3) och vinsten fore alpin skidakning i Sverige har okat.
och lagenheter med narmare 14 008katt med 35,5 Mkr (proforma 27,4). Enligt SLAO (Svenska Liftanlagg-
baddar i Salen och 5 000 baddar i Aresalens Hogfjéllshotell ingér i koncer- ningars Organisation) 6kade lift-
och Vemdalen. nen fran 1 oktober 1999 och paver-kortsforsaljningen i landet med hela

Visionen ar att Salen* skall ut- kade periodens omsattning med 33,2.0% till och med februari 2000 jam-
veckla produkter for nya skidgenera-Mkr (proforma 28,5) och vinsten fére fort med i fjol. SLAO beddmer att lift-
tioner och vara ett av de branschleskatt med 2,7 Mkr (proforma 2,4). kortsférsaljningen under resterande
dande skidortsféretagen i Europa. Af-Det riksdagsbeslut avseende regionatielen av sdsongen kommer att vara
farsidén ar att erbjuda marknaden emedsattning av sociala avgifter omfortsatt god genom bra snoforhallan-
hogkvalitativ gastanpassad alpin vin-8%-enheter som galler till 31 decem-den, en sen paskhelg samt ett starkt
terupplevelse. Den stdrsta intéktskalber 2000 har @nnu inte godkants awokningslage i de svenska fjallan-
lan &r forséaljning av liftkort. Mark- EU. Ett beslut fran EU vantas kom- laggningarna.
nadsandelen av liftkortsforsaljning- ma inom de narmaste sex manader-
en i Sverige uppgdr till drygt 50%. na. Av forsiktighetsskal har fulla so- Pagaende férvarv av

ciala avgifter for januari och februa- Hemsedal Skisenter

Omséttning och resultat ri 2000 belastat periodens resultatSéalen* lamnade den 19 januari ett
Koncernens omsattning uppgick un-yilket inneburit en merkostnad p& 3,1 Villkorat erbjudande till aktiedgarna

der perioden till 351,4 Mkr (173,9 Mkr. i Hemsedal Skisenter AS. Budet inne-
och proforma 304,7). Koncernens re- bar att for varje aktie i Hemsedal er-
bjods 1 525 NOK kontant alternativt

OMSATTNINGENS OCH KOSTNADERNAS FORDELNING 18 nyemitterade aktier. Den 17 mars
har Salen* hojt budet till 1 610 NOK

Omsattningens fordelning, mkr . alternativt 19 nyemitterade aktier for

1 september-29/28februari . L.

1999/00  1998/99 1999/00 varje ak'Fle i Hemsedal. Det nya bu-

Del av det ar villkorat av godkannande av

koncernens extra bolagsstdmma i Salen*. Aktie-

_ omsattning, % agare i Salen* som innehar drygt

'E':gi 1;11'2 gg'i ‘1‘2 70% av rosterna star bakom det hoj-
Sportbutiker 386 281 1 da budgt. Vid full anslljtmng till kqn-
Aktiviteter 15,6 9,5 4 tanterbjudandet uppgar kdpeskilling-

Fastighet 20,3 10,2 6 en till 112 miljoner NOK och vid full

Ovrigt » 51,3 6,2 14 anslutning till aktieutbyteserbjudan-
Summa 354 1789 100 det nyemitteras 1 319 740 B-aktier.

Aktiedgare motsvarande 45,5% av
aktierna i Hemsedal har sedan den
19 januari accepterat erbjudandet.

1) | 6vriga intakter 1999/00 redovisas intakter fran restauranger i Are-Vemdalen och Salens Hogfjallshotell.

Kostnadernas fordelning, mkr . Hemsedals kommun, som éger 19%
1 september-29/28 februari kti iH dal Ski ter h

1999/00  1998/99 1999/00 av aklierna i némseadal Skisenter, har

Del av for avsikt att pa ett styrelsemoéte den

koncernens 22 mars ta beslut om forséaljning av

kostnader, % aktierna. Det finns aven en norsk

Varukostnader L7 11,6 13 sammanslutning som har lamnat ett
Personalkostnader 99,9 51,2 43 konk de bud pa H dal Ski

Reklamkostnader 20,5 11,2 9 onkurrerande bud pa Hemseada I-

Fastighetskostnader 23,7 15,1 10 senter AS.

Ovriga kostnader 58,8 23,4 25 Hemsedal har en marknadsandel

Summa 234,6 112,5 100 pa 14% av liftkortsforsaljningen i

Norge. Under 1998 uppgick bolagets

Under 1999/00 har Séalens Hogfjallshotell tillkommit fran 1 oktober 1999 och Are-Vemdalen fran 1 januari 2000. . . e
omsattning till ca 70 miljoner NOK




och resultatet efter finansnetto till cai Are och Vemdalen. Efter en senDet innebér att belaggningsgraden i
4 miljoner NOK. For 1999 forelig- sésongstart och en ovanligt svag peSalen under de tre senaste sdsonger-
ger &nnu inga officiella siffror. Bola- riod under jul och nyar har forsélj- na stérkts fran 70% till ca 88%. | Are
get bedriver verksamheter inom lift, ningen utvecklats mycket positivt. och Vemdalen har liftkortsforsalj-
logi, skidskola och restaurang. An-Liftkortsférsaljningen dkade under ningen sedan 1 januari 6kat med hela
lAggningen har en mycket hog lift- januari och februari med 22% och26% till 65,7 Mkr jamfért med mot-
och pistkapacitet med bl a fyra mo-ackumulerat sedan sasongstart (insvarande period 1999. Fran inneva-
derna snabbgaende stolliftar som tilklusive Are-Vemdalen frén 1 janua- rande sésong har aldersgransen for
later en stor 6kning av antalet skida+i) har liftkortsforséaljningen for jam- gratis knattekort sénkts fran 10 ar till
kande gaster. | Hemsedal finns ca forbara enheter okat med 13% jam-7 ar vilket har givit kade volymer
5 500 turistbaddar varav ca 200 agg$ort med i fjol till 163,6 Mkr. Av in- salda liftkort. Ett mycket fint snola-
av skidanldggningen. Genom en nytiktsokningen avser 8% pris, varavge i Are har bidragit till 6kade gast-
kommunplan finns maojlighet att 2% kan hanforas till sankt alder for volymer. Belaggningsgraden i egna
inom en period pa tio &r férdubbla gratis knattekort i Are, och 5% av 6k- stugor och lagenheter i Are for sa-
antalet turistbaddar. Ett forvarv avningen &ar volym. songen (julhelgen — 1 maj) var 74%
Hemsedal ar ytterligare ett steg i Antal besokare pa Salen*s hemsi-(67) per vecka 10.

Salen*s utveckling till en stor och da med det online-bokningsbara sélj-

finansiellt stark aktor inom europe- systemet Ski*Online 6kar stadigt. Kassaflode

isk vinterturism. Synergier finns Under januari och februari var anta-Resort cashflow, vilket definieras som
inom forsaljning med Salen* nyut- let bestkare pa hemsidan nara intdkter minus kostnader hanférliga
vecklade internetbaserade séljsystem50 000. Ungefar 5% av antalet bok-till skidanlaggningarna, uppgick un-
Ski*Online. Samordningsfordelar ningar inom logi gors idag via hem- der perioden till 116,8 Mkr (61,4).
finns vidare inom marknadsféring sidan och Ski*Online. Darutéver bo- Kassaflodet fran den I6pande verk-
och inkdp. Forvarvet medfor aven enkas aven en hel del skidskola, skidsamheten uppgick till 135,3 Mkr
geografisk riskspridning genom att hyra och liftkort. Trenden att fler val- (112,9) och periodens kassaflode ef-
Hemsedal ar verksamt pa en annajer att hyra sina skidor och att ga iter investerings- och finansierings-
geografisk marknad. Teckningsperio-skidskola har fortsatt. Under de treverksamheterna uppgick till 50,1
den fér Hemsedals aktiedgare avslusenaste sasongerna har volymen utvikr (5,0).

tas den 27 mars 2000 och affaren behyrda skidutrustningar i koncernens

raknas kunna slutféras under mittenskidanlaggningar i Salen ékat medinvesteringar

av april 2000. 60-70% och antalet elever i skidsko-Under perioden uppgick investering-
lorna har 6kat med 40-50%. Lift- arnatill 626,8 Mkr (47,4) varav 555,1
Verksamheten kortsforséljningen i Sélen har underMkr har tillférts genom forvérven av

Férvarvet av Are-Vemdalen slutfor- perioden 6kat med 5% jamfort medSélens Hogfjéllshotell och Are-Vem-
des under slutet av december 1999srra &ret till 97,9 Mkr. Aktuell be- dalen. Under féregdende verksam-
och bolaget ingar i koncernen Sedaﬂaggningsgrad i egna och férmedla-hetsar har 33,4 Mkr nedlagts som
1 januari 2000. Forvéarvspriset upp-de stugor i Salen for sasongen (jul-avser stuginvesteringar i Salen till
gick till 253 Mkr och likviden utgjor- helgen-1 maj) uppgar till 86% (82). innevarande sasong. Periodens inves-
des av 2 450 000 nyemitterade B-akzr sasongen &r slut beréknas belaggeringar avser framst fardigstallande
tier samt 70 Mkr kontant. Den delen ningsgraden att uppga till 88% (84).av dessa stugor.

av kopeskillingen som 6versteg Are-

. e KONCERNENS KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG
Vemdalens egna kapital per forvarvs

datum har hanforts till latent skatte-| " ;;‘;gtf"l;ber'. 1S?’elptembetrf
o . . . ebruari augusti
fordran pa ej utnyttjade forlustavdrag| e, jspande verksamheten 1999/00  1998/99 1998/99
samt till mark. Arbetet med nyfor- | Resort cashflow 116825 61380 119625
varvade Are-Vemdalen fortldper |Finansiellt netto -12 026 -9460 -15363
planenligt. Skidanlaggningarna i Are |Betald skatt -4 765 -4 7170 -8390
och Vemdalen. som ingér i koncer- Forandring av rérelsekapital 35296 65 749 23002
nen fran den i januari 2000 uppvi- Kassaflode fran den Iopande verksamheten 135330 112899 118874
sar en mycket _gOd _omsattnings- 0ChKassaflsde fran investeringsverksamheten -146 719 -47 448 -53502
resultatutveckling innevarande séa-
song. En chkad pris- och marknads- Kassafléde fran finansieringsverksamheten 61 467 -60410 -56 395
strategi, ett fint snolige och 6kad pri- Arets kassaflode 50078 5041 8977
vat konsumtion i landet &r bidragan-| | iqa medel vid periodens bérjan 60975 51998 51998
de orsaker till den fina utvecklingen | ikvida medel vid periodens slut 111053 57039 60975




Likviditet och finansiering Moderbolaget nu aven skidanlaggningarna i Are
Koncernens likvida medel uppgick Moderbolagets omséttning uppgickoch Vemdalen. Rabatterna, som upp-
till 111,1 Mkr (57,0). Den ranteba- under perioden till 26,3 Mkr (11,8) gar till 15%, erhalls vid kop av lift-
rande nettoskulden har under periovarav 24,0 Mkr avser fakturering till kort, skidskola och skidhyra.
den 6kat med 301,8 Mkr till 557,8. dotterbolag. Resultatet efter finans-
Genom forvarvade bolag har réante-netto uppgick till 1,8 Mkr (1,5).
barande skulder pa 269,7 Mkr till- Vinsten fére skatt beréknas for hel-
forts. Genomsnittlig rantekostnad (fi- Aktien aret uppga till 100 — 110 Mkr (54,0),
nansnetto/genomsnittlig nettoskuld)SalenStjarnans B-aktie &r noterad p&ilket motsvarar en vinst per aktie
uppgick till 6,2 % (7,5). Forvarvet av Stockholms Fondbors OTC-lista se-efter skatt p& 7,00 — 8,00 kr (6,19).
Are-vemdalen har finansierats meddan 1994. Antalet aktier uppgar till oy forsiktighetsskal belastas prog-
en nyemiSSion av 2 450 000 B-aktier9 539 750 st varav 456 000 st Utg('jrnostiserat resultat med 9 Mkr efter-
till kurs 74,50 kr per aktie och kon- A-aktier med tio réster per aktie och som EU annu inte godkant de svens-
tant 70,0 Mkr. 9 083 750 st utgdr B-aktier med enka reglerna om regional nedsattning
rost per aktie. Under perioden haray sociala avgifter. | heldrsprognosen

Personal antalet B-aktier kat med 2 450 000|ngér Are_Vemdajen 1 januari - 31
Medelantalet anstallda i Salen upp-st genom en riktad nyemission till In- augusti med 53 Mkr. En justerad hel-
gICk till 535 vilket ar en Oknlng med vestment AB Bure (publ) som for- érsprognos for Are-Vemda|en 1 sep-
145 personer jamfort med motsvaranvérvslikvid for Are-Vemdalen. Dar- temper 1999 — 31 augusti 2000 be-
de period féregaende ar. Genom férutdver har 1 794 000 A-aktier underdsms uppga till ca 22 MKkr.
varvet av Salens Hogfjallshotell harperioden omstamplats till B-aktier.
89 anstallda tillforts koncernen. Efter forvarvet av Are-Vemdalen och Finansiell information

Medelantalet anstallda i Are-Vem- genomférda omstamplingar har han'Nésta del&rsrapport ar niomanaders-
dalen under januari och februari upp-deln i aktien 6kat. Antalet aktiedga- rapporten september 1999 — april
gick till 752 vilket &r en 6kning med re uppgick per den 29 februari 2000559 som publiceras den 20 juni
182 jamfort med motsvarande peri-till 2 500 vilket &ar en 6kning med 680 2000. Bokslutsrapporten for helret
od i fjol. Den kraftiga 6kningen &r (38%) sedan den 31 augusti 19995eptember 1999 — augusti 2000 pu-
en effekt av att liftsystemen i Stor- Aktiedgarrabatten, som innebéar atlliceras den 29 september 2000. P&
hogna och Kldvsjo samt centralan-aktiedgare med innehav om minStsalen*s hemsida med adressen
laggningarna i Vemdalen och Bjorn- 200 aktier i Salen* far rabatter i kon-
rike tillkommit.

Utsikter for innevarande ar

Kidanlaani ¢ www.salen.com finns den finansiel-
cernens skidanlaggningar, omfattat, jy¢ormationen tillganglig.

NYCKELTAL OCH DATA PER AKTIE

1 september-29/28 februari 1 september- 31 augusti
(6 manader) (12 ménader)

1999/00 1998/99 1998/99 1997/98 1998/99 1997/98 1996/97
Nyckeltal Proforma Proforma
Rantabilitet pa
- sysselsatt kapital, % 8 7 5 5 11 10 8
- eget kapital, % 9 8 5 5 11 10 8
- totalt kapital, % 6 6 4 4 10 9 8
Bruttomarginal, % 33 34 35 38 38 39 36
Rorelsemarginal, % 20 21 18 20 22 23 22
Nettomarginal, % 16 17 12 14 17 16 14
Soliditet, % 36 37 41 38 a7 44 41

29/28 februari 31 augusti
2000 1999 1999 1998 1999 1998 1997

Data per aktie Proforma Proforma
Borskurs, kr 84,00 72,00 72,00 84,00 74,00 68,00 75,00
Antal aktier, st 9539750 9539750 7089750 6589750 7089750 6839750 6389750
Vinst efter skatt, kr 4,19 3,81 2,21 2,227 6,19 4,227 3,477
Resort cashflow, kr 12,25 10,83 8,66 8,83 16,9 154 13,8
Eget kapital, kr 59 56 47 48" 51 487 47"
Proformaredovisning 1998/99 inkluderar Are-Vemdalen 1 januari-28 februari och Sélens Hogfjallshotell 1 oktober-28 februari. Proforma 1996/97 inkluderar Tand&dalen &
Hundfjallet.
1) Avsjer efter full konvertering av da utestdende konvertibla skuldebrev.
P& grund av den ojamna sdsongsintjaningen beréknas vinsten per aktie proforma 1999 och 2000 utifran fulla antalet aktier 9 539 750 st trots att intjaningen pa nyemitterade
2 450 000 aktierna endast omfattar perioden januari och februari.




KONCERNENS RESULTATRAKNINGAR
| SAMMANDRAG, TKR

1 september- 1 september-
29/28 februari 31 augusti
1999/00 1998/99 1998/99 1997/98 1998/99
Proforma

Rorelsens intakter 351402 304 685 173892 154527 313385
Handelsvaror -31740 -24 241 -11579 -9912 -20515
Personalkostnader -99 934 -87 461 -51187 -44 131 -90616
Ovriga externa kostnader -102903 -89639 -49 746 -42 267 -82629
Summa rérelsens kostnader -234577 -201 341 -112512 -96 310 -193 760
Resultat fore avskrivningar 116 825 103344 61380 58217 119625
Avskrivningar -47 063 -38048 -30 240 -26 580 -50 245
Resultat efter avskrivningar 69762 65296 31140 31637 69 380
Finansiellt netto -12 026 -14 287 -9460 -10014 -15363
Resultat fore skatt 57736 51009 21680 21623 54017
Skatt -15991 -14004 -6 133 -6172 -10 243
Minoritetsintressen -1798 -656 - - -
Periodens resultat 39947 36 349 15547 15451 43774

| proforma 1998/99 ingér Are-Vemdalens resultatrékning 1 januari-28 februari 1999, Sélens Hégfjallshotells resultatrakning 1 oktober-28 februari 1999 samt intakter och
kostnader fran liftsystemen i Kl6vsjo och Storhogna och centralanlaggningarna i Vemdalen och Bjornrike vilka har tillkommit i koncernen till innevarande sasong.
Avskrivningar har periodiserats med 60% av helarsprognos.

RESULTAT FORE SKATT, PERIODFORDELAT, TKR

1999/00 1998/99 1997/98
September-november -42 889 -34785 -30793
December-februari 100625 56 465 52416
Mars-maj 56 733 40192
Juni-augusti -24 396 -19251
KONCERNENS BALANSRAKNINGAR
| SAMMANDRAG, TKR

29/28 februari 31 augusti
2000 1999 1999 1998 1999
Proforma

TILLGANGAR
Anlaggningstillgangar 1 313769 1246 020 725397 713538 734011
Omséttningstillgangar 231449 209817 88522 92522 36 582
SUMMATILLGANGAR 1545218 1455837 813919 806 060 770593
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 561277 535580 331838 302689 360075
Konvertibla férlagslan (rantebarande) - - - 12 000 -
Minoritetsintressen 5440 3926 - - -
Avséttningar (ej rantebarande) 37527 35263 58 239 54272 60167
Langfristiga skulder
Rantebarande 618 655 569 272 286 457 302 966 280375
Ej rantebarande 255 304 304 - 255
Kortfristiga skulder
Rantebarande 16675 47 208 8832 10962 13364
Ej rantebarande 305 389 264 284 128 249 123171 56 357
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1545218 1455837 813919 806 060 770593

| proforma 1999 ingér Are-Vemdalens och Salens Hogfjallshotells balansrakningar per 28 februari 1999.



OMSATTNING OCH RESULTAT PER VERKSAMHETSOMRADE

Omsiéttning och resultat per verksamhetsomrade 1 september-29/28 februari, mkr. Are-Vemdalen omfattar perioden
1 januari-29/28 februari.

Sélen Are-Vemdalen
1999/00 1998/99 2000 1999
Omsattning 229,5 202,4 121,9 102,3
Kostnader -162,1 -134,0 -72,5 -67,3
Resultat fére avskrivningar 67,4 68,4 494 35,0

Redovisningen av Salen*s verksamhetsomraden har férandrats efter forvarvet av Are-Vemdalen. De tidigare redovisade verksamhetsomradena Lindvallen och Tand&dalen &

Hundfjallet har férts samman till verksamhetsomrade Sélen tillsammans med det nyligen forvarvade Salens Hégfjallshotell. Are-Vemdalen redovisas som ett eget verksam-
hetsomréde.

AKTIENS KURSUTVECKLING OCH OMSATTNING

— Aktien Omesatt antal aktier
|:| 1000-tal
Affarsvéarldens Generalindex kr Carnegie Small Cap Index (inkl.efteranm.)

150 Ir

120 [T/
90 7¥ | 2200
L 2000
L 1800
60 S [ 1600
L 1400
L 1200
L 1000
~ L 800
30 Vﬁ\\/J" 600
L 400
L 200

[ T R, [Tt A P R S| = = mle=llm

1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

(c) SIX

Salen den 20 mars 2000
Thorvald Sverdrup, verkstallande direktor

Granskningsrapport
Vi har oversiktligt granskat denna halvarsrapport enligt den rekommendation som Féreningen Auktoriserade
Revisorer FAR utfardat. En dversiktlig granskning ar vasentligt begransad jamfért med en revision. Det har inte
framkommit ndgot som tyder p& att halvarsrapporten inte uppfyller kraven enligt bors- och arsredovisningslagarna.

Salen den 20 mars 2000

Lennart Danielsson Ola Blumenberg
Auktoriserad revisor Auktoriserad revisor
Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB Ohrlings PricewaterhouseCoopers AB
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Are Resort AB Internet:www.salen.com Vemdalen Lift AB
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