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Viktiga hindelser under verksamhetsaret

oS AT 10) storsta

liggning. Forvirvet har dnnu ¢j godkiints av

kidan-

Norges konkurrensmyndighet.
*Nettoomsittningen minskade till 977 MSEK
(990), resultatet fore skatt 6kade till 182 MSEK
(177), och resultatet efter skatt minskade till 172
MSEK (313). Vinsten per aktie uppgick till 8:83
(16:26). Foregaende ar redovisades en stor skat-
ikt av engangskaraktir.

gen foresls hojas till 6:00 SEK

T —

Aret i siffror

Viktiga hindelser efter xas

*Beslut att foresla ordinarie bolagsstimma en split
2:1 av aktien.

*Beslut om éterkép av hogst 60 000 B-aktier som
dellikvid vid Trysilférvirvet.

*Bokningsliget var i borjan av oktober 4% bittre i
volym in vid motsvarande tidpunkt forra éret.

2004/05 2003/04

Nettoomsittning, MSEK

977 990

Resultat fére skatt, MSEK

182 177

Resultat efter skatt, MSEK

172 313

Kassaflode, MSEK

24| 250

Vinst per aktie, SEK

Utdelning, SEK

Borskurs 31 augusti, SEK

Direktavkastning, %

P/e-tal, ggr

Eget kapital, MSEK

Soliditet, %

Avkastning pa sysselsatt kapital, %

Avkastning pa eget kapital, %

Bruttomarginal, %

Rérelsemarginal, %

Nettomarginal, %

Medelantal anstillda, st

Definitioner dterfinns pa sid 40.




SkiStar forbattrar

resultatet trots en
svag vintersasong

Vintersisongens stora glidjeamne var Are som uppvisade en positiv utveckling med fler

besdkande gister och stigande vinst.

Verksamhetsaret 2004/05

Koncernens uppvisar ett hogre resul-

tat trots paverkan av en rad negativa
faktorer sdsom farre helgdagar under
jul och nyar, ett svagt natursnolage i
Silen och Hemsedal fram till sportloven
samt en tidig pask. Nettoomsattningen
uppgick under verksamhetsaret till 977
MSEK (990), resultatet fore skatt steg
till 182 MSEK (177) och resultatet efter
skatt uppgick till 172 MSEK (313).
Vinsten per aktie uppgick till 8:83 SEK
(16:26). Vinsten efter skatt foregdende
ar inneholl en stor skatteintakt dd
Skatteverket omprovade delar av kon-
cernens inkomstdeklarationer fran 1997
och framdt. Omprovningen skedde

genom att inkomster fran skidverk-

samhet pa egna fastigheter i Sverige ar
inkomstskattebefriade. Justerat for dessa
engéngseffekter var vinsten per aktie
foregdende ar 8:08 SEK. En okad akti-
vitet inom det nystartade affirsomradet
Fastighet har redan inneburit reavinster
om 45 MSEK (25) fran forsaljning av
mark, bostadsratter och lagenheter
framst i Silen. Finansnettot har forbatt-
rats genom att samtliga lan lagts om
till kortfristig ranta. Under sdsongen
som gick uppvisade Are en en positiv
utveckling med fler besokande gaster
och en vinst som stigit med 12 MSEK
till 32 MSEK. De satsningar som gjor-
des infor sisongen med charterflyg till
Ostersund fran Stockholm, Képenhamn

och Helsingfors slog vil ut och 6ver

Mats /z\r]es

7 000 personer nyttjade mojligheten

att flyga billigt. Utvecklingen i antal
tagresenirer till Are har dvertriffat
forviantningarna — fran 9 000 sélda bil-
jetter vintern 2003/04 till 6ver 26 000
vintern 2004/05. For SkiStar som helhet
overtriffades samtliga l1onsamhetsmal,
utom det for rorelsemarginalen dar
utfallet blev 20% jamfort med malnivan
22%. Avkastningen pa sysselsatt kapital
uppgick till 12%, avkastningen pa eget
kapital till 17% och soliditeten 6kade
till 53%. Den organiska tillvixten var
negativ, -1%, att jaimféra med malet att
arligen vixa med minst 3% over infla-

tionen.



Ny marknadsorienterad organisation
For att bédttre kunna mota framtidens
krav fran véra gaster har en omorga-
nisation genomforts med verkan fran
den 1 januari 2005. Verksamheten

har delats in i tva affirsomrdden,
Destinationerna och Fastighet samtidigt
som stabsfunktionerna marknadsfo-
ring, forsaljning och IT slagits sam-
man till ett gemensamt omréde under
namnet SkiStar Resor. Affirsomrade
Destinationerna, som utgors av driften
pa vara fyra alpindestinationer Silen,
Are, Vemdalen och Hemsedal, har som
mal att erbjuda en minnesvird vinter-
upplevelse for gasterna samt att maxi-
mera andelen dterkommande gaster. Det
nybildade affirsomrddet Fastighet sam-
ordnar vdra fastighetsutvecklingsprojekt
och ska rusta upp och avyttra dldre
boende for att darigenom skapa vinster
och frigora finansiella resurser till att
utveckla och bygga nytt modernt turist-
boende. SkiStar Resor ska fungera som
arrangor av resor till SkiStars destinatio-
ner. Det huvudsakliga uppdraget ar att
marknadsfora och silja de tjanster och
produkter som ingdar i SkiStars erbju-
dande till gasterna, d v s logi, skidkort,
skidhyra och skidskola. SkiStar Resor
ska dessutom sikerstilla effektiva och
prisvarda transportlosningar till desti-
nationerna. En positiv effekt av samord-
ningen ar att vi i host har distribuerat
3,6 miljoner SkiStar-kataloger i Sverige,
Norge, Danmark och Finland jamfort

med 0,4 miljoner forra hosten.

Det investeras mycket i 6kad boende-
kapacitet i de norska och svenska fjill-
en samtidigt som tillvixten av nya
skiddkare dr begransad. For att skapa
langsiktig tillvaxt har SkiStar Resor

i uppdrag att himta skiddkare fran
andra linder sisom Danmark, Finland,
England, Holland, Ryssland och
Baltikum. Marknadsinsatser i utlandet
kraver stora ekonomiska resurser och
spetskompetens, vilket ar ytterligare ett
av motiven till att samordna koncernens
totala resurser inom marknadsforing,

forsiljning och IT.

Pagaende forvarv av Trysil

Den 19 maj 2005 limnade SkiStar

ett bud pd att forvirva de bolag som
driver Norges storsta skidanlaggning,
Trysil. Den 23 maj i &r godtog dgarna
SkiStars bud. Overtagandet var plane-
rat till den 1 november, men den 10
oktober varslade den norska konkur-
rensmyndigheten, Konkurransetilsynet,
om ingrepp i forvarvet. I mitten av
november fattar Konkurransetilsynet ett
slutligt beslut. Om beslutet blir negativt
kommer SkiStar att overklaga till det
norska Moderniseringsdepartementet.
Konkurransetilsynet anser att en rele-
vant marknadsavgransning ar de 20
storsta skidanldggningarna i Norge och
Sverige medan SkiStar anser att det

for weekendbesok dr skidanlaggningar
inom 3-5 timmars resviag och endast
inom Norge som ar relevant marknads-
avgransning. Endast ett fatal norrman
genomfor skidresor over ett veckoslut
till orter utanfér Norge. For vecko-
turism ar var asikt att dven Alperna
ska ingd i marknadsavgransningen.

Bl a dker mer dn hilften av de danska
skidakarna till Alperna. Vi hoppas och
tror att Konkurransetilsynet ska lyssna
pa vara argument och att forvarvet kan
genomforas inom kort. Trysil dr det per-
fekta komplementet till SkiStars befint-

liga destinationer.

Gasterna - vara produktutvecklare
Nojda och dterkommande gaster ar
grunden till var 1onsamhet. Vi under-
soker l6pande hur vara gaster upplever
sin vintersemester och varje vecka mater
vi vad gdsterna tycker om véra olika
produkter och tjanster. Vi genomfor
aven arligen en extern studie som sam-
manstills till ett N6jd Kund-index av-
seende vad gasterna tycker om produkt
och serviceutbud samt om de tycker att
de far varde for pengarna. Nojd Kund-
index for sdasongen 2004/05 uppgick till
89% (88).

Motiverade medarbetare
Motiverade medarbetare ger bra service
och dr en forutsittning for att vi ska

fa nojda gaster som kommer tillbaka

till oss. Motiverade medarbetare kra-
ver i sin tur ett bra ledarskap varfor

vi fortsitter att satsa pd ledarskapsut-
veckling. Inom SkiStar Academy, var
egen ledarskapsskola, genomgér vara
chefer utbildning i bl a ledarskap och
affirsmannaskap. For att ta reda pd
hur vil vi lyckas, genomfor ett externt
undersokningsforetag drligen en gransk-
ning, N6jd Medarbetar-index, bland
alla medarbetare avseende hur de tycker
att SkiStar ar som arbetsgivare och om
medarbetarna anser att de far tillbaka
lika mycket fran foretaget som de ger.
For vintersasongen 2004/05 uppgick
No6jd Medarbetar-index till 81%, vilket
ar en forbattring med 2 %-enheter jam-

fort med foregdende sdsong.

SkiStar aktien

Det overgripande mdlet for SkiStar ar
att vardet pd aktiedgarnas kapital ska
Oka. Under verksamhetsiret 2004/05
har aktiekursen stigit med 34 % till
150:00 SEK och aktieutdelningen fore-
slds hojas med 20% till 6:00 SEK.

Vi har samtidigt fatt 1 816 (32%) fler
aktiedgare och antalet aktiedgare upp-
gér idag till nairmare 8 000 st. For att
bereda mojlighet for dnnu fler att bli
aktiedgare i SkiStar foreslar styrelsen
bolagsstimman en split 2:1 av aktien,
d v s att for en gammal aktie far aktie-

dgarna tva nya.

Infér sdsongen 2005/06

I borjan av oktober var aktuellt bok-
ningslige 4% bittre i volym dn vid
samma tidpunkt i fjol. Antalet uthyr-
ningsobjekt har sedan foregiende
sdsong Okat med 2% pd véra destinatio-
ner. Till vintersasongen har snosystemen
byggts ut och forstarkts for att snabbare
kunna liagga sno och pa storre yta. I
Vemdalen utvecklas ett helt nytt skid-
omrade med nya pister och en snabbga-
ende stollift. Vi ser med tillforsikt fram

emot den kommande vintersdsongen.
Silen den 30 oktober 2005

Mats Arjes
Verkstillande direktor



SkiStar-aktien

Kursen pa SkiStar-aktien har under verksamhetsaret 6kat med 34% till 150 SEK.
Utdelningen foreslas hojas med 20% till 6 SEK per aktie.

Historik
B-aktien ar noterad péd Stockholms-
borsens O-lista sedan 8 juli 1994. Vid

noteringstillfallet var aktiekursen
18 SEK.

Aktiestruktur

Den 31 augusti 2005 var aktiekapitalet
19 528 034 SEK fordelat pa 19 528 034
aktier, varav 912 000 A-aktier med
vardera 10 roster per aktie och 18 616 034
B-aktier med vardera en rost per aktie.
Alla aktier har lika ratt till utdelning.
Nominellt varde per aktie ar 1 SEK. I
juli 2003 utgavs ett konvertibelt for-
lagslan till personalen om 25,0 MSEK,
varav 13,8 MSEK tecknades under
2003, 10,9 MSEK under 2004 och

0,3 MSEK 2005. Till och med den 31
augusti 2005 har konvertibler motsva-
rande 248 388 B-aktier limnats in for
konvertering varav motsvarande

183 566 B-aktier under 2003/04 och
64 822 B-aktier under 2004/05 till kurs
79:50 SEK. Konvertibelldnet loper till

1 juli 2008 och kvarvarande konver-
tibler kan under I6ptiden konverteras till
ytterligare 66 077 B-aktier, vilket inne-
bir en utspadning av befintliga aktier
pa 0,3%.

Kursutveckling och omsittning
Under verksamhetsiret 2004/05 okade
aktiekursen med 34% till 150 SEK.
Affarsvirldens Generalindex okade
under samma period med 27%. Sedan
borsintroduktionen 1994 har kursen
okat fran 18 SEK till 150 SEK. Under
samma period har utdelning lamnats
med 20:35 SEK per aktie. Under perio-
den 1 september 2004 — 31 augusti
2005 omsattes pa Stockholmsborsen

3 784 305 aktier (4 585 962) i SkiStar
till ett varde av 486 MSEK (375).
Omsittningshastigheten uppgick till
19% (25) jamfort med 111% for
Stockholmsborsen totalt. Ligsta betal-

kurs var 110:50 SEK noterad den

1 september 2004 och den hogsta betal-
kursen var 161:50 SEK noterad den

13 juli 2005. Den 31 augusti 2005 upp-
gick SkiStars borsvarde till 2 928 MSEK
(2 180).

Betavirde
SkiStars B-aktie hade den 31 augusti
2005 ett betavirde pa 0,3. Betavardet

baseras pa aktiens betalkurser under de

senaste 24 ménaderna och anger hur
mycket aktiekursen fluktuerat i forhall-
ande till borsindex. Om en aktie har
samma kursvariation som borsindex ar
aktiens betaviarde 1,0. Om en aktie har
storre kurssvangningar ar vardet hogre
an 1,0 och vice versa. SkiStar-aktiens
betavirde pa 0,3 innebar sdledes att
aktien uppvisar mindre kurssvangningar

an borsen i genomsnitt.

Agarkategorier 2005-08-3 1

Kategori Antal aktier Andel, %
Svenska privatpersoner 11 090 836 57
Svenskt institutionellt gande 7128198 36
Utlandskt dgande 1 309 000 7
Totalt 19 528 034 100

Aktiestruktur 2005-08-3 |

Aktieslag Antal aktier  Antal roster Kapital, % Roster, %
A 10 roster 912 000 9 120 000 5 33
B | rést 18 616 034 18 616 034 95 67
Totalt 19 528 034 27 736 034 100 100
SkiStar
B-Aktien I Omsatt antal aktier
1000-tal
------- SIX Generalindex (inkl.efteranm.)
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Aktiedgare

Den 31 augusti 2005 var antalet aktie-
agare 7 454 st (5 638), vilket innebar
att antalet dgare under det senaste aret
har okat med 1 816 st (32%). De tio
storsta aktiedgarna svarade vid utgang-
en av verksamhetsdret for 67% (67)
av kapitalet och 77% (77) av rosterna.
Utldndska dgare svarade for 7% (10)
av kapitalet och institutionella agare
for 36% (34) av kapitalet. Storre for-
andringar av innehav bland de storsta
agarna under verksamhetsaret dr att
Thorvald Sverdrup inklusive bolag och
familj har avyttrat sitt innehav och att
SEB-fonder har 6kat sitt innehav av

SkiStar-aktier.

Utdelningspolicy
SkiStars utdelningspolicy innebar att
utdelning arligen ska utgd med minst

50% av resultatet efter skatt. Foreslagen

utdelning pd 6:00 SEK (5:00) per aktie
motsvarar 68% av resultatet efter skatt.
Den foreslagna utdelningen pa 6:00
SEK innebir en direktavkastning pa
4,0% (4,5) utifrdn borskursen den 31
augusti. Totalt uppgér foreslagen utdel-
ning till 117 MSEK (97). For de svenska
aktiedgarna foreslds den 15 december
2005 som avstimningsdag for att er-
halla utdelning. Utbetalning av utdel-
ning sker genom VPCs forsorg den

20 december 2005.

Aktiedgarformaner

Aktiedgare som innehar minst 200
aktier i SkiStar kan bestilla ett aktie-
agarkort, vilket ger rabatt pa SkiStars
samtliga destinationer. Rabatterna
uppgar till 15% pa skidkort, skidhyra
och skidskola. Per den 31 augusti 2005
fanns det 2 873 (2 400) innehavare av
aktieagarkort, vilket utgor 39% (43) av

det totala antalet aktiedgare.

Foreslagen split

Styrelsen har foreslagit ordinarie bolags-
stimma en split 2:1 av SkiStar-aktien.
Ordinarie bolagsstimma hélls den 12
december 2005 pd China Teatern i
Stockholm.

SEK
20

o=

|H|H

01/02 02/03 03/04
I Vinstiaktie [ Utdelning/aktie

| 15

00/01 04/05

Agarstruktur 2005-08-3 |

Storleksklasser Antal dgare % Antal aktier %  Antal roster %
1-100 | 881 25,90 100 358 0,51 100 358 0,36
101-200 1717 23,64 348 441 1,78 348 441 1,26
201-1000 2951 40,64 1 501 236 7,69 1 501 236 541
1 001-5 000 550 7,57 1 134 645 581 | 134 645 4,09
5001-10 000 66 0,91 497 753 2,55 497 753 1,79
10 001-20 000 36 0,50 531728 2,72 531728 1,92
20 001-50 000 25 0,34 801 912 4,11 801 912 2,89
50 001-100 000 12 0,17 816 094 4,18 816 094 2,94
100 001- 24 0,33 13 795 867 70,65 22 003 867 79,34
Totalt 7262 100,00 19 528 034 100,00 27 736 034 100,00

Aktiekapitalets utveckling

Ar Foérandringar C”)kning.av No?eir:;g Totalt an.tal Fiﬁ?:l:;:?t:‘ll, Totzflt akeie-

antalet aktier SEK/aktie aktier SEK kapital, SEK
1992 10 500 000 5000 000
1994 Nyemission 150 000 10 650 000 1 500 000 6 500 000
1994 Konvertering 160 405 10 810 405 | 604 050 8104 050
1995 Split 5:1 3241 620 2 4052 025 8104 050
1997 Nyemission 2337725 2 6389 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 6839 750 500 000 13 679 500
1999 Konvertering 250 000 2 7 089 750 500 000 14 179 500
1999 Nyemission 2 450 000 2 9539 750 4900 000 19 079 500
2000 Nyemission 100 073 2 9639 823 200 146 19 279 646
2004 Split 2:1 9 639 823 | 19 279 646 19 279 646
2004 Konvertering 183 566 | 19 463 212 183 566 19 463 212
2005 Konvertering 64 822 | 19 528 034 64 822 19 528 034

~



Rdtt utrustning forhojer skidupplevelsen.

Agare A-aktier B-aktier Kapital, % Roster, %
Mats Paulsson inkl bolag och familj 912 000 2 194 046 1591 40,79
Erik Paulsson inkl bolag och familj 2915330 14,93 10,51
Investment AB Oresund 2280 400 11,68 8,22
SEB-Fonder 1 246 050 6,38 4,49
HQ-Fonder 1 043 203 5,34 3,76
Lima Besparingsskog 995 400 510 3,59
Per-Uno Sandberg 900 000 4,61 3,24
Robur Fonder 269 800 1,38 0,97
Magnus Sjéholm 140 684 0,72 0,51
QOdin Fonder 136 054 0,70 0,49
Handelsbanken Fonder 120 000 0,61 0,43
Astrid Ohlin 120 000 0,61 0,43
Mats Arjes 114 452 0,59 041
Ovriga 6140 615 32,44 22,16
Totalt 912 000 18616 034 100,00 100,00

2004/05 2003/04 2002/03 2001/02 2000/01
Genomsnittligt antal aktier 19 473 464 19 279 646 19 279 646 19 279 646 19 279 646
D:o efter full konvertering 19594 111 19 487 729 19 308 638 19 279 646 19 279 646
Vinst, SEK 8:83 16:26 6:32 5:05 2:85
D:o efter full konvertering 8:78 16:09 6:32 5:05 2:85
Kassaflode, SEK 12:35 12:96 14:49 12:34 8:74
Eget kapital, SEK 55:22 5111 38:13 35:39 31:87
D:o efter full konvertering 55:37 51:42 38:19 35:39 31:87
Borskurs, SEK 150:00 112:00 82:50 51:50 39:50
Utdelning, SEK 6:00 5:00 4.00 3:00 1:75
Ple-tal, ggr 16,99 6,89 13,05 10,20 13,86
Kurs/kassaflode, ggr 12,14 8,64 5,69 4,17 4,52
Kurs/eget kapital, % 271,64 219,14 216,37 145,52 123,94
Direktavkastning, % 4,00 4,46 4,85 5,83 4,43



Marknaden

SkiStar konkurrenssituation dar mycket vidare an enbart andra skidorter. SkiStar konkurrerar
om gasternas tid och disponibla inkomst med allt ifran sillank&psvaror till sol- och badresor.

Konkurrens

Turismindustrin konkurrerar om gas-
ternas tid och disponibla inkomst med
en rad andra branscher. De tvd kanske
storsta konkurrenterna ar sillankops-
varor sdsom datorer och platta TV-
apparater samt byggvarubranschen,
eftersom manga idag sjilva renoverar
och moderniserar sitt boende. Enligt
SCBs statistik har index for dessa bran-
schers omsattningsutveckling i 16pande
priser okat med 84% 1995 till 2004 for
kategorin hemelektronik, radio/TV och
ovriga hushallsvaror samt med 27%
for virke, byggmaterial och sanitets-
gods. SCBs statistik over utvecklingen
av hushéllens disponibla inkomst visar
att mellan dren 1995 till 2003 har den
disponibla inkomsten i genomsnitt for
samtliga hushéll 6kat med 37%.

Den svenska turismindustrin

Resandet till och frin Sverige har okat
kraftigt under det senaste decenniet.
Statistik fran SIKA (Statens institut for
kommunikationsanalys) visar att antalet
passagerare pa svenska flygplatser med
linjefart och chartertrafik har okat fran
drygt 16,8 miljoner till drygt 23,4 miljo-
ner (ca 40%) mellan 1994 och 2004. En
av forklaringarna till detta dr framvax-
ten av lagprisflyget, som har inneburit
ett Okat resande under veckoslut, s k
city breaks, samt en okning av sol- och
badresor.

Resandet inom Sverige har ocksd okat.
Firsk statistik fran Turistdelegationen
visar att under den senaste femarspe-
rioden har besoken pa de 6ver 2 000
svenska besoksmalen i undersokningen
okat fran 104 miljoner 1998 till 110
miljoner besok 2003. Den storsta

okningen uppvisar kategorin Aktiviteter,
i vilken skidanlidggningar ingdr (se dia-
gram). Tittar man pd de olika typerna
av besoksmal inom kategorin Aktiviteter
ar det skidanldggningar tillsammans
med bad som utgor de storsta delarna.
Dessa tva star dven bakom en stor del

av Okningen.

Den alpina varldsmarknaden

I samtliga fem varldsdelar dgnar sig
manniskor &t alpin utforsakning. I
Europa aterfinns den storsta markna-
den och arligen konsumeras hir ca 185
miljoner skiddagar (en dags utforsak-
ning med skidkort riknas som en skid-
dag). Nordamerika ar nist storst med
ca 75 miljoner skiddagar per ar. De
storsta enskilda marknaderna utgors

av USA, Osterrike och Frankrike, alla
med ungefar 57 miljoner skiddagar per
ar. Norden, d v s Sverige, Norge och
Finland, svarar for ca 10 miljoner skid-
dagar arligen. Marknadstillvaxten ligger
historiskt pa ett par procent arligen.

I samtliga lander besoks anliggningarna
huvudsakligen av skiddkare fran det
egna landet. I USA och Kanada svarar
andelen utlindska dkare for knappt 5%.
I linder som Japan, Sydafrika, Chile
och Argentina dr andelen utlindska
gaster mycket 1dg. Den hogsta andelen
utlindska besokare aterfinns i Alperna
dir cirka en tredjedel av alla utfors-
akare kommer fran andra liander.

De branschledande foretagen arbetar
huvudsakligen lokalt, men under senare
ar har vissa gransoverskridande sam-
arbeten och forvirv skett. I Sverige har
SkiStar genomfort forvirv i Norge. |
Frankrike har CDA forvirvat skidan-

laggningar i bide Schweiz och Italien.

Agandet av skidanliggningar 4r mycket
fragmenterat, minga ir familjeigda
och ménga foretag ar sma. I Osterrike
domineras dgandet helt av privatigda
mindre foretag. I Italien finns ett starkt
inslag av kreditinstitut i dgarbilden,

i Schweiz och Frankrike finns nigra
storre foretag med spritt dgande i aktie-
bolagsform varav ett par ar publika
och marknadsnoterade. I Japan ingar

skidanliaggningar och liftsystem vanligen

Forandringar av antal besokare
per besokskategori 1998-2003

Aktiviteter

Natur
Hantverk/Industrier
Evenemang

Ovrigt
Kulturminnen
Konst

Parker

Museér

Kalla: Turistdelegationen

Fordelning av antalet besdkare
per underkategori 2003, %

Golf

Ovrigt utomhus
Ovrigt inomhus
Skidanlaggning
Bad

Kalla: Turistdelegationen



i storre privatigda konglomerat, ofta
med tillh6rande hotellverksamhet. I
Sverige finns vid sidan av SkiStar, bl a
Stromma-gruppen med anliaggningarna
i Hemavan-Tdrnaby och Riksgransen.
Den nordamerikanska marknaden skil-
jer sig inte frdn de Ovriga utan ar ocksd
starkt fragmenterad. De borsnoterade
skidforetagen Vail Resorts och Intrawest
samt American Skiing Company och
Booth Creek star for drygt 25% av den
nordamerikanska marknaden.

Sedan ett flertal &r pagar en strukturom-
vandling mot allt storre men farre fore-
tag. Bakom stir mojligheterna till skal-
fordelar och behovet att skapa kritisk
massa. Skalfordelarna finns inom sdvil
inkopssamordning, drift och underhall,
som inom marknadsforing och forsilj-
ning. Den kritiska massan byggs framst
upp genom forvarv av konkurrenter.
Det handlar dels om att bygga volym
och dels om att skapa kassafloden till-
rackliga for att balansera de ofta omfat-
tande investeringarna i liftar, nedfarter,
snosystem m m. En annan drivkraft i
branschens strukturomvandling ar fore-
tagens stravan att arbeta p4 flera olika
geografisk platser for att darigenom
minska viaderberoendet. Savil Intrawest
som franska CDA har tagit ytterligare
steg genom att investera i "varmvider-
tjanster” sdsom golfanldggningar och
nojes- och temaparker. Forsok gors
ocksad i olika omfattning med att bredda
produktutbudet for att nd en storre

andel av gasternas totalkonsumtion.

Sasongen 2004/05

Norden

Enligt SLAO (Svenska Liftanlaggningars
Organisation) minskade skidkortsfor-
sdljningen i Sverige med 1,1% till 900
miljoner SEK, exklusive mervardesskatt,
under vintern 2004/05 jamfort med

sdsongen innan. Den genomsnittliga
prisokningen var 2,6%, vilket inne-

bar att volymen minskade med 3,7%.
Antalet skiddagar sjonk fran 6,8 miljo-
ner till 6,7 miljoner. Svaga natursnofor-
héallanden i borjan av sdsongen i delar
av svenska fjdllen, firre helgdagar vid
jul och nydr samt en tidig pask ar ndgra
av de bidragande orsakerna.

I Norge steg den totala skidkortsfor-
sdljningen med 3,0% till 747 miljoner
NOK, inklusive mervirdesskatt pa 7%.
Denna forsiljning har tidigare varit
skattebefriad. Prisokningen i Norge var

i genomsnitt 4,0%, vilket innebar att
volymen salda kort minskade med 1,0%.
Svaga snoforhallandena i sdsongens
inledning, negativa kalendereffekter med
en kort julhelg, skollovsperioden koncen-
trerad till en och samma vecka samt den
mycket tidiga pasken, paverkade resulta-
tet negativt. Det totala antalet skiddagar
uppgick till 5,4 miljoner, vilket dr of6r-
andrat jamfort med aret innan.

I Finland uppgick skidkortsforsiljningen
till 46 miljoner euro (46,5) och antalet

skiddagar var oforandrat 2,7 miljoner.

Nordamerika

Antalet skiddagar i USA uppgick till
56,4 miljoner (57,1) och i Kanada till
18,4 miljoner (19,0).

Sasongen blev vidermassigt besvirlig

pa méanga hall, sirskilt i de nordvistra
delarna dir ndgra skidorter tvingades
hélla stangt dnda upp till 50 dagar
under sisongen. Aven i 6vrigt blev

ett stort antal skidorter tvungna till
oplanerade driftavbrott p g a vadret.
Omradena i New Mexico, Utah och
Colorado hade emellertid en bra sisong,
for manga den bista nagonsin.

Négot mer dn hilften av det totala anta-
let skiddagar hanfordes till veckosluten,

i linje med tidigare ar. Andelen snow-

boarddkare stagnerade och uppgick till
29%. Stora lokala avvikelser forekom-
mer dock. Jamfort med Europa dr andel-
en snowboardédkare i Nordamerika hog.
Andelen skidikare fran USA i de kana-
densiska backarna har minskat under
senare ar. I stillet okar resandestrom-
men till Europa, framst skidorter i
Italien och Schweiz. Likas3 dker allt fler
amerikaner till skidorterna i Colorado,

som Steamboat, Aspen och Vail.

Alperna

Vidret varierade ganska kraftigt i regio-
nen under vintern 2004/05. De nord-
ligare delarna av Alperna, dir flertalet
av de storre orterna dr beldgna, hade

en bra sdsong. De sodra Alperna hade
daremot visentligt simre vader och
mindre sn6 an dret innan. I genomsnitt
kunde orterna i norra Alperna hélla
oppet ca 115 dagar under sisongen,

de sodra ca 100 dagar, vilket innebar
en markant nedgdng jamfort med aret
innan. Minskningen forklaras dven av
tidig varvdarme.

Under sasongen 2004/05 minskade det
totala antalet skiddagar ndgot i Alperna,
men fortfarande dr regionens stallning
som virldens storsta ohotad. I genom-
snitt hojdes skidkortspriserna med 2-3%.
De totala intikterna fran skidkortsfor-
sdljningen steg darfor ndgot trots en viss
dampning i antalet skiddagar.

I likhet med Nordamerika och Norden
svarar de storsta skidanldggningarna i
Alperna for en majoritet av omsattning-
en. De 25 storsta anlaggningarna berak-
nas svara for drygt 60% av branschens

totala intakter.

Trender
Marknadsforing
Okade resurser satsas pa reklam och

marknadsforing. Konkurrensen om



uppmarksamheten ar stor. Internet,
>

direktreklam och ”multikanalsreklam’

anvinds i okande utstrackning.

Familjen

Fler och fler skidanliggningar satsar
pa familjen som maélgrupp. Det sker
bland annat genom bredare och flackare
nedfarter, storre tillganglighet med kor-
tare avstind mellan boende och backe,
barnpassningsmojligheter, skidskola,
ungdomsaktiviteter kvallstid, langdak-
ningsspér, bekvimare boende och moj-
ligheter till visst sjdalvhushall. Samtidigt
ersitts slipliftar av stolliftar med hogre

kapacitet.

Fler malgrupper
Sarskilt 1 USA arbetar branschen med

att bredda mélgrupperna till att omfatta
afro-amerikaner, amerikaner med spanskt

ursprung, etniska minoriteter, etc.

Sndlaggning

Investeringar i snosystem Okar i syfte att
minska beroendet av viderleken. Med
motsvarande mélsattning investerar
skidanliggningarna i Alperna i liftar och

nedfarter pa hog hojd.

Produktutveckling

De nya lattsvangda s k carvingskidorna
har varit en stor succé och paverkat for-
saljningen positivt under senare ar. De
ledande branschféretagen breddar verk-
samheten till att ocksd omfatta skid-
skolor, skiduthyrning samt forsaljning

av skidklader och utrustning.

Befolkningsutveckling

Demografiska faktorer, mer fritid och
ett 6kat intresse for friskvird, utom-
husaktiviteter och rekreation, paverkar
manniskors intresse for alpin utforsak-

ning i en gynnsam riktning.

Fler och dldre skiddkare

For Sveriges del kommer gruppen skid-
akare i aldersgruppen 55+ sannolikt att
oka dé den forsta stora ”skidgenera-
tionen” larde sig dka skidor péa sjuttio-
talet. I den gruppen dker ménga fortfa-
rande skidor och planerar att fortsatta
med det manga dr framover. Under
antagande att lika manga barn och ung-
domar borjar dka skidor som tidigare ar
sa kommer den totala skidmarknaden

att vixa i Sverige.

Branschjamforelse

I vidstdende analys jamfors SkiStar med
tre andra borsnoterade skidanlagg-
ningsforetag. Det ar Vail Resorts och
Intrawest noterade pd New York-borsen
och Compagnie des Alpes (CDA) note-
rat pa Paris-borsen. Vail och Intrawest
bedriver d4ven omfattande verksam-

het inom fastighetsexploatering och
Intrawest ager daven en resebyrd. CDA
driver, utover skidverksamheten, dven

nojes- och temaparker.

Alpindestinationernas

skidkortsomsittning
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NOK/SEK omriknat till kurs 1,05 fér aren t o m
99/00 och 1,1 fér 00/01,03/04 och 04/05 samt I,19
foér 01/02 och 02/03. FIM/SEK 4r omriknat till kurs
1,48 for aren t o m 99/00 och 1,50 fér 00/01. For
01/02 och 02/03 har Rukas och Levis omsittning
raknats till kurs 9,20 Euro, 03/04 till 9,10 Euro och
04/05 till 9,45 Euro.

Analys noterade skidanlaggningar

SkiStar CDA Vail Intrawest
Skiddagar, milj 3 13 6 8
Borsvirde (051018), MSEK 3083 3319 9027 9342
Omsittning, MSEK 1 035 3517 6358 13 108
Avkastning eget kapital, % 17 I 4 4
Rérelsemarginal, % 20 17 10 4
Soliditet, % 53 40 35 32
Vinst per aktie, SEK 8:83 43:85 5:02 5:34
Borskurs (051018), SEK 158 531 247 195
Ple-tal, ggr 18 12 49 37
Eget kapital per aktie, SEK 55 453 117 135
Kurs/eget kapital, % 287 117 211 144
Utdelning per aktie, SEK 6:00 15:82 0 1:06
Direktavkastning, % 3,8 3,0 0 0,5




Mojligheter och risker

Den alpina skidbranschen péaverkas av ett antal omvarldsfaktorer som ratt hanterade

kan vindas till mojligheter

Rérelserelaterade risker
Sdsongberoende

Overvigande delen av SkiStars intdkter
genereras under perioden december —
april. SkiStars verksamhet ar vil anpas-
sad till sasongvariationerna, inte minst
arbetskraftsmassigt. Huvuddelen av vin-
terbokningarna sker fore siasongen, vil-
ket minskar risken i verksamheten. Med
en Okad andel forsaljning i forskott
tidigareldggs affarsavslut, vilket i sin tur

minskar risken i verksamheten.

Vdderberoende

Antalet besokande gaster pd SkiStars
destinationer paverkas till viss del av
viaderforhdllanden och snolage. En sen
vinter och svag tillgdng pa natursno
dampar efterfragan. Dock begrinsas
verksamhetsrisken genom att drygt 76 %
av liftkapaciteten pa SkiStars destina-
tioner sikras med sno fran snosystem.
Foljderna av den s k viaxthuseffekten
debatteras. Enligt studier gjorda av det
svenska Naturvardsverket kommer det
forviantade varmare klimatet inte att
innebdra snofria vintrar. Tvidrtom spds
mer sno, men med fler milda perioder
vintertid. Ett mildare klimat kan pa
lang sikt innebdra kortare vintersa-
songer. Skulle SkiStars destinationer
exempelvis borja sdsongen en vecka
senare och sluta en vecka tidigare skulle
resultatet endast paverkas i begriansad
omfattning. I Alperna bedéms tempera-
turen forandras mer dn i Skandinavien
varfor vixthuseffekten dven kan inne-
bara nya affirsmojligheter for SkiStar.
Koncernens vaderrisker har dven
minskats genom att destinationerna ar
geografiskt beldgna pa olika platser med

olika viaderforutsittningar.

Konjunktur
Fordndring av manniskors disponibla
inkomst paverkar den privata konsum-

tionen, som i sin tur har en paverkan

pa minniskors mojligheter att resa pa
vintersemester. SkiStars historiska for-
sdljnings- och resultatutveckling visar
att foretaget kunnat parera svangningar
i konjunkturen val. Beroendet av kon-
junkturen i Sverige minskas av att verk-
samheten ocksa bedrivs i Norge samt att
koncernens gister kommer frén olika
lander. En stor del av SkiStars gaster dr
familjer som i hog grad aterkommer ar
efter ar och dir vintersemestern har hog
prioritet. SkiStar uppvisar en hogre grad
av konjunkturkinslighet i Are, som i
storre utstrackning vander sig mot

foretags- och konferensmarknaden.

Konkurrens

Den alpina skidindustrin har hoga intra-
destrosklar, vilket begransar konkurren-
sen. Sol- och badresor samt weekendre-
sor till storstdder betraktas som huvud-
konkurrent till SkiStar, men dven andra
branscher utgor betydande konkurrens
sdsom sallankopsvaror och investe-
ringar i hemmet. Ovriga konkurrenter
utgors av andra alpina skidanlidggningar
i Skandinavien och Alperna. Genom
omfattande investeringar i serviceinrik-
tad personal, ledarskap, moderna liftar
och snosystem, IT, restauranger m m, sd
haller SkiStars alpindestinationer en hog
kvalitetsnivd, dar gasternas vinterupple-
velse och komfort dessutom hojs varje
ar. SkiStars destinationer har god till-
ganglighet till befolkningstita omraden
genom geografisk narhet och prisvirda
transportlosningar i form av tag, flyg,
buss och hyrbilar. Andra viktiga kon-
kurrensfaktorer ar marknadskraft, stark
finansiell stallning, kdnda och attraktiva

varumirken samt hoga kassafloden.

Expansion

SkiStars strategi for tillvixt omfattar
i forsta hand bittre utnyttjande av de
befintliga destinationerna och i andra

hand forvirv eller arrende av andra

skidanldggningar. Samtliga forvarv
som SkiStar genomfort har utvecklats
vil och har i stor utstrackning bidragit
till SkiStars framgangsrika utveckling.
Under 1997 forvirvades Tandadalen

& Hundfjillet AB, 1999 Are-Vemdalen
AB och 2000 Hemsedal Skisenter AS.
Ett forvarv av Norges storsta skidan-
laggning Trysil pdgar for narvarande.
SkiStars utvecklade och vil beprévade
koncept for att driva alpindestinationer
ar en bra forutsattning for fortsatt fram-

géngsrik expansion.

Bdddkapacitet

Alpindestinationernas lonsamhet ar
beroende av antalet disponibla baddar
och dess beliaggningsgrad. For SkiStar ar
det viktigt att ha kontroll 6ver en stor
baddkapacitet for att optimera belagg-
ningen genom att folja forandringar

i efterfrdgan och sitta ritt priser pa
boendet under alla delar av sdsongen.
SkiStar arbetar aktivt for att ka anta-
let baddar pa destinationerna samt att
utoka andelen som formedlas genom
SkiStars forsorg. Det ar aven viktigt

att dldre stugor och ligenheter moder-
niseras for att halla uppe efterfragan.
Nyinvesteringar i stugor och lagenheter
genomfors forutom av SkiStar framst
av externa intressenter eller i delagda
bolag. Attraktionskraften i SkiStars
destinationer drar till sig investeringsvil-
ligt kapital, vilket leder till en ldngsiktig

tillvaxt av turistbaddar.

Personal

SkiStars fortsatta framgangar ar bero-
ende av motiverade och engagerade
medarbetare. For att behélla viktiga
medarbetare arbetar SkiStar med ledar-
utveckling och incitamentsprogram, bl a
har personalen erbjudits att kopa kon-
vertibla skuldebrev. Foretagsledningen

i SkiStar dgde den 31 augusti 2005
tillsammans 546 042 B-aktier i bolaget.



Lonekostnaderna ar foretagets enskilt
storsta kostnadspost. For att oka effek-
tivitet, medvetenhet och engagemang
bland de anstillda arbetar SkiStar
mycket med ledarskapsfragor. Inom
SkiStar Academy sker utbildning av
chefer for att forbattra ledarskapet.
Medarbetarnas servicenivd gentemot
gasterna ar en viktig del i gastens
totala upplevelse. En risk dr darfor att
mojligheten att rekrytera kvalificerade
sasongsmedarbetare minskar under hog-

konjunktur nar arbetslosheten ar 1ag.

Finansiella risker

Valutarisker

De inhemska valutornas rorlighet gen-
temot andra valutor paverkar mannis-
kors resvanor och kan dirmed pdverka
antalet gaster pd SkiStars alpindesti-
nationer. Koncernen paverkas dven av
relationen mellan den svenska och den
norska kronan. SkiStar valutasdkrar inte
den utlindska verksamheten. Inkop av
exempelvis liftar och pistmaskiner sker
frén utlandet och dessa priser paverkas

vid férandring av valutakurser.

Investeringar och rdntor

Den alpina skidbranschen fordrar stora
kapitalinvesteringar for att behdlla och
oka konkurrenskraften. SkiStar har
starka kassafloden som mojliggor en
hog och egenfinansierad investerings-
takt. Skulle ranteldaget bli hogt kan
kassaflodet anvindas till att i snabbare
takt amortera av lan for att darigenom
minska den finansiella belastningen.
SkiStar har successivt under de senaste
aren minskat nettoskulden. Den externa
uppldningen sker idag endast i de lokala
valutorna SEK och NOK. Lanestocken
omfattar endast kortfristig rantebind-

ning.

Ovriga risker

Moms

I Sverige betalar skidanlaggningarna
12% moms pa alpin skiddkning
genom att Skatteverket anser att
moms ska erlaggas for lifttransporten.

Annan idrottsverksamhet i Sverige

erligger moms for upplatelse av
idrottsanldggning med 6%. Enligt

en Kammarrittsdom fran 2004 ska
alpin skiddkning beskattas med 6%
moms. Skatteverket overklagade
Kammarrittsdomen och 8 juni 2005
beviljade Regeringsritten Skatteverket
provningstillstind. Besked fran
Regeringsritten vantas under december
20035. Skulle Regeringsrittens beslut
gé SkiStars vag aterfar koncernen

180 MSEK i tidigare inbetald moms.
Forandring av momssatser inom de
verksamheter som SkiStar bedriver har
en paverkan pa koncernens intiakter och

resultat.

Elkostnader

SkiStars verksamhet forbrukar stora
mingder el. Fordndringar i elpriset
paverkar darfor koncernens kostnader
och resultat. Enligt beslutad policy ska
huvuddelen av koncernens elforbruk-
ning lasas till fast pris. Elpriserna for
sasongen 2004/05 har under vintern och
hosten 2005 till ca 40% lasts till fast
pris. Lokala elproducenter levererar ca
30% av koncernens elforbrukning till
lokalpris som understiger marknadspri-
set pa elborsen Nordpool. Detta lokal-
pris har en betydligt mindre rorlighet dn
marknadspriset, varfor dessa volymer
inte prissikras. Det innebir att ca 30%
av vinterns forvantade elférbrukning
blir direkt paverkad av fluktuationer i

marknadspriset.

Bensinpriser

Minga av SkiStars gaster dker egen

bil till destinationerna. Dessa resvanor
paverkas av bensinprisnivan och tjanste-
bilsbeskattningen. Alpindestinationernas
narhet till befolkningstita omréden
samt resealternativ som tag och flyg
minskar negativa konsekvenser av hojda

bensinpriser.

Sakerhetsfragor

SkiStar arbetar aktivt med sikerhetsfra-
gor genom att identifiera och atgarda
olyckrisker. P4 samtliga destinationer

genomfors riskanalyser for att siker-

stilla forsakringsskyddet och minimera
olika typer av risker. En genomgripande
krisplan for SkiStar har ocksd framtagits
for att bolaget ska ha bra beredskap

vid eventuella olyckor och handelser

framover.

Pagaende tvister

Diskussion fors med Skatteverket

om medarbetarnas tjansteliftkort ska
formansbeskattas eller ej. I 6vrigt ar
SkiStar idag inte inblandat i ndgon tvist
som bedoms ha ndgon visentlig paver-

kan pd bolagets resultat och stallning.

Kénslighetsanalys

I nedanstdende kanslighetsanalys
beskrivs hur koncernens resultat paver-
kas vid forandringar i ndgra for kon-
cernen viktiga variabler. Antagandena
om resultatpdverkan genom forandring
av belaggningsgrad utgar ifran samtliga
formedlade objekt och avser endast
skidkortsforsiljning. Fordandring av
ovriga intaktsslag bedoms i kanslighets-
analysen att tas ut av okade respektive
minskade kostnader. Vid berakning av
kansligheten av en elprisférandring har
endast hansyn tagits till den del av elfor-
brukningen som direkt paverkas av for-
andringar av marknadspriset. Samtliga
rantor ar rorliga och en forandring av

rantelaget har darfor en direkt effekt pa

rantekostnaderna.

Kanslighetsanalys
- q Resultat-
Foriandring p;\f:rkaan
Beldggning +/-10% +/-25 MSEK
Skidkortspriser +/-10% +/-54 MSEK
Rinta -[+1%  -[+7 MSEK
Lonekostnader -/+10% -/+30 MSEK
Marknadspriset pael  -/+10 6re  -/+2 MSEK




Koncernens verksamhet

Vinsten fore skatt 6kade till 182 MSEK (177), det basta resultatet i SkiStars historia. En
svag vintersdasong har kompenserats med hogre reavinster och ett ldgre finansnetto.

Huvudpunkter fran aret

e Forvdrv av Trysil, Norges storsta
skidanlaggning.

e Omsittning och vinst:

- Nettoomsittningen minskade till
977 MSEK (990).

- Resultatet fore skatt 6kade till
182 MSEK (177).

- Resultatet efter skatt minskade till
172 MSEK (313).

- Vinsten per aktie uppgick under
perioden till 8:83 SEK (16:26).
Foregdende ar redovisades en stor
skatteintdkt av engéngskaraktar.

e Aktieutdelningen foreslas hojas till

6:00 SEK (5:00) per aktie.

e Aktuellt bokningsldge infor sdasong-
en 2005/06 var i borjan av oktober
4% battre i volym dn vid motsva-

rande tidpunkt forra aret.

Organisation och legal struktur

All verksamhet i Sverige drivs i
moderbolaget SkiStar AB (publ).
Verksamheten i Norge drivs i det

och finansdirektoren, Marknads- och
forsiljningsdirektoren, HR-chefen,
Marknadschefen, Forsiljningskoordi-
natorn, I'T-chefen, Fastighetschefen, och
fyra destinationschefer, en vardera i Are,

Vemdalen, Silen och Hemsedal.

Operativ struktur

SkiStars verksamhet ar uppdelad i tva
affirsomraden och tre stabsomraden.
Affarsomrdde Destinationerna bestar av
fyra verksamhetsomraden; Silen, Are,
Vemdalen och Hemsedal. Det andra
affirsomradet dr det nystartade affirs-
omradet Fastighet. Stabsfunktionerna
ar uppdelade i SkiStar Resor som bestér
av marknadsforing/forsdljning/IT,
Ekonomi/finans/IR/ inkop samt
HR/Gistservice.

Stabsfunktioner

Ekonomi, finans, ink&p, IR

Under Ekonomi- och finansdirektoren
samordnas ekonomi, finans, inkop

och IR. Inom ekonomi samordnas bl a

VD/
koncernchef

Ekonomiffinans/
IR/Inkép

HR/Gistservice

!

SkiStar Resor

—— .

[are | [ Sier

helagda dotterbolaget Hemsedal
Skisenter AS samt det till 65% dgda
dotterbolaget Hemsedal Booking AS.
Hemsedal Skisenter AS har en option
att under ar 2008 forvirva resterande
utestdende aktier i Hemsedal Booking
AS. Koncernens ledningsgrupp har
under aret bestatt av tolv personer;

Verkstillande direktoren, Ekonomi-

vemdaten® [ SKiHumdlal

redovisningsprinciper och rapportruti-
ner for att uppna enhetlig rapportering.
Darutover arbetas med enhetliga model-
ler for ekonomistyrning, bl a uppfol;j-
ning av effektivitet och lonsamhet. All
kreditriskhantering och rantesikring
hanteras centralt och foljer beslutad
policy. Inom investor relation, IR, han-

teras information till aktiemarknaden 1

form av drsredovisningar, delarsrappor-
ter, pressmeddelanden, analytikertraffar,
kapitalmarknadsdagar och finansiell
information via hemsidan. For att
uppné inkopssynergier hanteras vissa

delar av inkopen centralt.

Human Resource, Gastservice

For att koncernens samtliga delar ska
prioritera och arbeta enhetligt med
ledarskap och gastservice har Human
Resource placerats koncernovergripande
under en HR-chef. Se dven sidorna
18-19.

SkiStar Resor

Sedan januari 2005 samordnas kon-
cernens marknadsforing, forsaljning
och IT under namnet SkiStar Resor.
Samordningen har genomforts for att
dra nytta av och fa storsta mojliga
effekt av SkiStars samlade resurser
inom de tre omradena. Se dven sidorna
20-22.

Affirsomrade Fastighet
Affarsomrdde Fastighet dr verksamt
sedan januari 2005. Affirsomrddet har
bl a till uppgift att skapa vinster och
frigora finansiella resurser genom for-
sdljning av dldre boende och utnyttja
frigjorda resurser till att utveckla och
bygga nytt modernt boende pé SkiStars
destinationer. Mer information om
Affarsomrdde Fastighet finns pa sidan
34.

Affirsomrade Destinationerna
Affirsomrade Destinationerna delas
in i fyra verksamhetsomraden; Are,
Vemdalen, Silen och Hemsedal.
Affarsomrddet presenteras pa sidorna
24-33.

Pagaende forvirv av Trysil
Den 19 maj lamnade SkiStar till
Trysilfjell BA, dgare till skidanlaggning-



en i Trysil, Norge, ett bud p4 att for-
virva de bolag som tillsammans driver
den alpina skidverksamheten i Trysil.
Den 23 maj accepterade Trysilfjell

BA SkiStars bud. Budet innebir att
SkiStar erbjuder kontant betalning med
hogst 190 MNOK alternativt hogst

1 672 000 B-aktier eller en kombina-
tion av kontanter och aktier. Sdljaren
har darefter meddelat att kopeskil-
lingen kommer att utgoras av hogst

60 000 B-aktier. Aktierna kommer att
anskaffas genom dterkop. Tilltrade till
bolagen ar avtalat till den 1 november.
Den norska konkurrensmyndigheten,
Konkurransetilsynet, har dnnu inte god-
kint affiren. Konkurransetilsynets upp-
fattning ar att SkiStar efter ett forvirv
av Trysil blir for dominerande inom
drift av alpinanliggningar i Norden.
Konkurransetilsynets slutgiltiga beslut
vantas i mitten av november 2005,
varfor forviarvet kommer att forsenas
nagot. Om Konkurransetilsynets slut-
giltiga beslut dr negativt for SkiStar
kommer det att 6verklagas till nasta
instans, Moderniseringsdepartementet. I
hindelse av detta kommer forvirvet att
forsenas ytterligare nidgra manader.
Trysil omsatte under 2004 totalt 230
MNOK och redovisade en vinst fore
skatt uppgaende till 24 MNOK. Trysil

ar Norges storsta skidanldggning med

en marknadsandel pa 15% av skid-
kortsomsattningen i landet. Bolaget
driver verksamhet inom skiddkning,
logiformedling och skiduthyrning. T ett
intressebolag drivs skidskoleverksam-
heten. Skidanlidggningen ar modern och
héller hog standard. Liftkapaciteten
uppgdr till 32 400 personer per timme
fordelat pa 22 slapliftar och § stollif-
tar. Antal pister uppgar till 64 stycken.
Inom verksamheten férmedlas 3 300
av totalt 8 000 kommersiella baddar i
omradet. Belaggningen pa formedlade
stugor och ldgenheter uppgick till 67%
sasongen 2004/05. SkiStars mark-

nadsandel av skidkortsforsiljningen i
Skandinavien skulle genom forvarvet
oka fran 32% till 42%. Genom forvir-
vet av Trysil tillhandahaller SkiStar ett
komplett erbjudande pa den nordiska
marknaden — Hemsedal i Norge och Are
i Sverige med en mer avancerad profil,
Trysil i Norge samt Silen och Vemdalen
i Sverige med en familjeinriktad profil.
Forvirvet ger synergier framst inom

marknadsforing, forsiljning och IT.

Rorelseintikternas och kostnadernas fordelning, MSEK

Rorelsens intikter 2004/05 2003/04 +/- +/-, %
Utforsakning/Lift 545 560 -15 -3
Logi 162 162 0 0
Skiduthyrning 91 85 6 7
Skidskola 37 38 -1 -3
Sportbutiker * 24 42 -18 —43
Fastighet 59 57 2 4
Reavinster 45 25 20 80
Ovrigt ** 72 49 23 47
Summa 1 035 1018 17 2
Rorelsens kostnader

Varukostnader —56 —62 6 -10
Personalkostnader =313 -305 -8 3
Ovriga kostnader -336 —324 —-12 4
Summa =705 -691 -14 2
* Utarrenderade sportbutiker omsatte 2003/04 20 MSEK.

*QOvriga intikter dkar bl a genom nystartad verksamhet inom charterflyg.

Rorelseintikter och réelseresultat per verksamhetsomrade, MSEK

Are Vemdalen Hemsedal Silen Fastighet

2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Nettoomsittning 265 238 70 74 170 163 472 515 0 0
Ovriga intikter 3 0 | 0 0 0 9 2 45 25
Rérelsens intikter 268 238 71 74 170 163 481 517 45 25
Rérelsekostnader —205 -187 -52 —51 —128 =11 -320 341 0 0
Avskrivningar =31 =31 -8 -7 -30 24 —-53 —54 0
Rérelseresultat 32 20 ] 16 12 28 108 122 45 25
Rérelsemarginal, % 12 8 15 22 7 17 22 24 100 100




Vision, mal och strategier
for framgang

Genom att skapa varde for SkiStars gister, medarbetare och Ovriga intressenter ska vardet
Oka pa aktiedgarnas investerade kapital.

Vision

SkiStar ska skapa minnesvirda vinter-
upplevelser som den ledande operatoren
av europeiska alpindestinationer.
SkiStar ska vara ledande inom koncept,

helhetssyn och utveckling.

Mal

Overgripande mal

Genom att skapa varde for SkiStars gis-
ter, medarbetare och 6vriga intressenter
ska vdrdet pd aktiedgarnas investerade
kapital 6ka. Detta fokus har varit en
starkt bidragande orsak till SkiStars
framgdngar och ledande marknadsposi-

tion.

Finansiella mal

For att mojliggora en offensiv strategi
och samtidigt balansera rorelserisken
ska SkiStar ha en finansiell bas som
stodjer detta. Malsdttningen ar att soli-
diteten inte ska understiga 35%. Vid
nuvarande rinteniva ska avkastningen
pa eget kapital uppga till 13,9% och
avkastningen pa sysselsatt kapital till
10,9%. Malen ir satta utifrin 3-mdna-
ders statsskuldvaxlar diar den genom-
snittliga rantan under verksamhetséret
2004/05 var 1,87%. Rorelsemarginalen
ska langsiktigt 6verstiga 22%. Samtliga
finansiella mal har 6vertriffats under
verksamhetsdret 2004/05 utom maélet
for rorelsemarginal som lig 2 %-enheter

under malnivan.

Operativa mal

SkiStars mal for tillvaxt ar att den orga-
niska tillvixten ska overstiga inflationen
med minst 3% arligen. Darutéver kan
tillvixt genom forviryv tillkomma. In-
flationen i Sverige uppgick under verk-

samhetsdret till 0,9% och den organiska

tillvixten for jamfoérbara verksamheter

var negativ, -0,6%.

Maluppfyllelse

Det 6vergripande malet dr att vardet
pa aktiedgarnas kapital ska 6ka. Under
verksamhetsdret 2004/05 har aktiekur-
sen stigit med 34% till 150:00 SEK och
aktieutdelningen foreslds hojas med
20% till 6:00 SEK.

Maluppfyllelsen for finansiella mal och
organisk tillvixt framgér av tabellen.
De mal som inte uppndtts ar mdlen for
rorelsemarginal och organisk tillvaxt.
Negativa kalendereffekter med en

tidig pdsk och fa helgdagar under jul
och nyér i kombination med ett svagt
natursnolige pa tre av SkiStars fyra
destinationer har haft en negativ paver-
kan pa den organiska tillvixten och

rorelsemarginalen.

Strategier
Koncept och affarsmodell

e Karnverksamheten ar alpin skiddk-
ning med gastens skidupplevelse i
centrum.

e Lonsamma och strategiska verksam-
heter inom lift/utférsdkning, skidsko-
la och skiduthyrning ska langsiktigt
drivas inom den egna organisationen
pa respektive destination.

¢ Verksamheter utanfor karnomradet

ska foretradesvis drivas av externa

Maluppfyllelse finansiella mal

professionella aktorer.

e SkiStar ska verka for att samtliga
aktorer pa alpindestinationerna
arbetar med hog kvalitet och service-
niva for att stirka destinationernas
varumirke och ge gisterna en battre
upplevelse.

e SkiStar Resor dr koncernens resear-
rangor och ansvarar for att paketera,
formedla och silja logi, transporter
samt SkiStars egna produkter och
tjdnster.

¢ Affirsomrade Fastighet ska frigora
finansiella resurser och skapa vinster
genom att rusta upp och silja dldre
boende och anvinda frigjorda resur-
ser till att bygga nytt modernt turist-

boende pa SkiStars destinationer.

Operativa strategier

e Vilskotta produkter och tjanster ger
en hog andel dterkommande gaster.
Dessa dr i sin tur de basta marknads-
forarna.

¢ Med en vil utbyggd infrastruktur
ska gésten finna allt inom géngav-
stand.

® Boende- och skidomraden knyts
ithop for att ge ett stort utbud av
liftndra boende. Det s k Ski in-Ski
out-konceptet innebdr ett oberoende
av bilen som transportmedel under
vistelsen.

e Utveckling av koncernens snolagg-

Utfall 2004/05 Utfall 2003/04 Utfall 2002/03 Mal
Soliditet, % 53 52 44 >35
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 12 13 15 I
Avkastning pa eget kapital, % 17 36 17 14
Rérelsemarginal, % 20 21 22 >22
Organisk tillvaxt utver inflation, % -l 3 8 >3




ningssystem har hog prioritet. Dessa
byggs fortlopande ut for att kunna
erbjuda bra skiddkning oavsett
natursnoforhédllanden.

e Destinationerna har olika profil och
ska dirigenom tillsammans attrahera
stora kundgrupper.

e SkiStar ska sikerstilla att det finns
ett stort urval av prisvirda trans-
portmojligheter till respektive desti-
nation, i forsta hand genom avtal
med externa aktorer och i andra
hand genom att erbjuda egna tran-

sportlosningar.

Ledarskaps- och servicestrategier

e SkiStar ska genom en processtyrd
organisation och ett strategiskt
ledarskap skapa en foretagskultur
som praglas av larande, hoga pre-
stationsnormer, omtanke, gastfokus
och stolthet. Ledarskapet ska ocksd
foda en forandringsvillig attityd — att
forbattra forbattringarna.

® Bra ledarskap ar en av grundstenar-
na till SkiStars framgdng. Darfor ska
ledarskapet standigt utvecklas.

e Gistservicen ska standigt forbattras.
Strategin for detta ar professionella
urvalsprocesser vid rekrytering samt
utbildning och kontinuerlig uppfolj-
ning.

e Alpindestinationerna ska standigt

forbattras i dialog med gasterna och
deras onskemal, vilket ska ge annu
fler nojda och dterkommande gaster.
¢ Arbetet med att forbattra tillganglig-
het, enkelhet och bekvimlighet for

gasterna ska stindigt fortga.

Marknads- och forsiljningsstrategier
¢ De totala resurserna inom IT, mark-
nadsforing och forsiljning samord-
nas for att fa storsta mojliga effekt

for SkiStar som helhet.

e Marknads- och forsiljningsstrategi-
erna syftar framst till att 6ka antalet
och maximera andelen alpina skid-
akare pd SkiStars destinationer.

e SkiStars destinationer ska tydlig-
goras och starkas genom marknads-
foring mot och anpassning till olika
malgrupper.

¢ Samordning av forsiljningen med ett
telefonnummer och en webbadress
mojliggor 6kad korsvis forsiljning,
Okad servicenivd samt okad effekti-
vitet.

¢ Okad forskottsforsiljning innebir
att en storre del av intjaningen sik-
ras tidigt, redan innan siasongen star-
tar, vilket innebir en ldgre risk och

utjamnat kassaflode.

Forvarvsstrategi

e Forvirvsstrategin innebar att

En fantastisk vy dver “De Skandinaviska Alperna” i Hemsedal

utvalda alpindestinationer med
hog potential forvarvas och sedan
utvecklas med hog lonsamhet.

¢ De alpindestinationer som forvarvas
ska ha en storlek over kritisk massa
samt endast i begransad omfattning
konkurrera om samma gister som
SkiStars befintliga destinationer.

¢ For att en alpindestination ska vara
intressant att forvdrva krivs att den
gar att strukturera i enlighet med

SkiStars koncept.

Korsvist lirande och benchmarking
Medarbetarna inom SkiStar besitter
stor erfarenhet och kunskap om hur
alpina skidanlaggningar ska drivas.
Genom regelbundna moten mellan lik-
artade befattningshavare pd de olika
destinationerna ska en process med
korsvist lirande standigt fortgd. Genom
att jamfora de olika anldggningarnas
verksamheter och arbetsmodeller skapas
forutsdttningar for effektivare drift och
stiarkta gistrelationer och darmed okad

tillvaxt samt lonsamhet.



Ledarskap och
medarbetare

Ett bra ledarskap blir en allt storre konkurrensfaktor for SkiStar och en forutsittning for
att uppna visionen att ”Skapa minnesvarda vinterupplevelser” for gasterna.

Kompetent ledarskap stirker
I6nsamheten

Bakom varje positivt giastbemotande
stdr ett bra ledarskap och motiverade
medarbetare. SkiStar har dirfor identi-
fierat ledarskap och kompetensutveck-

ling som ett strategiskt viktigt omrade.

HR (Human Resource)-policy
SkiStar ska genom en processtyrd
organisation skapa en foretagskultur
som praglas av larande, hogt stillda
prestationsnormer, omtanke, gistfokus
och stolthet. Processen ska foda en
forandringsvillig attityd — att forbittra

forbattringarna.

Processtyrd organisation

En processtyrd organisation innebar att
varje medarbetare har bdde ansvar och
mojlighet att vara delaktig i beslut som
ror det egna arbetsomradet. Delaktighet
och mojlighet att pdverka den egna
arbetssituationen ir grunden for att fa
motiverade medarbetare. Ledningen
ansvarar for att sdtta ramar och ange
fardriktningen genom visionen och de
overgripande verksamhetsmélen. Dessa
bryts darefter ner i delmal for respektive
avdelning, varefter ledarna tillsammans
med medarbetarna diskuterar fram hur
malen ska uppndas. Under denna process
overgdr mélen frén att bara vara foreta-
gets till att bli varje medarbetares egna
mal. Denna process ar stindigt levande
och involverar nya medarbetare varje

sdsong.

SkiStar Academy

SkiStar har under en fyradrsperiod eta-
blerat ett utbildningsprogram for alla
ledare inom foretaget. Programmet ar
erfarenhetsinriktat och stravar efter

att skapa forutsattningar for praktiskt
larande. Ledare som genomgétt pro-
grammet ska ha kompetens att kunna
bidra till att SkiStar ger ratt forutsatt-
ningar for sina medarbetare att utveck-
las. Kunskapen kan sammanfattas med

ett ord — processcoaching.

Ledarskap som konkurrensmedel

En stor del av géstens upplevelse under
semestern utgors av det bemotande
gasten far av SkiStars medarbetare.
Kompetensutvecklingens syfte dr att ge
gasterna en minnesvard vinterupplevelse.
Kompetent ledarskap blir darfor ett
viktigt konkurrensmedel nu och i fram-
tiden.

Kopiera — Konkurrera

Svarighetsgrad
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Maltavlan och N6jd Medarbetar-index
Ett internt verktyg, Maltavlan, har
utvecklats for att lopande mojliggora
uppfoljning av gistens uppfattning om
produkt och service, respektive medar-
betarnas uppfattning om sin arbetssitua-
tion och arbetsplats. Ett antal frigor
sammanstills veckovis pa varje arbets-
plats och foljs upp genom Maltavlan.
Hirigenom kan problem och brister
korrigeras omedelbart och atgirder kan
foljas upp redan nistkommande vecka.
Ledarna har varit delaktiga i att ta fram
matvardena for att uppné ett storre
engagemang. Ett externt undersoknings-
foretag har tillfragat foretagets med-
arbetare hur de upplever SkiStar som
arbetsgivare samt om de anser sig fa
tillbaka minst lika mycket fran foretaget
som de ger. Svaren har sammanstallts
till ett Nojd Medarbetar-index och dar
81% (79) av medarbetarna siger sig
vara nojd med SkiStar som arbetsgivare

och sin arbetssituation i stort.

Rekrytering

Infor varje sasong genomfors ca 2 000
anstillningsintervjuer och upp emot

1 500 personer, inklusive dterkomman-
de sasongsanstillda, rekryteras. For att
fa ritt person pa ratt plats dr urvals-
processen viktig. Ett introduktions-
program for nya medarbetare genom-

fors pd varje destination.



Konvertibelprogram

For att 6ka medarbetarnas engagemang
i bolagets utveckling genomfordes
2004 ett konvertibelprogram om totalt
25 MSEK. Konvertiblerna loper till
2008 med konverteringskursen 79:50
SEK. SkiStar-aktien har sedan konver-
tiblerna gavs ut utvecklats positivt och
aktiekursen var vid bokslutstillfallet
150:00 SEK.

Utbildning och kompetensfornyelse

Andelen fast anstilld personal med hog-
skoleutbildning var den 31 augusti 2005
13% (9) och SkiStars investering i kom-
petensfornyelse uppgick under verksam-
hetsaret till 8 MSEK (7). Den storsta

delen av kompetensfornyelsen utgors av

utbildning inom SkiStar Academy.

Medarbetarstatistik

Medelantalet anstillda uppgick
under verksamhetsdret 2004/05 till
871 (875) personer. Sjukfranvaron
bland de anstillda uppgick till 3,8%.
Medarbetarnas fordelning pa olika

verksamhetsomrdden framgdr av
cirkeldiagrammet. Av det totala anta-
let anstallda var 38% (41) kvinnor.
Nettoomsattningen per anstilld mins-
kade med 1% till 1 122 TSEK. Antalet
fast anstalld personal var den 31 augusti
330 (333) personer och personalomsitt-
ningen bland fast anstalld personal upp-
gick till 4% (7). Under hogsdsong hade
SkiStar totalt 1 829 (1 819) anstillda.

Nettoomsittning per
anstilld, TSEK
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SkiStar Resor

Forsaljning, marknadsforing och IT organiseras sedan den | januari 2005 i det gemensamma
stabsomradet SkiStar Resor. Skistar Resor har som huvuduppgift att agera som koncernens

researrangor.

Uppdrag och mal

Skistar Resor har som huvudsakligt
uppdrag att marknadsfora och silja
koncernens egna tjanster och produkter
sasom skidkort, skidhyra, skidskola
och logi. SkiStar Resor ska dessutom
sakerstilla effektiva och prisvirda trans-
portlosningar till samtliga destinationer,
antingen via samarbeten med externa
aktorer eller genom att arrangera egna
transporter. Det 6vergripande verksam-
hetsmadlet dr att maximera forsiljningen
pa SkiStars samtliga produkter och

tjdnster.

20

Samordning av strategiska omraden
Genom att samordna de strategiskt
viktiga omrddena IT, forsiljning och
marknadsféring har resurser frigjorts
till att oka nyrekryteringen av gister.
Det dr en del av bolagets strategi for
att sakerstalla 1dngsiktig lonsambhet.
Nyrekryteringen dr inriktad pa tva pri-
mara geografiska omrdden. I Sverige
och Norge riktas insatserna frimst pd
att f fler manniskor att borja dka ski-
dor, d v s att bredda den totala mark-
naden. I Danmark och Finland inriktas
insatserna frimst pa att locka fler be-
fintliga skiddkare att vilja att dka pd

skidsemester till ndgon av SkiStars desti-

Akta skidglddje.

nationer. En av de storre fordandringarna
infor denna sdsong ar att SkiStar distri-
buerat 3,6 miljoner kataloger till poten-
tiella gaster i Sverige, Norge, Danmark
och Finland, att jimforas med forra arets
distribution pa ca 400 000 kataloger.
Tack vare samordningen som skett inom
bolaget kan denna kraftiga 6kning av
katalogdistribution genomforas till i det
narmaste samma kostnad som aret innan.
Samordningen medfor dven att integra-
tionen av nya destinationer kommer

att underléttas. Vid sidan av mark-
nadsforingen sd har dven forsiljningen
centraliserats. SkiStars callcenter, som

finns pa samtliga destinationer samt



via en extern operatdr, &r numera sam-
mankopplade i Sverige och kan silja
SkiStars samtliga produkter och tjanster
pa alla svenska destinationer. Detta ar
mojligt genom modern och effektiv I'T-
teknik. Centraliseringen av forsdljningen
har resulterat i hogre effektivitet och
servicenivd med forbattrad svarsfrek-
vens och kortare vintetider vid telefon-
bokning. Vid sidan av telefonbokningar
okar andelen internetbokningar. Under
sasongen 2004/05 skedde 46% av den
totala forsaljningen i forskott innan gas-
tens ankomst, 21% via telefon, 15% via
webben, 5% via researrangorer och 5%
bokades av gisten innan avfirden fran
destinationen &dret innan. Andelen web-
bokningar pa Logi uppgick till 29%, en
Okning med 6 %-enheter jamfort med

sdsongen innan.

Vintersemester med nistan
obegrinsade valmdjligheter

SkiStars affarsmodell och koncept sitter
alpin utférsidkning och gastens skidupp-
levelse i fokus. Att skapa och belagga
stora volymer av formedlingsbara bad-
dar pa varje destination ir en grundlig-
gande del i affairsmodellen. Logiutbud
tillsammans med 6vriga strategiska
produkter och tjanster som skidkort,
skidhyra, skidskola och i vissa fall
transporter, ska vara lattillgangliga for
gasten via bolagets forsiljningskanaler i
form av callcenter och hemsida.
Utbudet finns samlat i SkiStars forsilj-
ningssystem, Ski*Online, som bestar

av ett antal moduler fér bokning av
logi, skidskola, skidhyra samt kop av
skidkort. Dessutom sker dven in- och
utcheckning, paketforsiljning, forsalj-
ning via agenter samt ansokan och
hantering av rantefria krediter. Gisten
har dven mojlighet att boka resa med
flyg, tdg och buss pa hemsidan. Till i

ar har SkiStar inlett ett samarbete med

hyrbilsforetaget Hertz som ger gdsterna

mojlighet att boka hyrbil genom SkiStar
till mycket forménliga priser under for-
utsittning att de ocksd bokar boende
eller skidkort. Konceptet heter SkiCar.
Bilarna himtas pa ndgon av de 270
stationer som Hertz har i Sverige, Norge
och Danmark. Detta gor destinationerna
mer tillgangliga, framforallt for gaster
som bor i storstadsomrdden och inte
har tillgéng till egen bil. Sammantaget
ger ovanstdende utbud gisten mojlighet
att sjalv skraddarsy sin vintersemester.
For SkiStar innebar forsiljningssystemet
Ski*Online att kunskap kan erhallas om
gisten och dennes onskemal, vilket ger
mojlighet till individuell marknadsforing
och personliga erbjudanden riktade till

olika gistkategorier.

Marknader

SkiStars gaster kommer till storsta delen
frdn de nordiska linderna. I 6vrigt kom-
mer gasterna framforallt frin Ryssland,
Baltikum och England (se tabell pa sid
22). Sverige och Norge betecknas som
hemmamarknader, vilket innebar att i
princip all marknadsforing och forsilj-
ning sker via egna kanaler. Nytt for i

ar dr att dven Danmark och Finland

i mycket hogre utstrackning kommer
att direktbearbetas via SkiStars egna
marknads- och forsiljningskanaler.
Detta innebdr att SkiStar-katalogen har
distribuerats till knappt 1 miljon hus-

hall i Danmark och Finland. Likasd har
vara callcenter utokats med ett antal
finsksprdkiga siljare. Satsningarna pa
béttre och dn mer prisvdrda transport-
l6sningar fortsatter. Fjoldrets initiativ
med egna charterflyg, SkiCharter, till
attraktiva priser fran Helsingfors,
Képenhamn och Stockholm till Are och
Vemdalen har slagit val ut. Tack vare
detta utokas kapaciteten pa befintliga
linjer. Dessutom introduceras tva nya
flyglinjer, en frdn Malmo och en fran
Goteborg. Som komplement pa nya
marknader samarbetar SkiStar med en
rad dterforsiljare, bade transportorer

och researrangorer.

Varumarkespositionering

SkiStars varumarkesportfolj bestar

av destinationernas varumairken, de
varumdrken som ar forknippade med
olika resmal pa destinationerna samt
det gemensamma varumarket SkiStar.
Den gemensamma katalogen, hemsi-
dan och konceptkampanjer ar exempel
pa gemensamma marknadsaktiviteter
dar varumarket SkiStar anvinds som
yttersta avsandare och dar huvudsyftet
ar att attrahera nya gaster. I den kom-
munikation ddr det frimsta syftet ar att
stirka destinationernas positioner och
lyfta fram deras utbud star respektive
destinationsvarumarke som huvudsaklig

avsandare. Exempel pa det senare dr

Forsiljning, %

Foérhandsbokningar Pa destinationen

fﬁreg;::z: ?l‘;:a;:ﬂ =ty Ri=ut arra.n:;:eer-' e

Skidskola 0 40 27 0 33
Skidhyra 0 10 7 0 83
Transport 0 70 18 12 0
Logi 16 43 29 12 0
Skidkort 0 7 6 0 87
Totalt 5 21 15 5 54
46 54
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direktreklam, trycksaksdistribution och
E-post till destinationernas stamgaster.
De vilkinda destinationsvarumarkena
har den huvudsakliga kontakten med
marknaden eftersom det ar till dem som
gasterna dker for att fi minnesvirda
vinterupplevelser. Varumarket SkiStar
star i forsta hand for researrangoren
som sdljer och paketerar resan till
respektive destination. P4 detta satt
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varandra, vilket innebir att kinnedo-
men om SkiStar som varumairke succes-
sivt okar.

SkiStars marknadsforing syftar till att
lyfta fram det som kannetecknar res-
pektive destination. P34 sd satt far varje
destination en tydlig position i forhal-
lande till 6vriga SkiStar-destinationer
och konkurrenter. Detta forvantas ge
fler nojda gister eftersom chansen att

gasten besoker ritt destination okar.

Annons oktober -05.

Gistens 6nskemaél och forutsittningar
for att resa pd vintersemester dr dock
inte konstanta 6ver tiden. SkiStars
strategi ar darfor att erbjuda en mang-
fald av upplevelser innebiarande valmoj-
ligheter bland ett antal destinationer,
resmdl och prislagen. P4 s satt okar
mojligheterna att fa en livslang relation
med gésten, trots att gastens behov

kanske foriandras over tiden.

Andel gaster per nationalitet, %

Are Vemdalen Silen Hemsedal Skistar totalt
Sverige 78,4 96,4 88,4 22,1 77,8
Norge 4,5 0,2 11 42,2 74
Danmark 4,1 1,0 9,6 26,6 9.5
Finland 6,7 0,7 0,4 0,2 2,0
England 1,7 1,2 0,1 34 1,1
Ryssland/baltikum 4,0 0,4 0,1 0,6 1,2
Tyskland/benelux 0,4 0,1 0,2 42 038
Ovrigt 0,2 0,0 0,1 0,7 0,2
Summa 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

* Andelen gaster ar beriknade utifrin antalet bokade objektsdygn. Ett objektsdygn 4r ett dygns bokning av en genom SkiStar formedlad stuga/lagenhet
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Miljoarbete

SkiStar har utsetts till basta klimatforbattrare inom branschen Tjanster samt erhallit fem

stjarnor av fem moijliga i Folksams undersokning av borsbolagens miljdarbete.

MiljoPolicy

SkiStar ska beakta miljon i all verksam-
het i sin stravan att skapa minnesvarda
vinterupplevelser. Genom systematiskt
forbattringsarbete ska gasten uppleva
SkiStar som det miljoriktiga valet.
SkiStars destinationer ska:

e Bevara skonhets- och naturvirden i
fjallmiljon.

¢ Utforma och vilja produkter och
tjanster pa ett sitt som begransar
deras miljopaverkan vid upphand-
ling, produktion, anvandning och
avyttring.

e Striva efter att standigt minska varje
betydande negativ miljopdverkan
genom att jamforelsevis minska
anvindningen av naturresurser
(material, bransle och energi) och
andelen restprodukter (material,
utslapp till mark, luft och vatten).

e Standigt forbittra personalens miljo-

kunskaper och kompetens.

Klimatarbete

Varje ar rapporteras utslapp av koldi-
oxid (CO2) till klimatindex, forsik-
ringsbolaget Folksams redovisning av
de svenska borsbolagens klimatarbete.
Resultatet nedan géller Klimatindex
2005, som for SkiStars del omfattar
verksamhetsaret 2003/04:

”SkiStar bedriver ett seriost miljoarbete. Foreta-
get har under 2004 fortsatt arbetet med ratio-
nalisering av resor inom anldggningarna. Bl a
har styrningen vid inkép av fordon forbaittrats,
drivmedelsforbrukningen minskats och en syste-
matisk konvertering pdgdr frdn vanlig bensin till
alkydbensin. Dessa atgdrder har tillsammans
sparat in ca 105 ton i koldioxidutsldpp, vilket
motsvarar mer dn 3 procent av foretagets totala
utsldpp. Foretagets flygresande har ocksd mins-
kat under dret samtidigt som andelen tdgresor
har okat och bilresorna effektiviserats. Vidare

baseras ca 95 procent av den inkopta virmen
och ca 91 procent av den inkdpta elen pd forny-
bar energi. Foretagets klimatarbete far mycket
vdl godkdnt.”

“Foretagets klimatindikator, det vill sdga utsldp-
pen i relation till omsdttningen, uppgick 2004 till
3,4 ton CO2/MSEK. Det innebdr att indikatorn
har minskat med ca 8,6 procent i jimforelse
med dr 2003. Férdndringen beror dels pd mins-
kade utsldpp frdn drivmedel, genom en ratio-
nalisering av resor inom anldggningarna liksom
forbdttrad styrning vid inkép av fordon, dels pa
ett minskat flygresande samt effektivisering
av bilresorna. | absoluta tal har de redovisade
utsldppen minskat med ca 215 ton. Foretagets
klimattrend dr positiv.”

Buller och avgaser

o SkiStar fortsitter kontinuerligt att
fasa ut tvataktsskotrar, vid nyan-
skaffning av snoskotrar viljs i mesta
mojliga man fyrtaktsalternativ. De
nya snoskotrarna med fyrtaktsmo-
torer innebdr en minskning av bul-
lernivdn med 50%, vilket forbattrar
miljon bade for gaster och medar-
betare.

® Merparten av alla snoskotrar drivs
med alkylatbransle, som ir ett renat
drivmedel. Alkylatbranslet ar dyrare
in bensin, men innebdr samtidigt att
avgaserna innehdller en mindre andel

giftiga amnen.

Energiforbrukning
¢ Energiforbrukning avseende el
och virme utgor en stor andel av
SkiStars miljopaverkan. SkiStar vil-
jer darfor att i mojligaste man kopa
el och virme baserad pa fornybar

energi.

Exploatering
e Stugor byggs kontinuerligt pa
fjallanldggningarna. Dessa byggs i

kretsloppsmaterial i storsta mojliga

mdn. SkiStar stravar kontinuerligt
efter att anlita lokala byggforetag

och anskaffar insatsmaterial lokalt
dar det ar mojligt.

e Att bygga naturnira boende (”Ski In
— Ski Out”) innebar dven en strivan
mot att dterskapa den exploaterade
markytan runt husen. Befintlig vege-
tation sparas och aterldggs och trad
i husens omgivning skyddas under
byggtiden.

¢ Det arbetas kontinuerligt med att
forebygga erosion i backarna genom
vattenfoérdimningar och etablering

av vegetation.

Klimattrend, Ton CO2/MSEK

2001 2002 2003 2004

Redovisade CO2-utslipp,

Ton CO2

Utsldppskategori 2004 2003
Drivmedel/Brinsle 3193 3395
Resor 129 143
Virme 21 22
Godstransporter 8 8
El 5 4
Summa 3356 3572
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Affarsomrade
Destinationerna

Driften av SkiStars fyra alpindestinationer har samlats under det gemensamma affirsomradet
Destinationerna. Destinationerna ansvarar for de strategiska produktomriadena Utforsakning/
Lift, Logiformedling, Skiduthyrning och Skidskola.

Destinationernas lokalisering

SkiStar dger och driver skidanlaggningar
pa alpindestinationer i Silen, Are och
Vemdalen i Sverige samt i Hemsedal

i Norge. Salen dr beldget i nordvistra
Dalarna, 43 mil fran Stockholm.
Vemdalen ar beldget i Hirjedalen, 48 mil
nordvist om Stockholm. Are ligger

i Jamtland 65 mil nordvist om Stock-
holm. Hemsedal ar beldget 23 mil nord-

vast om Oslo.

Strategiska produktomraden
Utforsakning/Lift

Alpin skidakning 4r koncernens karn-
verksamhet. Den 6verviagande delen av
SkiStars vinst kommer fran skidkorts-
forsdljningen. Marginalintdkten for
varje ytterligare skidkort som siljs ar
hog. Forsaljningen av skidkort mins-
kade under verksamhetsiret 2004/05
med 15 MSEK (-2,7%) till 545 MSEK.
Den genomsnittliga prisforandringen
var 1,6 %. Koncernens marknadsandel
av skidkortsforsiljningen var oforand-
rad 50% i Sverige och 13% i Norge.
Antalet skiddagar inom koncernen, dar
en skiddag dr en dags skidakning med
skidkort, minskade med 101 000 till

3 333 000 skiddagar.

Logiférmedling

For att kunna sdkerstilla verksamhe-
ten behover SkiStar ha kontroll 6ver
uthyrningen av en stor biaddvolym pa
samtliga destinationer. P4 si vis kan
belaggningen optimeras och eventuell
svag forsiljning kan tidigt korrigeras
genom offensiva marknadsforingsat-

garder. Beldggningsgraden i egna och
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formedlade stugor och ligenheter mins-
kade under sdsongen 2004/05 (jul - 1
maj) till 82% (87). Antalet formedlade
objekt okade till sdsongen med 7%.
Logiintikterna var oférandrat 162
MSEK och logipriserna var i genomsnitt

oforandrade jamfort med dret innan.

Skiduthyrning

For att sakerstilla att det alltid finns
skidutrustningar for uthyrning samt
att utrustningarna har ritt kvalitet
har verksamheten identifierats som ett
strategiskt viktigt omréade for SkiStar.
Under verksamhetsdret har inom
SkiStar drivits 15 skiduthyrningar, sex
i Silen, sju i Are och tvd i Hemsedal.
Omsittningen fran skiduthyrningarna
okade med 6 MSEK till 91 MSEK. Den
nya skiduthyrningen i Hemsedal om-
satte 7 MSEK.

Skidskola

P34 SkiStars samtliga destinationer

drivs skidskolorna i egen regi. Skid-
skoleverksamheten ar strategiskt viktig
for SkiStar eftersom ett livslangt intresse
for skiddkning byggs upp och langsik-
tiga kontakter knyts mellan destinatio-
nen, skidldraren och gisten. Barn och
ungdomar som tidigt i livet lar sig dka
utfor far ofta intresse for sporten som
de bar med sig hela livet och som de i
sin tur vidareférmedlar till sina barn.
Skidskoleomsittningen minskade under
verksamhetsdret med 1 MSEK till 37
MSEK. Priset for en skidskolelektion
okade med 1% jamfort med aret innan.
Antalet elever i SkiStars skidskolor var
oférandrat 75 400 st.

Ovriga produktomraden

Sportbutiker

I Sdlen drivs en sportbutik i egen regi
och i samtliga skiduthyrningar siljs
sportprodukter med anknytning till
alpin skiddkning. Under 4ret har tva
sportbutiker i Silen utarrenderats till
sporthandelskedjan Stadium. Dessa
butiker omsatte forra dret 20 MSEK.
Under verksamhetsdret 2004/05 omsatte
koncernens sportbutiksverksamhet

24 MSEK, vilket var en okning med

2 MSEK jamfort med aret innan justerat

for de utarrenderade butikerna.

Fastighet

Inom produktomrade Fastighet arbetar
fastighetsskotare, snickare, elektriker,
lokalvérdare och annan serviceperso-
nal. Intdkterna inom fastighet utgors

av hyresintakter for egna lokaler och



ersdttning for stugservice och stidning.
Under verksamhetséret var intdkterna
59 MSEK (57).

Ovrigt

Under 6vriga intakter redovisas intakter
fran arrangemang, reklamforsiljning,
kiosker, forsiljning av Ski*Direct-kort
(elektroniskt skidkort), inkopt flygka-
pacitet m m. Dessa intdkter uppgick
under verksamhetséret till 72 MSEK
(49). Av okningen pa 23 MSEK hinfors
7 MSEK till intikter fran flygcharter till
Ostersund fran Kopenhamn, Helsingfors
och Stockholm.

Reavinster

SkiStar har under verksamhetséret
2004/05 avyttrat bostadsritter, lagen-
heter och exploateringsmark framst i
Silen. Dessa utforsiljningar har givit
en reavinst pa 45 MSEK (25). En mer
detaljerad beskrivning av reavinsterna
aterfinns pd sidan 34 dar Affirsomrdde

Fastighet presenteras.

Investeringar

Investeringarna under verksamhets-
aret 2004/05 uppgick till 228 MSEK.
Investeringarna delas in i anlaggningsin-
vesteringar, som utgors av investeringar
i koncernens skidanlaggningar, och
strukturinvesteringar, som ar investe-
ringar i fastighetsbolag, byggnader och
mark for exploatering och framtida
avyttring. Anlidggningsinvesteringarna
uppgick till 155 MSEK och bestod
framst av en ny snabbgdende stollift
och ett nytt barnomrade i Hemsedal
samt forstirkning av snoliggnings-

kapaciteten pd samtliga destinationer.

Strukturinvesteringar och forvirv
uppgick brutto fore avyttringar till

171 MSEK och netto efter avyttringar
till 73 MSEK. Strukturinvesteringarna
avsag forviry av hotell Renen i Are,

35 bostadsritter och 145 ligenheter

i Sdlen, om- och tillbyggnad av Silens
Hogfjillshotell samt deltagande i
nyemission i fastighetsbolaget Are
Centrum AB. Under perioden avyttrades
tillgangar for 142 MSEK med reavinster
om totalt 45 MSEK. Bl a avyttrades 50
lagenheter och 35 bostadsratter i Salen,
28 lagenheter i Hemsedal samt ett par
mindre markomraden till externa intres-
senter for byggnation av stugor och

lagenheter.

Intressebolag

SkiStar har under dret haft tre rorelse-
drivande intressebolag, samtliga i Salen.
Tva intressebolag drivs tillsammans med
Lima respektive Transtrands Jordigande
Socknemin, som under ett par ars tid
investerat i stugor i Hundfjillet och
Lindvallen i Silen. SkiStar dger 45% i
dessa bolag och SkiStars kapitalinsats
var ursprungligen 10 MSEK. Bolagen
gjorde tillsammans en vinst pa 1,6 MSEK
under verksamhetsdret 2004/05. SkiStar
har under verksamhetsdret agt 48%

i Tandadalens Fjallhotell Service AB i
Salen och den ursprungliga kapitalin-
satsen var 2 MSEK. Den 1 sep-tember
2005 har SkiStar forvarvat resterande
aktier i bolaget. Tandddalens Fjallhotell
Service AB gjorde en forlust pa 3,0
MSEK verksamhetsaret 2004/05.

Skidkortsomsiéttning per
skiddag, SEK
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Skiduthyrningsomsittning per

skiddag, SEK
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Silen, som riktar sig framst till barnfamiljer, a&r Nordens mest vilbesokta alpindestination med
en hog beldggningsgrad och en stor andel aterkommande gaster

Salen, som ar beldget i nordvistra
Dalarna cirka 43 mil fran Stockholm
och cirka 46 mil fran Goteborg, bestir
av fyra resmdl — Lindvallen, Hogfjillet,
Tandadalen och Hundfjillet. Salen ar
den storsta av SkiStars destinationer och
den mest vilbesokta vinterdestinatio-
nen i Norden. Destinationens fraimsta
malgrupp ar barnfamiljen och en stor
andel av gasterna dr dterkommande.

De fyra resmélen ar sammanlankade till
tvd storre skidomréden — Lindvallen/
Hogfjillet och Tandddalen/Hundfjallet.

Lindvallens affarsidé ar ”Barnfamiljens

basta fjallsemester” och manga barnfa-
miljer har Lindvallen som favoritresmal.
Anldggningen dr stor, modern och allt
dr ordnat sd att det ska vara si enkelt
som mojligt att vara gast. I Lindvallen
finns Nordens storsta barn- och nybor-
jaromrdde. Pa toppen av Sveriges mest
vilbesokta backe, Gustavbacken, stir
den snilla Snogubben som ett vilbekant
riktmérke for hela Silen.

P4 Hogfjallet finns allt som kanneteck-
nar en klassisk vintersemester. Hogfjallet
ar ett overskadligt skidomrdde med det

anrika Hogfjillshotellet som en natur-

Rorelseintikter och rorelseresultat for Silen

MSEK | september - 31 augusti

2004/05 2003/04
Nettoomsittning 472 517
Ovriga intikter 9 2
Driftkostnader -320 —341
Avskrivningar -53 -54
Rorelseresultat 108 124
Rorelsemarginal, % 22 24

lig samlingspunkt. Tempot ar lugnt,

skidomrddet begransat och atmosfiaren

gemytlig.

Tandadalen, ”Silens Puls”, dr ett favo-

ritresmdl for tonarsfamiljen med skid-

och snowboardikare. I Tandidalen

finns en Dream Park av hogsta klass

Fakta om Silen

Antal liftar, st

Liftkapacitet, personer/timme
Antal nedfarter, st

Antal barnomraden, st

Langsta nedfart, km

Total langd preparerade pister, km
Maximal fallh6jd, m

Hogsta preparerade akhsjd, m 6 h
Total preparerad akyta, kvm
Nedfarter med snésystem, kvm
Yta tickt av snosystem, kvm

Fun parks vuxna, st

Fun parks barn, st

92

79 300
112

9

2,1

81,9

303

860

3 600 000
66

| 850 000
5

5
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och en av Europas basta half pipes, dir
flera World Cup-tavlingar i snowboard

har gatt av stapeln.

Hundfjillet erbjuder varierad skidak-
ning i genuin vintermiljo. Har trivs
hela familjen och resméilets motto ar
”Skidparadiset for stora och sma”. I
Hundfjillets dventyrsskog, Trollskogen,
bor 400 unika tratroll lings en 1,3 km
slingrande och guppig skogsbacke.

Omsittning och resultat
Nettoomsittningen minskade med

43 MSEK till 472 MSEK och rorelse-
resultatet med 14 MSEK till 108 MSEK.
Resultatet paverkades negativt av farre
helgdagar under jul och nyér, ett svagt
natursnolage fram till sportloven samt
en tidig pask. Tva sportbutiker, som
tidigare drevs i egen regi, har under
vintersdsongen 2004/05 utarrenderats
till sporthandelskedjan Stadium. Dessa
sportbutiker omsatte foregdende ar

20 MSEK. Skidkortsforsaljningen sjonk
med 5% till 242 MSEK.

Marknad

De flesta Silengisterna kommer fran
Sverige, huvudsakligen fran de sodra
och mellersta delarna. Aven danska
gaster, mer dn 10%, har hittat till
Salen, vilket gor Silen till den SkiStar-
destination som har flest danska gas-
ter. Till Salen reser de flesta med egen
bil. Nagra viljer direktbussarna fran
Stockholm, Goteborg och Malmé.

Silen i siffror

2004/05 2003/04
Férmedlade biddar, st 13 000 12 500
Beldggningsgrad, % 82 92
Skidskoleelever, st 43 200 45 800
Hyrskidutrustningar, st 15 900 15 300
Skiddagar, st 1 497 000 | 606 000

Nyheter

Till vintersdsongen stir nirmare 200
nya liftnira biddar firdiga i Silen.
Dessutom fortsitter forstirkningen av
karnkonceptet i Silen genom vidare-
utveckling av barnprodukterna i bade
Hundfjillet och Lindvallen. T Lindvallen
iordningstills ett helt nytt aktivitetsom-
rade for hela familjen, Snogubbedalen,
till vintern och i Hundfjillet fortsitter

vidareutvecklingen av Trollskogen.

Skiddagar

Antal
1 750 000

1 500 000

1250 000

1 000 000 L L L L
00/01 01/02 02/03 03/04

04/05

Utvecklingsmajligheter

Salen har en hog belidggningsgrad pa
baddarna sedan manga ar. Tva av Silens
konkurrensfordelar dr nirheten till
Sveriges stora befolkningscentra och ett
vl inarbetat varumirke. Genom o6kad
marknadsbearbetning i utlandet finns
nu dven goda mojligheter att framover
Oka andelen danska och norska gaster

i Salen.

Belaggningsgrad

% Antal baddar
100 - 15 000
90 -1 14 000
80 -1 13 000
70 - 12 000
60 - 11000
10 000
00/01 01/02 02/03 03/04 04/05
Beliggningsgrad - Formedlade baddar

Rorelseintikternas och kostnadernas fordelning, MSEK

Rorelseintikter 2004/05 2003/04
Utférsakning/Lift 242 256
Logi 78 84
Skiduthyrning 52 55
Skidskola/Aktiviteter 22 24
Sportbutiker 15 36
Fastighet 36 35
Ovrigt 36 29
Summa rorelsens intdkter 481 519
Roérelsekostnader

Varor -30 —43
Personal -135 —142
Ovrigt —155 —-156
Summa rorelsens kostnader =320 =341
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Vemdalen dr destinationen dit manga gaster kommer tillbaka ar efter ar tack vare den
varma atmosfiaren samt att det dr en av Sveriges snosékraste skidorter.

Resmal och inriktning

Destinationen Vemdalen, som ligger
pa gransen mellan Harjedalen och
Jamtland ca 48 mil nordvist om
Stockholm, bestar av fyra resmal;
Vemdalsskalet, Bjornrike, Klovsjo och
Storhogna.

Vemdalsskalet, som ar det storsta res-

mdlet, erbjuder vid sidan av en varierad
skiddkning dven det bredaste utbudet av
nojen och aktiviteter. Har finns fartfylld
after ski och flera restauranger att vilja

pa, allt vid foten av skidomradet.

Bjornrike attraherar barnfamiljerna. Bra
skiddkning i kombination med liftndra
boende och ett bra serviceutbud gor

fjallsemestern enkel.

Klovsjo ar en genuin fjillby med ldng
tradition. Har finns dven den mer utma-
nande skidakningen for den lite mer

erfarne skidikaren.

Storhogna erbjuder mojligheten att kom-
binera skiddkning med andra aktiviteter
och upplevelser. Hir finns bland annat

fjallvarldens forsta spa-anldggning.

Rorelseintikter och rorelseresultat for Vemdalen

MSEK | september - 31 augusti

2004/05 2003/04
Nettoomsittning 70 74
Ovriga intikter | 0
Driftkostnader —52 =51
Avskrivningar -8 -7
Rorelseresultat 11 16
Rérelsemarginal, % 15 22

Omsittning och resultat

Nettoomsittningen minskade med
4 MSEK till 70 MSEK och rorelseresul-
tatet sjonk med 5 MSEK till 11 MSEK.

Resultatet paverkades negativt av firre

helgdagar under jul och nyar samt en

tidig pask. Skidkortsforsiljningen min-

skade med 3% till 54 MSEK.

Fakta om Vemdalen

Antal liftar; st

Liftkapacitet, personer/timme
Antal nedfarter, st

Antal Barnomraden, st

Lingsta nedfart, km

Total langd preparerade pister, km
Maximal fallhsjd, m

Hogsta preparerade akhojd, m 6 h
Total preparerad akyta, kvm

Yta tackt av snosystem, kvm
Elbelysta pister, st

Fun parks, st

30

29 400
53

4

2

51,8
440
946

1 380 000
950 000
4

3
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Marknad

Vemdalen har i huvudsak Sverige

som marknad, med Mailardalen och
Norrlandskusten som viktigaste upptag-
ningsomrdden. Den fraimsta malgrup-
pen ar barnfamiljen. Till Vemdalen
reser de allra flesta med egen bil. Ett
mindre antal reser med direktbussar
fran Stockholm, Sundsvall, Uppsala
och Gavle eller med flyg fran London,
Kopenhamn, Helsingfors, Stockholm,
Goteborg och Malmé via Ostersunds

flygplats.

Nyheter 2005/06

Den 27 december 2005 invigs en av de
storsta investeringarna i Vemdalen pa
mdnga ar. Investeringen, som omfattar
fyra nya nedfarter med snosystem samt
en snabbgdende sexstollift pA Vemdals-
skalet, innebir en dnnu bittre skid-
upplevelse for gasterna. Gisterna far
darigenom del av ett skidomrade som

storleksmissigt 6kar med ca 30%.

Utvecklingsmojligheter
Vemdalen har haft en stabil 6kning av

beldggningsgraden under senare dr. En

Vemdalen i siffror

2004/05 2003/04
Foérmedlade baddar, st 3240 2700
Beldggningsgrad, % 71 86
Skidskoleelever, st 7 450 8500
Skiddagar, st 413000 431000

kraftig 6kning av antalet formedlade
baddar till siasongen 2004/05 har dock
inneburit att belaggningsgraden sjonk
med 15 %-enheter till 71%. I och med
vinterns nyinvesteringar 6kar Vemdalens

attraktionskraft pa den svenska mark-

naden ytterligare. Charterflygen fran
Képenhamn och till Ostersund for
vidare transfer till Vemdalen 6kar ocksa
mojligheten till att fler utlindska gaster

besoker Vemdalen.

Skiddagar Beldggningsgrad

Antal
500 000
375000
250 000 1 1 1 1
00/01 01/02  02/03  03/04  04/05

% Antal biddar
100 3500

&I 3000
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2000

1 500
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Belaggningsgrad - Férmedlade baddar

Rorelseintikternas och kostnadernas fordelning, MSEK

Rorelseintikter 2004/05 2003/04
Utférsakning/Lift 54 55
Logi 7 9
Skidskola/Aktiviteter 3 3
Fastighet 3 3
Ovrigt 4 4
Summa rorelseintikter 71 74
Roérelsekostnader

Varor -2 -2
Personal -25 —24
Ovrigt -25 -25
Summa rorelsekostnader =52 =51
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Are ir en skidort med en nistan hundraarig tradition. Den f6rsta liften, Bergbanan, byggdes
redan 1910 och det var ingen slump att man byggde en lift just dar, for Areskutan erbjuder bista
tankbara skidakning, da som nu.

Destinationen Are, som ligger 65 mil

nordvist om Stockholm, erbjuder tre

resmal; Duved, Are By och Are Bjérnen.

Varje resmdl har sin egen profil och
maélgrupp.

Are Bjornen, som ligger lingst ésterut,
ar barnens favorit. Bara tre liftar bort
ligger Areskutans mer utmanande skid-
akning, dir fordldrarna kan f3 sitt skid-
dkningsbegir tillgodosett. Are Bjornens
narhet till den avancerade skiddkningen
ar en stark konkurrensfaktor.

Duved, som ligger vister om Are By,

ir liksom Are By ett resmal med gamla
anor. I Duved ar tempot lite lugnare,
hér finns ett bra utbud av affirer och
restauranger och dkningen i skidomra-
det ar varierad och sarskilt anpassad till
familjer dar barnen redan kommit igéng
med skiddkningen.

Are By ir det mest kinda resmalet.

Hir finns fantastisk skiddkning i direkt
anslutning till en by av kontinentalt
snitt med atmosfir och lang tradition.

I Are By finns dven ett brett utbud av

restauranger, aktiviteter och nojen.

MSEK | september - 31 augusti

2004/05 2003/04
Nettoomsittning 265 238
Ovriga intikter 3 0
Driftkostnader —205 —-187
Avskrivningar =31 =31
Rorelseresultat 32 20
Rérelsemarginal, % 12 8

Omsittning och resultat

I Are 6kade nettoomsittningen med
27 MSEK till 265 MSEK och rorelse-
resultatet 6kade med 12 MSEK till 32
MSEK. Skidkortsforsiljningen forbatt-
rades med 6% till 153 MSEK. Antal
salda tagbiljetter till Are har 6kat fran
9 000 &r siasongen 2003/04 till 6ver

26 000 den senaste vintersisongen.

Forsta sasongen med charterflyg fran

Antal liftar, st

Liftkapacitet, personer/timme
Antal nedfarter, st

Lingsta nedfart, km

Total lingd preparerade pister, km
Maximal fallhéjd, m

Hogsta preparerade akhojd, m 6 h
Total preparerad akyta, kvm

Yta tackt av snosystem, kvm
Halfpipes, st

Dreamparks, st

40

47 400
102

6,5

100

890

1274

4 400 000
2 000 000
|

3

30




Kopenhamn, Helsingfors och Stockholm
till Ostersund och Are har varit lycko-
sam och for hela sdsongen har ca 7 000
gister nyttjat mojligheten att flyga. Are
uppvisade dven ett kraftigt utokat gist-

antal under sommaren.

Marknad

I Are ir andelen gister fran Sverige
omkring 80%, varav den storsta delen
kommer frdn Mailardalen. Andelen gis-
ter fran utlandet okar kontinuerligt. De
storsta utlandsmarknaderna dr Norge
och Finland, men genom samarbeten
med utlindska researrangorer kommer
aven gaster fran England, Danmark,
Ryssland och Baltikum.

Nyheter

For att ytterligare minska avstidndet

till stora befolkningscentra fortsitter
satsningarna pa effektiva och prisvirda
transportlosningar. Till vintern utokas
charterflygkonceptet dels med 6kad
kapacitet fran befintliga avreseorter och
dels genom lansering av de nya avrese-

orterna Goteborg och Malmo.

I skidomrédet star tvd nya nedfarter,
med tillhorande system for snolagg-
ning, klara till vintern. En i Duved samt
det nya Damstortloppet som damerna
ska tivla i under VM 2007. Tack vare
att E14 har letts in i en tunnel forbi
Olympiaomrédet har nedre delen av
nedfarten kunnat breddas fran 30 till
130 meter. Ares utveckling har bidragit
till att manga externa aktorer investerar
i hotell och lagenheter. Detta innebar att
biddutvecklingen for Ares del dr fort-

satt mycket positiv.

2004/05 2003/04
Férmedlade biddar, st 5670 5350
Beldggningsgrad, % 8l 82
Skidskoleelever, st 13 800 12 500
Hyrskidutrustningar, st 5700 5200
Skiddagar, st 922 000 877 000

Are 2007

SkiStar 4r 15%-ig delidgare i Are 2007
AB, som ska arrangera alpina VM
2007. De investeringar som Are 2007
genomfor i och omkring skidomradet
infor VM har SkiStar dtagit sig att efter

VM forvirva for ett bedomt marknads-
viarde om 36 MSEK.

Utvecklingsméjligheter
Utvecklingsméjligheterna i Are ir goda.
Are har mycket goda infrastrukturella
forutsdttningar med narliggande flyg-
plats, jirnvig direkt in i Are By samt
Europavig genom byn. Den utokade
baddkapaciteten i kombination med den

fortsatta satsningen pa prisvirda trans-

antal
1 000 000

750 000

500 000 L L L L
00/01 01/02 02/03 03/04

04/05

portlosningar ger goda forutsittningar
for fler skidikande géster i Are i framti-
den. Aven liftkapaciteten i skidomradet
ar god och klarar att mota en okad

gasttillstromning.

En annan positiv trend ar att antalet
gaster fran utlandet okar. Ett stigande
internationellt intresse infor och i sam-
band med VM 2007 borgar for att den

trenden kan forstirkas ytterligare.

Antal biddar
\ ZB ~ -6 500
90 6000

5500

5000

4 500
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Beldggningsgrad - Férmedlade baddar

Rorelseintikter 2004/05 2003/04
Utférsakning/Lift 153 147
Logi 34 30
Skiduthyrning 22 23
Skidskola/Aktiviteter 7 7
Sportbutiker 9 6
Fastighet 18 16
Ovrigt 25 9
Summa rorelseintikter 268 238
Roérelsekostnader

Varor -21 -14
Personal -93 —-88
Ovrigt =9I -85
Summa rorelsekostnader =205 -187
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Hemsedal

=

Hemsedal kallas ofta for de skandinaviska Alperna och det ar latt att forsta varfor. Hemsedal
erbjuder inte bara fantastisk skiddkning utan dven en storslagen natur med omgivande bergs-

toppar pa narmare 2 000 meter.

Resmal och inriktning

Hemsedal ar beldget 23 mil nordvist
om Oslo. Destinationen dr en komplett
skidort med ett brett utbud for skid-
dkare i alla dldrar. Hir finns Norges
storsta barn- och nyborjaromrade sida
vid sida med riktigt utmanande skid-
dkning for de allra basta. Hemsedal ar

Norges nist storsta skidort efter Trysil.

Marknad

Hemsedal ar den av SkiStars destinatio-
ner som har den storsta andelen utlind-
ska gister, drygt 40%. De utlindska

gasterna kommer i forsta hand fran

Danmark och Sverige, men manga kom-

mer dven frin England, Holland och
Tyskland tack vare vil etablerade sam-

arbeten med utlindska researrangorer.

De norska gasterna kommer framst
frdn Osloomradet och Bergen och reser
i huvudsak med egen bil. De utlandska
gisterna reser antingen med farja och

egen bil eller med charterflyg och buss.

Rorelseintikter och rorelseresultat for Hemsedal

MSEK | september - 31 augusti

2004/05 2003/04
Nettoomsittning 170 163
Driftkostnader —-128 =111
Avskrivningar -30 —24
Roérelseresultat 12 28
Rérelsemarginal, % 7 17

Omsittning och resultat
Nettoomsattningen steg med 7 MSEK
till 1770 MSEK men rorelseresultatet
sjonk med 16 MSEK till 12 MSEK.
Kursrelationen mellan den norska och
svenska kronan var under perioden i
genomsnitt 1,124 (1,091) och fordand-

ringen paverkade omsittningen med

Fakta om Hemsedal

Antal liftar, st 21
Liftkapacitet, personer/timme 28 500
Antal nedfarter, st 48
Langsta nedfart, km 6
Total langd preparerade pister, km 43
Maximal fallh6jd, m 810
Hogsta preparerade akhsjd, m 6 h 1 450
Total preparerad akyta, kvm 1 050 000
Nedfarter med snosystem, kvm 14
Yta tickt av snésystem, kvm 420 000
Halfpipes, st 2
Elbelysta nedfarter, st 9
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5 MSEK och rorelseresultatet med

1 MSEK jamfort med fjolaret. En ny
skiduthyrning omsatte under perioden

7 MSEK. Kostnaderna steg p g a ett
okat antal formedlade baddar, utokat
barnskidomrdde och ny skiduthyrning.
Skidkortsforsiljningen gick ned med
5% till 96 MSEK. Resultatet paverkades
negativt av firre helgdagar under jul
och nyér, ett svagt natursnoldge fram till

sportlovet och en tidig pask.

Nyheter

Satsningen pd barnfamiljer fortgdr med
utveckling av Norges storsta barn- och
nyborjaromrade, som invigdes forra
sasongen. Dessutom byggs snokanonka-
paciteten i skidomradet ut vasentligt for
att kunna sakerstilla ett bra underlag i
backarna under hela sdsongen, oavsett
natursnoforhdllanden. En satsning pa
okad marknadsforing och battre rese-
mojligheter har som malsittning att
oka andelen svenska gaster i Hemsedal.
Nytt infor vintern ar mojligheterna att
aka tagcharter fran Goteborg. Infor vin-
tern star dven Over 200 liftndra baddar

klara.

Utvecklingsmojligheter
Tack vare satsningen pé att utveckla

barnprodukten under de senaste dren

Hemsedal i siffror

2004/05 2003/04
Férmedlade biddar, st 4070 3700
Beldggningsgrad, % 72 74
Skidskoleelever, st 11 000 9 300
Hyrskidutrustningar, st 3 300 1 100
Skiddagar, st 501 000 520 000

finns nu battre forutsdttningar att

locka fler barnfamiljer till Hemsedal.
Tillvaxten av nya kommersiella baddar i
Hemsedal fortsitter att vara god, vilket
ar en viktig faktor for en fortsatt bra
utveckling. Den 6kade marknadssats-
ningen i Sverige, Danmark och Finland

samt sedan tidigare val etablerade sam-

arbeten med researrangorer pa ett flertal
andra utlindska marknader, gor att det
finns goda forutsattningar for att antalet

utlindska gister ska fortsitta att oka.

Skiddagar Beldaggningsgrad
antal
600 000 ~ % Antal biddar
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Beldggningsgrad - Formedlade baddar

Rorelseintikternas och kostnadernas fordelning

Rorelseintikter 2004/05 2003/04
Utforsakning/lift 96 102
Logi 43 40
Skiduthyrning 17 7
Skidskola/aktiviteter 5 4
Sportbutiker 0 0
Fastighet 3 3
Ovrigt 6 7
Summa roérelseintikter 170 163
Roérelsekostnader

Varor -3 -3
Personal —60 -50
Ovrigt —65 -58
Summa rorelsekostnader -128 =11l
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Affarsomrade Fastighet

SkiStars nybildade affirsomrade Fastighet ska genom utforsiljning av upprustat dldre boende
skapa vinster och frigora resurser till att utveckla och bygga nytt modernt turistboende pa
SkiStars destinationer.

Affarsomradets uppdrag
Affarsomrdde Fastighet har varit
verksamt sedan januari 2005.
Affarsomrddets uppdrag ar att;

e inventera och kategorisera SkiStars
totala fastighetsinnehav,

e tillse att samtliga byggnationer inom
SkiStar genomfors professionellt,
enhetligt och kostnadseffektivt,

e langsiktiga planer finns avseende
byggnationer och forsiljningar,

¢ |6pande silja ut dldre upprustat
boende och dirigenom skapa vinster
och frigora finansiella resurser till
att utveckla och bygga nytt modernt
turistboende pa SkiStars destinationer,

e skapa affarsmojligheter genom for-
virv av befintligt boende och exploa-

teringsmark.

Genomforda affirer

De investeringar som genomfors delas
upp i tva grupper, dels anldggnings-
investeringar for den I6pande driften
av alpinverksamheten, exempelvis nya
liftar, snosystem, lokaler for skidhyra,
nya restauranger m m, dels strukturin-
vesteringar som omfattar investeringar
i exploateringsmark och boende i syfte
att skapa framtida affirsmojligheter. For
strukturinvesteringarna ansvarar affars-
omrdde Fastighet. Under verksamhets-
aret 2004/05 har strukturinvestering-
arna uppgatt till 171 MSEK. Samtidigt
har bostadsritter, lagenheter och mark
salts for 142 MSEK med en reavinst
pa 45 MSEK. Storre investeringar som
genomforts ar forvirv av 145 lagen-
heter i Lindvallen, 35 bostadsritter

pa Hogfjillet, Hotell Renen i Duved,
deltagande i nyemission i Are Centrum

AB, ett fastighetsbolag som investerar

i fastigheter i Are, byggnation av 14
lagenheter i Lindvallen, om- och till-
byggnad av Silens Hogfjallshotell samt
byggnation av 6 lagenheter i Hemsedal.
Forsaljningar har genomforts av 29
lagenheter i Lindvallen, 35 bostadsritter
och 21 lagenheter pa Hogfjallet samt 22

lagenheter i Hemsedal.

Befintliga strukturtillgangar

I tabellen framgar hur stora tillgdngar
bolaget har avseende lagenheter, hotell
och exploateringsmark. Agda ligenheter
och omrdden med exploateringsmark
finns pa samtliga destinationer men
framst i Sdlen. Utforsdljningar av befint-
liga lagenheter och nybyggnation av nya
moderna lagenheter sker i den takt som

marknaden tillater och efterfragar.

Strukturfastigheter Reavinster, MSEK

Agda hotell, stugor och ligenheter samt exploateringsmark

Silen Are Hemsedal Vemdalen Totalt
Hotell, st | | 0 0 2
Befintliga stugor och lagenheter, st 330 148 6 0 484
Markinnehay, (antal byggbara ligenheter)
- detaljplanlagt, st 212 12 0 40 264
- pagdende detaljplaner, st 135 0 250 0 385
- planerade detaljplaner, st 270 50 0 0 320
- planerade 6versiktsplaner, st 800 0 0 150 950
Summa ldgenheter, st 1747 210 256 190 2403
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Forvaltningsberattelse

Styrelsen och verkstillande direktoren
for SkiStar AB (publ), org.nr. 556093-
6949, fir hirmed avge drsredovisning
och koncernredovisning for rakenskaps-
aret 1 september 2004 - 31 augusti
200S.

Firma och site

Bolagets firma ar SkiStar AB (publ).
Bolaget har sitt site i Malungs kommun,
Dalarnas lan, med huvudkontor i Silen,
med postadress 780 67 Silen.

Verksamhetsinriktning

SkiStar driver alpindestinationer i

Silen, Are och Vemdalen i Sverige och
Hemsedal i Norge. Visionen ar att
SkiStar ska skapa minnesvirda vinter-
upplevelser som den ledande operatoren

av europeiska alpindestinationer.

Agarforhallanden

SkiStars B-aktie dr sedan 1994 noterad
pd Stockholmsborsens O-lista. Per den
31 augusti 2005 var antalet aktiedgare

7 454 (5 638). Storre aktiedgare dr Mats
Paulsson med familj med 15,91% av
kapitalet och 40,79% av rosterna, Erik
Paulsson med familj med 14,93% av
kapitalet och 10,51% av rosterna och
Investment AB Oresund med 11,68% av
kapitalet och 8,22% av rosterna. Storre
forandringar av innehav bland de storsta
dgarna under verksamhetséret ar att
Thorvald Sverdrup har salt sitt innehav
av 542 034 B-aktier och SEB-fonder har
kopt 381 050 B-aktier.

Aktien

Antal aktier uppgar till 19 528 034 varav
912 000 utgor A-aktier med tio roster
per aktie och 18 616 034 utgor B-aktier
med en rost per aktie. Darutover finns ett
konvertibelt forlagslin om § MSEK som

vid full konvertering ger ytterligare
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66 077 B-aktier, vilket ger en utspad-
ning pa befintliga aktier om 0,3%.
Konvertering kan ske fram till den

15 juni 2008. Hogsta noterade aktiekur-
sen under verksamhetsdret var 161:50
SEK den 13 juli 2005 och den lagsta
noterade aktiekursen var 110:50 SEK
och noterades den 1 september 2004.
Aktiekursen pa bokslutsdagen den 31
augusti 2005 var 150:00 SEK.

Marknadsutveckling

Under sisongen 2004/05 minskade
skidkortsforsaljningen i Sverige med
1,1% till 900 MSEK enligt Svenska
Liftanldggningars Organisation och
i Norge okade liftkortsforsaljningen
med 3% till 700 MNOK enligt
Alpinanleggenes Landsforening. Den
genomsnittliga prishojningen var i
Sverige 2,6% och Norge 4%.

Verksamheten

Koncernens nettoomsattning uppgick
under verksambhetsaret till 977 MSEK
(990), resultatet fore skatt uppgick till
182 MSEK (177) och resultatet efter
skatt till 172 MSEK (313). Vinsten per
aktie uppgick till 8:83 (16:26). Vinsten
efter skatt foregdende ar inneholl en

stor skatteintikt genom att Skatteverket
omprovade delar av koncernens inkomst-
deklarationer fran 1997 och framait.
Omprovningen skedde genom att inkom-
ster fran skidverksamheten pa egna fast-
igheter i Sverige ar inkomstskattebefriade.

Justerat for dessa engdngseffekter var

vinsten per aktie foregdende ar 8:08 SEK.
Arets resultat har paverkats negativt av
firre helgdagar under jul och nyar, ett
svagt natursnoldge i Salen och Hemsedal
fram till sportloven samt en tidig pask.
Okad aktivitet inom det nystartade
affarsomradet Fastighet har inneburit
reavinster om 45 MSEK (25) fran for-
sdljning av mark, bostadsratter och
lagenheter framst i Silen. Finansnettot
forbittrades genom att samtliga 1an

har lagts om till kortfristig ranta.
Forandringen av valutakursen NOK/SEK
har endast haft en marginell pdverkan
pd vinsten fore skatt. En ny skiduthyr-
ning har under vintersiasongen drivits i
egen regi i Hemsedal. Sportbutikerna i
Lindvallen och Hundfjillet har utarren-
derats till sporthandelskedjan Stadium.
Valutakursforandringen NOK/SEK har
inneburit att omsattningen okat med

5 MSEK jamfort med &ret innan. Justerat
for tidigare nimnda nytillkomna och
utarrenderade verksamheter samt valu-
takursforandring sd minskade omsatt-
ningen med 9 MSEK (1%) jamfoért med

foregdende ar.

Pagaende forvarv av Trysil

Den 19 maj lamnade SkiStar till
Trysilfjell BA, agare till skidanlaggningen
i Trysil i Norge, ett bud att forvirva de
bolag som tillsammans driver den alpina
skidverksamheten i Trysil. Den 23 maj
accepterade Trysilfjell BA SkiStars bud.
Budet innebar att SkiStar erbjuder kon-
tant betalning med hogst 190 MNOK

Periodfordelat resultat fore skatt, TSEK

2004/05 2003/04 2002/03
September-november —130 622 —125 173 =111 177
December-februari 219 305 250515 222 811
Mars-maj 165 115 150 527 156 715
Juni-augusti —72 096 -98815 —92 433




alternativt hogst 1 672 000 B-aktier
eller en kombination av kontanter och
aktier. Sdljaren har direfter meddelat att
kopeskillingen kommer att utgoras av
hogst 60 000 B-aktier. Aktierna kommer
att anskaffas genom aterkop. Tilltride
till bolagen var avtalat till den 1 novem-
ber. Den norska konkurrensmyndighe-
ten Konkurransetilsynet har dnnu inte
godkint affiren. Konkurransetilsynets
uppfattning ar att SkiStar efter ett for-
virv av Trysil blir for dominerande inom
drift av alpinanliggningar i Norden.
Konkurransetilsynets slutgiltiga beslut
forvantas till mitten av november 20035,
varfor forvirvet kommer att forsenas
ndgot. Om Konkurransetilsynets slutgil-
tiga beslut dr negativt for SkiStar kom-
mer det att overklagas till nésta instans,
Moderniseringsdepartementet. I hiandelse
av detta kommer forvirvet att forsenas
ytterligare ndgra manader.

Trysil omsatte under 2004 totalt 230
MNOK och redovisade en vinst fore
skatt uppgdende till 24 MNOK. Trysil
ar Norges storsta skidanlidggning med
en marknadsandel pd 15% av skidkorts-
omsittningen i landet. Bolaget driver

verksamhet inom skiddkning, logifor-

Avkastning pa sysselsatt kapital, %

%
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medling och skiduthyrning. T ett intres-
sebolag drivs skidskoleverksamheten.
Skidanlaggningen dar modern och haller
hog standard. Liftkapaciteten uppgar till
32 400 personer per timme fordelat pa
22 slapliftar och 5 stolliftar. Antal pister
uppgér till 64 stycken. Inom verksamhe-
ten formedlas 3 300 av totalt 8 000 kom-
mersiella baddar i omréadet. Beldggningen
pa formedlade stugor och ligenheter
uppgick till 67% sasongen 2004/05.
SkiStars marknadsandel av skidkortsfor-
sdljningen i Skandinavien skulle genom
forvirvet oka fran 33 % till 42%.
Genom forvirvet av Trysil tillhandahéller
SkiStar ett komplett erbjudande pa den
nordiska marknaden - Hemsedal i Norge
och Are i Sverige med en mer avancerad
profil samt Trysil i Norge och Silen och
Vemdalen i Sverige med en familjeinrik-
tad profil. Forvirvet ger synergier fraimst
inom marknadsféring, forsiljning, och
IT. Vid full anslutning till kontanterbju-
dandet bedoms soliditeten i koncernen
minska fran 53% till 44%.

Likviditet, [dnsamhet och finansiell
stéllning
Koncernens likvida medel uppgick till

389 MSEK (154) inklusive outnyttjade
krediter. Den riantebarande nettoskul-
den minskade med 30 MSEK till 721
MSEK. Soliditeten starktes till 53% (52).
Avkastningen pa sysselsatt kapital upp-
gick till 12% (13), avkastningen pé eget
kapital blev 17% (36) och rorelsemargi-
nalen uppnéadde 20% (21).

Mervirdesskatt

I juli 2004 kom Kammarrittens dom att
skidkort ska klassificeras som upplételse
av idrottsanliggning med 6% mervir-
desskatt istillet for transport i skidlift
med 12% mervirdesskatt. Skatteverket
overklagade domen till Regeringsritten
som beslutade att bevilja provnings-
tillstdnd. Skulle Regeringsritten bifalla
Kammarrittens dom innebér det att
SkiStar aterfar ca 180 MSEK i inbetald
moms sedan 1997 samt att priserna pa
skidkort pd SkiStars svenska destinatio-

ner sinks motsvarande momssankningen.

Kassaflode

Kassaflodet fran den I6pande verksam-
heten fore forandring av rorelsekapital
uppgick under verksamhetsaret till
241 MSEK (250) och efter forandring

Omsittningens fordelning, % Kostnadernas fordelning, %

Fastighet 6%
Utforsakning/Lift 53%
Logi 16%
Skidhyra 9%
Skidskola 3%

Reavinster 4%
Sportbutiker 2%
Ovrigt 7%

Ovrigt28% ————————=*
Personal 44%
Fastighet 12%
Marknad 8%
Varor 8%




av rorelsekapital till 294 MSEK (215).
Verksambhetsarets kassaflode efter inves-
teringsverksamheten var 70 MSEK (28).

Investeringar, forvarv och avyttringar
Under verksamhetsaret uppgick
investeringarna till netto 228 MSEK.
Investeringarna delas in i anldggningsin-
vesteringar, som utgOrs av investeringar i
koncernens skidanlaggningar, och struk-
turinvesteringar, som dr investeringar i
fastighetsbolag, byggnader och mark for
exploatering och framtida avyttring. An-
laggningsinvesteringarna uppgick till

155 MSEK och bestod framst av en ny
snabbgaende stollift och ett nytt barn-
skidomrade i Hemsedal samt forstark-
ning av snolaggningskapaciteten pa samt-
liga destinationer. Strukturinvesteringar
och forvarv uppgick till 171 MSEK och
avsig forviry av Hotell Renen i Are,

35 bostadsritter och 145 lagenheter i
Silen, om- och tillbyggnad av Silens
Hogfjallshotell samt deltagande i en ny-
emission i fastighetsbolaget Are Centrum
AB. Under perioden avyttrades tillgangar
for 142 MSEK med reavinster om totalt
45 MSEK. Bl a avyttrades 50 lagenheter
och 35 bostadsritter i Sdlen, 28 ligen-
heter i Hemsedal samt ett par mindre
markomraden till externa intressenter for

byggnation av stugor och lagenheter.

Personal
Medelantalet anstillda uppgick till 871
personer, vilket ar en minskning med 4

anstallda jamfort med &ret innan.

Miljopaverkan

SkiStars verksamhet har viss miljopaver-
kan. Bolaget arbetar aktivt for att verk-
samhetens miljopaverkan ska minimeras.
Ett gemensamt miljoledningssystem ar
utgdngspunkten i miljoarbetet. Folksam
bedomer arligen de svenska borsbolagens
klimatpdverkan genom att ta fram ett kli-
matindex. SkiStar fir betyget fem stjar-
nor av fem mojliga for bedrivet klimatar-
bete och blev senaste aret utsett till basta

foretag inom tjanstesektorn i Sverige.

Valutapaverkan
SkiStar bedriver verksamhet i Norge

och forandring av valutarelationen
NOK/SEK paverkar SkiStars resultat
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och stallning. Vixelkursen var i genom-
snitt under verksamhetsiren 2003/04
1,09 SEK och under 2004/05 1,12 SEK.
Valutaforiandringen paverkar verksam-
hetsérets intikter med 5 MSEK och vin-
sten fore skatt med 1 MSEK jamfort med
aret innan. Den norska verksamhetens
balansrikning konsoliderades in den 31
augusti 2005 till valutakurs 1,18 SEK
jamfort med 1,09 SEK den 31 augusti
2004. Under verksamhetsaret har valu-
taeffekten i SkiStars egna kapital okat
med 11 MSEK. Den ackumulerade valu-
taeffekten i SkiStars egna kapital sedan
forvarvet av Hemsedal Skisenter i april
2000 uppgick den 31 augusti 2005 till
14 MSEK. Enligt koncernens valuta-
policy ska den utlindska verksamheten

inte valutasakras.

Moderbolaget

Moderbolagets nettoomsattning uppgick
till 797 MSEK (819) och resultatet efter
finansnetto uppgick till 129 MSEK (84).

Utdelningsforslag

Styrelsen och verkstillande direktoren
foreslar att utdelning lamnas med 6:00
SEK (5:00) per aktie. Sammanlagt upp-
gar foreslagen utdelning till 117 MSEK
(97), vilket utgor 68% av resultatet
efter skatt. Som avstimningsdag for att
erhélla utdelning foreslds den 15 decem-
ber 2005. Utdelningen utbetalas genom
VPCs forsorg till de svenska aktiedgarna
den 20 december 2005.

Agarstyrning

Bolagsstaimma

Vid den ordinarie bolagsstimman den

15 december 2004 pa Berns i Stockholm
ndrvarade 244 rostberittigade aktiedgare.
Vid stimman valde aktiedgarna styrelse-
ledamaoter, beslutade om utdelning samt
bemyndigade styrelsen att besluta om

aterkop och overldtelse av egna aktier.

Nomineringskommitté

Bolagets nomineringskommitté utses av
styrelsen arligen pa konstituerande sty-
relsemote. Nomineringskommittén ska
lamna forslag pa val av styrelseledamoter,
revisionsbyra samt forslag pa ersdttning-
ar till bolagets styrelse. Under dret har

nomineringskommittén bestatt av Erik

Paulsson, Mats Qviberg, Mats Paulsson
och Knekt Mats Olofsson.

Styrelsens arbete

Sedan ordinarie bolagsstimman den

15 december 2004 har styrelsen bestatt
av Erik Paulsson (ordforande), Mats
Qviberg, Mats Paulsson, Olle Larsson,
Eva-Karin Sjodin Dahl, Per-Uno
Sandberg och Mats Arjes (verkstillande
direktor), samtliga ar valda p3 ett ar.
Arbets-tagarrepresentanter frin Hotell-
och Restauranganstilldas Forbund har
varit Bengt Larsson for hela perioden och
Bjorn Hakansson till den 31 mars 2005
och for tiden didrefter Staffan Berglund.
Styrelsen har under dret genomfort sju
protokollforda styrelseméten. Minst ett
styrelsemote arligen halls pa ndgon av
SkiStars destinationer for att styrelsen
ska kunna fa god insyn i bolagets verk-
samhet. Fragor som har hanterats pa
styrelsemoétena ar bud och forvarv av
Norges storsta skidanldggning Trysil,
investerings- och resultatbudget, bokslut
och bokslutsrapport samt skattefragor.
Styrelsens arbetsordning innehéller regler
och riktlinjer for arbetsfordelning mellan
styrelsen och verkstillande direktoren
och en instruktion avseende ekonomisk
rapportering. Arbetsordningen beslutas
arligen pa konstituerande styrelsemote.
Under 2004/05 har till styrelsens ordfo-
rande utbetalts 135 TSEK och till 6vriga
fem ledamoter, ej anstillda i bolaget,
105 TSEK vardera. Totalt har utbetalats
660 TSEK (660) under verksamhetséret
2004/05. Styrelseordforanden har dven
lamnat forslag pa ersattningsvillkor till
verkstallande direktoren, vilket sedan

beslutats av styrelsen.

Revision och kontroll

P4 den ordinarie bolagsstimman den 9
december 2003 valdes KPMG till revi-
sionsbyra i SkiStar for en period om
fyra ar. Revisionen leds av auktoriserade
revisorn Carl Lindgren. De pa styrelsen
ankommande kontrollfrigorna hanteras
av styrelsen i sin helhet. For att siker-
stalla styrelsens informationsbehov med-
verkar ansvarig revisor personligen vid
styrelsemotet nar koncernens bokslut och
bokslutsrapport behandlas. Revisorerna

rapporterar da sina iakttagelser fran



granskning och bedomningen av bolagets

interna kontroll.

Bonussystem, konvertibler och
optioner

Koncernledningen, som bestér av tolv
personer, har under dret medverkat i ett
bonussystem som utgdr ifran vad SkiStar
presterar for avkastning pa eget kapital,
rorelsemarginal, tillvaxt i vinst per aktie
och organisk tillvaxt. I bonussystemet
exkluderas reavinster. P4 grund av det
svaga resultatet fran den alpina skidverk-
samheten har inte ndgon bonus utgétt till
koncernledningen for verksamhetsaret
2004/0S.

Under 2003 utgavs ett konvertibelt
skuldebrev om totalt 25 MSEK och

dar bolagets anstillda tecknade kon-
vertibler for 14 MSEK under 2003 och
11 MSEK under 2004. Sammantaget
har konvertibler motsvarande 248 388
B-aktier konverterats till aktier till kurs
79:50 SEK. Kvarvarande konvertibla
skuldebrev motsvarande 66 077 B-aktier

kan konverteras fram till den 15 juni
2008. Bolagets huvudigare har stallt ut
sdljoptioner innebarande att personer i
koncernledningen under juli 2008 kan till
huvudigarna silja 61 224 B-aktier for 89
SEK per aktie och verkstillande direkto-
ren kan silja 114 452 B-aktier for

130 SEK per aktie den 31 juli 2007.

Svensk kod for bolagsstyrning

SkiStar omfattas for nirvarande inte

av de regler som foljer av den nya
Bolagskoden. SkiStar foljer trots detta
sedan en liangre tid manga av de rekom-
mendationer som framgdr av Koden och
kommer under 2005/06 att utvirdera de
omraden dir SkiStar for nirvarande inte

fullt ut foljer Kodens rekommendationer.

Infér 2005/06

Genom 0kad samordning av koncernens
marknadsaktiviteter har resurser frigjorts
for okad distribution av vinterkataloger
fran 400 000 utskick under hosten 2004
till 3,6 miljoner kataloger utskickade i

Sverige, Norge, Danmark och Finland
hosten 20035. Satsningarna pa billiga och
effektiva transportlosningar fortsitter till
den kommande vintersisongen. T4g, flyg,
hyrbil och buss kan bokas via SkiStars
forsiljningskanaler. Till kommande
vintersdasong forstarks snosystemen pa
samtliga destinationer och i Vemdalen
utvecklas ett helt nytt skidomrdde med
nya pister och en snabbgdende stollift.
Bokningslaget infor vintersdsongen
2005/06 var i borjan av oktober 4%
battre dn vid motsvarande tidpunkt
foregdende ar. Antalet uthyrningsobjekt
har 6kat med 2% sedan foregiende vin-

tersasong.

Foreslagen split

SkiStars styrelse har foreslagit ordinarie
bolagsstimma en split 2:1 av SkiStar-
aktien. Det innebar att for en gammal

aktie erhalls tva nya aktier.

Rorelsemarginal, % Avkastning pa eget kapital, % Soliditet,%

%
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Vinstdisposition

Forslag till vinstdisposition

Koncernen

Koncernens fria egna kapital enligt koncernbalansrikningen uppgar till 791 073 TSEK.
Till bolagsstimmans férfogande star vinstmedel om SEK 678 454 TSEK.

Styrelsen och verkstillande direktoren foreslar att vinstmedlen disponeras sa

att till aktiedgarna utdelas SEK 6:00 per aktie

117 168 204,00 SEK

att till nista ar balanseras SEK

561 286 151,50 SEK

678 454 355,50 SEK
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Femarsoversikt

2004/05 2003/04 2002/03 2001/02 2000/01
Omsittning och resultat
Nettoomsittning, MSEK 977 990 959 886 806
Rérelsens intikter, MSEK 1 035 1018 989 899 807
Resultat fére avskrivningar, MSEK 330 327 326 297 231
Resultat fore skatt, MSEK 182 177 176 139 79
Resultat efter skatt, MSEK 172 313 122 97 55
Kassaflode fore rorelsekapitalforandring, MSEK 241 250 278 238 168
Lonsamhet
Avkastning pé sysselsatt kapital, % 12 13 15 13 9
Avkastning pa eget kapital, % 17 36 17 15
Avkastning pa totalt kapital, % Il 12 13 I 8
Bruttomarginal, % 32 32 33 33 29
Rérelsemarginal, % 20 21 22 21 16
Nettomarginal, % 18 17 18 16 10
Investeringar netto, MSEK 228 211 94 134 157
Finansiell stillning
Balansomslutning, MSEK 2038 1 896 1 670 | 744 1 696
Eget kapital, MSEK 1 075 985 735 682 614
Soliditet, % 53 52 44 39 36
Skuldsittningsgrad, ggr 0,7 0,8 1,0 1,3 1,4
Rantetickningsgrad, ggr 6,6 58 54 3,7 2,6
Likviditet
Balanslikviditet, % 403 165 120 147 19
Kassalikviditet, % 391 153 105 134 104
Personal
Medelantal anstillda 871 875 843 813 862
Nettoomsittning per anstalld, TSEK 1122 1131 1138 1 090 935

Definitioner

Vinst per aktie

Arets nettoresultat dividerat med genomsnittligt antal aktier.

Vinst per aktie efter full konvertering

Arets nettoresultat justerat fér rintekostnader efter skatt som
I6per pa konvertibla lan dividerat med antal aktier efter full
konvertering av tecknade konvertibler.

Kassaflode
Kassaflode fore forandring av rorelsekapital.

Kassafléde per aktie

Kassafléde dividerat med genomsnittligt antal aktier.
Ple-tal
Aktiekurs per bokslutsdatum dividerat med vinsten per aktie

efter skatt.

Kurs/kassaflode
Aktiekurs per 3| augusti dividerat med kassaflode per aktie.

Kurs/eget kapital
Aktiekurs dividerat med eget kapital per aktie.
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Direktavkastning
Utdelning dividerat med aktiekurs.

Soliditet

Eget kapital i forhallande till balansomslutningen.

Skuldsittningsgrad
Réntebirande skulder i forhallande till eget kapital.

Rintetickningsgrad
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i forhallande

till finansiella kostnader.

Avkastning pa sysselsatt kapital

Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i for-
hallande till genomsnittligt sysselsatt kapital. Sysselsatt kapital
definieras som tillgéngar minskat med icke rantebirande
skulder.

Avkastning pa eget kapital
Resultat efter skatt i forhallande till genomsnittligt eget
kapital.

Avkastning pa totalt kapital
Resultat efter finansnetto plus finansiella kostnader i forhallande
till genomsnittlig balansomslutning.

Bruttomarginal

Rérelseresultat fore avskrivningar i forhallande till omsattning.

Rorelsemarginal

Rérelseresultat efter avskrivningar i férhallande till omsittning.

Nettomarginal
Resultat fére skatt i forhallande till omsittning.

Balanslikviditet
Omsittningstillgangar inklusive beviljade ej utnyttjade krediter i
forhallande till kortfristiga skulder.

Kassalikviditet
Omsittningstillgangar inklusive beviljade ej nyttjade krediter
med avdrag for varulager i forhallande till kortfristiga skulder.



Resultatrakningar

Koncernen Moderbolaget
2004-09-01 2003-09-01 2004-09-01 2003-09-01

TSEK Not -2005-08-31 -2004-08-31 -2005-08-31 -2004-08-31
Rorelsens intidkter
Nettoomsittning 977014 989 946 797 318 819 355
Aktiverat arbete fér egen rakning 4 3110 | 556 3110 1 556
Andelar i intressebolags resultat 20 4 645 1136 - -
Ovriga rérelseintikter 5 50 722 25 195 49 616 25 502

2,3 1 035 491 1017833 850 044 846 413
Rorelsens kostnader
Handelsvaror —56 238 —61 384 —52 758 -58 211
Ovriga externa kostnader 6,7 —336 433 -324 028 —284 995 —270 382
Personalkostnader 8 —312 479 -305 332 —256 803 —257 88l
Avskrivningar och nedskrivningar av materiella
och immateriella anldggningstillgangar 9 —122516 —116 375 —86 877 85 744
Rorelseresultat 207 825 210714 168 611 174 195
Resultat fran finansiella poster
Resultat fran virdepapper som ar
anlaggningstillgang ) - = -
Resultat fran andelar i koncernbolag 10 - - —29 872 —66 778
Rinteintakter, externa 6272 358l 5937 2967
Rénteintakter, koncernbolag - - 1 521 1 994
Rintekostnader, externa -32393 =37 242 —17 348 —28 022
Rintekostnader, koncernbolag - - - —203
Resultat efter finansiella poster 181 702 177 053 128 849 84 153
Minoritetens andel i drets resultat -29 =111 = -
Bokslutsdispositioner 11 = - 895 65175
Resultat fore skatt 181 673 176 942 129 744 149 328
Skatt pa arets resultat 12 9711 136 541 —34 302 118 582
Arets resultat 171 962 313 483 95 442 267910
Resultat per aktie
Resultat per aktie fére utspadning, SEK 8:83 16:26
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 8:78 16:09
Genomsnittligt antal aktier, st 19 473 464 19 279 646
Genomsnittligt antal aktier efter
utspédning, st 19594 111 19 487 729
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Balansrakningar

Koncernen Moderbolaget
TSEK Not 2005-08-31 2004-08-31 2005-08-31 2004-08-31
TILLGANGAR
Anliaggningstillgangar
Immateriella anlidggningstillgangar
Balanserade utgifter for dataprogram 13 9 940 9 104 9 940 9 104
Hyresritter och liknande rittigheter 14 27 992 5434 4 045 3907
Goodwill 15 12 693 17 569 2 888 2377
50 625 32107 16 873 15388
Materiella anldggningstillgangar
Byggnader mark och markanliggningar 16 1016359 1017718 795 479 722911
Maskiner, inventarier och andra
tekniska anlaggningar 17 546 365 511325 358 366 370 856
Pagéende nyanliggningar 18 103 836 41 931 92 753 41 931
1 666 560 1570 974 1 246 598 1 135698
Finansiella anldggningstillgangar
Andelar i koncernbolag 19 = - 285 226 324 550
Andelar i intressebolag 20 19 153 15298 12 284 12 364
Ovriga andelar och langfristiga
vardepappersinnehav 21 54 952 41230 53937 39 691
Uppskjuten skattefordran 22 31 269 35209 22 872 59 447
Ovriga langfristiga fordringar 23 12 607 12 868 12 607 12 868
117 981 104 605 386 926 448 920
Summa anldggningstillgangar 1 835 166 1 707 686 1 650 397 1 600 006
Omsittningstillgangar
Varulager m m
Handelsvaror 22 850 24 669 20 990 23762
22 850 24 669 20 990 23 762
Kortfristiga fordringar
Kundfordringar 15 653 18 074 12 134 13 621
Kundfordringar hos nirstiende 70 265 70 265
Skattefordringar 11868 - 4 880 14 909
Ovriga kortfristiga fordringar 117 835 109 314 62 949 101 771
Forutbetalda kostnader och
upplupna intakter 24 15 541 21 844 15263 18 284
160 967 149 497 95 296 148 850
Kassa och bank 19111 13985 1 774 2707
Summa omsittningstillgangar 202 928 188 151 118 060 175319
SUMMATILLGANGAR 2 038 094 1 895 837 1 768 457 1775 325



Balansrakningar sors.

Koncernen Moderbolaget
TSEK Not 2005-08-31 2004-08-31 2005-08-31 2004-08-31
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 25
Bundet eget kapital
Aktiekapital 19516 19 279 19516 19 279
Nyemission under registrering 972 14 593 972 14593
Bundna reserver 263 810 292 144 23 847 5310
284 298 326016 44 335 39 182
Fritt eget kapital
Fria reserver 619 111 345927 583012 368 135
Arets resultat 171 962 313483 95 442 267 910
791 073 659 410 678 454 636 045
1075 371 985 426 722 789 675 227
Obeskattade reserver 26 - - 285 407 276 708
Minoritetsintressen 539 467 - -
Avsittningar
Avsittning for pensioner 27 5012 2295 919 965
5012 2295 919 965
Langfristiga skulder
Ldngfristiga rdntebdrande skulder
Forlagslan 28 5254 10 089 5254 10 089
Skulder till kreditinstitut 29 765 414 698 907 570 254 614 680
770 668 708 996 575 508 624 769
Langfristiga icke rdntebdrande skulder
Skulder till koncernbolag 30 - - 37377 59 410
- - 37 377 59 410
Kortfristiga skulder
Skulder till kreditinstitut 29 17 872 62317 8 400 26 380
Leverantorsskulder 35 546 33878 27 545 28 255
Leverant6rsskulder till nirstiende 11719 12 877 11719 12 877
Skatteskulder 9 957 8 668 - -
Ovriga kortfristiga skulder 45 689 20 334 42717 19 969
Upplupna kostnader och
forutbetalda intikter 31 65 721 60 579 56 076 50 765
186 504 198 653 146 457 138 246
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2038 094 1 895 837 1 768 457 1 775 325
POSTER INOM LINJEN
Stillda sikerheter 32 1 065 070 1129 159 720 023 951 175
Ansvarsforbindelser 32 74 98I 82 545 66 981 82 545



Forandring i eget kapital

Nyemission Bundna Fritt eget

TSEK Aktiekapital under reg reserver kapital
Koncernen
Utgaende balans enligt balansrikning
den 31 augusti 2003 19 279 207 376 508 434
Forskjutningar mellan fritt
och bundet eget kapital 83 402 —83 402
Utdelning =77 119
Nyemission, ej registrerad 14 593
Utgivna konvertibler 1 366
Omrikningsdifferenser -1 986
Avrets resultat 313 483
Eget kapital den 31 augusti 2004 19 279 14593 292 144 659 410 985 426
Byte av redovisningsprincip -1 280

19 279 14593 292 144 658 130
Forskjutningar mellan fritt
och bundet eget kapital —48 377 48 377
Utdelning 97316
Nyemission, ej registrerad 972
Konvertering av konvertibler 237 —14 593 18 537
Utgivna konvertibler 136
Omrikningsdifferenser 1370 9920
Avrets resultat 171 962
Eget kapital den 31 augusti 2005 19516 972 263 810 791 073 1075371

Aktiekapitalet per den 3| augusti 2005 utgjordes av 19 515 800 aktier 4 nominellt virde | SEK. Per den 3| augusti 2005 hade konvertibler om | MSEK och motsvarande |2 234 B-aktier
anmilts for konvertering innebirande att 12 TSEK tillfors aktiekapitalet och 960 TSEK tillfors verkursfonden under september 2005.

Styrelsen och verkstillande direktéren féreslar att utdelning fér verksamhetséret 2004/05 utgar med 6:00 SEK (5:00) per aktie. Baserat pa antal aktier per den 3| augusti 2005 och ej

registrerade aktier hianforliga till personalkonvertibler uppgar utdelningen till 117 168 SEK.

Nyemission Bundna Fritt eget
TSEK Aktiekapital under reg reserver kapital
Moderbolaget
Utgaende balans enligt balansrikning
den 31 augusti 2003 19 279 5310 384 048
Nyemission, ej registrerad 14 593
Fusionsresultat 59 343
Koncernbidrag 2588
Skatteeffekt pa koncernbidrag —725
Utdelning =77 119
Arets resultat 267910
Eget kapital den 31 augusti 2004 19 279 14593 5310 636 045 675 227
Utdelning —97 316
Nyemission, ej registrerad 972
Konvertering av konvertibler 237 —-14 593 18 537
Fusionsresultat 43 448
Koncernbidrag 1160
Skatteeffekt pa koncernbidrag —-325
Arets resultat 95 442
Eget kapital den 31 augusti 2005 19516 972 23 847 678 454 722789

Bundna reserver utgors av reservfond 3 857 TSEK och 6verkursfond 19 990 TSEK.
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Kassaflodesanalyser

TSEK Koncernen Moderbolaget
2004-09-01 2003-09-01 2004-09-01 2003-09-01
-2005-08-31 -2004-08-31 -2005-08-31 -2004-08-31
Den I6pande verksamheten
Resultat efter finansiella poster 181 702 177 053 128 849 84 153
Justering for poster som inte ingar i kassaflédet 3) 74 139 90 991 73411 127 020
255 841 268 044 202 260 211173
Betald skatt -15270 -18 167 11814 —-10234
Kasssaflode fran den lopande verksamheten
fore forandringar av rorelsekapital 240 571 249 877 214 074 200 939
Kassaflode fran foriandring av rérelsekapital
Forandring i varulager 1819 617 2772 1399
Forandring i rérelsefordringar 20 960 -39 990 86 870 -35190
Foérandring i rérelseskulder 30879 4070 26 163 15358
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 294 229 214574 329 879 182 506
Investeringsverksamheten
Forvirv av dotterbolag I) —69 045 -11916 - -
Investering i immateriella, materiella och
finansiella anldggningstillgdngar —356 688 -193 974 —209 773 —225 115
Avyttrade anliggningstillgangar 2) 201 420 19775 60 262 7517
Kassaflode fran investeringsverksamheten =224 313 -186 115 =149 511 =217 598
Finansieringsverksamheten
Forvirv av dotterbolag I) 70 986 - - -
Upptagna lan - 74 673 - 135 324
Amortering av skuld —38 460 21 354 —83 985 —21 354
Utbetald utdelning 97316 =77 120 -97 316 =77 120
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -64 790 -23 801 -181 301 36 850
Arets kassaflsde 5126 4658 -933 1758
Likvida medel vid érets borjan 13 985 9327 2707 949
Likvida medel vid arets slut 19111 13 985 1774 2707
Ej nyttjade krediter 370 303 139 984 307 937 139 984
Likvida medel och outnyttjade krediter 389414 153 969 309711 142 691
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Kassaflodesanalyser .

TSEK Koncernen Moderbolaget
2004-09-01 2003-09-01 2004-09-01 2003-09-01
-2005-08-31 -2004-08-31 -2005-08-31 -2004-08-31

Tilliggsupplysningar

1) Forvarv av dotterbolag

Materiella anlaggningstillgangar —68 845 —1179%4 - -

Immateriella anlaggningstillgangar - - = —

Uppskjutna skatter inkl nedlagda kostnader - - = —

Kortfristiga fordringar -2 341 -122 - -
Skulder 70 986 - - -
Kassa/bank = - = -
Utbetald képeskilling -200 -11916 - -

Likvida medel i férvirvade bolag - - = —

Paverkan pa koncernens likvida medel -200 -11916 - -

2) Avyttrade anldggningstillgangar

Maskiner och inventarier 56 648 - 49 197 -
Byggnader, bostadsratter och mark 142 431 19775 10731 7517
Ovrigt 2 341 - 334 -
Summa 201 420 19775 60 262 7517

3) Justering for poster ej i kassaflodet

Avsittningar 2717 - —46 -
Reavinster -51 094 -25 384 —43 292 —-25 502
Nedskrivning av dotterbolag = - 29 872 66778
Redovisade avskrivningar 122516 116 375 86 877 85 744
Total justering 74 139 90 991 73 411 127 020

1) Forvirvade dotterbolag avser fér 2004/05 Vintertorget i Silen KB och fér 2003/04 Fastica Lindvallen AB.

Bokslutskommentarer

Redovisningsprinciper Férvirvsmetoden
SkiStars drsredovisning dr upprattad i enlighet med arsredo- Koncernredovisningen har upprattats i enlighet med
visningslagen och foljer Redovisningsradets rekommendatio- Redovisningsrddets rekommendation om koncernredovis-

ner och Akutgruppens uttalanden. Frin den 1 september 2004 ning RR 1:00 och med tillimpning av férvarvsmetoden. Det
tillimpas RR 29 Ersittningar till anstillda. Tillimpning av egna kapitalet i de forviarvade dotterbolagen bestims utifrdn
denna rekommendation har inte haft ndgon visentlig inverkan  en verkligt virde vardering av tillgangar och skulder vid

pa bolagets resultat och stillning. I 6vrigt dr redovisningsprin-  forvirvstidpunkten. I de fall det verkliga virdet betriffande

ciperna ofériandrade jamfort med senaste drsredovisning. tillgdngar och skulder ger andra virden dn det forvarvade
bolagets bokforda virden ska dessa verkliga varden utgora
Koncernredovisning koncernens anskaffningsvarde. Skillnaden mellan anskaff-
Koncernens omfattning ningsvardet for dotterbolagsaktierna och det, vid forvarvsa-
Koncernens bokslut omfattar boksluten for moderbolaget nalysen, berdknade virdet av eget kapital redovisas som kon-

och samtliga dotterbolag i enlighet med drsredovisningslagens ~ cernmaissig goodwill. Forvarvade bolag ingér i koncernen fran
definitioner. forvarvstidpunkten och avyttrade bolag ingér i koncernen till

och med tidpunkten for avyttringen.
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Omrékning av utldndska dotterbolag

SkiStars utlindska verksamhet klassificeras som sjalvstan-
dig eftersom den drivs med en hog grad av sjalvstindighet.
Omrikning av utlindska dotterbolags resultatrikningar och
balansrakningar sker enligt dagskursmetoden. Detta innebar
att tillgdngar och skulder omraknas till balansdagens kurs
samt att samtliga poster i resultatrikningarna omraknas till
periodens genomsnittskurs. Omrakningsdifferenser redovisas
inte Over resultatrakningarna utan fors direkt till koncernens
egna kapital. For att reducera valutariskerna finansieras till-

gingarna i de utlindska dotterbolagen endast i lokal valuta.

Intressebolag

Med intressebolag avses ett langsiktigt aktieinnehav upp-
gaende till mellan 20-50% av rostetalet eller dar SkiStar

pa annat sitt har ett betydande inflytande. Redovisning av
intressebolag sker enligt kapitalandelsmetoden. I koncernens
resultatrakningar redovisas resultatandelar frn intressebolag
pa egen rad under rorelsens intdkter och koncernens andel i
intressebolagens skatt redovisas i posten skatt pa arets resul-
tat. Resultatandelen berdknas utifrdn SkiStars kapitalandel i
respektive intressebolag. I koncernens balansrakning upptas
aktier i intressebolag i sirskild post under rubriken finansiella
anliaggningstillgdngar. Det bokforda virdet pd aktieinnehaven
forandras med SkiStars andel av respektive bolags resultat
efter skatt minskat med erhéllna utdelningar. Ej utdelat res-
ultat i intressebolag redovisas i eget kapital bland bundna

reserver.

Minoritetens andel

I koncernens resultatrakning anges minoritetens andel i kon-
cernens nettovinst. Minoritetens andel i ett dotterbolags egna
kapital redovisas i sarskild post i balansrakningen. Har ingér
aven andelen i eget kapitaldelen av obeskattade reserver i

dotterbolag.

Segmentrapportering

Den primira indelningsgrunden for koncernens segment ar
geografisk utifrdn de olika destinationerna. Det sekundira
segmentet utgors av koncernens rorelsegrenar. Den interna
rapporteringen ar uppbyggd med tanke pa uppfoljning av

lonsamheten for respektive destination.

Koncernuppgifter

Av moderbolagets omsattning avser 6 324 TSEK (3 883)
forsaljning till dotterbolag. Av moderbolagets kostnader avser
8 594 TSEK (938) inkop fran dotterbolag.

Nadrstaende

Koncernen stir under ett bestimmande inflytande fran

Mats och Erik Paulsson som har stora dgarandelar i Peab och
Wihlborgs. Under rakenskapséaret 2004/05 har koncernen
kopt varor och tjanster fran Peab for 63 288 TSEK (42 448)
samt sdlt varor och tjanster till Peab 817 TSEK (954). Frian
Fabege/Wihlborgs har tjanster kopts for 1 094 TSEK (592).

Per den 31 augusti 2005 hade koncernen leverantorsskulder
till Peab pa 11 719 TSEK (12 747) och till Wihlborgs pa 0
TSEK (130) samt kundfordringar hos Peab med 70 TSEK
(265).

Klassificering
Anlaggningstillgdngar, langfristiga skulder och avsittningar
bestér i allt vasentligt av belopp som forvintas att atervinnas

eller betalas efter mer dn tolv méanader fran balansdagen.

Intdktsredovisning

Koncernen genererar intiakter huvudsakligen fran forsaljning
av skidkort, formedlingsprovisioner fran uthyrning av stu-
gor och ldgenheter, uthyrning av skidutrustningar samt fran

skidskoleverksamhet.

Fordringar och skulder i utlandsk valuta

I koncernens bokslut varderas fordringar och skulder i
utlindsk valuta till balansdagens kurs. Vinster och forluster
pa rorelsens fordringar och skulder nettoredovisas och tillfors
rorelseresultatet. SkiStars valutaexponering genom utlandska

dotterbolag skyddas inte i enlighet med beslutad policy.

Varulager och kundfordringar

Varulagret bestar framst av skidutrustningar for uthyrning
med tillbehor samt av enklare konfektion till forsiljning i
koncernens skiduthyrningar. Virdering sker till lagsta vardets
princip till det lagsta av anskaffnings- respektive nettoforsalj-
ningsvardet efter principen forst in — forst ut. Osdkra kund-

fordringar tas upp till belopp som, efter individuell provning,

beriknas bli betalda.

Materiella anldaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgdngar redovisas som tillgdng i
balansrakningen nir det pd basis av tillganglig information
ar sannolikt att den framtida ekonomiska nyttan som ar for-
knippad med innehavet tillfaller koncernen och att anskaff-
ningsvardet for tillgdngarna kan berdknas pa ett tillforlitligt
satt. Redovisning sker till anskaffningskostnad efter avdrag
for ackumulerade avskrivningar enligt plan. Foljande avskriv-

ningssatser tillimpas:

5,00 %
10,00-30,00 %

Liftar och del av snosystem

Ovriga maskiner och inventarier

Byggnader 2,50-5,00 %
Markanldggningar 3,75-5,00 %
Pister 0,00 %
Leasing

SkiStar har operationella leasingavtal avseende pistmaskiner
och skotrar. Dessa klassificeras som operationella mot bak-
grund av att de ekonomiska riskerna och fordelarna som
forknippas med dgandet inte i allt visentligt ar 6verforda till

leasetagaren (SkiStar).
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Immateriella anlaggningstillgangar

Immateriella anlaggningstillgdngar som forvarvats dr redovi-
sade till anskaffningsvirde minus ackumulerade avskrivningar
och nedskrivningar. Arlig avskrivning med 20% tillimpas for

samtliga immateriella anldggningstillgadngar.

Nedskrivningar

Redovisningsrddets rekommendation RR 17 Nedskrivningar
tillimpas vid bedomning av nedskrivningsbehov. Det hogsta
av en tillgangs nettoforsaljningsviarde och nyttjandevarde, dvs
atervinningsvardet, bestimmer nedskrivningsbehovet. SkiStar
provar arligen tillgdngarnas redovisande virde. T de fall dar
atervinningsvardet understiger det redovisade virdet gors en
nedskrivning. Om grund for nedskrivning ej langre foreligger
aterfors den tidigare gjorda nedskrivningen. Nedskrivningar
redovisas Over resultatrakningen. For drets nedskrivning se
Not 10.

Skatter

SkiStar tillimpar Redovisningsraddets rekommendation RR 9
Inkomstskatter. Total skatt utgors av aktuell skatt och upp-
skjuten skatt. Redovisning i resultatrikningen gors av all skatt
som berdknas belopa pd redovisat resultat. Dessa skatter har
berdknats enligt svenska respektive norska skatteregler och
redovisas i posten skatt pa arets resultat. Vid redovisning

av uppskjuten skatt tillimpas balansrakningsmetoden vilket
innebar att uppskjuten skatt redovisas for alla temporara
skillnader mellan bokférda respektive skattemassiga varden.
Uppskjutna skatteskulder och skattefordringar beriaknas ut-
ifrdn den forvintade skattesatsen vid tidpunkten for dterforing

av den temporira skillnaden.

Avsittningar for pensioner, ersittningar till anstillda
Ersittningar till anstillda redovisas enligt RR 29 som tillimpas
frdn och med 2004-09-01. Genom tillimpning av RR 29 redo-
visas formansbestimda pensionsplaner i koncernredovisningen
enligt gemensamma principer. Endast i den norska verksam-
heten omfattas de anstillda av pensionsplaner som redovisas
som formansbestimda. I den svenska verksamheten redovisas
alla pensionsplaner som avgiftsbestimda planer.

I avgiftsbestimda planer betalar foretaget faststallda avgifter
till en separat juridisk enhet och har ingen forpliktelse att
betala ytterligare avgifter. Koncernens resultat belastas med
kostnader i takt med att forménerna intjanas.

I formansbestimda planer utgér ersdttningar till anstillda

och fore detta anstillda baserat pd 16n vid pensioneringen

och antalet tjanstedr. Koncernen bar risken for att de utfasta
ersdttningarna utbetalas. De formédnsbestimda planerna ar
bdde fonderade och ofonderade. I de fall planerna dr fonde-
rade har tillgdngar avskiljts i pensionsstiftelser. Dessa forvalt-
ningstillgdngar kan bara anvindas for att betala ersattningar
enligt pensionsavtalen. I balansrikningen redovisas nettot av
berdknat nuvirde av forpliktelserna och verkliga vardet pa
forvaltningstillgdngarna som en avsittning.

Den beskrivna redovisningsprincipen for forménsbestaimda
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pensionsplaner ovan tillimpas bara for koncernredovisningen.
Moderbolaget och dotterbolagen redovisar dessa enligt lokala
regler och foreskrifter i respektive land.

Atagandet for dlderspension och familjepension for tjinsteman
i Sverige tryggas genom en forsakring i Alecta. Enligt ett utta-
lande fran Redovisningsrddets Akutgrupp, URA 42, ar detta
en forméansbestimd plan som omfattar flera arbetsgivare.

For riakenskapsaret 2004/05 har SkiStar inte haft tillgang till
sddan information som gor det mojligt att redovisa denna plan
som en formansbestimd plan. Pensionsplanen enligt ITP som
tryggas genom en forsikring i Alecta redovisas darfor som en
avgiftsbestimd plan. Arets avgifter fér pensionsforsikringar
som dr tecknade i Alecta uppgar till 5,4 MSEK (6,5). Per den
30 juni 2005 uppgick Alectas 6verskott i form av den kollek-
tiva konsolideringsnivén till 128,5% (124,7). Den kollektiva
konsolideringsnivan utgors av marknadsvirdet pa Alectas
tillgangar i procent av forsikringsdtagandena beraknade enligt
Alectas forsakringstekniska berdkningsantaganden, vilka inte

overensstammer med RR 29.

Kassflodesanalys
Kassaflodesanalysen har upprittats enligt den indirekta meto-
den. Det redovisade kassaflodet omfattar endast transaktioner

som medfort in- eller utbetalningar.

Finansiella instrument

En finansiell tillgdng eller finansiell skuld tas upp i balansrak-
ningen nar bolaget blir part till instrumentets avtalsmassiga
villkor. Kundfordringar tas upp i balansrikningen nar faktura
har skickats och leverantorsskulder tas upp nar faktura har
mottagits. En finansiell tillgang tas bort frdn balansrikningen
ndr rattigheterna i avtalet realiseras, forfaller eller bolaget
forlorar kontrollen 6ver dem. Detsamma géller for del av en
finansiell tillgadng. En finansiell skuld tas bort fran balansrak-
ningen nar forpliktelsen i avtalet fullgors eller pd annat sitt
utslacks. Detsamma giller for del av finansiell skuld.
Finansiella anldggningstillgdngar som utgors av aktier redovi-
sas till anskaffningsvardet efter eventuella nedskrivningar till
verkligt varde.

Rintebirande fordringar redovisas till upplupet anskaff-
ningsvarde. Eventuell 6ver- eller underkurs samt trans-
aktionskostnader periodiseras over tillgangens loptid.
Nedskrivningsprovning sker individuellt mot dtervinningsvir-
det.

Rorelsefordringar har, efter individuell provning, upptagits till
belopp varmed de berdknas inflyta. Rorelsefordringarnas for-
viantade 16ptid dr kort, varfor vardet redovisas till nominellt
belopp utan diskontering.

Leverantorsskulder har kort forvantad 16ptid och vdrderas
utan diskontering till nominellt belopp.

Lén redovisas initialt till erhallet belopp efter avdrag for
transaktionskostnader. Efter anskaffningstidpunkten redovisas
lanen till upplupet anskaffningsvirde. Transaktionskostnader

periodiseras over lanens 16ptid.



Noter

NOT I FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella risker

Finansiella risker definieras i RR 27:37 och beskrivningen nedan baseras pa denna definition.
Finansiell risk innebér inte bara en risk for forluster utan ocksa en méjlighet till vinster. SkiStars
policy for hantering av finansiella risker innebir bl a att Gverskottslikviditet inte ska existera utan
fér att maximera avkastningen ska kortfristiga krediter amorteras vid stérre likviditetsinfléde.

Finansieringsverksamheten inom bolaget ar centraliserad.

Valutarisker

SkiStar bedriver verksamhet i Norge genom dotterbolaget Hemsedal Skisenter AS. SkiStar har
som policy att inte sikra sig fran valutarisker. Av SkiStars totala vinst efter skatt uppgar ca 8%
fran den norska verksamheten. En svagare norsk krona jamfért med den svenska innebir att
Hemsedal konsolideras in i SkiStar-koncernen med en lagre vinstniva jamfért med om den norska
kronan stirks i férhallande till den svenska kronan. En utjimnande faktor ar att det blir billigare
for svenska gaster att besoka Hemsedal vid en svagare norsk krona. Drygt 40% av gisterna i
Hemsedal kommer fran andra linder in Norge och 17% ar svenska gister. SkiStars utlindska
verksamhet klassificeras som sjilvstindig eftersom verksamheten drivs med en hog grad av
sjalvstandighet. Omrikningen av utlindska dotterbolags resultatrikningar och balansrikningar
sker efter dagskursmetoden. Detta innebir att tillgangar och skulder omriknas till balansdagens
kurser samt att samtliga poster i resultatrikningarna omriknas till periodens genomsnittskurs.
Omrikningsdifferenser redovisas ej 6ver resultatrakningen utan fors direkt till koncernens egna
kapital. Fér att reducera valutariskerna finansieras tillgdngarna i de utlindska dotterbolagen

endast i lokal valuta.

Rinterisker

SkiStars finanspolicy innebir att all upplaning endast sker med kort rintebindning med som
hogst tre manaders bindningstid. Med en stark finansiell bas, dér soliditeten uppgar till 53%, och
ett starkt kassafléde kan SkiStar utnyttja effekten av en ligre rinteniva pa korta rinteldptider

an pa langa rinteloptider. Rantebarande nettoskuld per bokslutsdagen uppgick till 721 MSEK
(751). Rantenettot uppgick under verksamhetsaret till 26,1 MSEK (33,7) och genomsnittlig
rintekostnad till 3,5% (4,6). Rantebdrande skulder uppgick till 789 MSEK (771).Vid en uppgang av
rintenivan med | %-enhet 6kar SkiStars rintekostnader med ca 7 MSEK (7). SkiStar har en stor
volym lan med korta I6ptider for att kunna parera de kraftiga svingningarna i likviditetsflodena

under aret.

Kreditrisker
Risken att SkiStars kunder inte uppfyller sina ataganden utgor en kundkreditrisk. Mot bakgrund
av att en stor del av omsittningen regleras kontant och den absoluta merparten av kundfordring-

arna utgdrs av mindre belopp sa bedéms kundkreditrisken som lag.

Verkligt virde

Redovisat virde pé finansiella tillgingar och skulder som utgdrs av in- och utléning baseras p&
nominellt virde per bokslutsdagen. Redovisat virde kan sigas verensstimma med verkligt virde
pa dessa poster eftersom all in- och utlaning har kortfristig ranta, antingen |6pande rinta eller
som hogst tre manaders bindningstid. For dgarandelar i fastighetsbolaget Are Centrum AB har
emissionsbeloppets kurs anvints d& emissionen nyligen genomférts och bolaget ar nystartat.
Anskaffningsvirdet kan darfor sigas dverensstimma med verkligt virde pa denna post. Ovriga
andelar och langfristiga virdepappersinnehav utgors i allt visentligt av denna post.

Ovriga langfristiga fordringar bestar delvis av en rintefri fordran som I6per pa ytterligare 2 ar om
4 MSEK och som har virderats genom nuvirdesberikning. | dvrigt bestir posten i allt visentligt

av rantebarande skuldebrev som I6per med en marknadsmassig ranta.

NOT 2 SEGMENTSREDOVISNING

Destinationer

Are Vemdalen Hemsedal
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Intdkter
Nettoomsittning 265 238 70 74 170 163
Ovriga intikter 3 — | - - -
Summa intdkter 268 238 71 74 170 163
Resultat
Resultat per destination 32 20 I 16 12 28
Rorelseresultat 32 20 1 16 12 28
Silen Fastighet Summa
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Intdkter
Nettoomsittning 472 516 - - 977 991
Ovriga intikter 9 2 45 25 58 27
Summa intakter 481 518 45 25 1 035 1018
Resultat
Resultat per destination 108 122 45 25 208 211
Rérelseresultat 108 122 45 25 208 211
Rénteintikter 6 4
Réntekostnader -32 =37
Arets skatteintake - 136
Arets skattekostnad -10 -
Arets nettoresultat 108 122 45 25 172 314
Are Vemdalen Hemsedal
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Avriga upplysningar
Tillgdngar 256 333 150 109 317 218
Kapitalandelar — — — - - -
Summa tillgangar 256 333 150 109 317 218
Investeringar (netto) 40 25 15 13 66 90
Avskrivningar 28 29 26 21
Silen Fastighet Summa
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Ovriga upplysningar
Tillgangar 998 947 298 236 2019 1 843
Kapitalandelar 19 15 - - 19 15
Oférdelade tillgangar - - — - - 38
Summa tillgangar 1017 962 298 236 2038 | 896
Investeringar (netto) 34 8l 73 2 228 211
Avskrivningar 51 49 I 10 123 16
Rorelsegrenar
Utforsakning/Lift Logi Skiduthyrning
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Forsiljning 545 560 162 162 91 85
Tillgangar 741 682 229 259 50 32
Investeringar 140 130 6 26 7 7
(")vriga rorelsegrenar Summa
MSEK 2004/05 2003/04 2004/05 2003/04
Forsiljning 237 211 1 035 1018
Tillgangar 1018 923 2038 1 896
Investeringar 75 48 228 211

Destinationer

SkiStar bedriver verksamhet i Silen, Are och Vemdalen i Sverige samt i Hemsedal i Norge. De fyra
destinationerna har utgjort koncernens primiara indelningsgrund. Under rikenskapsaret 2004/05
har ytterligare ett segment tillkommit som anses vara primirt — Fastighet. Detta segment hante-
rar de fastigheter av strukturell karaktir som koncernen innehar pé de olika destinationerna.
Ovriga intikter inom Fastighet utgdrs endast av realisationsvinster vid forsiljning av fastigheter.
Koncerngemensamma kostnader har fordelats efter bedomd nytta. Koncernens skulder hanteras
centralt varfor de inte pa ett informativt sitt kan fordelas ut pa destinationerna.

Rorelsegrenar

De rérelsegrenar som tillsammans utgér mer an 75% av koncernens verksamhet ar Utférsakning/
Lift, Logi och Skiduthyrning. Rérelsegrenarna anses utgéra koncernens sekundira segment.
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NOT 3 INTAKTERNAS FORDELNING

MSEK 2004-09-01 2003-09-01
KONCERNEN -2005-08-31 -2004-08-31
Intdkter per rorelsegren

Utférsakning/Lift 545 560
Logi 162 162
Skiduthyrning 91 85
Skidskola/Aktiviteter 37 38
Sportbutiker 24 42
Fastigheter 59 57
Reavinster 45 25
Ovrigt 72 49
Summa 1035 1018
MODERBOLAGET

Utforsakning/Lifc 447 456
Logi 119 121
Skiduthyrning 74 78
Skidskola/Aktiviteter 32 34
Sportbutiker 24 42
Fastighet 56 44
Reavinster 37 25
Ovrigt 6l 46
Summa 850 846

NOT 4 AKTIVERAT ARBETE FOR EGEN RAKNING

Aktiverat arbete for egen rakning omfattar investeringsférda utgifter for det arbete som egen
personal lagt ned i investeringar samt utgifter for egna entreprenadmaskiner.

NOT 5§ OVRIGA RORELSEINTAKTER

| Svriga rérelseintikter redovisas i huvudsak realisationsvinster vid férsiljning av bostadsriatter
och mark.

NOT 6 ARVODEN OCH KOSTNADSERSATTNINGAR TILL REVISORER

2004-09-01 2003-09-01
KONCERNEN —2005-08-31 —2004-08-31
KPMG
Revisionsuppdrag 872 613
Andra uppdrag 781 -
Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB
Revisionsuppdrag - 333
Andra uppdrag 122 478
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag 7 50
Andra uppdrag = 10
1782 1 484
MODERBOLAGET.
KPMG
Revisionsuppdrag 610 520
Andra uppdrag 781 -
Ohrlings PriceWaterhouseCoopers AB
Andra uppdrag 8 333
Ovriga revisorer
Revisionsuppdrag - 16
Andra uppdrag — 10
1399 879

NOT 7 LEASINGAVGIFTER AVSEENDE OPERATIONELL LEASING

NOT 7 FORT

2004-09-01 2003-09-01
MODERBOLAGET. —2005-08-31 =2004-08-31
Rikenskapsarets leasingkostnader 8149 7094
Avtalade framtida leasavgifter avseende icke
uppsigningsbara kontrakt forfaller till betalning:
Inom ett ar 6226 6 505
Mellan ett och fem ar 9 560 9920
15786 16 425

SkiStar har operationella |

tal avseende pisti , snoskotrar och entreprenadmaski-

ner. Leasingavgifterna redovisas som hyreskostnad i resultatrakningen.

NOT 8 ANSTALLDA OCH PERSONALKOSTNADER

MEDELANTALET ANSTALLDA
Medelantalet anstillda, med férdelning pa kvinnor och mén har uppgatt till:

2004-09-01 2003-09-01
KONCERNEN —2005-08-3 1 =2004-08-31
SVERIGE
Kvinnor 275 292
Min 452 457
NORGE
Kvinnor 58 44
Min 86 82
Totalt for koncernen 871 875
MODERBOLAGET.
SVERIGE
Kvinnor 275 292
Min 452 457
Totalt fér moderbolaget 727 749
KONSFORDELNING | FORETAGSLEDNINGEN

2005-08-31 2004-08-31
KONCERNEN Andel kvinnor Andel kvinnor
Styrelsen 1% 10%
Ovriga ledande befattningshavare 8% 22%
MODERBOLAGET.
Styrelsen 1% 10%
Ovriga ledande befattningshavare 8% 22%

LONER, ANDRA ERSATTNINGAR OCH SOCIALA KOSTNADER

2004-09-01-2005-08-31  2003-09-01-2004-08-3 1

Léner och Sociala Léner och Sociala

ersdttningar kostnader _ersdttningar kostnader

Moderbolaget 175 560 74 873 176 937 76 159
(varav pensionskostnad) * (9033) (8975)
Dotterbolag 46 492 9 340 41114 7048
(varav pensionskostnad) (1519) (1 006)
Koncernen totalt 222 052 84213 218 051 83 207
(varav pensionskostnad)** (10552) (9981)

* Av moderbolagets pensionskostnader avser 415 (394) gruppen styrelse ochVD.

Moderbolagets totala pensionskostnad utgérs av avgiftsbestaimda pensioner.

** Av koncernens pensionskostnader avser 546 (505) gruppen styrelse ochVD.

Dotterbolaget bestar enbart av den norska verksamheten och utgérs av férmansbestimda pensioner.

LONER OCH ANDRA ERSATTNINGAR FORDELADE PER LAND

2004-09-01-2005-08-31  2003-09-01-2004-08-3 1

2004-09-01 2003-09-01

KONCERNEN -2005-08-31 -2004-08-31

Rikenskapsarets leasingkostnader 10 594 7517

Avtalade framtida leasavgifter avseende icke

uppsigningsbara kontrakt forfaller till betalning:

Inom ett ar 8650 7 499

Mellan ett och fem ar 11759 11600

20 409 19 099

Styrelse Ovriga Styrelse Ovriga
MODERBOLAGET. ochVD anstdllda ochVD anstdllda
Sverige 2789 172771 2555 174 382
(varav tantiem o.d.) 0) (476) (162) (2019)
DOTTERBOLAG
| Norge 1121 45371 1022 40 092
(varav tantiem o.d.) Iy (285) (104) (276)
Koncernen totalt 3910 218 142 3577 214 474
(varav tantiem o.d.) () (761) (266) (2295)



Av de I6ner och ersittningar som lamnats till 6vriga anstillda i koncernen avser 9 927 TSEK
(7 009), varav 476 TSEK (484) i kontant utbetald bonus, andra ledande befattningshavare an
styrelse ochVD.

2004-09-01 2003-09-01
SJUKFRANVARO -2005-08-31 -2004-08-31
Total sjukfranvaro som en andel av ordinarie arbetstid 3,8% 3,6%
Andel av den totala sjukfrinvaron som avser samman-
hingande sjukfréanvaro pa 60 dagar eller mer 32,5% 25,4%
Sjukfranvaro fordelad efter kon:
Kvinnor 4,0% 4,4%
Min 3.7% 3,1%
Sjukfranvaro fordelad efter alderskategori:
29 ar eller yngre 3,0% 3,5%
3049 ar 4,1% 3,6%
50 ar eller aldre 7,6% 7,6%

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARES FORMANER
Till styrelsens ledaméter har ersittning utgatt med 660 TSEK varav 135 TSEK till ordféranden

och 105 TSEK vardera till 6vriga bolagsstimmovalda ledaméter.Verkstillande direktéren som
tillika dr ordinarie styrelseledamot uppbir inget styrelsearvode. | &vrigt har ingen styrelseledamot
négon ersittning utdver styrelsearvodet.

Verkstillande direktoren har uppburit 16n, ersittningar och forméner till ett virde av 2 129 TSEK
(1 850) varav 0 TSEK (162) var kontant utbetald bonus. Bonusen beriknas utifran vad SkiStar har
presterat avseende rérelsemarginal och avkastning pa eget kapital. Bonus for samtliga i koncern-
ledningen kan maximalt uppga till 40% av fast lon.

Till 6vriga 12 (9) personer i féretagsledningen har I6ner, ersittningar och férmaner utgatt till ett
virde av 9 927 TSEK (7 009), varav 476 TSEK (484) var kontant utbetald bonus.

Verkstillande direktoren har, om anstillningen upphér pa bolagets begaran, ritt till ersattning
motsvarande 24 ménadsléner. Om anstillningen upphér pa den verkstillande direktérens begi-
ran |per en uppsagningstid pd 6 manader utan annan ersittning dn ordinarie méanadslén. Den
verkstillande direktéren har en avgiftsbestimd pensionsplan. Bolaget betalar avgifter motsvar-
ande 30% av I6nen. Nagra andra pensionsitaganden fran bolagets sida finns inte. Ovriga ledande
befattningshavare har som mest uppsigningstider pa 18 ménader. Pensionsinbetalningar sker
enligt den sedvanliga ITP-planen.

KONVERTIBELPROGRAM OCH OPTIONER 2003/08
Personalen i SkiStar erbjéds under varen 2003 och 2004 att teckna konvertibler om totalt 25
MSEK som under I6ptiden kan konverteras till totalt 314 456 B-aktier till kurs 79:50 SEK. Fore-

tagsledningen tecknade sig fér konvertibler motsvarande 8,8 MSEK som konverterades till 110
224 B-aktier under september 2004.Verkstillande direktoren tecknade sig for konvertibler om |
148 934 SEK utgérande 14 452 B-aktier. Samtliga i ledningen har konverterat.

Bolagets huvudigare har stillt ut siljoptioner innebarande att personer i koncernledningen kan,

under juli 2008, till huvudigarna silja 6| 224 st B-aktier fér 89:00 SEK per aktie och verkstillande
direktoren kan silja | 14 452 st B-aktier fér 130:00 SEK per aktie den 31 juli 2007.

NOT 9 AVSKRIVNINGAR AV MATERIELLA OCH IMMATERIELLA

ANLAGGNINGSTILLGANGAR

2004-09-01 2003-09-01
KONCERNEN -2005-08-31 -2004-08-31
Balanserade utgifter for dataprogram —6 167 —-5323
Hyresritter och liknande rittigheter -738 —484
Goodwill —6 672 —5552
Byggnader, mark och markanliggningar -33233 -30 100
Maskiner, inventarier, och andra tekniska anlaggningar —75 706 -74916
-122516 -116 375

MODERBOLAGET.
Balanserade utgifter for dataprogram —6 167 -5323
Hyresritter och liknande rittigheter —366 —484
Goodwill -2674 —-1023
Byggnader, mark och markanliggningar —24 415 —22 825
Maskiner, inventarier, och andra tekniska anliggningar —53 255 —-56 089
-86 877 -85 744

NOT 10 RESULTAT FRAN ANDELAR I KONCERNBOLAG

2004-09-01 2003-09-01

—2005-08-31 =2004-08-31

Nedskrivning —29 872 —66 778
=29 872 -66 778

Nedskrivning avser for bada aren aktier i dotterbolaget Are Invest AB, 556535-3579. Are Invest
bildar en underkoncern med ett dotterbolag. Mot bakgrund av att ingen verksamhet bedrivs i
underkoncernen s har atervinningsvirdet beraknats till koncernens egna kapital. Nedskrivning

har gjorts ned till det redovisade egna kapitalet i underkoncernen.

NOT 1T BOKSLUTSDISPOSITIONER

2004-09-01 2003-09-01
-2005-08-31 -2004-08-31

Skillnad mellan bokférda avskrivningar och avskrivningar enligt plan
- Byggnader, mark och markanlaggningar - 2435
- Maskiner, inventarier och andra tekniska anlaggningar - 12 685
Periodiseringsfond, arets aterforing 895 50 055
895 65175

NOT 12 SKATT PA ARETS RESULTAT

2004-09-01 2003-09-01
KONCERNEN —2005-08-31 -2004-08-31
Aktuell skattekostnad/skatteintakt
Periodens skattekostnad 5511 -7 949
Justering av skatt hinférlig till tidigare &r 1207 37 650
-4 304 29 701
l'rr ’J. k k d/sk intdk
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader —5354 15172
Uppskjuten skatt i under aret aktiverat
skattevirde i underskottsavdrag 8766 70 648
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av utnyttjande av
tidigare aktiverat skattevarde i underskottsavdrag -8766 -
Uppskjuten skatt vid omvirdering av redovisade
vardet av uppskjutna skattefordringar - 21 301
Uppskjuten skatt, dvrigt 334 -
-5 020 107 121
Skatt pa andelar i intresseféretags resultat —387 —281
Total redovisad skattekostnad i koncernen -9711 136 541
MODERBOLAGET
Aktuell skattekostnad/skatteintakt
Periodens skatteintikt 325 725
Justering av skatt hinférlig till tidigare &r 1 947 48 359
2272 49 084
Uppski Lo b
Uppskjuten skatt avseende temporira skillnader -5 890 -1 150

Uppskjuten skatt i under aret aktiverat
skattevirde i underskottsavdrag - 70 648

Uppskjuten skatt vid omvirdering av redovisade

vardet av uppskjutna skattefordringar -21918 -
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av utnyttjande av
tidigare aktiverat skattevirde i underskottsavdrag —8766 -
-36 574 69 498
Total redovisad skattekostnad i moderbolaget -34 302 118 582
2004-09-01 2003-09-01
AVSTAMNING AV EFFEKTIV SKATT -2005-08-31 —2004-08-31
Koncernen Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fére skatt 181 673 176 943
Skatt enligt gillande skattesats
fér moderbolaget 28,0% —50 868 28,0% —49 544
Avskrivning av koncernmissig goodwill 0,2% -334 0,2% —430
Andra icke avdragsgilla kostnader 33% —60 269 30,8% —54 564
Ej skattepliktiga intikter -53,1% 96 471 —51,3% 90 698
Skatt hanférlig till tidigare &r -0,7% 1207 -21,3% 37 650
Omvirdering av uppskjuten skatt
temporira skillnader 2,9% -5 354 0,7% -1 151
Utnyttjande av tidigare ej
aktiverade underskottsavdrag —-1,5% 2662 —6,3% 11072
Omvirdering av aktiverade underskottsavdrag —5,9% 8766 - -
Acterféring av redan avskattade
obeskattade reserver - - -7.9% 14015
Aktiverat underskottsavdrag - - -52,0% 91 949
Ovrigt 1,1% —1992 1,8% -3 154
Redovisad effektiv skatt 4,3% 9711 -77,2% 136 541
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NOT 12 FORTS.

NOT 14 FORTS.

Ingaende avskrivningar -2410 -
2004-09-01 2003-09-01 Arets férindringar
AVSTAMNING AV EFFEKTIV SKATT -2005-08-31 -2004-08-31 -Fusion av dotterbolag = —-1926
Moderbolaget Procent Belopp Procent Belopp -Avyttringar 50 -
Resultat fore skatt 129 744 149 328 -Avskrivningar —366 —484
Skatt enligt gillande skattesats Utgaende ackumulerade avskrivningar -2726 -2410
fér moderbolaget 28,0% -36 328 28,0% —41812 Restvirde vid periodens slut 4 045 3 907
Ej avdragsgilla kostnader 45,9% —68 544 49,1% 73248
Ej skattepliktiga intakter —64,6% 96 431 -70,1% 104714
Skatt hinforlig till tidigare ar -1,3% 1 947 -32,4% 48 359
Utnyttjande av tidigare ej
aktiverade underskottsavdrag - - -7,4% 11072
uonfé‘;’;‘srlfg:t';‘fﬁ;:gk""e“de 47% 21918 ~ ~ KONCERNEN 2005-08-31  2004-08-31
Aktiverat underskottsavdrag - - —47,3% 70 648 Iﬂngiende anskaffningsvirde 75216 70585
. . . Arets forandringar
Omvirdering av uppskjuten skatt L
temporira skillnader 3,3% -5 890 0,7% —1 151 -Forviry 1186 5476
Redovisad effektiv skatt 26,0% -34 302 =79,5% 118 582 -Omrikningsdifferenser 826 _845
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 77 228 75216
= Ingdende avskrivningar 57 647 -52223
Aves forandr
rets forandringar
-Avskrivningar —6 672 -5552
-Omrikningsdifferenser -216 128
KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31 Utgiende ackumulerade avskrivningar -64 535 -57 647
Ingéende anskaffningsvarde 28810 28240 Restvirde vid periodens slut 12 693 17 569
Arets forandringar
-Aktiverade utgifter 7003
-Omklassificeringar - 570 MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde 35813 28810 Ingaende anskaffningsvirde 8677 -
Ingaende avskrivningar —-19 706 —14 383 Arets férindringar
Arets férandringar -Fusion av dotterbolag 9765 8677
-Avskrivningar —6 167 -5323 Utgaende ackumulerade anskaffningsviarden 18 442 8677
Utgaende ackumulerat avskrivningar -25 873 -19706
Restvirde vid periodens slut 9 940 9104 Ingende avskrivningar -6 300 -
Arets forandringar
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31 -Fusion av dotcerbolag 6580 -7
Ingdende anskaffningsvirde 28810 21 626 -Avskrivningar —2 674 1023
o e Utgaende ackumulerade avskrivningar —15 554 -6 300
Arets forandringar " . .
) N Restvirde vid periodens slut 2 888 2377
-Aktiverade utgifter 7003 -
-Fusion av dotterbolag - 6614
-Omklassificeringar = 570
Utgaende ackumulerat anskaffningsvirde 35813 28810
Ingdende avskrivningar -19706 Ik
Arets férindringar KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
-Fusion av dotterbolag - 2770 Ingdende anskaffningsvirde 1378 178 1 320 577
-Avskrivningar —6 167 —5323 Arets forandringar
Utgdende ackumulerat avskrivningar -25 873 -19706 -Inkép 49 444 61720
Redovisat virde vid periodens slut 9 940 9104 -Erhillna investeringsbidrag -1 155 —4494
-Férvirv av bolag 88351 18219
-Avyttringar och utrangeringar —142 431 —18 946
-Omklassificeringar 36 442 14 451
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 1 423 406 1378 178
KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31 Ingaende avskrivningar —360 460 —327 809
Ingdende anskaffningsvirde 7793 7872 Arets forandringar
Arets férindringar -Férvirv av bolag -19 558 -7 654
-Forvirv 23232 78 -Avyttringar och utrangeringar 9724 1769
-Avyttringar -100 - -Avskrivningar -33233 -30 100
-Omrikningsdifferenser 150 —157 -Omrikningsdiffrenser -3 520 3334
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 31075 7793 Utgaende ackumulerade avskrivningar -407 047 =360 460
Restvirde vid periodens slut 1016359 1017718
Ingdende avskrivningar -2 359 -1 875
Arets férandringar
-Avyttringar 50 - Bokférda markvirden for fastigheter (i Sverige) 175 380 168 636
-Avskrivningar 738 —484 Bokférda varden for pister 144516 139 575
-Omrikningsdifferenser -36 - Taxeringsvarden for byggnader (i Sverige) 214535 179 062
Utgaende ackumulerade avskrivningar -3 083 -2 359 Taxeringsvirden for mark (i Sverige) 58 328 42 099
Restvirde vid periodens slut 27992 5434
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Ingaende anskaffningsvirde 6317 -
Avrets férindringar
-Forvirv 554 -
-Fusion av dotterbolag - 6317
- Avyttringar —-100 -
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 6771 6317
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NOT 16 FORTS.

NOT 18 PAGAENDE NYANLAGGNINGAR

MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31 KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Ingdende anskaffningsvirde 1 000 590 - Ingdende varde 41931 45 998
Arets frindringar -Investeringar 130 378 98 592
-Inkép 13 857 15 837 -Omklassificeringar —68 473 —102 659
-Erhallna investeringsbidrag -1 155 —4 494 Utgaende virde 103 836 41 931
-Fusion av dotterbolag 65 960 982 450
-Avyttringar och utrangeringar -10731 —7 654
-Omklassificeringar 36 442 14451 MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1104 963 1000 590 Ingdende varde 41931 5176
-Investeringar 119295 98 592
Ingdende avskrivningar —277 679 - -Omklassificeringar —68 473 —61 837
Arets férandringar Utgaende virde 92753 41 931
-Fusion av dotterbolag -8 029 —255 781
-Avyttringar och utrangeringar 639 927
-Avskrivningar —24 415 —22 825
Utgaende ackumulerade avskrivningar =309 484 =277 679
Restvirde vid periodens slut 795 479 722911
2005-08-31 2004-08-31
Ingdende varde 324 550 646 871
Bokférda markvirden fér fastigheter (i Sverige) 172513 166 286 -Fér.véirv 2464 21702
Bokférda virden for pister 98 147 98 402 -Fusion av dotterbolag -iote 277 100
Taxeringsvarden for byggnader (i Sverige) 164 004 154 039 -Nyeml-ssmn - 4300
Taxeringsvirden fér mark (i Sverige) 53 695 40 906 -Avyeeringar - —4 445
-Nedskrivningar —29 872 —66 778
Utgaende virde 285 226 324 550
NOT 17 MASKINER, INVENTARIER OCH ANDRA TEKNISKA s .
ANLAGGNINGAR pec av moderbolagets innehav av
andelar i koncernbolag 2005-08-31 2004-08-31
Antal Andel Redovisat Redovisat
KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31 Dotterbolag / Org nr / Site andelar i% virde virde
Ingéende anskaffningsvirde 1195357 1136 406 Hemsedal Skisenter A'S /NO912615707 / Hemsedal 69 357 99.8% 117687 117320
Arets forandringar Salens Hogflshotell AB / 556200-631 | / Silen 2 600 000 100,0% 9427 9427
Inkép 78760 95 878 Are InvestAB / 556535-3579 / Are 10 000 000 100,0% 155875 185747
-Erhélina investeringsbidrag -546 ~20098 Fastica Lindvallen AB / 556182-4581 / Sélen 1) 1 000 100,0% - 11916
-Férvirv av bolag 868l - FunStar AB / 556662-2972 / Salen 1 000 100,0% 100 100
-Avyttringar och utrangeringar 56 648 -62814 Vintercorget i Sélen KB / 9696 18-0786 / Sélen 198 99,0% 198 -
-Omklassificeringar 32031 70099 SkiStar Norge A/S / NO977107520 / Hemsedal 5000 100,0% 1 899 -
-Omrikningsdifferenser 25 271 —24 114 Silfillecs HB / 919463-6921 / Silen 100,0% 40 40
Utgaende ackumulerade anskaffningsvirden 1 282 906 1195 357 285 226 324 550
ngﬁende avskrivningar ~684 032 ~677 549 Agarandelen av kapitalet avses, vilket iven Gverensstimmer med andelen av
Avrets férindringar résterna for totalt antal aktier.
-Férvirv av bolag -8 629 -
-Avyttringar och utrangeringar 45 872 53200 1) Bolaget har under 2004/05 fusionerats med moderbolaget.
-Avskrivningar —-75 706 -74916
-Omrikningsdifferenser —14 046 15233
Utgaende ackumulerade avskrivningar =736 541 —684 032
Restvirde vid periodens sut S6365 511325
KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31 Ingaende anskaffningsvarde 15298 14 443
Ingdende anskaffningsvirde 892 707 1936 -Avyttringar -790 -
Arets férandringar -Del av resultat 4 645 855
-Inkép 15 425 49776 Utgaende virde 19 153 15298
-Erhéllna investeringsbidrag —546 —20 098
-Fusion av dotterbolag - 852773
-Avyttringar och utrangeringar —49 197 -35195 MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
-Omklassificeringar 32031 43 5|5 Ingdende anskaffningsvirde 12 364 -
Utgdende ackumulerade anskaffningsvirden 890 420 892 707 -Fusion av dotterbolag - 12 364
-Avyttringar -80 -
Ingéende avskrivningar -521 851 —481 Utgaende virde 12284 12364
Arets férindringar
-Fusion av dotterbolag - —492 930
-Avyttringar och utrangeringar 43 052 27 649 Spec av koncernens och moderbolagets
-Avskrivningar 53 255 56 089 hav av andelar i intr bolag 2005-08-31 2005-08-31
Utgaende ackumulerade avskrivningar 532054 521 851 Justerat EK  Andelar a'::g::'; Reﬂg‘;&;:f
Restvirde vid periodens slut 358 366 370 856 Intressebolag IArets antal virde moder-
| Org nr | Site resultat i % i koncernen bolaget
Tandadalens Fjillhotell Service AB 5361 20 000
556086-0990 / Salen 3034 48 536l 2000
Lima Salen Fastighets AB 6213 45 000
556305-5382 / Sdlen 803 45 6213 4498
Transtrand Silen Fastighets AB 7067 54 000
556258-6817 / Silen 834 45 7 067 5445
Are Turistbyra AB 360 3000
556510-5508, Are —47 30 357 300
Areféretagarna AB 97 275
556171-5961, Are 22 17 99 26
Are 2007 AB 55 150
556605-8458, Are -l 15 56 15
19 153 12 284
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NOT 20 FORTS.

Med justerat eget kapital avses den dgda andelen av bolagets egna kapital inklusive eget kapitalde-
len i obeskattade reserver. Med érets resultat avses dgarandelen av bolagets resultat efter skatt
inklusive eget kapitaldelen i drets férandring av obeskattade reserver. | koncernens resultatrikning
redovisas resultatandelarna fran intressebolag i tva poster. Dels resultatet fore skatt, inklusive
eventuella avskrivningar pa évervirden, vilket ingar i rérelseresultatet och dels andelen i intresse-
bolagens skatt vilken redovisas tillsammans med koncernens skatter.

Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven Gverensstimmer med andelen av résterna for totalt
antal aktier.

SkiStar ger 15% av aktierna i Are 2007 AB, som skall arrangera alpina VM 2007. De investeringar
som Are 2007 genomfor i och omkring skidomradet infor VM har SkiStar étagit sig att forvarva
efter VM fér ett beddmt marknadsvirde om 36 MSEK. SkiStar medverkar aven till Are 2007:s
finansiering genom att till marknadsmassiga villkor lana ut | | MSEK i tre omgangar innebarande
totalt 33 MSEK.

NOT 21 OVRIGA ANDELAR OCH LANGFRISTIGA VARDEPAPPERS-

INNEHAV

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Ingaende anskaffningsvirde 41230 12 004
-Forvirv 14 402 29 352
-Avyttringar —1 451 —1 534
-Omklassificering 749 1 408
-Omrikningsdifferens 22 -
Utgaende virde 54 952 41 230
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Ingaende anskaffningsvirde 39 691 109
-Forvirv 14 400 41116
-Avyttringar —154 —1 534
Utgaende virde 53 937 39 691

NOT 22 UPPSKJUTEN SKATTEFORDRAN

Uppskjuten
skatte- Uppskjuten
KONCERNEN 2005-08-31 fordran skatteskuld Netto
Anliggningstillgingar - 89 362 -89 362
Periodiseringsfonder - 70 =70
QOutnyttjade underskottsavdrag 120 701 - 39 964
120 701 89 432 31269
Kvittning -89 432 —89 432 -
Netto uppskjuten skattefordran 31269 - 31269
Uppskjuten
skatte- Uppskjuten
KONCERNEN 2004-08-31 fordran skatteskuld Netto
Anliggningstillgingar - 82 676 —82 676
Periodiseringsfonder - 251 -251
QOutnyttjade underskottsavdrag 118 136 — 70 648
118 136 82 927 35209
Kvittning —82 927 -82 927 -
Netto uppskjuten skattefordran 35209 - 35209
MODERBOLAGET 2005-08-31 fordran Skatteskuld
Anliggningstillgingar 17 092 —-17 092
Outnyttjade underskottsavdrag 39 964 39 964
39 964 17 092 22 872
Kvittning —17 092 —-17.092
Netto uppskjuten skattefordran 22872 - 22872
Uppskjuten
skatte- Uppskjuten
MODERBOLAGET 2004-08-31 fordran skatteskuld Netto
Anlaggningstillgingar 11201 —11201
Outnyttjade underskottsavdrag 70 648 70 648
70 648 11201 59 447
Kvittning —11201 —11201
Netto uppskjuten skattefordran 59 447 - 59 447
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NOT 22 FORTS.

Foérandring av uppskjuten skatt i temporira skillnader och underskottsavdrag.

Belopp vid Redovisat Redovisat Belopp vid

KONCERNEN drets ingdng Gver RR mot EK  drets utgdng
Anliggningstillgingar -82 676 -5 201 —1 485 -89 362
Férvirvade underskottsavdrag 47 488 30 684 2 565 80737
Periodiseringsfonder -251 181 =70
QOutnyttjade underskottsavdrag 70 648 —30 684 39 964
35209 -5 020 1 080 31269

Belopp vid Redovisat Redovisat Belopp vid

MODERBOLAGET drets ingdng over RR mot EK__ drets utgdng
Anliggningstillgangar —11201 —5891 —-17 092
Outnyttjade underskottsavdrag 70 648 —30 684 39 964
59 447 -36 575 - 22872

Outnyttjade underskott fér vilka uppskjuten skattefordran ej redovisats bedémdes per den

31 augusti 2005 uppgi till 493 MSEK. Underskotten har tillkommit i koncernen genom férvarv av
bolag innehallande 781 MSEK i outnyttjade underskott, vilka har minskat med 288 MSEK genom
vérdering av uppskjuten skattefordran.

NOT 23 OVRIGA LANGFRISTIGA FORDRINGAR

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Ingaende anskaffningsvirde 12 868 15 067
-Tillkommande fordringar 1784 -
-Reglering av fordringar -2 045 -2 089
-Omklassificering - 110
Utgéaende virde 12 607 12 868
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Ingdende anskaffningsvirde 12 868 283
-Tillkommande fordringar |1 784 14784
-Reglering av fordringar —2 045 -2 089
-Omklassificering - -110
Utgaende virde 12 607 12 868

NOT 24 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Férutbetalda hyres- och leasingavgifter 5027 4863
Forutbetald marknadsforing 2923 899%
Ovriga poster 7591 7 985
Utgaende virde 15541 21 844
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Férutbetalda hyres- och leasingavgifter 5027 4863
Forutbetald marknadsforing 2923 899%
Ovriga poster 7313 4425
Utgaende virde 15263 18 284

NOT 25 EGET KAPITAL

Antalet aktier uppgar till 19 515 800 varav 912 000 utgér A-aktier med tio réster per aktie och 18
603 800 utgor B-aktier med en rost per aktie. Under 2004/05 har konvertibler motsvarande 236
154 B-aktier konverterats. Dessutom har konvertibler motsvarande 12 234 st B-aktier inlimnats
for konvertering till kurs 79:50 SEK. Dessa aktier registrerades avVPC under september 2005.
Kvarvarande konvertibla férlagslan om 5 MSEK ger vid full konvertering ytterligare 66 077 B-aktier,
vilket ger en utspidning pa befintliga aktier med 0,3%. Konvertering kan ske fram till den 15 juni
2008. Hogsta noterade aktiekursen under verksamhetsaret var 161:50 den 13 juli 2005 och den
lagsta noterade aktiekursen var |10:50 som noterades den | september 2004.Valutaeffekten i det
egna kapitalet fér verksamhetsaret 2004/05 andrades med | | 287 TSEK (-1 986). Den ackumulera-
de valutaeffekten i det egna kapitalet sedan forvirvet av Hemsedal SkiSenter A/S var 13 795 TSEK
per den 31 augusti 2005. Bolaget har inte belastats med nigra emissionskostnader.



NOT 26 OBESKATTADE RESERVER NOT 31 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

2005-08-31 2004-08-31

Ackumulerade avskrivningar utéver plan:
-Byggnader, mark och markanlaggningar 55493 46 149
-Maskiner, inventarier och andra

tekniska anldggningar 229 664 229 664
Periodiseringsfonder
-Avsatt vid taxeringsar 1999 - 456
-Avsatt vid taxeringsar 2000 - 439
-Avsatt vid taxeringsar 2004 250 -
Utgaende virde 285 407 276 708

De &veravskrivningar och den periodiseringsfond som tillkommit under rikenskapsaret 2004/05
hirrér fran fusionen av Fastica Lindvallen AB.

NOT 277 AVSATTNING FOR PENSIONER

| den norska verksamheten finns pensionsplaner dir pensionsvillkoren ar férmansbestimda.
Avsittningen for de formansbestimnda pensionerna uppgér till 10,1 MSEK medan forvaltningstill-
gangarnas verkliga varde uppgar till 6,1 MSEK. Nettot av dessa poster redovisas i balansrikningen
och uppgar till 4,0 MSEK. Overgangen till den nya principen innebir att SkiStars ingdende egna
kapital minskas med |,3 MSEK netto efter avdrag for uppskjuten skatt. Kostnaden for de forméns-
bestimda pensionerna uppgar till 1,5 MSEK. De upplysningar som limnats om férmansbestimda
planer har begrinsats da posten bedémts som obetydlig.

NOT 28 FORLAGSLAN

Forlagslanet 2003/08 (personalkonvertibler) om totalt 25 000 TSEK utgavs i juni 2003 och teckna-
des av helarsanstilld personal till |13 830 TSEK. Resterande || 170 TSEK placerades i dotterbolaget
Sélens Hogfjallshotell AB for framtida anvandning. Under maj 2004 tecknades ytterligare 10 852
TSEK av personalen och under 2004/05 tecknades resterande 318 TSEK av personalen.Vid full
konvertering av hela personalkonvertibeln utges 314 465 nya B-aktier, vilket innebér en utspadning
pé 1,6% av befintliga aktier. Personalkonvertiblerna kan konverteras till aktier fran den | augusti
2004 till och med den 15 juni 2008, med undantag fér perioden | september till och med avstim-
ningsdagen for utdelning respektive ar. Teckningskursen ar 79:50 SEK. Konvertibla férlagslan om 19
746 TSEK har inlimnats fér konvertering till och med den 31 augusti 2005 innebirande 248 388 st
nya B-aktier. Per den 31 augusti 2005 kvarstar 5 254 TSEK i forlagslan. Det konvertibla forlagslanet
|6per med en rinta med 12-méanaders STIBOR + |%-enhet. Eget kapitalkomponenten i linet utgor
ej ett materiellt belopp varfor konvertibellinet redovisas som en skuld i sin helhet.

NOT 29 SKULDER TILL KREDITINS

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Forfallotidpunkt inom ett ar fran balansdagen 17 872 62317
Forfallotidpunke |-5 ar fran balansdagen 521218 466 993
Forfallotidpunkt senare an fem ar fran balansdagen 244 196 231914
Utgaende virde 783 286 761 224
Beviljade checkkrediter uppgick till 692 072 285970
Utnyttjad del av checkkrediterna 451 769 145 987
Ovriga outnyttjade krediter 130 000 -
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Forfallotidpunkt inom ett ar fran balansdagen 8400 26 380
Forfallotidpunkt |-5 ar fran balansdagen 505 662 530618
Forfallotidpunkt senare an fem ar fran balansdagen 64 592 84 062
Utgaende virde 578 654 641 060
Beviljade checkkrediter uppgick till 650 000 250 000
Utnyttjad del av checkkrediterna 472 063 110017
Ovriga outnyttjade krediter 130 000 -

NOT 30 SKULDER TILL KONCERNBOLAG

2005-08-31 2004-08-31
Lan till/frdn koncernbolag
Are Invest AB 41377 41 376
Silens Haogfjillshotell AB 106 584 89763
Hemsedal Skisenter A/S 3169 7234
AreVemdalen AB —-188 129 —197 786
Fastica Lindvallen AB - 3
FunStar AB -100 -
Vintertorget i Silen KB 278 -
Utgaende virde -37 377 -59 410

TSEK

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Upplupna I6ne- och sociala kostnader 27715 31177
Upplupna finansiella kostnader 2319 3716
Ovriga poster 35 687 25 686
Utgéaende virde 65 721 60579
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Upplupna I6ne- och sociala kostnader 27715 29 857
Upplupna finansiella kostnader 2008 3155
Ovriga poster 26 353 17 753
Utgéaende virde 56 076 50 765

NOT 32 STALLDA SAKERHETER OCH ANSVARSFORBINDELSER

STALLDA SAKERHETER

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Fastighetsinteckningar 790 816 552 801
Foretagsinteckningar - 165 375
Anliggningstillgingar Hemsedalkoncernen 272 547 306 859
Aktier i dotterbolag - 102 371
Ovriga stillda sikerheter |1 707 1753
Utgaende virde 1 065 070 1129 159
Varav fér egna skulder stillda sikerheter 981 288 1071 142
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Fastighetsinteckningar 718316 598 300
Foretagsinteckningar - 165 375
Aktier i dotterbolag - 185 747
Ovriga stillda sikerheter |1 707 1753
Utgaende virde 720 023 951 175
Varav for egna skulder stillda sikerheter 636 241 893 158
ANSVARSFORBINDELSER

KONCERNEN 2005-08-31 2004-08-31
Bidrag med villkorlig dterbetalningsskyldighet 27 983 38270
Borgen 45 298 25075
Ovriga ansvarsforbindelser | 700 19 200
Utgaende virde 74 981 82 545
MODERBOLAGET 2005-08-31 2004-08-31
Bidrag med villkorlig dterbetalningsskyldighet 27 983 38270
Borgen 37298 25075
Ovriga ansvarsforbindelser 1 700 19 200
Utgaende virde 66 981 82 545

NOT FUSION

Under éret har fusion genomférts av nedanstaende bolag. Bolagen har inte férvirvats
under éret och har inte bedrivit nigon verksamhet.

Obe-
skattade Fusions-
BOLAG Fusionsdag Tillg: Skulder  reserver  differens
Fastica Lindvallen AB, 556 182-4581  2004-09-22 14219 187 9 594 —7 478
Are Resort AB, 556097-2720 2003-12-08 50 926 - - 50 926
65 145 187 9594 43 448
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NOT 34 IFRS

Overgang till redovisning enligt IFRS-International Financial Reporting Standard
Fran och med den | september 2005 upprittar SkiStar koncernredovisningen i enlighet med

de IFRS-standards som antagits av EU-kommissionen. Delérsrapporten fér det forsta kvartalet
2005/06 kommer att vara den forsta finansiella rapport dér IFRS tillimpas och den férsta arsredo-
visningen dir tillimpningen sker blir den som behandlar verksamhetsaret 2005/06. Omrakningen
av redovisningen for verksamhetsaret 2004/05 har skett enligt IFRS | som reglerar hur féretag
som foér férsta gingen upprittar en fullstindig koncernredovisning enligt IFRS ska gora vid dver-
gangen till det nya regelverket. Huvudregeln ar att alla IFRS som giller 2005 tillimpas retroaktivt.
Jamférelsesiffrorna for verksamhetséret 2004/05 har omriknats i enlighet med de standards som
EU-kommissionen antagit per 3| augusti 2005, eftersom delarsrapporter och arsredovisningar
innehdller jimférelsetal fér motsvarande perioder foregaende ar. 1AS 39 Finansiella instrument &r
dock undantagen fran kravet pa omrikning av jimforelsearet. Nedan foljer en redogorelse for de

visentligaste effekterna som &vergangen ger upphov till.

IAS 16 - Komponentavskrivningar

Enligt IFRS skall varje del av en materiell anlaggningstillging, med ett anskaffningsvarde som ar
betydande i férhallande till tillgingens sammanlagda anskaffningsvirde, skrivas av separat. Utbyten
av komponenter som identifierats aktiveras varvid eventuella oavskrivna restvarden utrangeras.
Overgang till komponentavskrivningar enligt IAS 16 innebir att det bokforda virdet pa materiella
anliggningstillgangar 6kar med 64 MSEK per 2005-08-3 | och att avskrivningarna minskar med

| MSEK. Aktivering av utbytta komponenter har gjorts med 6 MSEK. Ingen skatteeffekt uppkom-

mer for justeringar av anliggningsvirden som avser den svenska skattefria skidverksamheten.

Balansrikning 2004-09-01 enligt IFRS

IFRS 3 - Foretagsforvirv

Goodwill kommer inte langre att skrivas av planmissigt.Vid tillimpningen 2004/05 hade detta
inneburit en aterféring av planmissiga avskrivningar med 7 MSEK. Istillet blir det obligatoriskt att
arligen préva om nedskrivningsbehov foreligger. | de fall redovisat virde understiger nyttjandevar-
det skall nedskrivning géras. Genomférda prévningar har inte pavisat ndgot behov av nedskrivning

av goodwill.

Enligt 6vergangsreglerna i IFRS | First Time Adoption of IFRS har SkiStar valt att inte tillimpa IFRS
3 pa dldre forvirv. Jimforelsetal avseende férvirv gjorda under 2003/04 och tidigare har darfor
inte omarbetats.

IAS | - Utformning av finansiella rapporter
| resultatrakningen redovisas inte lingre minoritetens andel av drets resultat. Resultatet specifice-
ras i stillet i anslutning till resultatrakningen fordelat pa majoriteten och minoriteten och i balans-

rikningen redovisas minoritetsintresset inom eget kapital under egen rubrik.

IAS 39 - Finansiella instrument

Enligt den av EU godkénda versionen av |AS 39 skall finansiella tillgangar och skulder varderas till
verkligt virde eller upplupet anskaffningsvirde beroende pé kategorisering. Under IAS 39 skall
samtliga finansiella derivatinstrument I6pande virderas till marknadsvarde. Inforandet av IAS 39
som med stdd av IFRS | gors forst per | september 2005 bedéms inte ge négon effekt pé vare sig

redovisat eget kapital eller resultat.

Nuvarande Enligt

principer Minoritet Liftar Sndsystem Byggnader Goodwill IFRS
MSEK 2004-09-01 IAS | IAS 16 IAS 16 IAS 16 IFRS 3 2004-09-01
Tillgangar
Anliggningstillgangar
Immateriella anldggningstillgangar 32,1 32,1
Materiella anlaggningstillgangar I 571,0 14,5 4.8 48,0 | 628,7
Finansiella anlaggningstillgingar 105,1 -0,2 1,3 -134 92,8
Summa anliaggningstillgangar 1 708,2 14,3 -3,5 34,6 1 753,6
Omsittningstillgangar
Rintebirande 14,0 14,0
Ej rintebdrande 174,2 174,2
Summa omsittningstillgangar 188,2 188,2
Summa tillgangar 1 896,4 14,3 -3,5 34,6 1941,8
Eget kapital och skulder
Eget kapital 984,1 0,5 14,3 -3,5 34,6 1 030,0
Minoritetsintresse 0,5 -0,5 0,0
Langfristiga skulder
Rintebirande 709,0 709,0
Ej rintebdrande 4,1 4,1
Kortfristiga skulder
Réntebirande 62,2 62,2
Ej rintebirande 136,5 136,5
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 1896,4 0,0 14,3 -3,5 34,6 0,0 1941,8
Resultatrikning 04/05 enligt IFRS Nuvarande Enligt

principer Minoritet Liftar Snosystem Byggnader Goodwill IFRS
MSEK 2004/05 IAS | IAS 16 IAS 16 IAS 16 IFRS 3 2004/05
Nettoomsittning 977,0 977,0
Ovriga intikter 58,5 58,5
Summa rérelsens intikter 1 035,5 1 035,5
Handelsvaror -56,2 -56,2
Ovriga externa kostnader -336,5 2,3 32 -331,0
Personalkostnader -312,5 -312,5
Summa rérelsens kostnader -705,2 2,3 3,2 -699,7
Resultat foére avskrivningar 330,3 2,3 3,2 335,8
Avskrivningar av anliggningstillgangar -122,5 0,6 -0,2 0,1 7.0 —115,0
Resultat efter avskrivningar 207,8 2,9 -0,2 3,3 7,0 220,8
Finansiellt netto -26,1 -26,1
Resultat fore skatt 181,7 2,9 -0,2 3,3 7,0 194,7
Skatt 9.7 0,2 (] 0,9 -10,3
Arets resultat 172,0 3,1 -0,1 2,4 7,0 184,4
Varav majoritetsagarnas andel 172,0 184,4
Varav minoritetsagarnas andel 0 0
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NOT 34 FORTS.

Balansrikning 2005-08-31 enligt IFRS

Nuvarande Enligt
principer Minoritet Liftar Snoésystem Byggnader Goodwill IFRS
MSEK 2005-08-31 IAS | IAS 16 IAS 16 IAS 16 IFRS 3 2005-08-31
Tillgangar
Anliggningstillgangar
Immateriella anliggningstillgangar 50,6 7.0 57,6
Materiella anliggningstillgingar | 666,6 17,5 -5,0 51,3 17304
Finansiella anliggningstillgangar 118,0 -0,1 1,4 —14,4 104,9
Summa anliggningstillgangar 1 835,2 17,4 -3,6 36,9 7,0 1892,9
Omsittningstillgangar
Rintebirande 61,0 61,0
Ej rantebdrande 141,9 141,9
Summa omsittningstillgangar 202,9 202,9
Summa tillgangar 2038,1 17,4 -3,6 36,9 7,0 2095,8
Eget kapital och skulder
Eget kapital 1 075,4 0,5 17,4 -3,6 36,9 7,0 1133,6
Minoritetsintresse 0,5 -0,5 0,0
Langfristiga skulder
Réntebarande 770,7 770,7
Ej rintebirande 50 50
Kortfristiga skulder
Rintebirande 17,9 17,9
Ej rantebdrande 168,6 168,6
Summa eget kapital och skulder 2 038,1 0,0 17,4 -3,6 36,9 7,0 2 095,8
Sélen den 4 november 2005
Erik Paulsson Eva-Karin Sjodin Dahl Staffan Berglund
Ordférande Arbetstagarrepresentant
Bengt Larsson Olof Larsson Mats Paulsson

Arbetstagarrepresentant

Mats Qviberg Per-Uno Sandberg

Mats Arjes

Verkstillande direktor

57



Revisionsberattelse

Till bolagsstimman i
SkiStar AB (publ)
Org nr 556093-6949

Vi har granskat arsredovisningen, koncernredovisningen och
bokféringen samt styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning i SkiStar AB (publ) for rakenskapséret 2004-09-01
- 2005-08-31. Det ar styrelsen och verkstillande direktoren
som har ansvaret for rikenskapshandlingarna och forvalt-
ningen och for att drsredovisningslagen tillimpas vid upprat-
tandet av drsredovisningen och koncernredovisningen. Vért
ansvar ar att uttala oss om arsredovisningen, koncernredovis-
ningen och forvaltningen pé grundval av var revision.
Revisionen har utforts i enlighet med god revisionssed i
Sverige. Det innebdr att vi planerat och genomfort revisionen
for att i rimlig grad forsidkra oss om att arsredovisningen och
koncernredovisningen inte innehéller vasentliga felaktigheter.
En revision innefattar att granska ett urval av underlagen for
belopp och annan information i rikenskapshandlingarna. I
en revision ingdr ocksa att prova redovisningsprinciperna och
styrelsens och verkstillande direktorens tillimpning av dem
samt att bedoma de betydelsefulla uppskattningar som styrel-
sen och verkstillande direktoren gjort nar de upprittat arsre-
dovisningen och koncernredovisningen samt att utvdardera den

samlade informationen i drsredovisningen och koncernredo-

visningen. Som underlag for vart uttalande om ansvarsfrihet
har vi granskat visentliga beslut, dtgarder och forhédllanden i
bolaget for att kunna bedoma om nigon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren dr ersittningsskyldig mot bolaget. Vi
har dven granskat om ndgon styrelseledamot eller verkstal-
lande direktoren pd annat sitt har handlat i strid med aktie-
bolagslagen, drsredovisningslagen eller bolagsordningen. Vi
anser att var revision ger oss rimlig grund for védra uttalanden
nedan.

Arsredovisningen och koncernredovisningen har upprit-

tats i enlighet med arsredovisningslagen och ger darmed

en rittvisande bild av bolagets och koncernens resultat

och stillning i enlighet med god redovisningssed i Sverige.
Forvaltningsberittelsen ar forenlig med drsredovisningens och
koncernredovisningens 6vriga delar.

Vi tillstyrker att bolagsstimman faststiller resultatrakningen
och balansrikningen fér moderbolaget och for koncernen,
disponerar vinsten i moderbolaget enligt forslaget i forvalt-
ningsberittelsen och beviljar styrelsens ledamoter och verk-

stillande direktoren ansvarsfrihet for rakenskapséret.

Silen den || november 2005
KPMG Bohlins AB

Carl Lindgren

Auktoriserad revisor

Revisorer

KPMG Bohlins AB ar vald revisionsbyra sedan ordinarie bolagsstimma 2003. Huvudansvarig revisor ar Carl Lindgren, auktoriserad revisor.

58



Styrelse

Erilk Paulsson, fodd 1942.
Ordférande, Invald 1977.
Verkstillande direktor i Fabege AB.
Styrelseordférande i Wihlborgs Fastig-
heter AB. Styrelseledamot Nolato AB.
Aktier: Med familj och bolag

2 915 330 B-aktier.

Mats Arjes, fédd 1967

Invald 2003.

Verkstillande direktor i SkiStar AB.
Styrelseledamot i Bilia AB.

Aktier: | 14 452 B-aktier.

Mats Qviberg, fédd 1953.

Invald 2000.

Verkstillande direktor i Investment AB
Oresund. Styrelseordfsrande i
Hagstromer & Qviberg AB, Fabege AB
och Bilia AB. Styrelseledamot i Sapa AB
och Johnson Pump AB.

Aktier: Med familj 32 400 B-aktier.

Mats Paulsson, fodd 1944.

Invald 1977.

Verkstillande direktor i Peab AB.
Styrelseledamot i Brinova Fastigheter AB.
Aktier: Med familj och bolag

912 000 A-aktier och 2 194 046 B-aktier.

Eva-Karin Sjodin Dahl, fodd 1962.

Invald 2003.

Vice President Sales & Distribution

Airline Commercial vid Scandinavian
Airlines.

Aktier: 150 B-aktier.

Bengt Larsson, fédd 1951.

Arbetstagarrepresentant.

Olof Larsson, fodd 1956.

Invald 1997.

Verkstillande direktor i Fiskarheden
Travaru AB. Styrelseordférande i Silen
Timber AB.

Aktier: Med familj 10 128 B-aktier.

Per-Uno Sandberg, fédd 1962.
Invald 2002.

Styrelseledamot i Johnson Pump AB.
Aktier: 900 000 B-aktier.

Staffan Berglund, fodd 1981.

Arbetstagarrepresentant.
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Finansiell information
och agarstyrning

Finansiell information

SkiStars arbetar for att hdlla en hog
nivd pa bolagets finansiella informa-
tion. Detta for att skapa forstielse for
SkiStars verksamhet och bygga ett ling-
siktigt fortroende for bolaget. SkiStar
har fatt ett antal utmirkelser fér den
finansiella informationen, bl a heders-
omnamnanden i flera ar i tivlingen
”Basta Redovisning”, arrangerad av
Stockholmsbérsen och bolaget har dven
utsetts till ”Arets Bérsbolag” 1999,
2003 och 2004, en tdvling i finansiell
information arrangerad av Dagens
Industri och Aktiespararna. Under verk-
samhetsdret 2004/05 holl SkiStar en
press- och analytikertraff i Stockolm i
februari 200S.

Analytiker
Foljande analytiker foljer SkiStar regel-

bundet;

Merrill Lynch

Christer Beckard
christer_beckard@ml.com
+44(0)20 799 608 24

Swedbank

Stefan Stjernholm
stefan.stjernholm@foreningssparbanken.se
+46(0)8 585 914 48
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Rapportperioder

Delérsrapporter och bokslutsrapport

under verksamhetsdret 2005/06 offent-

liggors enligt foljande;

— tremdnadersrapport 1/9 — 30/11 2005,
den 20/12 2005,

— halvarsrapport 1/9 2005 - 28/2 2006,
den 21 mars 2006,

— niomdnadersrapport 1/9 2005 - 31/5
2006, den 20/6 2006,

— bokslutsrapport 1/9 2005 — 31/8
2006, den 29/9 2006.

Bolagsstamma

Aktiedgarna hilsas vilkomna till
SkiStars ordinarie bolagsstimma man-
dagen den 12 december 2005 klockan
15.00 pa China Teatern, Berzelii Park,
Stockholm. Efter bolagsstimman

bjuder SkiStar aktiedgare och andra
sarkilt inbjudna pad After Ski pd Berns.
Aktiedgare som Onskar deltaga i stim-
man ska vara inford i den av VPC forda
aktieboken fredagen den 2 december
2005 och anmala sig till bolaget senast
onsdagen den 7 december 2005 klockan
12.00. Anmailan om deltagande i stim-
man ska ske skriftligen till SkiStar AB,
Kerstin Liljeback, 780 67 Silen, via
e-post: bolagsstamma@skistar.com,
telefax 0280-218 50 eller per telefon
0280-880 85. Aktiedgare som latit for-

valtarregistrera sina aktier maste i god
tid fore den 2 december 2005 tillfilligt
inregistrera aktierna i eget namn for att

fa deltaga i stimman.

Agarstyrning

Bolagsstamma

Vid den ordinarie bolagsstimman den
15 december 2004 pd Berns i Stockholm
ndrvarade 244 rostberattigade aktied-
gare. Vid stimman valde aktiedgarna
styrelseledamoter, beslutade om utdel-
ning samt bemyndigade styrelsen att
besluta om dterkop och overlatelse av

egna aktier.

Nomineringskommitté

Bolagets nomineringskommitté utses

av styrelsen arligen pa konstituerande
styrelsemote. Nomineringskommittén
ska limna forslag pa val av styrelsele-
damoter, revisionsbyra samt forslag pa
ersattningar till bolagets styrelse. Under
aret har nomineringskommittén bestatt
av Erik Paulsson, Mats Qviberg, Mats
Paulsson och Knekt Mats Olofsson.

Styrelsens arbete
Sedan ordinarie bolagsstimman den
15 december 2004 har styrelsen bestatt

av Erik Paulsson (ordférande), Mats



Qviberg, Mats Paulsson, Olle Larsson,
Eva-Karin Sjodin Dahl, Per-Uno
Sandberg, Mats Arjes (verkstillande

direktor). Samtliga dr valda pa ett ar.
Arbetstagarrepresentanter fran Hotell-
och Restauranganstilldas Forbund har
varit Bengt Larsson for hela perioden
och Bjorn Hakansson till den 31 mars
2005 och for tiden darefter Staffan
Berglund. Styrelsen har under aret
genomfort sju protokollforda styrelse-
moten. Minst ett styrelsemote drligen
hélls pd ndgon av SkiStars destinationer
for att styrelsen ska kunna fa god insyn
i bolagets verksamhet. Fragor som har
hanterats pd styrelsemotena dr bud och
forvarv av Norges storsta skidanlagg-
ning Trysil, investerings- och resultat-
budget, bokslut samt bokslutsrapport
och skattefrdgor. Styrelsens arbetsord-
ning innehaller regler och riktlinjer for
arbetsfordelning mellan styrelsen och
verkstdllande direktoren och en instruk-
tion avseende ekonomisk rapportering.
Arbetsordningen beslutas arligen pa
konstituerande styrelsemote. Under
2004/05 har till styrelsens ordférande
utbetalts 135 TSEK och till 6vriga fem
ledamoter, ej anstallda i bolaget, 105
TSEK vardera. Totalt har utbetalats
660 TSEK (660) under verksamhetsiret
2004/05. Styrelseordféranden har dven

lamnat forslag pa ersattningsvillkor till
verkstillande direktoren, vilket sedan

beslutats av styrelsen.

Revision och kontroll

Pa den ordinarie bolagsstimman den

9 december 2003 valdes KPMG till
revisionsbyrd i SkiStar for en period

om fyra r. Revisionen leds av aukto-
riserade revisorn Carl Lindgren. De pa
styrelsen ankommande kontrollfrdgorna
hanteras av styrelsen i sin helhet. For att
sakerstalla styrelsens informationsbehov
medverkar ansvarig revisor personli-
gen vid styrelsemotet nar koncernens
bokslut och bokslutsrapport behandlas.
Revisorerna rapporterar da sina iaktta-
gelser fran granskning och bedomningen

av bolagets interna kontroll.

Svensk kod for bolagsstyrning

SkiStar omfattas for narvarande inte

av de regler som foljer av den nya
Bolagskoden. SkiStar foljer trots detta
sedan en lingre tid manga av de rekom-
mendationer som framgdr av Koden och
kommer under 2005/06 att utvirdera de
omrdden dar SkiStar fornarvarande inte

fullt ut foljer Kodens rekommendationer.

6l



Koncernledning

Mats Arjes, fodd 1967.
Verkstillande direktor i SkiStar AB.
Anstilld i bolaget sedan 2002.
Utbildning: Civilekonom.

Aktier: 114 452 B-aktier.

Magnus Sjoholm, fodd 1960.

Ekonomi- och Finansdirektér, vice VD.

Anstilld i bolaget sedan 1988.
Utbildning: Civilekonom.
Aktier: 140 684 B-aktier.

Per Wester, fodd 1968.
Forsiljnings- och marknadsdirektor.
Anstilld i bolaget sedan 2002.
Utbildning: MBA Henley.

Aktier: 111 940 B-aktier.

Anders Landgren, fodd 1961.
Chef Human Resource.
Anstilld i bolaget sedan 1982.
Utbildning: 3-arigt gymnasium.
Aktier: 25 440 B-aktier.

Karin Peterson, fédd 1967.
Marknadschef.

Anstilld i bolaget sedan 1990.
Utbildning: Civilekonom.
Aktier: 628 B-aktier.

Jonas Mareniusson, fédd 1953.

Destinationschef Salen.
Anstilld i bolaget sedan 1978.
Utbildning: Realexamen.
Aktier: 103 794 B-aktier.

62

Markus Eriksson, fodd 1969.
Forsdljningskoordinator.
Anstilld i bolaget sedan 2000.
Utbildning: Hogskoleutbildning
inom turism.

Aktier: 400 B-aktier.

Torgny Svensson, fodd 1950.

Destinationschef Vemdalen.
Anstilld i bolaget sedan 1986.
Utbildning: Hogskoleutbildning
inom turism.

Aktier: 15 196 B-aktier.

Joakim Wabhlsten, fodd 1962.
IT-chef.

Anstilld i bolaget sedan 2004.

Utbildning: 3-arigt gymnasium.
Aktier: 3 500 B-aktier.

Niclas Sjogren, fodd 1969.
Destinationschef Are.

Anstilld i bolaget sedan 1989.
Utbildning: Diplomerad marknads-
ekonom [HM.

Aktier: 9 284 B-aktier.

Sten Danielsson, fédd 1949.
Fastighetschef.

Anstilld i bolaget sedan 2005.
Utbildning: 3-arigt gymnasium.
Konvertibler motsvarande 2 000
B-aktier.

Trond Dstby, fédd 1952.
Verkstillande direktor i Hemsedal
Skisenter AS.

Anstilld i bolaget sedan 1997.

Utbildning: Diplomerad ekonom
Aktier: 20 724 B-aktier.



Bolagsordning
Faststilld 2004-04-20

Firma

§1

Bolagets firma ar SkiStar Aktiebolag, org.nr 556093-6949.
Bolaget ér publikt (publ).

Styrelsens site
§2
Styrelsen skall ha sitt site i Silen, Malungs kommun, Dalarnas

lan.

Bolagsstimmans motesplats
§3

Bolagsstimma skall héllas i Silen, Are eller Stockholm.

Verksamhet

§4

Foremalet for bolagets verksamhet skall vara att sjilv eller
genom annat bolag 4ga och driva fritidsanliggningar med huvud-
saklig inriktning mot alpin skidakning, bedriva resebyra- och
radio- och TV-verksamhet samt att 4ga och férvalta fast egen-

dom och virdepapper jaimte dirmed forenlig verksamhet.

Aktiekapital
§5
Aktie skall lyda pa en (1) krona.

Aktiekapitalet utgor lagst 15.000.000 kronor och hogst
30.000.000 kronor. Av bolagets aktier skall hégst 2.250.000 st
utgoras av A-aktier med 10 réster per aktie och hogst

30.000.000 st utgoras av B-aktier med en rost per aktie.

Beslutar bolaget att genom kontantemission ge ut nya aktier

av serie A och serie B, skall dgare av aktier av serie A och serie
B 4ga foretradesritt att teckna nya aktier av samma aktieslag i
forhallande till det antal aktier innehavaren férut 4ger (primar
foretradesritt). Aktier som inte tecknats med primir foretra-
desritt skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar
foretridesritt). Om inte salunda erbjudna aktier ricker for den
teckning som sker med subsididr foretradesritt, skall aktierna
fordelas mellan tecknarna i férhallande till det antal aktier de

forut dger och i den man detta inte kan ske, genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission ge ut aktier endast
av serie A eller serie B, skall samtliga aktiedgare, oavsett om
deras aktier dr av serie A eller serie B, 4ga foretradesritt att
teckna nya aktier i férhallande till det antal aktier de forut 4ger.

Vad som ovan sagts skall inte innebéra nagon inskrankning i
mojligheten att fatta beslut om kontantemission med avvikelse
fran aktiedgarnas foretradesritt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission skall nya aktier
emitteras av varje aktieslag i forhallande till det antal aktier av
samma slag som finns sedan tidigare. Dérvid skall gamla aktier
av visst aktieslag medféra ritt till nya aktier av samma aktieslag.
Vad nu sagts skall inte innebéra nagon inskrankning i méjligheten
att genom fondemission, efter erforderlig dndring av bolagsord-
ningen, ge ut aktier av nytt slag.

Styrelse

§6

Styrelsen skall, utéver de ledaméter som enligt lag kan komma
att utses av annan, besté av fyra till nio ledaméter med hogst
tre suppleanter. Ledaméter och suppleanter viljs arligen pa
ordinarie bolagsstimma for tiden intill slutet av nista ordinarie

bolagsstamma.

Revisorer

§7

For granskning av bolagets arsredovisning jamte rikenskaperna
samt styrelsens och verkstillande direktorens forvaltning utses
pé ordinarie bolagsstimma en till tva revisorer med en till tva
suppleanter eller ett registrerat revisionsbolag.

Kallelse

§8

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom Post- och Inrikes
Tidningar samt i Dagens Nyheter.

Aktiedgare som vill deltaga i bolagsstimman skall dels vara
upptagen i utskrift av hela aktieboken avseende férhallandena
tio dagar fore stimman, dels anmila sig hos bolaget senast ki
12.00 den dag som anges i kallelsen till stimman, varvid antal
bitraden skall uppges. Denna dag far ej vara séndag, annan
allmén helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nyarsafton
och ej infalla tidigare 4n femte vardagen fére stimman.

Bolagsstimmans drenden

§9

Ordinarie bolagsstimma skall hallas arligen inom sex (6) mana-
der efter rikenskapsirenden érets utging.

P4 ordinarie bolagsstimma skall féljande drenden férekomma:
I. Val av ordférande vid stimman.

. Upprittande och godkinnande av réstlingd.

. Godkidnnande av dagordningen.

. Val av tva justeringsman.

. Prévning av om stimman blivit behérigen sammankallad.

oA W N

. Féredragning av framlagd arsredovisning och revisions-
berittelse samt koncernredovisning och koncernrevisions-

berittelse.

7. Beslut om faststillande av resultatrikning och balansrikning
samt koncernresultatrakning och koncernbalansriakning.

8. Beslut om dispositioner betriffande bolagets vinst eller
forlust enligt den faststillda balansrikningen.

9. Beslut om ansvarsfrihet 4t styrelseledaméter och verkstil-
lande direktor.

10. Faststillande av styrelse- och revisorsarvoden.

I'1. Val av styrelse samt i férekommande fall val av revisorer
och revisorssuppleanter.

12. Annat drende, som ankommer pa stimman enligt aktiebo-

lagslagen eller bolagsordningen.

Rostrite

§10

Vid bolagsstimma far varje réstberittigad résta for fulla antalet
av honom dgda och féretradda aktier utan begransning i roste-

talet.

Rikenskapsar

§11

Bolagets rikenskapsar omfattar tiden | september - 3| augusti.

Avstimningsbolag

§12

Den som pé faststilld avstaimningsdag ér inférd i aktieboken
eller i forteckning enligt 3 kap. 12 § aktiebolagslagen (1975:1385)
skall anses behérig att mottaga utdelning, emissionsbevis och,

vid fondemission, brev pa ny aktie som tillkommer aktiezgare.
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