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ARET SOM GICK

VIKTIGA HANDELSER UNDER VERKSAMHETSARET
Besvirliga omvirldsfaktorer som en andra kraftfull vinter i de
sodra delarna av Skandinavien, starka valutakurser i Sverige
och Norge samt farre roda dagar mellan jul och nyér och en
extremt sen pask har pdverkat omsittning och resultat negativt.
Nettoomsattningen uppgick till 1 574 MSEK (1 688), resultatet fore
skatt till 189 MSEK (347) och resultatet efter skatt till 181 MSEK
(334). Resultatet per aktie uppgick till 4:61 SEK (8:52).

Rorelseresultatet for Affirsomrdde Destinationerna minskade
med 108 MSEK till 220 MSEK (328).

Rorelseresultatet fran Affairsomrdde Fastighetsutveckling mins-
kade under verksamhetsaret med 19 MSEK till 16 MSEK (35).

Forhandlingar om forvirv av den schweiziska skidanliggningen
Andermatt har paborjats.

VIKTIGA HANDELSER EFTER
VERKSAMHETSARETS UTGANG
Bokningslaget infor vintersisongen 2011/12 var i borjan av okto-
ber 5% lagre i volym dn foregdende &r.
Aktieutdelningen foreslas minska till 3:50 SEK ( 5:50).

ARET SOM GICK

sk ARET | SIFFROR

2010/11 2009/10 +/- +-, %
Nettoomsittning, MSEK |1 574 1688 -114 -7%
Resultat fore skatt, MSEK 189 347 -158 -46%
Resultat efter skatt, MSEK 181 334 -153 -46%
Kassafléde fran den
I6pande verksamheten, MSEK 370 534 -164 -31%
Resultat per aktie, SEK 4:61 8:52 -3:91 -46%
Utdelning, SEK 3:50 5:50 -2 -36%
Borskurs 31 augusti, SEK 97:50 123:75 -26:25 -21%
Direktavkastning, % 3,6 4,4 -0,8 -18%
P/e-tal, ggr 21 15 6 40%
Eget kapital, MSEK 1 466 1497 -31 -2%
Soliditet, % 38 40 -2 -5%
Avkastning pa sysselsatt kapital, % 7 11 -4 -36%
Avkastning pa eget kapital, % 12 23 -1 -48%
Bruttomarginal, % 29 34 -5 -15%
Rérelsemarginal, % 15 21 -6 -29%
Nettomarginal, % 12 20 -8 -40%
Medelantal anstillda, st 1123 1118 5

Definitioner dterfinns pd sidan 52

1999

1975/78

Broderna Erik och Mats Paulsson koper skidanldggningen Lindvallen i Salen.

1994
Lindvallen noteras pa Stockholmsbérsen.

1997
Tandadalen & Hundf%ﬂgaB forvarvas.
Norges nast storsta skidanlaggning,

1999 .

Are-Vemdalen AB fbl#\%p\s/ggal, forvarvas.

2000

Norges ndst storsta skidanlaggning, Hemsedal, forvarvas.
2001

Koncernen antar namnet SkiStar AB.

2005

Are-VemdaldhokBefossarstas skidanliggning, Trysil, forvirvas.

1997

2011

2001

Koncernen antar namnet SkiStar AB.

Forhandlingar om forvarv av den schweiziska skidorten Andermatt pabérjas.

Tandadalen och
Hundfjallet AB forvarvas.

1994

Lindvallen noteras pa
Stockholmsborsen.

1975/78

Broderna Erik och Mats Paulsson koper
skidanlaggningen Lindvallen i Salen.

2005

Norges storsta
skidanlaggning,
Trysil, forvarvas.

2011

Forhandlingar om
forvarv av den
schweiziska skidorten
Andermatt paborijas.
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MATS BERATTAR

ARET SOM GATT

Branschen for alpin skiddkning i Skandi-
navien har upplevt en av de mest utma-
nande vintersdsongerna pd linge. Starka
kronkurser i bade Sverige och Norge, en
andra kraftfull vinter i de sodra delarna
av Skandinavien i kombination med en
mindre gynnsam kalender med firre

roda dagar mellan jul och nyar samt en
extremt sen pask som dessutom upplevdes
i sommarvirme. Sammantaget innebar
dessa omstindigheter att besokstalen mins-
kade betydligt. Den danska marknaden
minskade for SkiStars del med 15%, den
svenska med 8% och den norska med

7%. De tva senaste sdsongernas vinnare ar
mindre skidbackar soderut i Skandinavien,
som har kunnat erbjuda skiddkning under
hela vintrarna.

Affirsomrade Destinationerna minskade
den externa nettoomsittningen med 7%
till 1 583 MSEK och rorelseresultatet
minskade med 33% till 220 MSEK.
Bokningsvolymen minskade totalt med
8% under vintersdsongen jamfort med
aret innan. Beldggningsgraden pa eget och
formedlat boende minskade till 74% (79)
under vintersiasongen. Antalet skiddagar,
dir en skiddag adr en dags skidakning med
SkiPass, minskade till 4,2 miljoner (4,7).

Affarsomrade Fastighetsutveckling
minskade rorelseresultatet till 16 MSEK
(35) med anledning av 6kade kostnader
genom tillkomsten av intressebolagen
Experium i Silen och Radisson Blu Resort
i Trysil i kombination med en vikande for-
siljning av andelar inom SkiStar Vacation
Club och lagre reavinster fran forsiljning
av tomter och ligenheter.

Totalt for SkiStar minskade nettoom-
sattningen med 7% till 1 574 MSEK,
vinsten fore skatt minskade med 46% till
189 MSEK och vinsten efter skatt minska-
de med 46% till 181 MSEK. Finansnettot
forsimrades med 30 MSEK till -47 MSEK
med anledning av ett hogre rantelige
samt att det i finansnettot foregdende ar
ingick en uppvirdering av ett konvertibelt
forlagslan i Radisson Blu Resort med 17
MSEK. Vinsten per aktie uppgick till 4:61
SEK (8:52) och styrelsen foreslar drsstam-
man att utdelningen sdnks till 3:50 SEK
per aktie (5:50).

MALUPPFYLLELSE

Under verksamhetséret har inga finansiella
mal uppnatts, utom malet att bolagets
soliditet ska uppga till minst 35% (utfall
38%). Malet for avkastning pa sysselsatt
kapital dr 10% (utfall 7%), malet for
avkastning pd eget kapital dar 15% (utfall
12%) och malet for rorelsemarginalen

ar 22% (utfall 15%). Den organiska
tillvixten var negativ, -8 %, jamfort med
malet minst 3% utover inflationen. Under

verksamhetsdret uppgick inflationen till
3,4%. Med mer gynnsamma och normala
omvirldsfaktorer ska de finansiella malen
uppnds igen.

FOKUSOMRADEN FRAMAT
Utveckling av vara destinationer
Utvecklingen av vara destinationer ar en
stindigt pdgdende process for att vira gis-
ter ska f& bista tinkbara upplevelse. Till
denna sidsong fortsitter vi att genomfora
redan beslutade snoinvesteringar, i syfte att
i det nirmaste garantera goda snoforhdl-
landen i vdra mest populdra skidomraden.

I Vemdalen kompletteras de s k ”Sor-
liftarna” med en ny Expresslift, speciellt
anpassad for barnfamiljen. En intressant
investering i ett populdrt omrade, diar ckad
kapacitet och komfort kommer att innebaira
en forbattring av produkt och service.

I Trysil 6ppnar vi tillsammans med Peab
ett helt nytt hotell, Park Inn Trysil Mountain
Resort. Hotellet, som har det absolut bista
”Ski in — Ski out”-ldget, blir ytterligare ett
viktigt steg i Trysils utveckling mot en skid-
ort av internationellt hog klass.

MySkiStar

— ett nytt “skidcommunity”

En av drets stora nyheter ar MySkiStar.
Alla som har ett SkiPass far tillgdng till en
mingd extra tjanster som gor skiddkningen
roligare, mer social och intressant. Med
MySkiStar kan SkiPasset kopplas ihop med
webben eller mobilen och SkiStars gaster
kan dirigenom jamfora sin skiddkning med
sina vianners, man kan utmana varandra
och dela sina upplevelser pa Facebook och
Twitter. Tjansten gor det dven mojligt for
anvindaren att se var vanner och familj
befinner sig i skidsystemet. Akstatistiken,
som bl a redovisar fallhojdsmeter och
kaloriforbranning, ska gora skidakningen
roligare och vara ett hjalpmedel i den
fysiska traningen. Skiddkarna engageras
genom tavlingar och utmaningar dar de
mest aktiva belénas med erbjudanden och
utmirkelser. MySkiStar kommer att kunna
foljas via skistar.com.

Hogre marknadsnédrvaro och
kostnadsfokus

I en period av nigot ligre efterfrigan okar
betydelsen av siljfrimjande atgirder. Vi
beslutade redan i varas, efter en jamforelse-
vis svag sdsong, att Oka var marknadsnar-
varo. Med attraktiv paketering och hogre
intensitet i media skapar vi forutsittningar
for ett bra bokningsunderlag. I férsta hand
handlar dessa aktiviteter om att premiera
tidiga bokningar.

I skrivande stund ser vi en osdkerhet
kring hur privatkonsumtionen kommer att
utvecklas och pd vilket satt detta paverkar
var verksamhet. SkiStar har en stark posi-

tion pd marknaden med attraktiva skid-
destinationer och en stor fordel av en egen
distributionskanal, skistar.com, som ger
konkurrensfordelar. Investeringarna framadt
kommer att utgoras i huvudsak av ersitt-
ningsinvesteringar for att hédlla en jimn
och hog niva pa vara anldggningar. Den
lediga kapacitet som finns idag ska forst
fyllas innan nya storre investeringsprojekt
blir aktuella. Utvecklingen framat kommer
framst inriktas mot konceptuell utveckling
av produkt och tjanst, vilket MySkiStar

ar ett exempel pa. Ett stort fokus kommer
dven att laggas pd organisation, effektivitet
och kostnader, men vi kommer aldrig gora
avkall pa att ge vara gister en positiv och
bra upplevelse.

Framtida tillvaxt

Att vixa i en marknad med begrinsad
tillvixt innebdr en utmaning som vi antar
med stort engagemang. I ett kortare per-
spektiv innebar det att vi ska ta tillbaka de
volymer som vi tappat det senaste aret. |
ett langre perspektiv, nar tillvixtmojlighe-
terna dr uttdmda pa vdra narmarknader,
ska vi vixa pd vara utlandsmarknader.

Vi arbetar aktivt for att tillsammans med
ovrigt naringsliv etablera en flygplats
mellan Silen och Trysil, vilket skulle

vara ett stort steg i att expandera pa nya
marknader. Vi har en positiv dialog med
politiker i bdde Norge och Sverige och vér
forhoppning ir att den kan komma till
stind inom ndgra 4r. Sedan en tid tillbaka
forhandlar vi om ett eventuellt dgarenga-
gemang i Andermatt, Schweiz, ett mycket
intressant utvecklingsprojekt, dir frigan
om vart deltagande kommer avgoras nir vi
vet hur mojligheten till virdeskapande och
avkastning ser ut for vdra aktiedgare. Oav-
sett vilket, kan vi konstatera att SkiStar

ar en i var bransch vilkiand och etablerad
operator som standigt far erbjudanden och
forfragningar om affirer och projekt. Vi ar
ocksd overtygade om att vi ar finansiellt
och organisatoriskt forberedda pd en
geografisk expansion nir vi har ett konkret
och intressant tillfalle.

AKTUELLT BOKNINGSLAGE
Bokningslaget infor vintersasongen
2011/12 var i borjan av oktober i volym
5% lagre dn vid motsvarande tidpunkt
foregdende ar. Vid samma tillfalle hade
43% av hela vinterns totala bedomda
bokningsingdng av boende bokats. For att
kompensera for det svagare bokningsliget
héller vi en hogre marknadsnarvaro och
véra forhoppningar ir fortsatt stora att
sasongen ska sluta i dur.

Vi ses i pisterna i vinter.

Mats /irjes
Verkstillande direktor

MATS BERATTAR
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VAR BRANSCH

| SAMTLIGA FEM VARLDSDELAR AGNAR SIG
MANNISKOR AT ALPIN UTFORSAKNING

DEN GLOBALA
TURISMINDUSTRIN

Turismindustrin dr en av vérldens storsta
sektorer. Enligt FN-organet UNWTO
(World Tourism Organization), som for
statistik over virldens turism, utgor turis-
men ca 6% av den totala exporten av varor
och tjdnster i virlden. Sett enbart till
tjanstesektorn stdr turismen for upp emot
30% av exporten. Enligt UNWTO har den
globala turismen 6kat med omkring 78 % i
besoksvolym (tourist arrivals) sedan 1995.

Under 2010 dterhimtade sig interna-
tionell turism starkt gentemot 2009, da
finanskris och lagkonjunktur drog ned
siffrorna. Den globala besoksvolymen
okade under 2010 med 6,6% till 940 mil-
joner besok och turismsektorns omsittning
(tourism receipts) ckade med 4,7% (i fasta
priser) till 919 miljarder dollar.

Europa dr virldens mest besokta region
med over hilften av virldens alla besok.
Det mest besokta landet dr Frankrike med
ca 75 miljoner turistiska besok rligen.
Alla regioner i virlden visade tillvaxt i
besoksantal under 2010; Mellanostern
okade 14,1%, Asien 12,7%, Afrika 7,3 %,
Amerika 6,4% och Europa 3,3%. Enligt
UNWTO har dterhimtningen gétt snabbast
i tillvixtekonomierna. Dessa 6kade med
totalt 8% jamfort med 5% for de mer
mogna marknaderna.

Inledningen av 2011 visar tecken pa
att den globala besoksvolymen fortsitter
att oka. Under arets forsta fyra ménader
okade besoken med narmare 5% jamfort
med samma period foregdende 4r. I
UNWTO?s langsiktiga prognos vintas en
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arlig tillvaxt av besoksvolymen med 4,1%
fram till ar 2020.

DEN SVENSKA TURISMINDUSTRIN
Aven i Sverige ir turistniringen en viktig
sektor. Med omkring 2,9% av Sveriges
samlade BNP och en sysselsidttning
motsvarande 162 000 helarsverken utgor
turismen ett viktigt bidrag till Sveriges eko-
nomi. Enligt Tillvixtverket har den totala
turismkonsumtionen i Sverige okat med
néstan 70% i lopande priser sedan 2000.

Under 2010 okade den totala turist-
konsumtionen med 3,2% till 254 miljarder.
167 miljarder (66%) av den totala
konsumtionen avsag svenskars turistkon-
sumtion i Sverige. Svenskars konsumtion,
uppdelad pa privat- respektive affirsre-
sande, visar pd en 6kning med 4,4% till
124 miljarder for privatresandet och en
okning med 3,1% till 43 miljarder for
affirsresandet. 87 miljarder av den totala
turistkonsumtionen utgjordes av utlindska
besokares konsumtion i Sverige. Siffran,
som inkluderar bide privat- och affarsre-
sendrer, motsvarar en okning med 1,7%
jamfort med 2009.

DEN ALPINA
VARLDSMARKNADEN
I samtliga fem virldsdelar dgnar sig
minniskor 4t alpin skiddkning. I Europa
aterfinns den storsta alpina marknaden
och arligen konsumeras hir omkring 210
miljoner skiddagar (en dags utférsdkning
med SkiPass riknas som en skiddag).
Nordamerika ar nast storst med knappt
80 miljoner skiddagar per ar. De storsta

enskilda marknaderna utgors av USA och
Frankrike, med omkring 60 miljoner skid-
dagar per ar. Norden, d v s Sverige, Norge
och Finland, svarar for cirka 17,5 miljoner
skiddagar arligen. Historiskt ligger mark-
nadstillviaxten globalt pa ett par procent
arligen.

Variationerna mellan marknaderna ar
dock stora. Den kanske snabbast vixande
skidmarknaden aterfinns i dagsliget i
Osteuropa, bade i antal skiddkare och i
utveckling av nya skidorter. Relativt okdnda
skidlander som Polen och Bulgarien dok
upp i de svenska resebyraernas utbud for
ndgra ar sedan. Ett av de linder dar intres-
set for skidakning okar snabbt just nu ar
Ryssland, dar vintersporter 6kar markant
varje ar. En av anledningarna till denna
okning av skiddagar tror man beror pi att
den ryska orten Sochi stdr vird for vinter-
OS &r 2014. Forutom ett okat intresse
kring skidakning torde detta dven bidra
till en 6kning av investeringarna under de
ndrmaste aren.

I samtliga lander besoks anliaggningarna
huvudsakligen av skidakare fran det egna
landet. T USA och Kanada svarar andelen
utlindska dkare for knappt 5%. I lander
som Japan, Sydafrika, Chile och Argentina
ar andelen utlindska géster mycket lag.
Den hogsta andelen utldndska besokare
aterfinns i Alperna, ddr drygt 30% av alla
utforsdkare kommer frén utlandet. De
branschledande foretagen arbetar huvud-
sakligen lokalt, men under senare &r har
vissa gransoverskridande samarbeten och
forvarv skett. I Sverige har SkiStar genom-
fort forvarv i Norge. I Frankrike har den

borsnoterade koncernen Compagnie des
Alpes (CDA) forvirvat skidanldggningar

i bade Schweiz och Italien. Agandet av
skidanlaggningar dr mycket fragmenterat,
madnga dr familjeigda och minga 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
ndgra storre foretag med spritt dgande i
aktiebolagsform varav ett par ar publika
och marknadsnoterade. I Japan ingér
skidanldggningar och liftsystem vanligen i
storre privatigda konglomerat, ofta med
tillhérande hotellverksamhet. I Sverige
finns vid sidan av SkiStar bl a Visionalis
AB som dger och driver Riksgransen

och Bjorkliden Fjillby. Vidare finns dven
Gronklittsgruppen AB som dger och
driver Gronklittsanlaggningen, Tanndalen,
Sagolandet Tomteland i Gesunda samt
flera andra anldggningar som erbjuder en
aktiv fritid och upplevelser i naturen dret
om. Den nordamerikanska marknaden
skiljer sig inte fran de dvriga utan dr ocksa
starkt fragmenterad, men sedan ett flertal
ar pagar en strukturomvandling mot

allt storre men firre foretag. Bakom star
mojligheterna till skalférdelar och behovet
att skapa kritisk massa. Skalfordelarna
finns inom savil inkopssamordning, drift
och underhill, som inom marknadsforing
och forsiljning. Den kritiska massan byggs
framst upp genom forvirv av konkurrenter.
Det handlar dels om att bygga volym och
dels om att skapa kassafloden tillrackliga
for att balansera de ofta omfattande
investeringarna i liftar, nedfarter och
snosystem. En annan drivkraft i branschens
strukturomvandling dr foretagens stravan
att arbeta pa flera olika geografiska platser
for att darigenom minska viaderberoendet.
CDA har till exempel tagit ytterligare steg
genom att investera i “varmvadertjanster”
sasom golfanliaggningar samt nojes- och

temaparker. Forsok gors ocksd i olika
omfattning med att bredda produktutbudet,
till att omfatta exempelvis skiduthyrningar
och skidskolor, for att nd en storre andel
av gasternas totalkonsumtion.

SASONGEN 2010/11

Norden

SkiPassforsiljningen minskade ndgot pa
den svenska marknaden under sisongen.
Avsaknaden av réda dagar mellan jul och
nydr, samt en mycket sen pask gjorde

att antalet semesterdagar for skiddkare
minskade, vilket satte sina spar i manga
svenska anlidggningar. Dock har de goda
vinterforhallandena i sodra och mellersta
Sverige gjort att manga sma anlaggningar
har slagit omsattningsrekord.

Aven Norge hade nigot firre skiddagar
denna sdsong medan Finland istillet kade.
Enligt SLAO (Svenska Liftanlidggningars
Organisation) minskade forsiljningen av
SkiPass i Sverige med 4% till 1 212 MSEK
under vintern 2010/11, jamfoért med
sdsongen innan. Den genomsnittliga
prisokningen var 3,7%. Antalet skiddagar
minskade med cirka 2% fran 8,5 miljoner
till 8,3 miljoner. I Norge minskade den
totala forsiljningen av SkiPass med 6,5%
till 885 MNOK. Prisokningen i Norge var
i genomsnitt 3%. Det totala antalet skid-
dagar minskade frin 6,8 miljoner till 6,2
miljoner. I Finland uppgick forsiljningen
av SkiPass till 52,5 miljoner Euro (42,2)
och antalet skiddagar 6kade fran 2,8 miljo-
ner till 2,9 miljoner.

Nordamerika

Antalet skiddagar i USA 6kade med 0,6%
till 60,1 miljoner (59,8). Trots det instabila
ekonomiska ldge som USA har brottats
med uppniddde man dirmed nistan samma
siffror som rekordsdsongen 2007/08,
(60,5). Detta var andra gangen niagonsin
som USA kom 6ver den magiska gransen

% TURISTKONSUMTION | SVERIGE i I6pande priser, MDRSEK

MDRSEK
120 —— Svenska fritidsresenirer
— Utlidndska besékare

100 [

80 [

20 [

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Kalla:Tillvdxtverket/SCB

2007 2008 2009 2010

pé 60 miljoner skiddagar. Snotillgdngen
var den bdsta pa 20 &r och gisterna visar
ett stort intresse for skiddkningen i USA.
I Kanada okade antal skiddagar fran 18,3
miljoner till 19,2 miljoner. I Nordamerika
hanfors ndgot mer dn hilften av det totala
antalet skiddagar till veckosluten, i linje
med tidigare ar. Andelen snowboardédkare
uppgar till omkring en tredjedel. Stora
lokala avvikelser forekommer dock.
Jamfort med Europa dr andelen snow-
boarddkare i Nordamerika hog.

Alperna

I Alperna minskade antalet skiddkare
under den gangna sidsongen. I Frankrike
minskade det totala antalet skiddagar med
drygt 5% till 53,2 miljoner. I Osterrike
minskade antalet skiddagar med 3,4%

till 51,2 miljoner. I Schweiz minskade
antalet skiddagar med knappt 5% till 26
miljoner. I Tyskland, ddr man mater antalet
skidgister istillet, hade man 4,8 miljoner
gaster, vilket ar samma siffra som sdsongen
dessforinnan. I likhet med Nordamerika
och Norden svarar de storsta skidanlagg-
ningarna i Alperna for en majoritet av
omsittningen. De 25 storsta anlaggning-
arna beraknas svara for drygt 60% av
branschens totala intdkter.

KONKURRENS

SkiStar konkurrerar om manniskors
disponibla inkomst. Detta innebir att
SkiStar i ett vidare perspektiv konkurrerar
med branscher som sillankopsvaror och
heminredning. I resesegmentet konkurrerar
SkiStar i forsta hand med sol- och badresor
samt weekendresor till storstider. Utbudet
av denna typ av resor har okat under den
senaste tiodrsperioden. En av forklaring-
arna kan vara att i motsats till den alpina
skidindustrin har resebranschen laga intra-
destrosklar vilket innebar en 6veretablering
och darmed en pris- och marginalpress.

sk TURISTISKA BESOK globalt, MILJONER

Miljoner
1000 -

800 |-

400

1995 2005 2008 2009 2010
Kalla: UNWTO (United Nations World Travel Organisation)
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Inom den alpina skidindustrin utgors
konkurrenterna av andra alpina skidanlagg-
ningar i Skandinavien och Alperna. Statistik
genom dren visar dock att andelen som vil-
jer att dka utomlands for att aka skidor har
varit i princip oférandrad. Dessutom har
SkiStar starka och vilkdnda varumérken
samt en stark distributionskanal i skistar.com,
vilket dr viktigt i ett stindigt 6kande medie-
brus. SkiStar har ocks4, tack vare sin starka
finansiella stillning och hoga kassaflode,
mojlighet att kontinuerligt investera i allt
ifrdn marknads- och forsiljningssystem och
serviceutbildningar for medarbetarna, till
nya moderna boenden, liftar och snosystem.
Dirigenom sikerstills att SkiStars alpin-
destinationer alltid haller en hog kvalitet
jamfort med konkurrenterna. SkiStars desti-
nationer har dven god tillganglighet till
befolkningstita omrdden genom geografisk
nirhet och prisvirda transportlosningar i
form av tdg, flyg och buss.

INTERNATIONELL JAMFORELSE
AV SKIPASS-PRISER

Det brittiska foretaget Snow24 gor drligen
en jamforelse av SkiPass-priserna 6ver hela
virlden. Den visar att SkiStars SkiPass-
priser stdr sig vl i den internationella kon-

kurrensen. Generellt kan sigas att, jamfort
med orter med ungefir motsvarande utbud
mitt i liftkapacitet och antal kilometer pist
ar SkiPass-priserna i Schweiz, Kanada och
USA avsevirt hogre. I Italien, Frankrike,
Osterrike och Tyskland 4r de ungefir lika
eller ndgot hogre.

TRENDER

Konsolidering

Resebranschen har under senare ar genom-
gatt en kraftig konsolidering. D& margi-
nalerna for manga resebolag dr sma, ar en
hog omsattning viktig for att ha tillrackliga
resurser for reklam och marknadsforing.
Konkurrensen om uppmairksamheten dr
stor. Internet dr den enskilda kanal som
Okar snabbast, bade avseende marknads-
foring och forsiljning.

Okad férsiljning i forskott

Minga resenirer efterstriavar enkelhet

och 6verblick over vistelsens innehdll och
kostnader. Att i god tid kunna planera och
bestilla sin resa blir viktigt for att fa det
man vill ha. Allt oftare forhandsbokas dven
tilliggsprodukter vid sidan av boende och
resa. Ett exempel pa detta ar all inclusive
som riktar sig till den prismedvetne rese-

s ALPINDESTINATIONERNAS SKIPASSOMSATTNING, MSEK
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= |dre/Grovelsjon/Fjitervalen Levi Ruka

NOK/SEK omriknat till kurs 1:1 fér aren 00/01,03/04 och 04/05, 1:13 for 06/07, 1:15 for 10/11, 1:18
for 05/06 och 07/08, 1:19 for 01/02,02/03 och 08/09 samt 1:22 fér 09/10. FIM/SEK omraknat till kurs
1:50 fér 00/01. EURO/SEK omriknat till kurs 9:20 for 01/02,02/03 och 10/11,9:10 for 03/04 , 9:45
for 04/05, 9:25 for 05/06 , 9:21 for 06/07, 9:40 for 07/08 , 10:54 for 08/09 samt 9:30 for 09/10.

% JAMFORELSE RESEARRANGORER

SkiStar 2010/11 Ticket Privatresor 2010 Resia 2010
Forsiljning, MSEK - 2 453 3284
Nettoomsittning, MSEK |1 574 224 565
Resultat, efter skatt, MSEK 181 20 14
Rérelsemarginal, % 15 12 10
Anstillda, st 1123 210 417
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ndren som vill slippa tinka pa ovintade
utgifter och bara koppla av.

Fler aktiviteter

En tydlig trend i resebranschen ar att
gasterna vill hinna med mer och {3 en
storre variation av upplevelser under sin
semester. Pa SkiStars destinationer marks
detta genom ett okat utbud av aktiviteter,
shopping och restauranger samt stora
investeringar i exempelvis bad- och upp-
levelseanldggningar.

Familjen

Allt fler skidanlidggningar satsar pa famil-
jen som mélgrupp. Det sker bland annat
genom bredare och flackare nedfarter,
storre tillganglighet med kortare avstand
mellan boende och backe, barnpassnings-
mojligheter, skidskola, ungdomsaktiviteter
kvillstid, langddkningsspar, bekvimare
boende och majlighet till visst sjalvhushall.
Samtidigt ersitts slipliftar med moderna
stolliftar som ar driftsikra, bekvima och
har en hog kapacitet.

Fler mélgrupper

Sarskilt i USA arbetar skidbranschen med
att bredda mélgrupperna for att na fler
afro-amerikaner, amerikaner med spanskt
ursprung, etniska minoriteter etc.

Snétillverkning

Investeringar i snosystem okar i syfte att
minska beroendet av viderleken. Med
motsvarande mélsittning investerar
skidanldggningarna i Alperna i liftar och
nedfarter pd hog hojd, men dven i Alperna
okar investeringarna i snosystem.

Produktutbud

De ledande branschféretagen inom skid-
turismen breddar verksamheten till att
ocksd omfatta skidskolor, skiduthyrning
samt forsiljning av profilprodukter, skid-
klader och utrustning.

Samhillsstrukturella faktorer
Faktorer som mer fritid och en 6kad
disponibel inkomst dr gynnsamma for
turistbranschen i allmanhet. Dessutom
okar mianniskors intresse for friskvard,
utomhusaktiviteter och rekreation, vilket ar
gynnsamt for skidbranschen i synnerhet.

Fler och dldre skidakare

For Sveriges del kommer gruppen skid-
akare i dldersgruppen 55+ sannolikt att
oka da den forsta stora ”skidgenerationen”
larde sig dka skidor pa sjuttiotalet. I den
gruppen dker ménga fortfarande skidor
och planerar att fortsiatta med det manga
ar framover. Under antagandet att lika
maénga barn och ungdomar bérjar dka
skidor som tidigare ar, s kommer den
totala skidmarknaden i Norden att vixa.

VAR BRANSCH
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HUVUDPUNKTER FRAN ARET

s Nettoomsittningen minskade till 1 574
MSEK (1 688), resultatet fore skatt
minskade till 189 MSEK (347) och
resultatet efter skatt minskade till 181
MSEK (334). Resultatet per aktie mins-
kade till 4:61 SEK (8:52).

s Rorelseresultatet for Affirsomrade
Destinationerna minskade med
108 MSEK till 220 MSEK. Negativa
omvirldsfaktorer som en andra kall
och snorik vinter i de sodra delarna
av Skandinavien, starka svenska och
norska kronkurser, firre roda dagar
mellan jul och nydr samt en extremt sen
pask med sommarviarme har paverkat
omsittning och resultat.

% Rorelseresultatet fran Affirsomrade
Fastighetsutveckling minskade under
verksamhetsaret med 19 MSEK till
16 MSEK (35).

FJALLINVEST AB

FJALLINVEST
NORGE AS

VERKSAMHETEN

HAMMARBYBACKEN AB

s Under aret har forhandlingar paborjats
avseende forvirv av den schweiziska
skidorten Andermatt.

LEGAL ORGANISATION

Storre delen av affirsomrade
Destinationernas verksamhet i Sverige
drivs i moderbolaget SkiStar AB (publ).
Affirsomrdde Fastighetsutvecklings verk-
samhet drivs under Fjillinvest AB, som igs
till 100% av SkiStar AB. Verksamheten i
Trysil och Hemsedal drivs i SkiStar Norge
AS. Samtliga dotterbolag inom koncernen
ags till 100%, utom Hammarbybacken AB
som dgs till 91% av SkiStar AB.

OPERATIV ORGANISATION
SkiStars verksamhet ar uppdelad i
tva affirsomrdden och tre stabsom-
raden. Affirsomride Destinationerna
bestar av fem verksamhetsomriden:

SKISTAR AB (PUBL)

91%

LEGAL ORGANISATION

SKISTAR NORGE AS

Silen, Are, Vemdalen, Hemsedal och
Trysil. Det andra affirsomradet ar
Fastighetsutveckling. Ledningsgruppen
har under verksamhetsaret utgjorts av:
Verkstillande direktoren, Ekonomi- och
finansdirektoren, Tekniska direktoren,
Marknads- och Forsiljningschefen samt
sex destinationschefer, en vardera i Are,
Vemdalen, Hemsedal och Trysil och tva
i Sdlen (Lindvallen/Hogfjillet respektive
Tandddalen/Hundfjillet).

STABSFUNKTIONER

For att dra nytta av SkiStars samlade resur-
ser pd basta sitt och diarmed f4 storsta
mojliga effekt samlas ett antal funktioner
under tre stabsomraden;

% Ekonomi/Finans/IR

¥ IT

3% Marknad/Forsiljning/CSR/Miljo

FJALLFORSAKRINGAR AB

AFFARSOMRADE
FASTIGHETSUTVECKLING
Affarsomrade Fastighetsutveckling har
till uppgift att skapa tillvaxt i boende pa
SkiStars destinationer, skapa vardetillvaxt
i tillgdngarna genom att utveckla dessa,
tillsammans med destinationerna ta fram
langsiktiga utvecklingsplaner for framtida

investeringar, med Marknad/Forsiljning
bygga upp och utveckla SkiStar Vacation
Club samt skapa affarsmojligheter

genom forvirv av befintligt boende och
exploateringsmark. Mer information om
Affarsomrade Fastighetsutveckling finns pa
sidorna 46-47.

% FORDELNING AV RORELSEINTAKTER OCH RORELSEKOSTNADER, MSEK

AFFARSOMRADE
DESTINATIONERNA

Affirsomrade Destinationerna ansvarar for
driften av SkiStars alpindestinationer och
omfattar de strategiska produktomradena
Utforsakning/Lift/SkiPass, Logiformedling,
Skiduthyrning och Skidskola, vilka ar
grunden i SkiStars koncept. Affirsomradet
presenteras pa sidorna 34-45.

Rorelseintikter 2010/11 2009/10 +/- +/- %
SkiPass 873 955 -82 -9%
Logi 218 232 -14 -6%
Skiduthyrning 141 162 221 -13%
Skidskola 49 55 -6 -11%
Sportbutiker 79 8l -2 -2%
Fastighetsservice 103 101 2 2%
Reavinster 18 40 -19 -48%
Ovrigt 11 106 2 2%
S:a roérelsens intikter 1592 1732 -140 -8%
Roérelsekostnader

Handelsvaror -1 -110 -1 1%
Ovriga externa kostnader -543 -543 2 -
Personalkostnader -483 -498 15 -3%
S:a rorelsens kostnader -1 137 -1 151 16 -1%
s RORELSEINTAKTER OCH RORELSERESULTAT per verksamhetsomrade, MSEK

Silen Are Vemdalen Hemsedal Trysil S:a destinationer Fastighets-

2010/11 2009/10 2010/11

utveckling

2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10

Externa intakter 572 600 342
Intdkter fran

andra segment 17 15 7
Rérelseintikter 589 615 349
Rérelsekostnader -365 -385 -265
Rérelsekostnader

fran andra segment -40 -31 -12
Avskrivningar -66 -67 -40
Rérelseresultat 118 132 32
Rérelsemarginal, % 20 21 9

EKONOMI / FINANS /IR

FASTIGHETSUTVECKLING

SKISTAR

358 183 175 231 265
6 7 7 3 4
364 190 182 234 269
-253 -135 -120 -175 -186
-12 -12 -10 -4 -7
-36 -18 -16 -37 -39
63 25 36 18 37
17 13 20 8 14

255 298 | 583 1 696 8 36
4 5 38 37 37 31
259 303 I 621 1733 45 67
-181 -189  -1121  -1133 -16 -18
-6 -6 -74 -66 -1 -2
-45 -48 -206 -206 -12 -12
27 60 220 328 16 35
10 20 14 19 36% 52

VD / KONCERNCHEF

MARKNAD / FORSALJNING / CSR / MILJO IT

TEKNISK UTVECKLING/
DESTINATIONSUTVECKLING

OPERATIV ORGANISATION

Sile® ARE® Uemdalen® jemsepnl® OTRYSIL

VERKSAMHETEN



VISION, MAL OCH STRATEGIER
FOR FRAMGANG

SKISTAR SKA VARA LEDANDE INOM
KONCEPT, HELHETSSYN OCH UTVECKLING

VISION

SkiStar ska skapa minnesvirda vinter-
upplevelser som den ledande operatoéren
av europeiska alpindestinationer.

AFFARSIDE

Genom att leverera minnesvirda vinter-
upplevelser skapas virde for gister, med-
arbetare och andra intressenter, vilket i sin
tur skapar virde for aktiedgarna.

MAL

Finansiella mal

For att mojliggora en offensiv strategi

och samtidigt balansera rorelserisken

ska SkiStar ha en stark finansiell bas.
Malsattningen dr att soliditeten inte ska
understiga 35%. Vid nuvarande ranteniva
ska avkastningen pa eget kapital uppga till
15% och avkastningen pé sysselsatt kapital
till 10%. Mélen ir satta utifrin 3-manaders
statsskuldvaxlar dar den genomsnittliga
rantan under verksamhetsaret 2010/11 var
1,48 %. Rorelsemarginalen ska langsiktigt
overstiga 22%.

Operativa mal

SkiStars mal for tillvixt dr att den orga-
niska tillvaxten ska overstiga inflationen
med minst 3% arligen. Darutover kan till-
vaxt genom forvirv tillkomma. Inflationen
i Sverige uppgick under verksamhetsaret

till 3,4%.

14 VISION, MAL OCH STRATEGIER

Maluppfyllelse

Det 6vergripande malet ar att virdet pa
aktiedgarnas kapital ska 6ka. Under verk-
samhetsdret 2010/11 har aktiekursen mins-
kat med 21%. Stockholmsbérsens totalin-
dex (OMXS) minskade under samma
period med 5%. Aktieutdelningen foreslas
uppga till 3:50 SEK (5:50). P4 grund av
att ett antal omvirldsfaktorer som starka
kronkurser i Sverige och Norge, en andra
lang och kall vinter i de sodra delarna av
Skandinavien samt en simre kalender med
farre roda dagar mellan jul och nyér och
en extremt sen pask med hogsommarvirme
har omsattning och resultat minskat. Inte
ndgot av koncernens finansiella mal eller
operativa mal har darfor uppfyllts, for-
utom malet for soliditet. Méluppfyllelsen
framgér mer i detalj av tabellen pa sidan
bredvid. Information om koncernens
resultatutveckling under verksamhetséret
aterfinns pa sid 12-13.

STRATEGIER

Koncept och affirsmodell

% Karnverksamheten ar alpin skiddkning
med gistens skidupplevelse i centrum.
Lonsamma och strategiska verksamheter
inom alpin skiddkning, skidskola,
skiduthyrning samt logiférmedling ska
langsiktigt drivas inom den egna organi-
sationen pa respektive destination.

% Kompletterande verksamheter som bade
ger gister och SkiStar mervirden ska
utvecklas och komplettera befintligt
utbud. Exempel pd sddana verksamheter
ar andelsforsiljning genom SkiStar
Vacation Club, forsiljning av merchan-
dise genom det egna mirket United
By Altitude och forsiakringslosningar
genom det egna forsakringsbolaget
Fjallforsakringar AB.

s SkiStar ska verka for att samtliga
aktorer pa alpindestinationerna arbetar
med hog kvalitet och serviceniva for att
stirka destinationernas varumarke och
ge gisterna en bittre upplevelse.

s Affirsomrdde Fastighetsutveckling
ska genom aktiv fastighetsutveckling
pé SkiStars destinationer skapa nya
moderna och attraktiva boendeenheter
och genom forsiljning dven generera
vinster.

Operativa strategier

% Vilskotta produkter och tjanster ger en
hog andel dterkommande géster. Dessa
ar i sin tur de bista marknadsforarna.

s Med en vilutbyggd infrastruktur ska
gasten finna allt inom gangavstand.
Boende och skidomrdden knyts ihop for
att ge ett stort utbud av liftndra boende.
Det s k ”Ski in — Ski out”-konceptet
innebir ett oberoende av bilen som
transportmedel under vistelsen.

% Utveckling av koncernens snoliaggnings-
system har hog prioritet. Dessa moder-
niseras och byggs fortlopande ut for att
kunna erbjuda bra skiddkning oavsett
natursnoforhédllanden.

% Destinationerna har olika profil och ska
didrigenom tillsammans attrahera stora
kundgrupper.

s SkiStar ska medverka till att det finns
ett brett utbud av prisvirda transport-
mojligheter till respektive destination,

i forsta hand genom avtal med externa
aktorer och i andra hand genom att
erbjuda egna transportlosningar.

Ledarskaps- och servicestrategier

s SkiStar ska ha en foretagskultur som
utgdr ifran lirande, bra prestationer,
omtanke, gistfokus och stolthet.
Ledarskapet ska ocksd ge en forand-
ringsvillig attityd — att forbattra for-
battringarna.

% Gistservicen ska standigt forbattras.
Strategin for detta dr professionella
urvalsprocesser vid rekrytering samt

utbildning och kontinuerlig uppfoljning.

% Alpindestinationerna ska lopande for-
bittras i dialog med gisterna och deras
onskemal, vilket ska ge annu fler nojda
och aterkommande gister.

% Arbetet med att forbittra tillganglighet,
enkelhet och bekvamlighet for gasterna
ska alltid vara i fokus.

Marknads- och férsiljningsstrategier

sk Marknads- och forsiljningsstrategierna
syftar framst till att 6ka antalet och
maximera andelen alpina skiddkare pa
SkiStars destinationer.

s SkiStars destinationer ska tydliggoras
och stirkas genom marknadsforing och
anpassning till olika malgrupper.

% Samordning av forsdljningen med en
webbadress och ett telefonnummer
mojliggor okad korsvis forsiljning, okad
servicenivd samt okad effektivitet.

# Okad forskottsforsiljning innebir att en
storre del av intjaningen sikras tidigt, red-
an innan sisongen startar, vilket innebir
en lagre risk och ett utjamnat kassaflode.

% En okad andel forsiljning via webben
innebdr ldgre forsiljningskostnader samt
utokat kundregister for bearbetning.

% Okat antal besokare pa webben innebir
mojlighet till merforsiljning.

3% De som koper en skidresa till SkiStars
destinationer dr kund hos SkiStar och
gast pa aktuell destination.

sk MALUPPFYLLELSE FINANSIELLA MAL

Miljo- och CSR-strategier

s SkiStar ska genom ett aktivt miljoarbete
tillse att verksamheten ger minsta moj-
liga negativa miljobelastning.

s SkiStar ska erbjuda gisterna en aktiv
semester som starker halsa och vil-
méende vilket ger en positiv paverkan
pa samhallet.

# Miljo- och CSR- strategierna ska inar-
betas som en del i foretagets ovriga
strategier.

Korsvist lirande och benchmarking
Medarbetarna inom SkiStar besitter stor
erfarenhet och kunskap om hur alpina
skidanliggningar ska drivas. Genom
moten mellan likartade befattningsha-
vare pa de olika destinationerna sker ett
korsvist larande. Genom att jamfora de
olika anlidggningarnas verksamheter och
arbetsmodeller skapas forutsattningar for
effektivare drift och starkta gastrelationer
och ddrmed okad tillviaxt samt l6nsambhet.

Utfall 2010/11 Mal Utfall 2009/10  Utfall 2008/09

Soliditet, % 38 >35 40 37

Avkastning pa sysselsatt kapital, % 7 10 I I

Avkastning pa eget kapital, % 12 15 23 21

Rérelsemarginal, % 15 22 21 22

Organisk tillvaxt utover inflation, % -8 >3 3 9
VISION, MAL OCH STRATEGIER 15



UPPDRAG OCH MAL

Marknads- och forsiljningsenheternas
overgripande mal dr att maximera
beldggningsgraden péd formedlade baddar
samt maximera forsiljningen av koncer-
nens egna tjanster och produkter sisom
SkiPass, skidhyra, skidskola och logi.
Kostnadseffektivitet ska uppnds genom
att distribution via skistar.com prioriteras.
Dessutom ska forsiljningsenheten arbeta
for att sikerstilla effektiva och prisviarda
transportlosningar till samtliga destina-
tioner, genom samarbeten med externa
aktorer sisom charterarrangorer och
transportorer.

VARUMARKESPOSITIONERING
SkiStars varumarkesportfolj bestdr av
destinationernas varumirken, de varumar-
ken som ar forknippade med olika resmal
pé destinationerna samt de gemensamma
varumadrkena skistar.com och SkiStar.
Destinationsvarumarkena och skistar.com
har den huvudsakliga kontakten med
marknaden. Det ar till destinationerna

som gasterna dker for att f minnesviarda
vinterupplevelser, skistar.com dr namnet pa
foretagets hemsida och star i forsta hand
for researrangoren som siljer och paketerar
resan till respektive destination. Pa detta
siatt kompletterar och stirker de olika varu-
markena varandra och konsumenterna ses
som gister pd destinationerna och kunder
hos SkiStar.

MARKNADER
SkiStars kunder kommer till storsta delen
fran de nordiska landerna, dar Sverige,

16 MARKNADSFORING OCH FORSAL|INING

Norge och Danmark betecknas som
hemmamarknader. Gasttillstromningen
fran dessa marknader minskade under
sasongen 2010/11 med 9%. I 6vrigt kom-
mer gisterna framforallt frdn Finland,
Ryssland, Baltikum, Norra Tyskland,
Storbritannien och Nederlinderna (se
tabell pd sid 17). Volymen gaster fran
ovriga marknader minskade med 12%.

MALGRUPPER

SkiStars mélgrupper kan segmenteras pa
madnga olika sitt, exempelvis geografiskt,
aldersmaissigt eller efter en rad andra
parametrar. Mélgruppssegmenteringen
ser olika ut for de olika destinationerna
eftersom alla har olika profil. Ytterligare
information om varje destinations speci-
fika malgrupper finns pa sidorna 36-45.
Alla SkiStars destinationer har dock en
overgripande mélgrupp, barnfamiljen, som
ar den storsta malgruppen péa samtliga
destinationer.

MARKNADS — OCH
FORSALJNINGSSTRATEGIER
Skraddarsydd vintersemester

SkiStars strategi ar att erbjuda varje
enskild gist en skraddarsydd vintersemes-
ter efter dennes specifika 6nskemal. Gisten
kan vilja mellan fem olika ressitt; bil,
buss, tdg, flyg och bat eller en kombination
av dessa, framst beroende pa vilken desti-
nation han eller hon viljer. Transporterna
kan i sin tur kombineras med tusentals
olika boendealternativ i olika prisklasser,
allt ifrdn stuga med sjalvhushall till hotell-
rum med allt under samma tak. Dessutom

har gisten tillgang till ett brett utbud av
skidskola, skidhyra och SkiPass. Gisten
kan dven vilja hur ling semestern ska
vara: weekend, kortvecka, vecka eller i
vissa fall lingre vistelser.

Allt pa ett stille

Hog tillganglighet ar ledord inom SkiStar,
dadrfor kan gasten boka hela sin vinterse-
mester med resa, boende, skidskola, skid-
hyra och SkiPass pd ett och samma stille
antingen via hemsidan skistar.com eller
via telefon. Andelen webbokningar okar
kontinuerligt fran ar till 4r.

Hog och jamn beldaggningsgrad

Hog och jamn belaggningsgrad i boendet
over hela vintersdsongen dr grunden till hog
lonsamhet. For att uppna detta arbetar for-
siljningsenheterna aktivt med differentierad
prissittning baserad pd den underliggande
efterfrigan. For att optimera efterfrigan
under lagsiasongveckor marknadsfors olika
malgruppsanpassade erbjudanden och
event, sdsom exempelvis skidtestarhelger,
prisvirda familjeveckor och studentveckor.

Formedlingsbara baddar

SkiStar arbetar aktivt for att formedla sa
manga biaddar som mojligt. Vid forsiljning
av ligenheter/stugor genom Affirsomrade
Fastighetsutveckling s& medfoljer oftast
ett kontrakt som ger SkiStar ritt att hyra
ut ligenheten/stugan ett visst antal veckor
per ar. Gentemot befintliga dgare arbetar
SkiStar aktivt genom att erbjuda en rad
merviarden for den som limnar sin stuga/
lagenhet till uthyrning.

Prisvdrda transporter

For att kunna sikerstilla en hog belagg-
ningsgrad i boendet maste det vara enkelt
for gdsterna att resa till destinationerna.
Dirfor jobbar SkiStar aktivt med att sikra
tillgdngen av prisvirda transporter till vara
destinationer via externa partners. SkiStar
har exempelvis samarbeten med rederier

i Danmark och Tyskland, charterbolag

i Ryssland, England och Holland samt
resebyrder pa samtliga utlandsmarknader.
SkiStar samarbetar dven med en rad
transportorer inom flyg, tdg och buss pa
hemmamarknaderna.

Forskottsforsiljning

Alla SkiStars produkter kan bokas och
betalas i forvag. Andelen forskottsforsalj-
ning varierar fran produkt till produkt.
For gisterna ar det enklare och bekvimare
att boka och betala i forskott. Har gisten
exempelvis kopt sitt SkiPass i forskott
kan vintersemestern starta direkt i liften
pa morgonen. For SkiStars vidkommande
innebar en hog andel forskottsforsiljning
bl a ett forbattrat kassaflode, en storre
mojlighet till optimering, en konkurrens-
fordel inom de segment dir lokal konkur-
rens pa destinationerna finns, ett minskat

viderberoende samt en lagre finansiell risk.

Under 2010/11 6kade andelen forskotts-
forsiljning med 4 procentenheter till 58%
(54). Ddarmed var forskottsforsiljningen
for tredje dret i rad storre dn forsiljningen
pa plats pd destinationerna. Trendbrottet
beror framfor allt pd en differentierad
SkiPassprissittning, innebarande att

% FORSALJNINGSKANALER, %

SkiPass alltid ar billigast vid forskottskop
via webben, som infordes infor sisongen

2008/09.

Merfoérsiljning

Under de senaste aren har SkiStar aktivt

satsat pa att oka merforsiljningen av

produkter vid sidan av logi, d v s SkiPass,
skidhyra, skidskola och forsikringar.

Exempel pé atgarder for att stimulera

merforsiljning ar;

s Attraktiva paketerbjudanden, boka-
tidigt-rabatter, restplatsforsiljning och
billigare SkiPass vid online-bokning.

% Stdandig utveckling av hemsidan for att
forenkla for gisten att bestilla hela sin
vintersemester via webben.

% Kontinuerliga mailutskick till befintliga
gaster via s k CRM-system.

% Intensifierad marknadsforing pé plats
pa destinationerna.

Aterkommande giéster
Att verka for att gdster dterkommer ar
viktigt for SkiStars lonsamhet eftersom

marknadsforingskostnaden for en dterkom-

mande gdst dr mycket ligre jamfort med
kostnaden for att nyrekrytera en gast.

FORSALJNINGSKANALER
Forsaljningen sker via fyra kanaler; webb,
telefon (callcenter), i kassor pa destina-
tionerna samt via aterforsiljare (agenter).
Forsiljningen via de tre forsta kanalerna,
den s k egenforsiljningen, utgor 95%.
Andelen webbokningar 6kar kontinuerligt
frén 4r till ar. Under verksamhetsaret

Forskottsforsiljning Destination
Telefon Webb Agent Kassa
SkiPass 3% 28% 1% 68%
Logi 22% 66% 1% 2%
Transport 41% 54% 4% 1%
Skidhyra 2% 27% 0% 71%
Skidskola 12% 55% 1% 32%
Totalt 1% 42% 5% 42%
Totalt 58% 42%
sk ANDEL GASTER PER NATIONALITET, %
SkiStar
Are Vemdalen Silen Hemsedal Trysil totalt
Sverige 68 95 87 18 28 67
Norge 10 | | 39 22 10
Danmark 4 | 10 32 36 15
Finland 6 | | | | I
Storbritannien 2 | 0 2 | I
Nederlinderna 0 0 0 2 | |
Tyskland 0 0 0 3 4 |
Ryssland 5 0 0 2 3 2
Baltikum 4 0 0 0 3 |
Ovriga | I | I I I

2010/11 uppgick andelen forsiljning via
webb till 42% (38) av den totala forsilj-
ningen. Sett enbart till logi kom hela 66%
(60) av forsdljningen fran webbokningar.
Hemsidan skistar.com har ¢ver 7,5 mil-
joner besok under ett ar. Storst ar trafiken
under januari d4 antalet besok per vecka
ar narmare 500 000. Samtidigt som ande-
len webbokningar 6kar minskar andelen
telefonbokningar. Under dret som gétt har
stora satsningar gjorts pa skistar.com for
att gora det littare for gisten att boka.
Portalen och alla destinationssajter relan-
serades pd en ny publiceringsplattform och
arbetet med att forbattra bokningsflodena
fortsatte. Sedan i borjan av oktober finns
ocksa en webbchatt igng for att ge gasten
snabb hjalp vid eventuella fragor. Chattens
oppettider ir anpassade till webbens
besoksmonster och héller darfor 6ppet
langre pa kvallstid jamfort med callcentret.
5% av SkiStars forsiljning sker via
aterforsiljare; researrangorer och trans-
portorer. Dessa dr framfor allt betydelse-
fulla p& marknader utanfor Sverige och
Norge. Prioriterade utlandsmarknader
for SkiStars vidkommande ar Danmark,
Finland, Storbritannien, Holland, Ryssland,
Baltikum och Norra Tyskland.

Kommunikation

SkiStars marknadsforing syftar till att lyfta
fram det som kinnetecknar varje destina-
tion, for att visa gisterna det breda sorti-
mentet. Ett gemensamt grafiskt ramverk
framhaver distributionskanalen skistar.com
och visar destinationernas tillhorighet till
SkiStar.

SkiStar kommunicerar kontinuerligt
med de gister som tidigare besokt SkiStars
destinationer. Via mailutskick informeras
t ex om olika erbjudanden, evenemang
och prisvirda perioder. Den som bokat en
kommande vistelse erhdller via mail infor-
mation och erbjudanden som syftar till att
forenkla forberedelserna infor vintersemes-
tern, sd att mer tid skapas for gemenskap
och aktiviteter pa plats.

Bade befintliga och potentiella gister
kan nas av SkiStars marknadsforing t ex
via TV-reklam, annonser i tidningar, pa
Internetsajter och genom utomhusreklam.
En viktig kanal, bdde pd hemma- och
utlandsmarknaderna, ir s k sokordsmark-
nadsforing pa Internet. Nar intresserade
soker pd dmnen och ord som ar relaterade
till SkiStar, SkiStars destinationer, vinter-
semester m m ska de hitta SkiStar pd web-
ben si tidigt som mojligt.

Oavsett vilken marknadsforingskanal
som anviands och vem marknadsforingen
riktar sig till, uppmanas alltid kunden att
besoka skistar.com for mer information
och bokning.

MARKNADSFORING OCH FORSAL|NING

17



Kommunikation digitala medier, exempel Kommunikation tryckta medier, exempel.

Banners.
Portalen skistar.com, en marknads- och forsdljningskanal.
. . . —

Mailutstkick med boka-tidigt-erbjudanden till befintliga gdster.

Utomhusreklam.
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MEDARBETARE

SKISTARS HR-VISION

SkiStar ska ha en foretagskultur med
larande, hog prestation, omtanke, gist-
fokus och stolthet. Medarbetarna ska ha
en forandringsvillig attityd.

NOJDA MEDARBETARE OCH BRA
SERVICE GER RESULTAT
Motiverade och n6jda medarbetare

ger bra service. Bra service ar en av

MEDARBETARE OCH LEDARSKAP

de viktigaste anledningarna till att en
gast dterkommer till ndgon av SkiStars
destinationer, eftersom en stor del av
gistens upplevelse utgors av det bemo-
tande som gasten far. Nojda dterkom-
mande gaster dr grunden till SkiStars
lonsamhet. SkiStar arbetar darfor med
olika program for att standigt forbadttra
gédstservicen.

ATT MATA VARDERINGAR

- MALTAVLAN

Aterkoppling till gisternas upplevelse ar en
killa till forbattring av servicearbetet. SkiStar
har darfor byggt upp ett verktyg for att mita
hur gisterna upplever att medarbetarna fol-
jer SkiStars varderingar. Resultatet redovisas
digitalt i form av en maltavla. Maltavlan
genomfors under hela vintersasongen och
uppfoljning av resultaten sker l16pande.

KONVERTIBELPROGRAM
Delidgarskap dr ocksd en viktig motiva-
tionsfaktor, diarfor har ett antal konverti-
belprogram genomforts for att 6ka medar-

betarnas engagemang i bolagets utveckling.

Det senaste programmet genomfordes
under hosten 2007 och omfattar 30 MSEK
som kan konverteras till hogst 217 391
B-aktier. Konvertibeln 16per till 2012 och
konverteringskursen uppgar till 138 SEK.

REKRYTERING — ATT LETA
VARDERINGAR

En positiv foretagskultur virderas hogt av
arbetssokande, vilket bekriftas av interna
intervjuer i SkiStars organisation. En
arbetssokandes personliga virderingar ska
matchas med SkiStars virderingar for att
upplevelsen ska bli positiv for gist, medar-
betare och organisation. Infor varje sisong
genomfors narmare 2 500 anstillnings-
intervjuer och uppemot 1 700 personer,
inklusive dterkommande sisonganstillda,
rekryteras. En genomarbetad rekryte-
ringsplan dr darfor ett av de strategiska
verktyg som finns for att bygga en stark
foretagskultur. SkiStar har tagit fram ett
webbaserat rekryteringsverktyg som bygger
pa bolagets virderingar. Verktyget gor
rekryteringen kostnadseffektivare och kva-
litén pa urvalsprocessen okar. Till sisongen
2010/11 sokte ca 9 000 personer arbete pd
ndgon av SkiStars destinationer.

s ALDERSFORDELNING fast anstillda

VAR ARBETSMILJO — GASTENS
UPPLEVELSEMILJO

En sund och siker arbetsmiljo for SkiStars
medarbetare ar en forutsittning for att
kunna erbjuda gésterna aktiva och min-
nesvarda vinterupplevelser i en trygg och
saker fjallmiljo. SkiStar har en uppbyggd
arbetsmiljoorganisation pa varje destina-
tion, som arbetar i forebyggande syfte med
att kontinuerligt forbattra arbetsmiljon,
genom exempelvis skyddsronder och
inspektioner samt utarbetande av arbets-
miljoplaner.

Det finns dven en vil utvecklad krisor-
ganisation pa respektive destination med
specialutbildade krishanterare. Under det
gangna aret har det genomforts flera kris-
ovningar for att bibehalla en hog beredskap.
Om en krissituation eller olycka uppstar ska
SkiStar med hjalp av beprovade rutiner och
utbildade medarbetare kunna ge ett profes-
sionellt och omtinksamt omhindertagande
av drabbade for att minska onodigt lidande.
Detta giller sdvil for gaster, som for medar-
betare och andra intressenter.

I en kris ska organisationen alltid i forsta
hand ta hand om de skadelidande och
deras anhoriga och i andra hand se till att
uppritthélla fortroendet for SkiStar.

JAMSTALLDHETSARBETE
SkiStar bedriver jimstilldhetsarbete i sam-
verkan med de fackliga organisationerna

s FAST ANSTALLDA per destination

>60 20-29

-4V

% NETTOOMSATTNING per anstilld, TSEK

Stab 13%

Sélen 31%

Trysil16%

Hemsedal 11%

Are 21%
Vemdalen 7%

% MEDELANTAL ANSTALLDA PERSONER

och arbetsgivarorganisationerna. En jam-
stalldhetsgrupp hanterar utvecklingsfrigor.
SkiStars jamstalldhetsplan har blivit gran-
skad och godkind av Jimo. Inga osakliga
l6neskillnader har kunnat konstaterats.

MEDARBETARSTATISTIK
Medelantalet anstillda 6kade under
verksamhetsdret 2010/11 med 5 personer
till 1 123 (1 118) personer. Medarbetarnas
fordelning pa olika destinationer

framgdr av cirkeldiagrammet nedan.
Genomsnittsdldern bland fast anstalld
personal uppgick till 41 ar (43) och den
genomsnittliga anstillningstiden bland
fast anstilld personal uppgick till 11 &r
(10). Av det totala antalet anstillda var
37% (37) kvinnor. Nettoomsattningen

per anstdlld minskade med 7,2% till

1 402 TSEK (1 510). Antalet fast anstilld
personal var den 31 augusti 429 (426)
personer och personalomsittningen bland
fast anstilld personal visar att 45 (36)
paborjat och 50 (32) personer avslutat sin
anstallning i SkiStar under rakenskapséret.
Under hogsdsong hade SkiStar totalt 2 360
(2 284) anstillda. Andelen fast anstilld
personal med hogskoleutbildning var 18%
(17) den 31 augusti 2011 och SkiStars
investering i kompetensfornyelse uppgick
under verksamhetsaret till 4 MSEK (4).
Den storsta delen av kompetensfornyelsen
utgors av interna utbildningar.

TSEK
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1000

1 1 1 1 1
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ATT ERBJUDA EN AKTIV LIVSSTIL GENOM ETT
HALLBART OCH MILJORIKTIGT ALTERNATIV

CODE OF CONDUCT

SkiStar arbetar efter en Code of Conduct
som faststillts av bolagets styrelse. Den
innehdller affirsetiska riktlinjer och poli-
cies och omfattar allt fran arbetsmiljo och
jamstélldhet till representation och hante-
ring av insiderinformation. Detta avsnitt
kommer att i forsta hand dgnas dt miljo,
klimat och socialt ansvarstagande.

MILO

Miljofragan i allmanhet och klimatfragan
i synnerhet har kommit allt mer i fokus
under de senaste aren. Miljohdnsyn har
alltid varit centralt for SkiStar eftersom
miljon paverkar verksamheten och r en
viktig del av gastens upplevelse.

Miljopolicy

SkiStar ska beakta miljon i all verksamhet

i sin stravan att skapa minnesvirda vinter-

upplevelser. Genom ett systematiskt for-

battringsarbete ska gisten uppleva SkiStar

som det miljoriktiga valet.

SkiStars destinationer ska:

% Bevara skonhets- och naturvirden i
fjallmiljon.

% Utforma och vilja produkter och
tjdnster pa ett sdtt som begransar deras

22 VART ANSVAR

miljopdverkan vid upphandling, produk-
tion, anvindning och avyttring.

s Strdva efter att stindigt minska varje
betydande negativ miljopaverkan genom
att jamforelsevis minska anviandningen
av naturresurser (material, bransle och
energi) och andelen restprodukter (mate-
rial, utslapp till mark, luft och vatten).

% Stiandigt forbittra personalens miljo-
kunskaper och kompetens.

Energipolicy

SkiStar har som maélsittning att bedriva

en miljoanpassad verksamhet med sa lig
energiforbrukning som mojligt. Det inne-
bar att SkiStar efterstravar att effektivisera
sin energianvindning och halla den pa
lagsta niva i forhallande till verksamheten.
Snotillverkning, drift av fastigheter och
liftar ar energikravande processer. For att
uppnad energieffektivisering ska SkiStar sys-
tematiskt kartldgga och analysera energi-
anvindningen, driva processer med sa

lag energianvindning som dr ekonomiskt
rimligt, fokusera pd effektiv energianviand-
ning vid nyinvesteringar, synliggora energi-
anvindningen for enskilda medarbetare
och tillsammans med dem komma fram till
hur man kan péverka energianvandningen

utan att forsamra produktens kvalitet,
anvinda fornyelsebar energi s ldngt som
mojligt och med god marginal f6lja lagar
och krav som beror verksamheten inom
energiomradet.

Klimatarbete

SkiStar foljer upp de utsliapp av koldioxid
(CO,) som verksamheten ger upphov till.
SkiStars utslapp av koldioxid (i ton) i
forhallande till omsittning (miljoner SEK)
finns redovisade i diagrammet pa nista
sida. P4 nista sida dterfinns dven en tabell
med CO,-utsldppens férdelning i olika
kategorier.

Resor

Eftersom SkiStars verksamhet 4r geogra-
fiskt spridd innebar detta frekventa resor
for medarbetarna vid destinationsover-
skridande moten. SkiStar arbetar aktivt
med att ersdtta en s stor andel som
mojligt av fysiska moten med andra alter-
nativ. SkiStar har genom egna telefon- och
IT-system samt videokonferensutrustning
pd samtliga destinationer mojlighet att
sdtta upp egna telefon-, webb- och video-
konferensmoten.

Bransle och drivmedel

SkiStar har kontinuerligt arbetat med att
fasa ut tvataktsskotrar. Inféor kommande
sdsong dterstar endast ett fatal inhyrda
2-taktsskotrar som anviands som reserv-
skotrar vid snoldggning. De nya sno-
skotrarna med fyrtaktsmotorer innebar en
minskning av bade CO,-utslipp och buller-
nivd, vilket forbattrar miljon bade for gis-
ter och medarbetare. Erfarenheter visar att
en 4-taktsskoter slapper ut drygt 200 kg
mindre CO, pa en vinter jamfort med en
2-taktsskoter. Merparten av alla snoskotrar
drivs dven med alkylatbrinsle, som ir ett
renat drivmedel. Alkylatbrinslet ar dyrare
an bensin, men innebar samtidigt att avga-
serna innehéller en mindre andel giftiga
amnen.

CO,-utsldppen fran brinsle och drivme-
del uppgar till 5 028 ton, vilket motsvarar
en okning pd 6% jamfort med foregdende
ars redovisning. En av anledningarna till
okningen ir att de pistade ytorna har blivit
storre pa grund av utbyggnad av systemen
i bland annat Vemdalen och Are. Andra
bidragande faktorer ar att den gangna
sdsongen var ovanligt ling med tidig
sdsongstart med manga pister 6ppna redan
fran start och paskveckor som lag sent pa
sdsongen.

Energiférbrukning

SkiStar koper i mojligaste mén el och
virme baserad pa fornybar energi. En av de
mest energikrivande delarna av verksam-
heten ar snotillverkningen. Dirfor arbetar
SkiStar kontinuerligt med att uppgradera
snosystemen till modernare, effektivare och
energisndlare system. De nyare systemen
anvinder bara en femtedel s mycket ener-
gi som de gamla vid snotillverkning vid 3-5
minusgrader. P4 de svenska destinationerna
har SkiStar dven ett energiledningssystem
avseende snotillverkningen. Den 22 augusti
2006 godkindes Energiledningssystemet

av Lloyd’s Register Quality Assurance i
enlighet med standarden for energiled-
ningssystem, SS 62 77 50. Som ett led i
satsningen pa fornybar energi ar SkiStar
6-procentig deligare i Dala Vindkraft
Ekonomisk Forening, ett av Sveriges storsta
vindkraftkooperativ, vilket mojliggor kop
av vindkraft. SkiStar ar ocksa 2-procentig
agare i Dala Vind AB som bygger, siljer
och dven driver egna vindkraftverk med
syfte att genom klimatneutral elproduktion
vara en betydande aktor inom Dalarnas
kommuner och bidra till att klimatmalen
for kommunerna, Dalarnas lin, Sverige och
EU kan uppnds. SkiStar har dven, tillsam-
mans med andra investerare, byggt ett
varmeverk med tillhorande kulvertsystem

i Lindvallen, Salen, for att tillgodose det
energibehov som finns i fastigheterna.

I dagsldget dr det lagenheter i bland
annat Timmerbyn och Soderdsen som
har konverterat direktverkande el till
vattenburen el. Biobrinsleforsorjningen
bestar av flis fran lokala sagverk for att
korta ner transportstrickan. Investeringen
ar ett led i att minska bolagets negativa
klimatpaverkan. Langt gingna planer finns
for att dtervinna spillvirme frdn kompres-
sorer vid snotillverkning och aterféra
denna energi till fjarrvirmenatet.

Exploatering

Boende byggs kontinuerligt pd fjallanligg-
ningarna. Dessa byggs i mojligaste man av
lokala byggforetag med lokalt anskaffat
kretsloppsmaterial. Att bygga naturnira
boende innebir dven en stravan mot att
aterskapa den exploaterade markytan

runt husen. Befintlig vegetation sparas

och dterlaggs och trad i husens omgivning
skyddas under byggtiden. Den storsta
andelen nybyggt boende dr numera liftnira
sd kallat ”Ski in — Ski out”. Detta innebar
att gdsten inte behover ta bilen till backen
under semestern, vilket innebar firre
transporter pa destinationerna. Dessutom
arbetar SkiStar kontinuerligt med att fore-
bygga erosion i backarna genom vattenfor-
ddmningar och etablering av vegetation.

SOCIALT ANSVAR

Riktlinjer for socialt ansvarstagande
behandlas i bolagets Code of Conduct och

i bolagets policy for socialt ansvarstagande.

Till grund for riktlinjerna ligger en intres-
sentanalys, dir intressenter samt deras for-
vantningar och krav pa SkiStar kartlagts,
i kombination med SkiStars ambitioner
inom omrddet.

Riktlinjer

De riktlinjer som SkiStar har antagit
innebar att SkiStar staller sig bakom varde-
grunderna i FNs Global Compact och dess
tio principer om socialt foretagaransvar.
Principerna omfattar regler om respekt

for grundliggande manskliga rattigheter,
arbetsrittsliga regler — inklusive regler
mot barn- och tvingsarbete — korruptions-
atgarder samt miljoregleringar. SkiStar
ska, sd langt bolaget formar, bidra till att
forbattra de ekonomiska, miljomassiga
och sociala forhallandena genom en 6ppen
dialog med relevanta intressegrupper i
sambhillet. SkiStar stodjer darfor FN:s
Millennieutvecklingsmal. SkiStar stodjer
och respekterar bevarandet av interna-
tionellt pdbjudna minskliga rittigheter.
SkiStar ska forsikra sig om att inte pa
ndgot sitt medverka till, dra fordel av
eller underlitta krinkningar av manskliga
rattigheter som begds av andra.

Aktiv livsstil

Eftersom SkiStar tror pa att en aktiv livsstil
tillsammans med vanner och familj dr en
starkt bidragande faktor till ett hilsosamt
och innehallsrikt liv soker SkiStar standigt
efter nya mojligheter att uppmuntra till att
skapa forutsattningar for detta. I dagens
moderna samhille dir tid mer och mer
blir en trang sektor soker SkiStar efter

nya sitt att maximera upplevelsen. Som
ett led i detta arbete har SkiStar bland
annat tagit skidupplevelsen fran de alpina
destinationerna och skapat aktiviteter i
bdde Hammarbybacken i Stockholm samt
under SkiStar Swedish Open i Bastad.

I Hammarbybacken anordnas varje ar
Hammarbybackens dag dar alla sport-
lovsfirande barn fir mojlighet att testa pa
skiddkning utan kostnad. Nytt koncept

for sisongen 2010/11 var att SkiStar
erbjod barmarkstrining infor skidsiasongen
2011/12 for hela familjen genom SkiStar
Training Camp dar man far ldra sig att
anvinda kroppen som redskap i sin trining.

Lokalt engagemang

Eftersom SkiStar i huvudsak dr verksamt i
glesbygd, innebar detta att SkiStar i manga
fall ar en dominant arbetsgivare lokalt.
Saledes ar ett lokalt samhallsengagemang
viktigt for SkiStar. Darfor driver och
sponsrar SkiStar manga lokala initiativ och
aktiviteter.

% KLIMATTREND, TON CO,/MSEK

4~

1 1 1 1 1
06/07 07/08 08/09 09/10 10/11

% REDOVISADE CO,-UTSLAPP, TON

10/11 09/10
Drivmedel/brinsle 5028 4756
Resor 80 84
Virme* 84 37
EPF* 0 0
Summa 5192 4 877

*  Avser figrrvarme. Okningen beror pd att fler fastigheter
anslutits till fidrrvarme under sdsongen 2010/1 1.

** Samtliga destinationer anvénder fr o m 2007/08
Fornyelsebar el, Bra Miljoval och EPD Vatten eller
motsvarande miljomdrkning.
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SKISTARS VERKSAMHET AR VAL ANPASSAD

RISKER
OCH MOJLIGHETER

TILL SASONGVARIATIONERNA
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RISKER OCH MOJLIGHETER

RORELSERELATERADE RISKER
Sasongberoende

Den overvigande delen av SkiStars intdkter
genereras under perioden december — april.
SkiStars verksamhet ar vil anpassad till
sdsongvariationerna, inte minst arbets-
kraftsmassigt. Huvuddelen av vinterbok-
ningarna sker fore sisongen. Med en ckad
andel forsidljning i forskott tidigareldggs
affarsavslut, vilket i sin tur minskar risken
i verksamheten.

Klimat och viderberoende
Antalet besokande gister pd SkiStars des-
tinationer paverkas till viss del av vaderfor-
héillanden och snoldge. En sen vinter och
svag tillgdng pa natursnod diampar efterfra-
gan. Dock begrinsas verksamhetsrisken
genom att drygt 81% (80) av liftkapacite-
ten pa SkiStars destinationer sikras med
sno fran snotillverkningssystem. SkiStars
verksamhet pdverkas dven negativt nar
de sodra delarna av Skandinavien har en
kall och snorik vinter och alla lokala skid-
anliggningar och backar har bra forhal-
landen for skiddkning. P4 langre sikt ar det
dock positivt for branschen nér skiddkning
kan erbjudas i hela Skandinavien dd manga
nya skidakare rekryteras.

Foljderna av vixthuseffekten har
debatterats flitigt under senare ar. De
flesta forskare dr 6verens om att vi har en
global uppvarmning, men att det 4r mycket
svart att forutsiga de regionala och lokala
effekterna av denna, vilket innebir att vissa
regioner kan fi en oférindrad eller till och
med sjunkande temperatur. Ett mildare
klimat kan pd lang sikt innebira kortare
vintersdsonger, med senare vinter och
tidigare var. Skulle SkiStars destinationer
exempelvis borja sisongen en vecka senare
och sluta en vecka tidigare skulle resultatet
endast paverkas marginellt, da flertalet
gaster besoker destinationerna mellan
julveckan och mitten av april. Koncernens
vaderrisker dr begriansade genom att desti-
nationerna ar geografiskt beldgna pé olika
platser med olika vaderforutsattningar
och typer av klimat. SkiStars destinationer
utvecklar i snabb takt sina snotillverk-
ningssystem for att pa bade kort och ldng
sikt sikerstilla bra skiddkning for gasterna
under hela vintersiasongen.

Konjunktur

Forandring av manniskors disponibla
inkomst paverkar den privata konsum-
tionen, som i sin tur har en paverkan

pd minniskors mojligheter att resa pa
vintersemester. SkiStars historiska for-
siljnings- och resultatutveckling visar att
foretaget kunnat parera svangningar i
konjunkturen vil. En stor del av SkiStars
gaster ar familjer som i hog grad aterkom-
mer 4r efter dr och dar vintersemestern har

hog prioritet. Beroendet av konjunkturen i
Sverige minskas av att verksamheten ocksé
bedrivs i Norge samt att en 6kande andel
av koncernens gister kommer frin andra
lander.

Konkurrens

Sol- och badresor samt weekendresor till
storstader betraktas som huvudkonkurren-
ter till SkiStar, men dven andra branscher
konkurrerar om minniskors disponibla
inkomster, sdsom sillankopsvaror och
investeringar i hemmet. Ovriga konkurren-
ter utgors av andra alpina skidanlaggning-
ar i Skandinavien och Alperna. Den alpina
skidindustrin har hoga intradestrosklar,
vilket begransar konkurrensen. Genom
omfattande investeringar i serviceinriktade
medarbetare, ledarskap, moderna liftar och
snosystem, I'T, restauranger m m, héller
SkiStars alpindestinationer en hog kvali-
tetsnivd, dir gisternas vinterupplevelse och
komfort dessutom hojs varje ar.

SkiStars destinationer har god till-
ganglighet till befolkningstita omrdden
genom geografisk ndrhet och prisvirda
transportlosningar i form av tg, flyg och
buss. SkiStars kunder har hog tillgianglighet
till SkiStars produkt- och tjansteutbud via
onlinebaserade marknads- och forsaljnings-
system, vilka forenklar bokningsprocessen
for kunden. Andra viktiga konkurrensfak-
torer ar en stark finansiell stallning, kinda
och attraktiva varumirken samt starkt
kassaflode.

Expansion

SkiStars strategi for tillvixt omfattar i
forsta hand battre utnyttjande av de befint-
liga destinationerna samt utveckling av
produkt- och tjansteutbudet. I andra hand
skapas tillvaxt genom forvirv eller arrende
av andra skidanlidggningar. Samtliga for-
varv som SkiStar genomfort har utvecklats
vl och har i stor utstrickning bidragit

till SkiStars framgéngsrika utveckling.
Under 1997 forvirvades Tandadalen &
Hundfjillet AB, 1999 Are-Vemdalen AB,
2000 Hemsedal Skisenter AS och 2005
Trysilfjellet Alpin AS. Nu under 2011
péagar forhandlingar om ett eventuellt
forvarv av den schweiziska skidorten
Andermatt. SkiStars utvecklade och val
etablerade koncept for att driva alpin-
destinationer ar en god forutsittning for
fortsatt framgangsrik expansion.

Baddkapacitet och beldggningsgrad
Alpindestinationernas l6nsamhet ar bero-
ende av antalet disponibla baddar och dess
beldggningsgrad. For SkiStar dr det viktigt
att ha kontroll 6ver en stor baddkapacitet
for att optimera belidggningen genom att
folja forandringar i efterfrigan och sitta
ritt priser pad boendet under alla delar av
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sasongen. SkiStar arbetar aktivt for att oka
antalet biddar pa destinationerna samt att
utoka andelen som formedlas genom
SkiStars forsorg. Det dr dven viktigt att
aldre stugor och ldgenheter moderniseras
for att behalla en hog efterfragan. Ny-
investeringar i stugor och lagenheter
genomfors, forutom av SkiStar, fraimst av
externa intressenter eller av deldgda bolag.
Attraktionskraften i SkiStars destinationer
drar till sig investeringsvilligt kapital, vilket
leder till en langsiktig tillvixt av turist-
baddar och utveckling av olika boende-
alternativ.

Medarbetare
Lonekostnaderna ar foretagets enskilt
storsta kostnadspost. SkiStars fortsatta
framgdngar dr beroende av motiverade och
engagerade medarbetare. For att behilla
nyckelpersoner arbetar SkiStar med ledar-
utveckling och incitamentsprogram, bl a
har personalen erbjudits att kopa konver-
tibla skuldebrev, bade ar 2003 och 2007,
for totalt 55 MSEK. Foretagsledningen i
SkiStar dgde den 31 augusti 2011 tillsam-
mans 491 726 B-aktier i bolaget.

For att oka effektivitet, medveten-
het och engagemang bland de anstillda
arbetar SkiStar med ledarskapsfragor.
Medarbetarnas serviceniva gentemot gis-
terna ar en viktig del i géstens totala upple-
velse. En risk ar dirfor att mojligheten att
rekrytera kvalificerade sisongmedarbetare
minskar under hogkonjunktur, nar arbets-
l6sheten ar lag.

Sakerhetsfragor

SkiStar arbetar aktivt med sidkerhetsfragor
genom att identifiera och atgirda olycks-
risker och proaktivt arbeta med arbets-
miljofragor. Pa samtliga destinationer
genomfors kontinuerligt riskanalyser for
att sikerstilla forsakringsskyddet och
minimera olika typer av risker. SkiStar har
dven en genomgripande krisplan for att
bolaget ska ha bra beredskap vid eventuella
olyckor och hiandelser.

FINANSIELLA RISKER OCH
MOJLIGHETER

Valutarisker

De inhemska valutornas rorlighet gentemot
andra valutor paverkar manniskors resva-
nor och kan dirmed péverka antalet gister
pa SkiStars alpindestinationer. Koncernen
paverkas dven av relationen mellan den
svenska och den norska kronan. SkiStar
valutasdkrar inte den norska verksamheten.
Inkop av exempelvis liftar och pistma-
skiner sker fran utlandet och dessa priser
péverkas vid forandring av valutakurser.
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Investeringar och rintor

Den alpina skidbranschen fordrar stora
kapitalinvesteringar for att behdlla och 6ka
konkurrenskraften. SkiStar har ett starkt
kassaflode som gor att investeringarna

till storsta del kan finansieras med egna
medel. Skulle rinteldget bli hogt kan kassa-
flodet anvindas till att i snabbare takt
amortera av 1an for att dirigenom minska
den finansiella belastningen. Den externa
uppléningen sker idag endast i de lokala
valutorna SEK och NOK. Lanestocken
omfattar endast kortfristig rantebindning.

OVRIGA RISKER OCH
MOJLIGHETER

Elkostnader

SkiStars verksamhet forbrukar stora mang-
der el. Forandringar i elpriset paverkar
darfor koncernens kostnader och resultat.
Enligt beslutad policy ska huvuddelen av
koncernens elforbrukning lasas till fast
pris eller lokalpris. Elpriserna for sdasongen
2010/11 hade till ca 35% lasts till fast
pris och lokala elproducenter levererade
ca 45% av koncernens elforbrukning till
lokalpris som normalt understiger mark-
nadspriset pa elborsen Nordpool. Detta
lokalpris har en betydligt mindre rorlighet
an marknadspriset, varfor dessa volymer
inte prissakras. Ca 15% av 2011/12 ars
forvantade elférbrukning paverkas direkt
av fluktuationer i marknadspriset.

Under nista verksamhetsdr beridknas
drygt 1,5% av SkiStars totala energibehov
komma frén vindkraftverk i Dalarna
som SkiStar dr deldgare i. SkiStar driver
tillsammans med andra investerare ett
viarmeverk i Lindvallen, Silen, vilket forser
storre fastigheter i Lindvallens sodra
omrdde med energi. Virmeverket drivs
med lokalt producerat fornyelsebart skogs-
bransle. Ytterligare ett vairmeverk byggs i
Tandédalen i Silen och det tas i bruk till
vintersdsongen 2011/12.

Bensinpriser

Minga av SkiStars gister dker egen bil till
destinationerna. Dessa resvanor paverkas
av bensinprisnivan och tjanstebilsbeskatt-
ningen. Alpindestinationernas nirhet till
befolkningstiata omraden samt andra
resealternativ, sisom tdg, minskar negativa
konsekvenser av hojda bensinpriser.

Forandringar i lagar och regler
Forandringar i lagar och forordningar som
beror SkiStars verksamhet kan givetvis
paverka verksamhet och resultat. En
skatteutredning foreslar att reglerna om
inkomstskattefrihet for verksamhet bedri-
ven pa specialtaxerade fastigheter tas bort.

Regeln anvinds idag inom SkiStars svenska
verksamhet. Lagiandringen hade foreslagits
trada i kraft fran den 1 januari 2011,

men arbetet har forsenats och besked om
nytt datum har inte limnats. SkiStar har
faststillda ej viarderade skattemassigga
underskottsavdrag om 143 MSEK, vid
rakenskapsarets utgang.

PAGAENDE TVISTER

SkiStar ar idag inte inblandat i ndgon tvist
som bedoms ha nagon visentlig paverkan
pd bolagets resultat och stillning.

KANSLIGHETSANALYS

I kanslighetsanalysen pa sidan bredvid
beskrivs hur koncernens resultat paverkas
vid forandringar i nagra for koncernen
viktiga variabler. Antagandena om resul-
tatpdverkan genom forandring av beligg-
ningsgrad utgar ifrdn samtliga formedlade
objekt och avser endast dess paverkan pa
forsiljning av SkiPass. Forandring av
ovriga intiktsslag bedoms i kanslighets-
analysen att tas ut av 6kade respektive
minskade kostnader. Vid berikning av
kansligheten av en elprisférandring har
endast hinsyn tagits till den del av elforbruk-
ningen som direkt paverkas av forandring-
ar av marknadspriset. Samtliga riantor ar
rorliga och en forandring av ranteliget har
dirfor en direkt effekt pa rantekostnaderna.

PROGNOSER

SkiStar har sedan tidigare beslutat att inte
limna resultatprognoser. Istillet limnas i
delarsrapporter information om aktuellt
bokningslige.

% KANSLIGHETSANALYS

Forandring

Resultatpaverkan

Beldggning +/-10%
SkiPasspriser +/-10%
Rinta +-1%
Lonekostnader +/-10%
Marknadspriset pa el +/-10 6re
Valuta NOK/SEK +/-10%

+/-54 MSEK
+/-87 MSEK
-/+17 MSEK
-/+46 MSEK
-/+ | MSEK
+/-4 MSEK



SKISTAR-AKTIEN

SKISTAR-AKTIEN NOTERADES
PA STOCKHOLMSBORSEN 1994

HISTORIK

B-aktien dr noterad pa Nasdaq OMX Mid
Cap Stockholm. Aktien noterades den 8
juli 1994 péd ddvarande Stockholmsborsens
OTC-lista. Vid noteringstillfillet var aktie-
kursen, justerat for genomforda aktiespli-
tar, 9 SEK.

AKTIESTRUKTUR

Den 31 augusti 2011 var aktiekapitalet

19 594 014 SEK fordelat pd 39 188 028
aktier, varav 1 824 000 A-aktier med tio
roster per aktie och 37 364 028 B-aktier
med vardera en rost per aktie. Alla aktier
har lika ratt till utdelning. Vid extra
bolagsstimma i september 2007 beslutades
att uppta ett nytt konvertibelt forlagslan
om 30 MSEK genom emission av 217 391
konvertibler, samt godkdnna overlatelse
av konvertiblerna till SkiStars anstallda.
Genom konvertering kan bolagets aktieka-
pital komma att 6ka med hogst 108 695
SEK motsvarande 250 000 aktier av serie
B. Full teckning respektive konvertering
av forlagslinet motsvarar en utspadning
med ca 0,6% av aktiekapitalet och 0,4%
av rosterna i bolaget. Konverteringskursen
uppgar till 138 SEK.

KURSUTVECKLING OCH
OMSATTNING

Under verksamhetsiret 2010/11 minskade
aktiekursen med 21% till 97:50 SEK.
Stockholmsbérsens totalindex (OMXS)
minskade under samma period med 5%.
Sedan borsintroduktionen 1994 har kursen
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okat fran 9 SEK till 97:50 SEK. Under
samma period har utdelning limnats

med 40:69 SEK per aktie inklusive av
styrelsen foreslagen utdelning om 3:50 for
verksamhetsdret 2010/11. Under perioden
1 september 2010 — 31 augusti 2011
omsattes pd Stockholmsborsen 6 819 807
(5 304 663) aktier i SkiStar till ett virde av
799 MSEK (690). Omsittningshastigheten
uppgick till 18% (14) jamfort med 91%
(103) for Stockholmsbérsen totalt. Lagsta
betalkurs var 86:50 SEK noterad den 11
augusti 2011 och den hogsta betalkursen
var 143:75 SEK noterad den 9 december
2010. Den 31 augusti 2011 uppgick SkiStars
borsvirde till 3 821 MSEK (4 850).

BETAVARDE

SkiStars B-aktie hade den 31 augusti 2011
ett betavirde pd 0,39. Betavirdet baseras
pa aktiens betalkurser under de senaste 24
mdnaderna och anger hur mycket aktiekur-
sen fluktuerat i forhallande till borsindex.
Om en aktie har samma kursvariation som
borsindex dr aktiens betavirde 1,0 och vice
versa. SkiStar-aktiens betavirde pa 0,39
innebir siledes att aktien uppvisar mindre
kurssvangningar dn borsen i genomsnitt.

AKTIEAGARE

Enligt den av Euroclear Sweden AB forda
aktieboken var den 31 augusti 2011 anta-
let aktiedgare 16 661 st (16 392), vilket
innebar att antalet dgare under senaste
verksamhetsdret okat med 269 st (2%).
De tio storsta aktiedgarna svarade vid

utgdngen av verksamhetsaret for 64% (64)
av kapitalet och 75% (74) av rosterna.
Utliandska dgare svarade for 10% (9) och
svenskt institutionellt dgande for 27% (32)
av kapitalet. Storre forandringar i innehav
bland de storsta dgarna under verksam-
hetsdret dr att Investment AB Oresund,
Carnegie Strategifond, Fjarde AP-fonden
och Handelsbanken Nordiska minskat
sina innehav samt att Erik Paulsson med
familj och bolag okat sitt innehav med
drygt 338 000 B-aktier. Bland nya storre
dgare marks Government of Norway som
ager drygt 601 000 B-aktier och Andra
AP-fonden som har drygt 203 000 B-aktier.

UTDELNINGSPOLICY

SkiStars utdelningspolicy innebir att utdel-
ning drligen ska utgd med minst 50% av
resultatet efter skatt. Policyn ar beslutad
med underlag av att SkiStar har en stark
finansiell bas i kombination med ett starkt
kassaflode, vilket mojliggor en generos
utdelningspolicy samtidigt som huvuddelen
av investeringarna sker med egna medel.
Foreslagen utdelning pa 3:50 SEK (5:50)
per aktie motsvarar 76 % (65) av resultatet
efter skatt. Utdelningsforslaget innebér
vidare en direktavkastning pd 3,6% (4,4)
utifrdn borskursen den 31 augusti. Totalt
uppgar foreslagen utdelning till 137 MSEK
(216). For de svenska aktiedgarna foreslds
den 14 december 2011 som avstimnings-
dag for att erhalla utdelning. Utbetalning
av utdelning sker genom Euroclear Sweden
ABs forsorg den 19 december 2011.

% SKISTAR, B-AKTIEN

% VINST OCH UTDELNING PER AKTIE, SEK
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Vinst/aktie Utdelning/aktie
% AGARSTRUKTUR 2011-08-31
Innehav Antal dgare % Antal aktier Kapital, % Roster, %
1-100 6 106 36,65% 188 105 0,48 0,34
101-200 4 857 29,15% 948 363 2,42 1,71
201-1000 4284 25,71% 2392787 6,1 4,30
1001-5000 1 160 6,96% 2 549 968 6,51 4,59
5001-10000 103 0,62% 740 976 1,89 1,33
10001-20000 54 0,33% 825 774 2,11 1,49
20001-50000 36 0,22% | 148 312 2,93 2,07
50001-100000 24 0,14% | 764 223 4,5 3,17
100001- 37 0,22% 28 629 520 73,06 81,01
Totalt 16 661 100,00% 39 188 028 100 100
% AKTIEKAPITALETS UTVECKLING
Forandring Totalt
Okning av Kvotvirde Totalt av aktiekapital, aktiekapital,
Ar och transaktion antal aktier per aktie antal aktier SEK SEK
1992 Grundande 10 500 000 5 000 000
1994 Nyemission 150 000 10 650 000 1 500 000 6 500 000
1994 Konvertering 160 405 10 810 405 | 604 050 8 104 050
1995 Split 5:1 3241 620 2 4 052 025 8 104 050
1997 Nyemission 2337725 2 6 389 750 4 675 450 12 779 500
1998 Nyemission 200 000 2 6 589 750 400 000 13179 500
1998 Konvertering 250 000 2 6 839 750 500 000 13 679 500
1999 Konvertering 250 000 2 7 089 750 500 000 14 179 500
1999 Nyemission 2 450 000 2 9539 750 4900 000 19 079 500
2000 Nyemission 100 073 2 9 639 823 200 146 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
2005 Split 2:1 19 528 034 0,5 39 056 068 19 528 034
2006 Konvertering 24010 0,5 39 080 078 12 005 19 540 039
2007 Konvertering 87913 0,5 39 167 991 43 956:50 19 583 996
2008 Konvertering 20 037 0,5 39 188 028 10 018:50 19 594 014
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% AKTIESTRUKTUR 2011-08-31

Aktieslag Antal aktier Antal roster Kapital, % Roster, %
A 10 roster | 824 000 18 240 000 4,65 32,8
B | rost 37 364 028 37 364 028 95,35 67,2
Totalt 39 188 028 55 604 028 100 100

% AGARKATEGORIER 2011-08-3I

Kategori Antal aktier Andel, %
Svenska privatpersoner 24 469 278 62,44
Svenskt institutionellt dgande 10 767 086 27,48
Utldndska privatpersoner 56 037 0,14
Utlandskt institutionellt dgande 3 895 627 9,94
Totalt 39 188 028 100,00

s DE STORSTA AGARNA 2011-08-31

Agare A-aktier B-aktier Kapital, % Roster, %
Mats Paulsson inkl bolag och familj | 824 000 5729 480 19,27% 43,10%
Erik Paulsson inkl bolag och familj 6 994 290 17,84% 12,58%
Investment AB Oresund 3 749 447 9.57% 6,74%
Lima Jordigande Sockenmidn | 840 000 4,70% 3,31%
Per-Uno Sandberg 1 525 000 3,89% 2,74%
Lannebo Smabolag 1 110 000 2,83% 2,00%
Carnegie Strategifond 849 271 2,17% 1,53%
Government of Norway 601 985 1,54% 1,08%
SSB CL Omnibus AC OM09 (30 PCT) 502 400 1,28% 0,90%
SEB S.A.,NQI 399 061 1,02% 0,72%
Nordea Bank Norge Nominee 348 711 0,89% 0,63%
Tredje AP-fonden 292 256 0,75% 0,53%
Swedbank Robur Smébolagsfond Norden 273 100 0,70% 0,49%
Swedbank Robur Smébolagsfond Sverige 265713 0,68% 0,48%
SEB Sverigefond Smabolag 239 650 0,61% 0,43%
Mats Arjes 220 304 0,56% 0,40%
JPM Chase NA 206 996 0,53% 0,37%
Skialp AS 204 068 0,52% 0,37%
Andra AP-fonden 203 770 0,52% 0,37%
Ovriga 11 808 526 30,13% 21,23%
Totalt 1 824 000 37 364 028 100,00% 100,00%

% DATA PER AKTIE

2010/11 2009/10 2008/09 2007/08 2006/07
Genomsnittligt antal aktier 39 188 028 39 188 028 39 188 028 39 174 401 39 151 096
D:o efter full konvertering 39 438 028 39 438 028 39 438 028 39 438 028 39 188 028
Vinst, SEK 461 8:52 6:96 4:94 4:50
D:o efter full konvertering 4:58 8:47 6:95 4:93 4:49
Kassafléde, SEK 9:44 13:62 12:81 9:08 5:90
Eget kapital, SEK 37 38 35 33 32
Borskurs, SEK 97:50 123:75 111:00 87:00 114:25
Utdelning, SEK 3:50 5:50 5:00 4:50 4:50
P/e-tal, ggr 21 15 16 18 25
Kurs/kassafléde, ggr 10,3 9,89 8,7 9,6 19,4
Kurs/eget kapital, % 261 324 a7 267 356
Direktavkastning, % 3,6 4,4 4,5 52! B9,
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FORMANER
FOR AKTIEAGARE

SOM AKTIEAGARE | SKISTAR KAN DU
TA DEL AV EN RAD FORMANER

Minga av SkiStars aktiedgare ar ocksd gaster Aktiedgare far rabatt pa SkiStars samtliga
pa SkiStars destinationer. Som gast far aktie- destinationer vilket dven giller aktiedgarens
dgarna dven en egen erfarenhet av bolagets familj (maka/make/sambo samt barn under
verksamhet. Under 2010/11 6kade antalet 18 ar). Rabatterna uppgar till 15% pa
aktiedgare med 2%. Tidigare ar har aktie- SkiPass, skidhyra och skidskola som drivs i
dgare som innehar minst 200 aktier i SkiStar SkiStars regi. Rabatterna blir extra forman-
kunnat bestilla ett aktiedgarkort. Nytt frdn liga vid forkop (onlinebokning) men giller
sasongen 2010/11 var att aktieinnehavaren dven vid kop péa plats.

identifierade sig med sitt personnummer Lis mer om hur du registrerar dig i aktie-
istallet for med ett aktiedgarkort, givetvis dgaregistret och om aktiedgarférmanerna pa
med samma forméner som tidigare. skistar.com.

% RAKNEEXEMPEL

Den 1 september 2010 kopte Kristina 200 SkiStar-aktier for 25 100 kronor. P4 sportlovet dkte
hon tillsammans med sin man och sina tvd barn som dr 10 och 12 ir gamla pa vintersemester
till Sdlen. Kristina bokade allt i forvig, online, pa skistar.com. Efter ett r den 31 augusti 2011
hade Kristina erhéllit f6ljande avkastning och formdner pé sina SkiStar-aktier.

Utdelning 5:50 SEK/aktie x 200 aktier + 1 100 SEK

15% rabatt pa familjens SkiPass 2 st 6-8-dagars SkiPass vuxen a | 560 SEK och + 837 SEK
2 st 6-8-dagars SkiPass ungdom a | 230 SEK

15% rabatt pa familjens skidhyra 2 st 6-8-dagars komplett utrustning vuxen medelgod a 805 SEK och  + 388 SEK
2 st 6-8-dagars komplett utrustning medelgod ungdom a 490 SEK

15% rabatt pa familjens skidskola 4 st kurser 5-dagars gruppskidskola a 890 SEK + 534 SEK
Likvidavkastning i SEK 2748
Avkastning i % 11,4%
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DESTINATIONERNAS
LOKALISERING

SkiStar dger och driver skidanldggningar
pa alpindestinationerna Silen, Are och
Vemdalen i Sverige samt Hemsedal och
Trysil i Norge. Sélen ligger i nordvistra
Dalarna, 42 mil fran Stockholm. Vemdalen
ar beldget pa griansen mellan Jimtland

och Hirjedalen, 48 mil nordvist om
Stockholm. Are ligger i Jimtland, 65 mil
nordvist om Stockholm. Hemsedal ar
beldget 23 mil nordvist om Oslo och Trysil
21 mil nordost om Oslo.

STRATEGISKA
PRODUKTOMRADEN
Utforsakning/Lift/SkiPass

Alpin skiddkning dr koncernens kirn-
verksamhet. Den 6verviagande delen av
SkiStars vinst kommer frdn forsiljning

av SkiPass. Marginalintikten for varje
ytterligare SkiPass som siljs dr hog.
Forsiljningen av SkiPass under verksam-
hetsaret 2010/11 uppgick till 873 MSEK
(954). Den genomsnittliga prisforandringen
var 3,7%. Koncernens marknadsandel av
forsdljningen av SkiPass uppgick under
verksamhetsaret till 48% (48) i Sverige och
i Norge minskade den med 1 procenten-
het till 29% (30). I Skandinavien var den
oforandrad 39%. Antalet skiddagar inom
koncernen, dir en skiddag r en dags skid-
akning med SkiPass, uppgick till 4 212 000
(4 703 000).
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Logiférmedling

For att kunna sikerstilla verksamheten
behover SkiStar ha kontroll 6ver uthyr-
ningen av en stor biddvolym pé samtliga
koncernens destinationer. P4 s vis kan
beldggningen optimeras och en eventuell
svag forsiljning kan tidigt korrigeras
genom offensiva marknadsforingsdtgarder.
Beldggningsgraden i egna och formedlade
stugor och lagenheter under sisongen
2010/11 (julveckan — 30 april) uppgick
till 74% (79). Logiintdkterna var 218
MSEK (228).

Skiduthyrning

For att sikerstilla att det alltid finns
skidutrustningar for uthyrning samt att
utrustningarna har ritt kvalitet har verk-
samheten identifierats som ett strategiskt
viktigt omréade for SkiStar. Totalt har
SkiStar drivit 23 skiduthyrningar under
verksamhetsiret, nio i Silen, itta i Are, tvd
i Vemdalen, tva i Hemsedal och tva i Trysil.
Omsittningen fran skiduthyrningarna
minskade till 141 MSEK (162).

Skidskola

P4 SkiStars samtliga destinationer drivs
skidskolorna helt i egen regi utom i

Trysil, dar SkiStars dgarandel i skidskolan
uppgar till 35%. Skidskoleverksamheten

ar strategiskt viktig for SkiStar eftersom

ett livsldngt intresse for skidakning byggs
upp och lingsiktiga kontakter knyts mellan

destinationen, skidlararen och gisten. Barn
och ungdomar, som tidigt i livet lar sig

aka utfor, fir ofta ett intresse for sporten
som de bir med sig hela livet och som de

i sin tur vidareférmedlar till sina barn.
Skidskoleomsittningen uppgick under
verksamhetsdret till 49 (55) MSEK. Antalet
elever i SkiStars heliagda skidskolor upp-
gick till 72 800. Siffran ar exklusive Trysils
skidskola, dar SkiStar endast dr delagare.

OVRIGA PRODUKTOMRADEN
Sportbutiker

I Silen, Are och Hemsedal drivs en sport-
butik i egen regi, i Vemdalen tva butiker.

I koncernens samtliga skiduthyrningar
siljs sportprodukter med anknytning till
alpin skiddkning. Under verksamhetsaret
2010/11 omsatte koncernens sportbutiks-
verksamhet 79 MSEK, vilket var en minsk-
ning med 1 MSEK jamfort med &ret innan.

Fastighetsservice

Inom produktomrade Fastighetsservice
arbetar fastighetsskotare, snickare, elek-
triker, lokalvardare och annan serviceper-
sonal. Intikterna inom fastighetsservice
utgors av hyresintikter for rorelselokaler
och ersittning for stugservice och stidning.
Under verksamhetséret var intikterna

103 MSEK (101).

Ovrigt

Under 6vriga intdkter redovisas som-

marens liftpassforsiljning, intakter fran
arrangemang, reklamforsiljning, kiosker,
forsdljning av Ski*Direct-kort (elektroniskt
SkiPass). Ovriga intikter uppgick under
verksamhetsaret till 111 MSEK (111).

INVESTERINGAR

Investeringarna uppgick till 359 MSEK
netto och bestod férutom av ersittnings-
investeringar, skidomradesutveckling i

Bjérnrike i Vemdalen, Bjérnen i Are och
Hundfjallet i Silen, forstarkning av kon-
cernens snosystem samt paborjade investe-
ringar infor vintersdsongen 2011/12.
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RESMAL OCH INRIKTNING

Silen utgors av fyra resmdl, Lindvallen,
Hogfjillet, Tandddalen och Hundfjillet,
och dr beldget i nordvastra Dalarna ca
42 mil fran Stockholm och ca 46 mil fran
Goteborg. De fyra resmélen dr samman-
lankade till tva storre skidomraden,
Lindvallen/Hogfjallet och Tandadalen/
Hundfjallet.

Minga barnfamiljer har Lindvallen
som sitt favoritresmdl. I Lindvallen finns
Nordens storsta barn- och nyborjaromrade
och Sveriges mest vilbesokta backe, Gustav-
backen, med Snogubben pa toppen. Har
finns ocksa Pink Park, designad av en av
Sveriges bista parkdkare, med parkikning
for alla. P4 Hogfjallet finns allt som karak-
tiriserar en klassisk vintersemester, med ett
overskddligt skidomrade och Hogfjalls-
hotellet som en naturlig samlingspunkt. Tem-
pot ar lite lugnare och atmosfiren gemytlig.

Tandadalen ar ett favoritresmal for
tondrsfamiljen med skid- och snowboard-
akare. Hir finns bl a en av Sveriges basta
parker, Tandadalen Super Park, nigra av
Silens mest utmanande backar, men dven
hirliga glidarbackar i Tandadalen Ostra.
Hundfjillet, med sin genuina miljo, erbju-

SALEN

Séilen’

der varierad skidakning for hela familjen.
I Hundfjillets dventyrsskog, Trollskogen,
bor 450 unika troll lings en 1,3 km ldng

slingrande och guppig skogsbacke.

I Silen finns dven Experium, en upplevel-
seanldggning pa 11 500 kvm som innehéller
restauranger, bowlingbanor, dventyrsbad,
spa/bastuavdelning, biograf (3D), m m.
Experium invigdes till sdsongen 2009/10
och har blivit ett mycket uppskattat kom-
plement till skidakningen.

VERKSAMHET

SkiStars verksamhet i Silen omfattar skid-
omrédet, nio skiduthyrningar, fyra skid-
skolor samt en sportbutik. Verksamheten

i skidomradet bedrivs nastan uteslutande
pa egenigd mark. SkiStar formedlar arligen
omkring 14 000 baddar i omradet, varav
omkring 2 000 ar egendgda. Dessutom ut-
arrenderas ett hotell, Silens Hogfjallshotell,
tva sportbutiker och samtliga backrestau-
ranger till externa operatorer. Under Silens
organisation drivs d&ven Hammarbybacken
i Stockholm.

OMSATTNING OCH RESULTAT

I Silen minskade nettoomsittningen med

28 MSEK till 572 MSEK och rorelseresulta-
tet minskade med 14 MSEK till 118 MSEK.
Forsiljningen av SkiPass minskade med

19 MSEK till 281 MSEK. Antalet skiddagar
minskade med 12% till 1 396 000. Beligg-
ningsgraden i egendgda och formedlade
objekt uppgick till 82% (90). Minskningen
av nettoomsattningen kan till storsta delen
hirledas till veckorna 14 till 17, vilket dven
innefattar pasken. Det for sisongen ovan-
ligt varma vadret gjorde att ett stort antal
backar fick stingas. I samband med detta
utlostes dven snogarantin. Resmalet
Lindvallen stangdes helt den 28 april.

MARKNAD

De flesta av Silens gister kommer fran
Sverige och i huvudsak fran de sédra och
mellersta delarna av landet. Silen har dven
en betydande andel danska gaster, 10%.
Till Sdlen reser de flesta med egen bil. Det
finns ocksd mojlighet att dka direktbuss
fran Stockholm, Goteborg, Malmo och
Képenhamn. Det gar dven flyg frin Angel-
holm till Mora for fortsatt busstransfer till
Silen. Den svenska och danska marknaden
ar dven framdt de viktigaste marknaderna
for Silen.

INVESTERINGAR

Investeringarna under sasongen 2010/11
uppgick till till 82 MSEK. De omfattade

bl a ett helt nytt skidomrade i Hundfjillet
med tvd nya roda backar, en ny slaplift och
tillhorande snokanonsystem. Nira liftens
dalstation byggde en extern investerare
attraktiva boenden, Trolldalen.

For att oka snosikerheten startades
arbetet med att forstirka snokanonsyste-
met i hela Silen med en ny vattenledning
i Tandddalen/Hundfjillet, utokad kapacitet
i Langbackarna, Hundfjillet och utokad
kapacitet generellt i Lindvallen.

Nya snogubben Valle flyttade in i
Lindvallen och i Hundfjillet blev det fler
nya figurer i Trollskogen. I Pink Park i
Lindvallen installerades belysning, vilket
mojliggjort parkakning dven kvallstid.

NYHETER

Infor sdsongen 2011/12 fortsitter barnens
upplevelsevirldar att utvecklas. Valles Virld
i Lindvallen/Hogfjallet utokas med ett
aventyrsomrdde pa sno dir nya Valletorget
ar drets stora nyhet. Diar kommer barnen
bl a kunna traffa snogubben Valle och hans
vanner. I Valles lilla vinterland i Lindvallen
kan alla barn dka skidor pa hopp och rails.
Kvillstid blir omradet ett belyst lekland pa
sn6 med pulka och snowracerbacke. Det
nya trollet Vintra flyttar in i Trollskogen,
Hundfjillet, i vinter. Aventyrsbeslysning
bestdende av 120 LED-lampor installeras i
Trollskogen och mojliggor en unik skidak-
ning nir mérkret faller pa. Ovriga nyheter i
Hundfjallet ar tex Trollens Snolekland, som
erbjuder utmaningar pa sné i kombination
med barnpassning, och ett nytt skidomrdde
for barn vid Trolliften i Hundfjillet. Totalt
sett investeras 8-9 MSEK for att starka pro-
duktutvecklingen mot barn och ungdom.

Ett nytt fjarrvarmesystem inom Tanda-
dalens anliggning kommer att tas i drift
under hosten 2011. Den bestar av en pann-
central for biobrinsle pd 1,5 MW och ar
forberedd for en utokning med ytterligare
1,5 MW. Ett fjairrvarmenit pa 3 km har
byggts och forsorjer i huvudsak Tanda-
dalens storre fastigheter. SkiStar bidrar pa
detta sitt till minskade utslapp av vixthus-
gaser. Bransleforsorjningen sker lokalt med
skogsrdvara. Investeringen gors inom
SkiStars deldgda bolag Fjallvairme AB och
ar ett sdtt att mota gasternas krav pa
upplevelser i en miljéanpassad verksamhet.
Fortsatt utbyggnad av redan existerande
fjarrvdarmendt pa Lindvallen sker kontinu-
erligt.

Arbetet med att 6ka snosikerheten fort-
siatter och omfattar projektet att ta vatten
fran Vasterdalilven i Sdlens by som vatten-
forsorjning till snoproduktionen i Lind-
vallen. Kontinuerligt sker dven ett utbyte
till nya och mer energieffektiva snokanoner.

En extern investerare bygger nista
etapp av det mycket populira backnira
boendet i Trolldalen, Hundfjallet, fortsdtter
med 23 liagenheter som berdknas vara
klara till sportloven. I Lindvallen startar
under hosten 2011 forsiljningen av ett
80-tal pist- och liftndra tomter.

UTVECKLINGSMOJLIGHETER
Med sitt geografiska ldge, sin lattillganglig-
het och vil inarbetade varumirke bedoms
efterfrigan pa vintersemester i Silen dven
fortsittningsvis vara god. Experium i
Lindvallen 6ppnade i december 2009 och
medfor helt nya mojligheter att 6ka antalet
gaster vintertid men dven under barmarks-
perioden.

Fortsatt skidomradesutveckling, vilket
dven omfattar nagra nya skidomraden, pla-
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neras vid Lindvallens sodra skidomrade,
omradet mellan Lindvallen och Hogfjallet
samt i Trollbacksomradet i Hundfjillet och
i Tandddalen. Ca 10 000 nya baddar ar pro-
jekterade i Sdlen de narmaste aren. Det finns
potential for framtida projektering av ytter-
ligare 5 000 baddar i omradet Lindvallen/
Hogfjillet. I Tandddalen/Hundfjallet, projek-
teras for ca 4 700 nya baddar i framtiden.
Samtliga boenden ir liftnira.

Vad giller gastutveckling finns genom
fortsatt marknadsbearbetning goda mojlig-
heter att 6ka andelen danska gaster samt
oka antalet gaster under barmarksperio-
den. En eventuell utveckling av flygplats i
naromradet kommer ocksa innebira stora
tillvixtmojligheter pa framforallt fler
utlandska marknader.

sk SALEN | SIFFROR

2010/11
Férmedlade baddar, st 14 000
Beldggningsgrad, % 82
Skidskoleelever, st 41 117
Hyrskidutrustningar, st 14 748
Skiddagar, st 1396 114
Antal liftar, st 85
Liftkapacitet, pers/tim 82 500
Antal nedfarter, st 116
Antal barnomraden, st 12
Lingsta nedfart, km 2,5
Total lingd preparerade pister, km 82
Maximal fallh6jd, m 303
Hogsta preparerade akhsjd, m 6 h 860
Total preparerad dkyta, kvm 3 600 000
Yta tickt av snésystem, kvm | 850 000
Elbelysta pister, st 31

Parker, st Il

sk RORELSEINTAKTERNA
och kostnadernas férdelning, MSEK

2010/11 2009/10

Rorelseintikter

Utforsakning/Lift 281 300
Logi 85 89
Skiduthyrning 53 63
Skidskola/Aktiviteter 28 33
Sportbutiker 22 21
Fastighetsservice 53 53
Ovriga rorelseintikter 50 41
Nettoomsittning 572 600
Intdkter fran andra segment 17 15
Summa intdkter 589 615
Rorelsekostnader

Varor -45 -43
Personal -149 -163
Ovrigt -171 -179
Summa kostnader -365 -385
Kostnader fran andra segment -40 -31
Avskrivningar -66 -67
Roérelseresultat 118 132
Rorelsemarginal, % 20 21
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RESMAL OCH INRIKTNING

Are, som ligger 65 mil nordvist om Stock-
holm, bestar av tre resmél; Are Bjornen,
Are By och Duved. Varje resmal har sin
egen profil och malgrupp. Are Bjornen,

som ar det resmdl som ligger lingst osterut,
ar barnens favorit och kallas dven for
Barnens Bjornen. Endast tre liftar bort finns
Areskutans mer avancerade skidikning med
maénga backar och varierande terrang.

Are By dr det mest kiinda resmalet. Hir
aterfinns fantastisk skiddkning i direkt
anslutning till en by med harlig atmosfar
och lang tradition samt ett stort utbud av
restauranger, ndjen och aktiviteter. Vister
om Are By ligger Duved, dven det ett resmal
med lang tradition. I Duved dr tempot lite
lugnare och skiddkningen passar alla smaker.

VERKSAMHET

SkiStars verksamhet i Are omfattar
skidomrddet, boendeformedling, dtta skid-
uthyrningar, en sportbutik och skidskola.
Verksamheten i skidomradet bedrivs till
omkring 35% pa egendgd mark, resterande

38 ARE
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65% arrenderas pa 30-50 &r. Vid utgéngen
av arrendetiden har SkiStar ritt att férnya
avtalen med samma férutsittningar. I Are
formedlas drligen omkring 6 000 baddar,
varav omkring 800 4r egenigda. I Are
utarrenderas dessutom till externa opera-
torer backrestaurangerna Linbanecaféet,
Stormkoket, VM Grillen och Timmerstugan,
livsmedelsbutikerna i Tegefjill och Are
Bjornen, restaurangen i Hotell Renen samt
restaurangen, nattklubben och konferens-
anliggningen Bygget i Are Fjillby.

OMSATTNING OCH RESULTAT

I Are minskade nettoomsittningen med

16 MSEK till 342 MSEK och rorelseresulta-
tet minskade med 31 MSEK till 32 MSEK.
Forsiljningen av SkiPass minskade med

8 MSEK till 211 MSEK. Antalet skiddagar
minskade med 7% till 989 000 skiddagar.
Kostnaderna har framst 6kat genom utveck-
ling av ett nytt skidomrade samt ett hogre
energipris. En forklaring till det minskade
antalet skiddagar ar kalendereffekten med
fa lediga dagar i samband med helger som

varit kdnnbar for hela branschen. Dessutom
har en snérik vinter i sodra Sverige for
andra dret i rad pd kort sikt minskat intres-
set for att resa till fjallen. P4 langre sikt
anses detta dock bidra till ett okat intresse
for skidakning och ses dirmed som positivt
for fjallsemestern.Beldggningsgraden i egen-
agda och formedlade objekt uppgick till
65% (69).

MARKNAD
Andelen svenska gister i Are dr 68% och
merparten av dessa kommer fran Milar-
dalen. Den storsta utlandsmarknaden dr
Norge foljt av Finland och Ryssland. Under
sasongen 2010/11 okade antalet gaster
fradn Norge och Storbritannien markant.
Tillstromningen av géster frdn Finland,
Danmark, Ryssland och Baltikum minskade
under denna sdsong.

Are fortsitter sin langsiktiga satsning pa
utlandsmarknaderna och genom fortsatt

bearbetning av prioriterade marknader samt
arbete med arligen dterkommande interna-
tionella event torde andelen utlindska gaster
fortsitta 6ka. I mars 2012 star Are under

en och samma vecka vird for varldscuptav-
lingar i bade Alpint och Freestyle. Are kan-
diderar dessutom tillsammans med Svenska
Skidforbundet till virdskapet for ytterligare
ett Alpint virldsmisterskap. Ar 2017 hoppas
Are att 4n en ging f visa virlden att man ar
norra Europas alpina centrum och en oéver-
triffad arrangor av stora alpina tavlingar.

INVESTERINGAR

Investeringarna infér sdasongen 2010/11
uppgick till 78 MSEK For att mota det
okade intresset for skiddkning i Bjornen-
omrdadet byggdes ett antal nya nedfarter
samtidigt som befintliga nedfarter bred-
dades. Omradet utvecklades dven med

ett nytt helautomatiskt och energisnalt
snoliggningssystem, innebirande ckad
snosikerhet i Bjornen och en forstarkning
av snosystemet i centrala Are. En ny 1 000
meter lang lift med kapacitet for 1 200
personer per timme byggdes ocksd mellan
Hogésen och Bjornen.

Barnen ir viktiga gister i Are och dirfor
satsades pa forstirkning av boxar och rails
med lagre svarighetsgrad i parkerna, sa att
ocksa de yngre dkarna kan prova pa.

NYHETER

I ar satsar Are pa en utdkad skidupplevelse
genom ett unikt ljuskoncept. Med genom-
tankt belysning av natur och sno tar man
tillvara de minga morka timmarna pé aret.
Kvillsdkning kommer genom detta att fa en
helt ny innebérd i Are. P4 hall skimrar berg-
et i olika magiska firger och medan resten
av omgivningen ligger i morker dr utvalda
nedfarter belysta med ljusupplevelsen i
fokus. Projektet ar unikt i sitt slag och gors
i samarbete med prisbelonta Ljusarkitektur
AB med Ljusdesigner Kai Piippo i spetsen.

I och med ljuskonceptet utckar Are sitt
utbud av kvillsikning genom att belysa en
flackare nedfart i anslutning till VMS8:an,
dar kvillsdkningen tidigare framforallt varit
forbehallen de mer avancerade dkarna.

I Are viljer man 4ven att utrusta National-
arenan, som stod klar redan forra siasongen,
med belysning. Detta gor att platsen blir per-
fekt for kvallsarrangemang som Jon Olsson
Invitational och den Alpina varldscupen.

Tack vare det nya belysningssystemet
viljer Are att utoka oppettiderna for liften
VMS8:an dir man kan nyttja nedfarter som
nds frdn VM8:ans topp. Liften kommer
denna sdsong att vara oppen dagligen mel-
lan 08.00-16.30. Dessutom blir det mer
akning pa kvallstid d& kvillsdkning erbjuds
varje dag mellan 18.00-20.00 under jul-,
nyar- och sportlovsveckorna. Detta utover
ordinarie kvillsiakning!

I mars blir det virldscupfest i Are, under
en och samma vecka anordnas namligen WC
i bade Alpint och Freestyle. Are har dven
tillsammans med Svenska Skidférbundet valt
att kandidera for att sta vird for ytterligare
ett Alpint varldsmasterskap, VM 2017.

Are skidskolas aktivitetskoncept SkiStar
Experience utokar sitt utbud med Snowkite
pé Aresjon, en fartfylld upplevelse dir
vinden ir brinslet. Med hjilp av en skirm
flyger man fram over snén pa antingen
skidor eller snowboard. Snowkiting blir
allt populirare och i Are vill man erbjuda
sina gaster chansen att prova pa ett unikt
snodventyr med enkla medel.

UTVECKLINGSMOJLIGHETER
Tack vare Ares goda infrastrukturella forut-
sdttningar med jarnvig direkt in i Are By,

sk ANDEL GASTER per nationalitet

Europavig genom byn samt tvd narlig-
gande flygplatser med internationell trafik,
Are-Ostersund Airport och Vaernes Airport
i Trondheim, ar utvecklingsmojligheterna
mycket goda.

Den fortsatta satsningen pa prisvirda
transportlosningar i kombination med de
senaste drens kraftigt okade baddkapacitet
innebir mojligheter att ta emot dnnu fler
gaster. Genom de omfattande investeringar
som gjordes i skidomrédet for ett par &r
sedan samt den investering som paborjades
i Are Bjornen till vintern 2010/11 star Are
vil rustat for att ta emot en okad gasttill-
stromning i backarna. Ett vixande interna-
tionellt intresse i samband med VM 2007
samt genom kandidaturen for VM 2017
befister Are som en internationellt kon-
kurrenskraftig skiddestination.

sk ARE | SIFFROR
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2010/11
Férmedlade baddar, st 6 100
Beldggningsgrad, % 65
Skidskoleelever, st 13 670
Hyrskidutrustningar, st 6 301
Skiddagar, st 989 000
Antal liftar, st 41
Liftkapacitet, pers/tim 51 555
Antal nedfarter, st 111
Antal barnomraden, st 4
Lingsta nedfart, km 6,5
Total lingd preparerade pister, km 101
Maximal fallh6jd, m 890
Hogsta preparerade akhéjd, m 6 h 1274
Total preparerad akyta, kvm 3204 478
Yta tickt av snosystem, kvm 2 352 760
Elbelysta pister, st 7
Parker, st 3

% RORELSEINTAKTERNA
och kostnadernas fordelning, MSEK

Rorelseintikter 2010/11 2009/10
Utférsakning/Lift 211 219
Logi 34 38
Skiduthyrning 26 29
Skidskola/Aktiviteter 10 10
Sportbutiker 12 13
Fastighetsservice 21 21
Ovriga rorelseintikter 28 28
Nettoomsittning 342 358
Intikter frdn andra segment 7 6
Summa intidkter 349 364
Rorelsekostnader

Varor -15 -16
Personal -121 -121
Ovrigt -129 -116
Summa kostnader -265 -253
Kostnader fran andra segment -12 -12
Avskrivningar -40 -36
Rorelseresultat 32 63
Rorelsemarginal, % 9 17
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VEMDALEN

Uemdalen®

RESMAL OCH INRIKTNING

Ca 48 mil nordvist om Stockholm, pa
gransen mellan Harjedalen och Jamtland,
ligger destination Vemdalen som bestér av
tre skidomraden; Vemdalsskalet, Bjornrike
och Klovsjo/Storhogna. Vemdalsskalet ar
det storsta skidomradet. Vid sidan av en
varierad skidakning erbjuder Vemdalsskalet
aven ett brett utbud av néjen och aktivi-
teter. Bjornrike attraherar barnfamiljerna.
Har finns bra skidakning kombinerad med
liftnira boende och ett bra serviceutbud,
vilket gor fjallsemestern enkel. Klovsjo

ar en genuin fjillby med lang tradition.
Aven den mer utmanande skididkningen for
den lite mer erfarne skidikaren finns har.
Storhogna erbjuder mojligheten att kom-
binera skiddkning med andra aktiviteter
och upplevelser, bl a fjillvarldens forsta
Spa-anlaggning.

VERKSAMHET

SkiStars verksamhet i Vemdalen omfattar
skidomrédden, skidskolor, tv skiduthyr-
ningar och tvd sportbutiker. Omkring

5 000 baddar i omrddet formedlas genom
SkiStar. Verksamheten i skidomrddena
bedrivs till omkring 57% pé egen mark.
Resterande markomréaden arrenderas pa
langtidskontrakt, med ritt att fornya vid
avtalens utgdng. Tva backrestauranger
utarrenderas till externa operatorer.

OMSATTNING OCH RESULTAT

I Vemdalen 6kade nettoomsittningen med
8 MSEK till 183 MSEK. Rorelseresultatet
minskade med 11 MSEK till 25 MSEK.
En stor okning av de kommersiella
biaddarna och ett nyoppnat skidomréade i
Bjornrike har inneburit 6kade kostnader.
SkiPassforsiljningen var oférandrad 86
MSEK. Antalet skiddagar minskade med
5% till 516 000. Beldggningsgraden i
egendgda och formedlade objekt uppgick
till 71% (79).

MARKNAD

I huvudsak har Vemdalen Sverige som
marknad, med Milardalen och industri-
kusten fran Gavle till Hirnosand som vik-
tigaste upptagningsomraden. Den primira
malgruppen ar barnfamiljer.

De allra flesta viljer att resa till
Vemdalen med egen bil, men det gir ocksa
att resa med direktbuss fran Stockholm,
Uppsala och Gavle. Under vissa veckor
kan man dven 4ka tag till Ostersund, med
transfer till Vemdalen. Dessutom erbjuds
engelsmin charterflyg till Vemdalen via
Ostersunds flygplats, tack vare ett mang-
arigt samarbete med en brittisk turoperator.

INVESTERINGAR OCH NYHETER

I Bjornrike har det byggts ett helt nytt
skidomrade med nya nedfarter, nytt
mycket kraftfullt snosystem samt en 6-stols

expresslift — Grizzly Express — som med
matten lingd 2 043 m och fallhojd 470 m
ar Sveriges storsta. Skidomréadet invigdes
den 26 december 2010. Total investe-
ringsniva for hela projektet var 96 MSEK.
Investerare var Bjornrike Linbane AB
(SkiStar deldgare med 20%) och SkiStar.
Till sisongen 2011/12 byts Sorliften
pé Vemdalsskalet till en 6-stols expresslift
— Skalet Express. Investerare i liften ar
Vemdalsfastigheter AB. Samtidigt har skid-
akningen strukturerats om i anslutning till
liften. Invigning sker den 26 december 2011.
I Klovsjo byggs ett helt nytt skidomrade
for barn i anslutning till det ovriga liftsys-
temet som ocksd blir klart infor sdsongen

2011/12.
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Snokanonsystemen har utvecklats och
byggts ut pd samtliga tre resmal, framfor
allt pd Vemdalsskalet.

UTVECKLINGSMOJLIGHETER
Vemdalen dr Sveriges tredje storsta skid-
destination efter Silen och Are.

Till vintern 2011/12 star drygt 250 nya
biaddar klara, varav nistan alla kommer
att formedlas via SkiStar. De senaste drens
investeringar i Vemdalens skidomraden i
kombination med genomforda och pla-
nerade nybyggnationer av baddar stirker
Vemdalens attraktionskraft ytterligare och
torde borga for en fortsatt stark utveckling.

s VEMDALEN | SIFFROR

2010/11
Férmedlade béiddar, st 5000
Beldggningsgrad, % 71
Skidskoleelever, st 10714
Hyrskidutrustningar, st 3891
Skiddagar, st 516 000
Antal liftar, st 32
Liftkapacitet, pers/tim 33 635
Antal nedfarter, st 53
Antal barnomraden, st 4
Langsta nedfart, km 2,2
Total lingd preparerade pister, km 49,5
Maximal fallhojd, m 470
Hogsta preparerade akhéjd, m 6 h 946
Total preparerad akyta, kvm |1 594 500
Yta tickt av snésystem, kvm 1 283 100
Elbelysta pister, st 12
Parker, st 3

% RORELSEINTAKTERNA
och kostnadernas férdelning, MSEK

Rorelseintikter 2010/11 2009/10
Utférsakning/Lift 86 86
Logi 24 23
Skiduthyrning 21 21
Skidskola/Aktiviteter 6 6
Sportbutiker 28 27
Fastighetsservice 6 5
Ovriga rorelseintikter 12 7
Nettoomsittning 183 175
Intikter frin andra segment 7 7
Summa intdkter 190 182
Rorelsekostnader

Varor -25 -23
Personal -50 -48
Ovrigt -60 -49
Summa kostnader -135 -120
Kostnader fran andra segment -12 -10
Avskrivningar -18 -16
Rorelseresultat 25 36
Roérelsemarginal, % 13 20
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HEMSEDAL®

RESMAL OCH INRIKTNING
Hemsedal dr belaget 23 mil nordvist

om Oslo och 28 mil 6ster om Bergen.
Destinationen, som brukar kallas for
Skandinaviens Alper, dr en komplett
skidort med ett brett utbud for skiddkare
i alla aldrar. Hér dterfinns Norges storsta
barn- och nybérjaromrade sida vid sida
med riktigt utmanande skiddkning for de
allra basta.

VERKSAMHETEN

SkiStars verksamhet i Hemsedal omfat-
tar skidomradet, en skidskola, tva
skiduthyrningar och tvd sportbutiker.
Ombkring 5 300 biaddar i omradet for-
medlas genom SkiStar. Verksamheten i
skidomradet bedrivs pd arrenderad mark.
Arrendeavtalen har lang l6ptid och SkiStar
har ritt att fornya dem vid avtalens
utgang. Fyra backrestauranger utarren-
deras till externa operatorer.

OMSATTNING OCH RESULTAT
Nettoomsittningen minskade med 34 MSEK
till 231 MSEK och rorelseresultatet
minskade med 19 MSEK till 18 MSEK.
Kursrelationen mellan den norska och
svenska kronan var under perioden i
genomsnitt 1,15 (1,22) och férandringen
paverkade omsittningen negativt med

12 MSEK och rorelseresultatet negativt
med 3 MSEK jamfort med fjoldret. SkiPass-
forsiljningen minskade i lokal valuta
(NOK) med 13 MNOK till 103 MNOK
och i SEK med 23 MSEK till 118 MSEK.
Antalet skiddagar minskade med 15% till
534 000. Beldggningsgraden i egenigda och
formedlade objekt uppgick till 67% (69).

MARKNAD

Hemsedal har en stor andel utlindska
gister, 6ver hilften av besokarna kommer
fran utlandet. I forsta hand kommer de
utlindska gdsterna frdn Danmark och
Sverige, men Hemsedal dr dven en popular
skiddestination bland linder som Tyskland,
Storbritannien och Nederlanderna. En
satsning, vars resultat borjar bli betydande,
ar bearbetningen av den ryska marknaden.
Kombinationen av de utlindska markna-
derna och den norska bidrar till en god
beldggning stora delar av vintersdsongen.
De norska gasterna kommer framst fran
omrddet kring Oslo samt Bergen och reser
i huvudsak med egen bil. De utlandska
gisterna reser antingen med firja och egen
bil, alternativt med charterflyg och buss.

INVESTERINGAR

Infor sdsongen 2010/11 investerades ca
20 MNOK. Snolaggningskapaciteten
okades med 25%. Vidare utvecklades
parkutbudet efter dagens krav med en mer
anvindarvanlig profil, battre utnyttjande

av terrangen, mer hopp och rails samt
belysning for kvillsdkning. Bland 6vriga
produktutvecklingar mirktes en ny car-
vingbacke och en ny minicrossbacke.

NYHETER

Satsningarna pa okad snoliaggningskapa-
citet i Hemsedal fortsatter. Till sdsongen
2011/12 investeras i fler nya kanoner och
kapaciteten okas med 16%. Utover detta
kommer tva uppgraderade pumpstationer
utoka vattenforsorjningen till snokano-
nerna sd att en storre del av snoliaggnings-
systemet kan tas i bruk samtidigt. Bland de
nedfarter som far nya snosystem marks nr
16, Veslebreidalen, och nr 31, Holdeskaret.
Bada dessa backar kommer aven att bred-
das vilket innebar utokade carvingmojlighe-
ter och storre gastkapacitet i anldggningens
nedre del. T backe nr 22, Dortheloypa,

sk ANDEL GASTER per nationalitet

installeras en s k self-timer. I pist nr 24,
Hamarloypa, installeras det en speed-check.

UTVECKLINGSMOJLIGHETER
I Hemsedal finns mojligheter att fortsitta
utvecklingen av fler boendealternativ.
Kommunen har godkant detaljplaner for
omrddena runt skidanldggningen. Hir kan
det utvecklas hotell, ligenheter och stugor.
Utover de 7 000 kommersiella biddar som
finns i Hemsedal har kommunen godkint
detaljplaner for ytterligare 5 500 baddar.
Hemsedal har goda mojligheter att
fortsitta locka fler familjer genom storsats-
ningen pa barn- och nybérjaromradet och
en vidareutveckling av den alpina skidpro-
dukten. Det finns dven en bra grund for att
antalet utlindska géster ska kunna 6ka tack
vare utlandssatsningar och viletablerade
samarbeten med ett flertal researrangorer.
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2010/11
Férmedlade béddar, st 5300
Beldggningsgrad, % 67
Skidskoleelever, st 8008
Hyrskidutrustningar, st 4379
Skiddagar, st 534 000
Antal liftar, st 21
Liftkapacitet, pers/tim 28 500
Antal nedfarter, st 51
Antal barnomraden, st |
Lingsta nedfart, km 6
Total lingd preparerade pister, km 47
Maximal fallh6jd, m 810
Hogsta preparerade akhéjd, m 6 h 1450
Total preparerad akyta, kvm | 404 000
Yta tickt av snésystem, kvm 571 000
Elbelysta pister, st 10
Parker, st 4

s RORELSEINTAKTERNA
och kostnadernas férdelning, MSEK

Rorelseintikter 2010/11 2009/10
Utforsakning/Lift 118 141
Logi 55 57
Skiduthyrning 16 19
Skidskola/Aktiviteter 6 7
Sportbutiker 15 20
Fastighetsservice 5 4
Ovriga rorelseintikter 16 17
Nettoomsittning 231 265
Intdkter frdn andra segment 3 4
Summa intidkter 234 269
Rorelsekostnader

Varor -10 -13
Personal -72 -78
Ovrigt -93 -94
Summa kostnader -175 -185
Kostnader fran andra segment -4 -7
Avskrivningar -37 -39
Rorelseresultat 18 38
Roérelsemarginal, % 8 14
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TRYSIL

n

TRYSIL

RESMAL OCH INRIKTNING

Trysil dr beldget 21 mil nordost om Oslo.
Trysilfjallet erbjuder 71 kilometer skiddk-
ning pa tre sidor av berget och tillhanda-
héller dirmed skiddkning som passar
bdde barnfamiljerna samt de mer erfarna
skiddkarna. Trysil ar Norges storsta skid-
anldggning och ir, tack vare sin geogra-
fiska placering, valdigt lattillgangligt.

VERKSAMHET

SkiStars verksamhet i Trysil omfattar skid-
omrddet, tvd skiduthyrningar, skidskolan,
dar SkiStar har ett minoritetsintresse som
uppgar till 35%, samt en forsdljningsavdel-
ning som formedlar 4 700 baddar i omra-
det. Verksamheten i skidomradet bedrivs
pa arrenderad mark. Arrendeavtalen har
en loptid pa 50 ar med ratt for SkiStar att
fornya dem vid 16ptidens utgdng. SkiStar
utarrenderar tretton backrestauranger i
Trysil till externa operatorer.

OMSATTNING OCH RESULTAT

I Trysil minskade nettoomsattningen med
43 MSEK till 255 MSEK och rorelse-
resultatet med 33 MSEK till 27 MSEK.
Kursrelationen mellan den norska och
svenska kronan var under perioden i
genomsnitt 1,15 (1,22) och férandringen
paverkade omsittningen negativt med

15 MSEK och rorelseresultatet negativt
med 3 MSEK jamfort med fjolaret.
Forsiljningen av SkiPass minskade i lokal
valuta (NOK) med 17 MNOK till

151 MNOK och minskade i SEK med

31 MSEK till 174 MSEK. Antalet skid-
dagar minskade med 11% till 777 000.
Beldggningsgraden i egendgda och formed-
lade objekt har minskat till 70% (74).

MARKNAD

Trysils storsta marknader dar Danmark med
36% av gdsterna, Sverige med 28% av gis-
terna och Norge med 22% av gisterna. De
danska gisterna kommer fraimst med egen
bil. Trysil visade under den gdngna sdsong-
en en nedging pd den danska marknaden.
De svenska gisterna kommer i forsta hand
med egen bil. Majoriteten av de norska
gasterna kommer fran Oslo-omradet och
reser darfor ocksa foretradesvis med egen
bil. Norra Tyskland och Ryssland bedoms
som viktiga marknader, speciellt for framti-
den. Ocksa den tyska marknaden visade en
nedgdng under sidsongen, mycket pa grund
av att pask inte inf6ll under Tysklands
lovtider. Huvudmaélgruppen pa samtliga
marknader dr barnfamiljer.

INVESTERINGAR

Till sasongen 2010/11 investerades 20 MNOK
i produktforbattringar. Bl a utvecklades
barnomraden och parkkoncept ytterligare.
Barnomrddet Eventyr vid Trysil Turistcenter
utokades med med fler figurer, skogbanor i

Smottemilsskogen, skidkarusell m m. Aven
kapaciteten pd varmestugor och grillhus
forbattrades. Utforsdkning i park blir mer
och mer populirt och under den gingna
sdsongen Oppnade Trysil en ny gron park.
Parken ligger invid barnomradet Eventyr
och innehéller enklare hopp och rails. Den
Bl& parken utokades med fler element och
hopp och utgér dirmed en spiannande park
for hela familjen. I Trysils storsta park, som
flera génger blivit utsedd till Norges bista,
medforde utokad snoliggningskapacitet
och byggnationen av ett permanent hopp
att parksdsongen forlingdes.

NYHETER

Infor sasongen 2011/12 dppnas ett nytt
storhotell i Fagerasen, Park Inn Trysil
Mountain Resort. Hotellet kommer att
omfatta ca 1 000 biaddar fordelat pa hotell-
rum och ldgenheter med sjdlvhushdll. Det

s ANDEL GASTER per nationalitet
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blir flera restauranger och barer, sportbutik,
skiduthyrning, stor SPA-anldggning, pooler
m m. Hotellet, som har en fantastisk place-
ring pd 820 m 6ver havet och mitt i backen
bokstavligen talat, bjuder ocksd pa goda
konferensmojligheter. I samband med hotel-
lets 6ppning sker investeringar i Fagerasens
barnomrade, dven har blir det en gron park
och skidkarusell och dessutom ljudstationer
med de populdra Smottefigurerna. I dvrigt
byggs ny belysning till den Bla parken vid
Trysils Turistcenter.

UTVECKLINGSMOJLIGHETER

I Trysil finns i dagsldget ca 22 500

baddar, varav 10 500 dr kommersiella.
Kommunplanen godkinner totalt 38 400
baddar i omradet, sa utvecklingsmojlighe-
terna dr betydande. Med foregdende ars
investeringar i skidomradet uppgar liftkapa-
citeten till Gver 35 000 personer i timmen.

s TRYSIL | SIFFROR

2010/11
Férmedlade biddar, st 4 700
Beldggningsgrad, % 70
Hyrskidutrustningar, st 5700
Skiddagar, st 777 000
Antal liftar, st 31
Liftkapacitet, pers/tim 35200
Antal nedfarter, st 66
Antal barnomraden, st 3
Lingsta nedfart, km 54
Total lingd preparerade pister, km 71
Maximal fallh6jd, m 685
Hogsta preparerade akhéjd, m 6 h 1 100
Total preparerad akyta, kvm 2 250 000
Yta tickt av snésystem, kvm 950 000
Elbelysta pister, st 6
Parker, st 3

% RORELSEINTAKTERNA
och kostnadernas férdelning, MSEK

Rorelseintikter 2010/11 2009/10
Utférsakning/Lift 174 205
Logi 21 25
Skiduthyrning 24 30
Skidskola/Aktiviteter 0 0
Sportbutiker | 0
Fastighetsservice 17 17
Ovriga rorelseintikter 18 21
Nettoomsittning 255 298
Intikter frdn andra segment 4 5
Summa intidkter 259 303
Rorelsekostnader

Varor -1l -10
Personal -80 -83
Ovrigt -90 -96
Summa kostnader -181 -189
Kostnader fran andra segment -6 -6
Avskrivningar -45 -48
Rorelseresultat 27 60
Rorelsemarginal, % 10 20
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AFFARSOMRADE
FASTIGHETSUTVECKLING
Affarsomrade Fastighetsutveckling drivs i
det heldgda bolaget Fjillinvest AB. Bolaget
dger logifastigheter, exploateringsmark
samt dgarandelar i olika fastighetsbolag
verksamma pa SkiStars destinationer.

AFFARSOMRADETS UPPDRAG
Uppdraget inom Affirsomrade
Fastighetsutveckling ar att;

% Skapa tillvixt av byggnationer for
boende pa SkiStars destinationer med
storsta mojliga utvixling till minsta
mojliga kapitalinsats.

# Skapa virdetillvaxt i tillgangarna genom
att utveckla dessa savil i egen regi som
med samarbetspartners.

% Tillsammans med destinationerna ta
fram l&ngsiktiga utvecklingsplaner
for framtida investeringar pa SkiStars
destinationer.

% Driva och utveckla SkiStar Vacation Club.

% Skapa affarsmojligheter genom forvirv
och forsaljning av befintligt boende och
exploateringsmark.

46 AFFARSOMRADE FASTIGHETSUTVECKLING

OMSATTNING OCH RESULTAT
Affiarsomrdde Fastighetsutvecklings omsitt-
ning uppgick till 45 MSEK (67), varav

11 MSEK (24) var forsiljning inom SkiStar
Vacation Club, 37 MSEK (31) var interna
hyror fran Affirsomrade Destinationerna,

6 MSEK (16) var reavinster fran forsiljning
av tomter och ligenheter och -9 MSEK (-4)
var resultatandelar frén intressebolag.
Rorelseresultatet uppgick till 16 MSEK (35).
Den ligre omsittningen och det lagre resulta-
tet dr framst en effekt av en minskad forsalj-
ning av andelar inom SkiStar Vacation Club
och okat underskott fran intressebolag..

INVESTERINGAR OCH
AVYTTRINGAR

Investeringarna inom Affiarsomrade
Fastighetsutveckling uppgick under éret
till 18 MSEK (53) netto. Investeringarna
bestod framst av underhéllsinvesteringar i
bolagets fastigheter, exploatering av mark
for tomtforsdljning samt kapitaltillskott i
intressebolag.

FASTIGHETSBESTANDET OCH
VARDERING

Fjallinvests tillgangar bestar av hotellfastig-
heter, stugor och lagenheter, exploaterings-
mark samt aktier och andelar i deldgda
fastighetsbolag.

Totalt uppgér bokfort virde, per boksluts-
dagen, pa boendetillgdngar och exploate-
ringsmark samt aktier och andelar i deligda
bolag och foreningar till 730 MSEK (702).
En extern marknadsvardering av boendetill-
gangarna i september 2010 visar ett dver-
varde pa 230 MSEK. Exploateringsmark-
tillgangarna uppgar till 5,5 miljoner kvm
och det bokforda virdet dr 27 MSEK (18).
Storre delen av marktillgingarna har
anskaffats langt tillbaka i tiden varfor det
bokforda virdet for dessa ar lagt. Okningen
under dret ar ett resultat av foradling av
mark i Silen och Vemdalen i syfte att skapa
tomter till forsiljning.

Nagon marknadsvirdering dr inte
genomford av dessa tillgadngar da det ar
svért att gora en rimlig bedomning av moj-
lig exploateringstakt av marktillgdngarna.
Utifran egna antaganden och erfarenheter

kan ca 50% av marken bebyggas, vilket
utgor 2 750 000 kvm. Om marken skulle
sdljas som tomter skulle det innebdra 2 750
tomter om 1 000 kvm per tomt. Bedomning-
en dr att reavinsterna over tiden i genom-
snitt kommer att uppga till ca 1,3 MSEK.

PAGAENDE PROJEKT

Inom SkiStar Vacation Club s fortsitter
forsaljningar av andelar i Snotorget och
Timmerbyn i Lindvallen och Fjillhotellet i
Tandéddalen. Under sommaren/hosten 2011
exploaterar bolaget mark innebarande att
83 tomter skapas till forsiljning; 38 tomter
i Lindvallen, 33 tomter i nirheten av
Salens Hogfjallshotell samt 12 tomter i
Bjornrike. Forsiljningen av tomterna
berdknas att pdborjas under senare delen
av hosten 2011. Forsaljningspriset for tom-
terna beriknas totalt uppga till 161 MSEK
med en mojlig reavinst om ca 110 MSEK.

I Trysil finns 18 osédlda ligenheter i det del-
agda bolaget Fagerdsen Invest AB.
Fjallinvest AB och Peab Sverige AB har
inlett ett samarbete genom intressebolaget
Skiab Invest AB i syfte att tillsammans
utveckla fastighetsbestdndet pa SkiStars
destinationer. Det forsta projektet i detta
samarbete dr byggandet av atta ligenheter
och en restaurang i Bjornrike med fardig-
stillande till vintersisongen 2011/12. Skiab
Invest AB har vidare forvirvat ett bolag
innehallande sex obebyggda fastigheter i
ett omrade i Vistra Bjornen i Are, kallat
Are-Sadeln. Arbete med detaljplan pagar.
Enligt planen ska det finnas mojlighet att
bygga nirmare 1 300 baddar i fyra etapper
fram till 2016/17. I ett omrade i Trysil,

ca 800 meter 6ver havet, som kallas
Fagerdsen byggs ett helt nytt hotell- och
lagenhetskomplex med 196 hotellrum och
173 lagenheter, totalt ca 1 000 baddar.
Byggnationen omfattar totalt 33 000 kvm
och kostnadsberiknas till 500 MNOK.

% RORELSERESULTAT
Affirsomrade Fastighetsutveckling MSEK

Utover boendet kommer det att finnas
konferensmojligheter for 400 personer,
multihall pad 435 kvm, SPA-avdelning med
bastu och simbassing, restauranger, sport-
butik, skiduthyrning, livsmedelsbutik, lek-
rum och 250 p-platser under tak. Projektet
berdknas vara fardigt till vintersisongen
2011/12. SkiStar kommer att vara deldgare
i projektet men med en ytterst begransad
ekonomisk risk. I vrigt sd finns inga
storre byggprojekt som startas upp innan
varen 2012.

SKISTAR VACATION CLUB

SkiStar Vacation Club &r en framtidsinriktad
boendeform utifrdn gisternas efterfragan
och behov. Lagenheterna delas in i vecko-
andelar och koparna erhaller, forutom kopt
vecka, medlemskap i den internationella
bytes- och féormedlingsorganisationen

RCI samt medlemskap i SkiStar Vacation
Club. Boendeformen ska for dgaren vara

BOENDE

kostnadseffektiv, enkel och flexibel.

Kostnadseffektivitet uppnds antingen
genom nyttjande av kopt vecka jamfort med
att hyra motsvarande vecka, eller genom
att byta veckan mot utlandsvistelse via RCIL.
Agaren kan dessutom kopa billiga utlands-
resor genom RCl-systemet.

Genom SkiStar Vacation Club erhéller
dgaren dadrutover en mangd fordelar och
formdner under vistelsen. Enkelhet uppnés
genom att dgaren inte behover ta under-
hallsansvar for sin andel, utan bostadsritts-
foreningen, som dgarandelen ingdr i, ansva-
rar for underhéllet. SkiStar ordnar med for-
manlig finansiering av kopeskillingen.
Lagenheten ar alltid stadad, uppvarmd och
klar infor ankomst. Flexibilitet uppnds
genom att dgarna kan atnjuta RCIs hela
utbud pa ca 5 000 resmal virlden 6ver.
SkiStar Vacation Club erbjuds idag i Silen
men intentionen ar att konceptet pa sikt ska
finnas pé fler destinationer.

VINST

TILLVAXT

VARDE

UTVECKLING

% HOTELL, STUGOR OCH LAGENHETER samt exploateringsmark

MSEK
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Silen Are Vemdalen Hemsedal Trysil Totalt
Hotell, st | | - - - 2
Befintliga stugor
och ligenheter, st 293 64 69 52 3 481
Samigda befintliga stugor
och lagenheter, st 172 - - - 18 170
Markinnehav
(antal byggbara Igh)
— Klara detaljplaner 338 60 225 - 16 639
— Pagiende detaljplaner 176 55 15 - 32 278
— Planerade detaljplaner 190 120 - 150 75 535
— Planerade oversiktsplaner 1 000 - - - 1 000
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FORVALTNINGSBERATTELSE

FORVALTNINGSBERATTELSE
Styrelsen och verkstillande direktoren for
SkiStar AB (publ), org. nr. 556093-6949,
far hirmed avge arsredovisning och
koncernredovisning for rakenskapsaret

1 september 2010- 31 augusti 2011.

FIRMA OCH SATE

Bolagets firma dr SkiStar AB (publ). Bola-
get har sitt site i Malung-Silens kommun,
Dalarnas lin, med huvudkontor i Silen
med postadress 780 67 Silen.

VERKSAMHETSINRIKTNING

SkiStar driver alpin skidverksamhet i Silen,
Are och Vemdalen i Sverige samt Trysil och
Hemsedal i Norge. Kdarnverksamheten ar
alpin skiddkning med géstens skidupplevel-
se i centrum. Verksamheten delas in i tvd
affirsomraden, Destinationerna och Fastig-
hetsutveckling. Destinationerna omfattar i
huvudsak skiddkning, logiformedling, skid-
skola och skiduthyrning. Fastighetsutveck-
ling omfattar byggnationer och exploate-
ring. Visionen dr att SkiStar ska skapa min-
nesvirda vinterupplevelser som den ledande
operatoren av europeiska alpindestinationer.

AGARFORHALLANDEN

SkiStars B-aktie dr sedan 1994 noterad pa
Nasdag OMX Mid Cap Stockholm. Per
den 31 augusti 2011 var antalet aktieidgare
enligt Euroclear Sweden AB 16 661 st

(16 392). Storre dgare dr Mats Paulsson
inkl bolag och familj med 19,27% av kapi-
talet och 43,10% av rosterna, Erik Pauls-
son inkl bolag och familj med 17,84% av
kapitalet och 12,58% av rosterna samt
Investment AB Oresund med 9,57% av
kapitalet och 6,74% av rosterna. Storre for-
andringar i innehav bland de storsta dgarna
under verksamhetsdret ar att Investment AB

sk RORELSEMARGINAL, %

Oresund, Carnegie Strategifond, Fjirde AP-
fonden och Handelsbanken Nordiska mins-
kat sina innehav samt att Erik Paulsson
med familj och bolag okat sitt innehav med
drygt 338 000 B-aktier. Bland nya storre
dgare mirks Government of Norway som
ager drygt 601 000 B-aktier och Andra AP-
fonden som har drygt 203 000 B-aktier.

AKTIEN

Antal aktier uppgér till 39 188 028 st
varav 1 824 000 utgor A-aktier med tio
roster per aktie och 37 364 028 st utgor
B-aktier med en rost per aktie. Darutover
finns ett konvertibelt forlagsldn om 30
MSEK som vid full konvertering ger ytter-
ligare 250 000 st B-aktier, vilket ger en
utspadning av befintliga aktier med 0,6%
av aktiekapitalet och 0,4% av rosterna i
bolaget. Konvertering kan ske fram till den
31 augusti 2012. Hogsta noterade aktie-
kursen under verksamhetsdret var 143:75
SEK noterad den 9 december 2010 och den
lagsta noterade aktiekursen var 86:50 SEK
noterad den 11 augusti 2011. Aktiekursen
pa bokslutsdagen nir borsen stingdes var
97:50 SEK. P4 irsstimman den 11 decem-
ber 2010 bemyndigades styrelsen att fatta
beslut om forvirv och overlatelse av egna
aktier. Bemyndigandet galler till nistkom-
mande drsstimma. Styrelsen hade inte
genomfort ndgra dterkop fram till avgivan-
det av denna &rsredovisning.

MARKNADSUTVECKLING

Under sdsongen 2010/11 minskade forsalj-
ningen av SkiPass i Sverige med 4% till
1212 MSEK (1 259) enligt SLAO (Svenska
Liftanldggningars Organisation). Den
genomsnittliga prisokningen pa SkiPass i
Sverige var 3,7%. I Norge minskade for-
siljningen av SkiPass under vintersdsongen

2010/11 med 7% till 885 MNOK (947)
enligt Alpinanleggenes Landsforening. Den
genomsnittliga prisokningen pa SkiPass

i Norge var 3%.

VERKSAMHETEN

Koncernens nettoomsittning minskade under
verksamhetsdret till 1 574 MSEK (1 688),
resultatet fore skatt minskade till 189 MSEK
(347) och resultatet efter skatt till 181
MSEK (334). Vinsten per aktie uppgick till
4:61 SEK (8:52). Resultatet fran forsiljning
av stugor och lagenheter har under verksam-
hetsdret 6kat med 28 MSEK netto efter
renoverings- och forsiljningskostnader jam-
fort med foregdende ar. SkiStars destinatio-
ner har under hela vintersdasongen 2010/11
kunnat erbjuda mycket bra forhallanden for
skidakning, forutom periodvis string kyla,
och intresset for vintersemester i den skandi-
naviska fjallvarlden i allmanhet och pa SkiS-
tars destinationer i synnerhet ar stort.

LIKVIDITET, LONSAMHET OCH
FINANSIELL STALLNING

Koncernens tillgiangliga likvida medel upp-
gick till 303 MSEK (339) inklusive outnytt-
jade krediter om 263 MSEK (301). Den
genomsnittliga rantebarande nettoskulden
okade med 81 MSEK till 1 914 MSEK och
soliditeten minskade till 38% (40). Den
genomsnittliga rantekostnaden (rintenetto/
genomsnittlig rantebarande nettoskuld)
uppgick under verksamhetséret till 2,5%
(1,5). Avkastningen pa sysselsatt kapital
minskade till 7% (11%), avkastningen pa
eget kapital minskade till 12% (23) och
rorelsemarginalen minskade till 15% (21).

KASSAFLODE
Kassaflodet fran den 16pande verksamhe-
ten fore forandring av rorelsekapital upp-

% AVKASTNING pa sysselsatt kapital, %
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gick till 370 MSEK (534) och efter foriand-
ring av rorelsekapital till 365 MSEK (490).
Periodens kassaflode efter investeringsverk-
samheten var 6 MSEK (247).

INVESTERINGAR, AVYTTRINGAR
OCH OVRIGA FORVARV
Investeringarna uppgick under perioden till
386 MSEK brutto och 359 MSEK netto.
Investeringarna delas in i affairsomradet
Destinationerna, som utgdrs av investering-
ar i koncernens skidanlaggningar (liftar, pis-
ter, snosystem m m) och affirsomradet Fast-
ighetsutveckling som ar investeringar i fast-
ighetsbolag, byggnader och mark for even-
tuell framtida exploatering och avyttring.
Investeringarna inom affirsomradet Desti-
nationerna uppgick till 341 MSEK netto
och omfattade framst ersittningsinveste-
ringar, forstarkning av koncernens snosys-
tem samt paborjade investeringar infor vin-
tersdsongen 2011/12. Investeringarna inom
affairsomradet Fastighetsutveckling uppgick
netto till 18 MSEK och avsdg framst reno-
vering av lagenheter till forsiljning och
investering i fyra nya tomtomraden.

FINANSIELLA RISKER OCH
MOJLIGHETER

Valutarisker

De inhemska valutornas rorlighet gentemot
andra valutor paverkar manniskors resvanor
och kan darmed paverka antalet gaster pa
SkiStars alpindestinationer. Koncernen paver-
kas dven av relationen mellan den svenska och
den norska kronan. SkiStar valutasakrar inte
den norska verksamheten. Inkop av exempel-
vis liftar och pistmaskiner sker frdn utlandet
och dessa priser paverkas vid forandring av
valutakurser. Dessa inkop valutasikras.

Investeringar och riantor

Den alpina skidbranschen fordrar stora
kapitalinvesteringar for att behalla och oka

% SOLIDITET, %

konkurrenskraften. SkiStar har ett starkt
kassaflode som gor att investeringarna till
storsta del kan finansieras med egna medel.
Skulle ranteldget bli hogt kan kassaflodet
anvindas till att i snabbare takt amortera
av lan for att ddrigenom minska den
finansiella belastningen. Den externa upp-
laningen sker idag endast i de lokala valu-
torna SEK och NOK. Lanestocken omfat-
tar endast kortfristig rantebindning.

For ytterligare information hanvisas till
not 32.

PERSONAL

Medelantalet anstillda okade med 5 perso-
ner till 1 123 personer. Pa varje destination
finns en uppbyggd organisation for arbets-
miljo- och jamstalldhetsfragor. Dessa grup-
per samordnas centralt och har gemensam-
ma styrdokument sdsom jamstilldhetsplan
och arbetsmiljopolicy. Kostnaderna for
kompetensutveckling har under verksam-
hetsdret uppgdtt till 4 MSEK (4) och utgors
framst av intern utbildning. Personalom-
sattningen bland fast anstillda under aret
visar att 45 personer paborjat och 50 per-
soner avslutat sin anstillning i SkiStar (36
resp 32). Styrelsens forslag till riktlinjer
gillande ersittning till ledande befattnings-
havare infor beslut pa drsstimman i
december 2011 kommer att Gverensstim-
ma med de riktlinjer som hittills gillt och
som anges 1 not 8.

MILJOPAVERKAN

SkiStars verksamhet har viss miljopaverkan.
Bolaget arbetar aktivt for att verksamhetens
miljopdverkan ska minimeras. Ett gemen-
samt miljoledningssystem och en grundlig-
gande policy dr utgangspunkten i miljoar-
betet. Miljopolicyn innebir att SkiStar ska
beakta miljon i all verksamhet i sin strivan
att erbjuda gisterna en minnesvard vinter-
upplevelse. Genom ett systematiskt forbatt-

ringsarbete ska gisterna uppleva SkiStar
som det miljoriktiga valet. SkiStar foljer upp
de utslipp av koldioxid (CO,) som verk-
samheten ger upphov till och miter arligen
hur mycket CO, som verksamheten sldpper
ut i forhallande till omséttningen. For verk-
samhetsdret 2010/11 slappte SkiStar ut 3,3
ton CO,/MSEK (4,8). Den 22 augusti 2006
godkindes det energiledningssystem avse-
ende snotillverkning pd de svenska destina-
tionerna, som SkiStar inférde under
2005/06, av Lloyd’s Register Quality
Assurance i enlighet med standarden for
energiledningssystem, SS 62 77 50.

RISK- OCH
OSAKERHETSFAKTORER

Antalet besokande pa SkiStars destinatio-
ner paverkas av viaderforhdllanden och till
viss del av snoldge. En sen vinter och svag
tillgang pd natursno ddmpar efterfrigan.
Dock begriansas verksamhetsrisken av att
den 6vervigande delen av den totala till-
gingliga boendekapaciteten dr uppbokad
innan vintersasongen startar. SkiStar har
dessutom vil utbyggda snotillverkningssys-
tem, som sakerstiller 81% (80) av koncer-
nens totala liftkapacitet. Dock kan ldngva-
rig brist pd kyla under fraimst november
och december innebéra en begransning i
utbudet av skiddkning. SkiStars fem desti-
nationer ar beldgna pa olika platser med
varierande viderforhallanden, vilket mins-
kar koncernens totala viderrisk. En skatte-
utredning foreslar att reglerna om inkomst-
skattebefrielse for verksamheter som
bedrivs pé specialtaxerade fastigheter tas
bort. Reglerna anvinds idag inom SkiStars
svenska verksamhet. Lagédndringen har
foreslagits trada ikraft frin den 1 januari
2011, men arbetet har forsenats och
besked om nytt datum har inte limnats.
SkiStar har faststallda outnyttjade under-
skottsavdrag om 143 MSEK. Vid riken-
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skapsarets utging finns kvarstiende skatte-
massiga underskott uppgdende till

806 MSEK. I 6vrigt bedoms inte SkiStar
vara utsatt for ndgra stora risk- och osi-
kerhetsfaktorer.

MODERBOLAGET

Moderbolagets nettoomsattning uppgick till
1 100 MSEK (1 145) och resultatet fore
skatt till 157 MSEK (162). I moderbolaget
drivs merparten av den svenska verksamhe-
ten. Fran och med verksamhetsdret 2008/09
bedrivs dock fastighetsverksamheten i det
heldgda dotterbolaget Fjillinvest AB.

BOLAGSSTYRNING
Avsnittet kring bolagsstyrning dterfinns i
en separat bolagsstyrningsrapport.

INTERNKONTROLL OCH
RISKHANTERING

Se vidare sid 82 under kontrollaktiviteter i
avsnittet kring bolagsstryning.

s RESULTAT FORE SKATT, periodférdelat, TSEK

INFOR 2011/12

Hosten 2011 priglas av finansiell oro och
forsiktighet. En hogre aktivitetsnivd med
bl a TV- och utomhusreklam samt boka
tidigt-erbjudanden har som mal att kom-
pensera for en ndgot lagre efterfragan.
Antal bokade objektsdygn i borjan av
oktober 2011 uppgick till 269 000, vilket
ar en nedgang med 5% jamfort med
samma tidpunkt foregdende ar. Den hoga
aktivitetsnivan for att halla uppe en hog
bokningsingdng kommer att fortsitta
under hela bokningsperioden. Till och med
vecka 39 hade SkiStar uppbokat 43% (44)
av den totala logivolym som bedéms bokas
hela den kommande vintersiasongen. Skid-
anldggningsinvesteringarna infor sasongen
uppgar till 190 MSEK. Investeringarna
avser framst utokad snotillverkningskapa-
citet och ersittningsinvesteringar. I Vemda-
len investerar ett lokalt foretag i en
Expresslift. Liften kommer att drivas av
SkiStar. Fastighetsinvesteringarna beraknas

uppga till 80 MSEK. De avser forutom
underhallsinvesteringar, exploatering av
fyra nya tomtomraden med totalt 83 tomt-
er till forsiljning, renovering av 32 bostads-
ratter till forsdljning, kapitalinsatser i del-
dgda bolag med Peab for byggnation av
varmeverk i Tandddalen i Sdlen samt boen-
de och en restaurang i Bjornrike i Vemda-
len. I Trysil 6ppnar till sisongen det nya
hotellet Mountain Resort Trysil i Fagera-
sen, en investering om 500 MNOK omfat-
tande en byggnad pa 33 000 kvm med

1 000 turistbaddar. SkiStar kommer att
vara deldgare i projektet men med en
ytterst begrdnsad ekonomisk risk.

Sedan en tid tillbaka forhandlar vi om ett
eventuellt dgarengagemang i Andermatt,
Schweiz, ett mycket intressant utvecklings-
projekt, dir frigan om vart deltagande
kommer avgoras nir vi vet hur mojligheten
till vardeskapande och avkastning ser ut
for véara aktiedgare.

% OMSATTNINGSFORDELNING, %

2010/11 2009/10
Ovrigt 7%

September-november -254 996 -242 166 Reavinster 1%

Fastighetsservice 6% \
December-februari 425 387 468 106

Sportbutiker S%Q
Mars-maj 186 302 295 668 Skidskola/Aktiviteter3% \
Juni-augusti -167 277 -174 999

% VINSTDISPOSITION

Skiduthyrning 9%

Forslag till disposition betriffande bolagets vinst. Styrelsen foreslar att till

forfogande stiende vinstmedel, 698 893 057 SEK, disponeras enligt féljande:

Utdelning 39 188 028 aktier x 3:50 kr
Balanseras i ny rikning

Varav 6verkursfond

137 158 098
561 734 959
4242 533

Summa

% DEFINITIONER

698 893 057

Logi |

SkiPass 55%
x

Vinst per aktie

Kurs/kassaflode

Avkastning pa sysselsatt kapital

Nettomarginal
Resultat fore skatt i forhallande till

Arets nettoresultat hinférlige till moder-
bolagets aktiedgare dividerat med genom-

Aktiekurs per bokslutsdatum dividerat
med kassafléde per aktie.

Resultat efter finansnetto plus finansiella
kostnader i forhallande till genomsnittligt omsattning.

snittligt antal aktier.

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

Vinst per aktie efter full
konvertering
Arets nettoresultat hinférligt till moder-

bolagets aktiedgare justerat for rantekost- Direktavkastning
nader efter skatt som |6per pa konvertibla Utdelning dividerat med aktiekurs.

lan dividerat med antal aktier efter full
konvertering av tecknade konvertibler. Soliditet

Eget kapital i forhallande till balans-

sysselsatt kapital. Sysselsatt kapital defini-
eras som tillgangar minskat med icke
riantebarande skulder.

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

Avkastning pa totalt kapital
Resultat efter finansnetto plus finansiella

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

Kassalikviditet

Omsittningstillgangar inklusive beviljade
ej nyttjade krediter med avdrag for varu-
lager i férhallande till kortfristiga skulder.

52

Kassaflode
Kassafléde fore férandring av rérelse-
kapital.

Kassaflode per aktie
Kassafléde dividerat med genomsnittligt
antal aktier.

Ple-tal

Aktiekurs per bokslutsdatum dividerat
med vinsten per aktie efter skatt.

FORVALTNINGSBERATTELSE

omslutningen.

Skuldsittningsgrad
Réntebirande skulder i forhallande till
eget kapital.

Réntetdckningsgrad

Resultat efter finansnetto plus finansiella
kostnader i forhéllande till finansiella
kostnader.

kostnader i forhallande till genomsnittlig
balansomslutning.

Bruttomarginal
Rérelseresultat fére avskrivningar
i forhallande till omsittning.

Rorelsemarginal
Rérelseresultat efter avskrivningar
i forhallande till omsattning.

FEMARSOVERSIKT

FEMARSOVERSIKT 2010/1 1 2009/10 2008/09 2007/08 2006/07
Omsdittning och resultat  Nettoomsittning, MSEK | 574 | 688 | 635 | 483 | 259
Rérelsens intakter; MSEK I 592 1732 I 644 | 531 | 359
Resultat fére avskrivningar, MSEK 237 363 370 302 230
Resultat fore skatt, MSEK 189 347 302 206 170
Resultat efter skatt, MSEK 181 334 273 193 176
Kassaflode fore rorelsekapitalets forandring, MSEK 370 534 502 356 231
Kassaflode efter rorelsekapitalets forandring, MSEK 365 490 493 447 277
Kassaflode efter investeringsverksamheten, MSEK 6 247 |57 21 -175
Lonsamhet Avkastning pa sysselsatt kapital, % 7 Il Il 10 8
Avkastning pa eget kapital, % 12 23 21 I5 14
Avkastning pa totalt kapital, % 6 10 10 9 6
Bruttomarginal, % 29 34 36 33 30
Rérelsemarginal, % |15 21 22 20 |7
Nettomarginal, % 12 20 18 I3 I3
Investeringar Brutto, MSEK 386 331 411 490 612
Netto, MSEK 359 243 343 377 442
Finansiell stdllning Balansomslutning, MSEK 3892 3726 3 669 3577 3187
Eget kapital, MSEK | 466 | 497 | 372 1278 | 257
Soliditet, % 38 40 37 36 39
Skuldséttningsgrad, ggr 1,5 1,3 1,5 1,6 1.4
Réntetdckningsgrad, ggr 4,7 12 5,1 30 36
Likviditet Balanslikviditet, % 131 205 182 155 268
Kassalikviditet, % 14 185 163 137 247
Personal Medelantal anstéllda 123 I 118 I 120 I 100 | 082
Nettoomséttning per anstalld, TSEK | 402 | 510 | 460 | 348 I 163
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RAPPORT OVER TOTALRESULTAT FOR KONCERNEN

2010-09-01 2009-09-01

TSEK NOT -2011-08-31 -2010-08-31
Nettoomsattning 2 I 574177 | 688 393

Ovriga rorelseintikter 23 526 39 944

Andelar i intressebolags resultat 16 -8 542 -1 914

Aktiverat arbete for egen rdkning 5 2671 5339

Summa rérelsens intakter 3 1591 832 1731762

Rérelsens kostnader Handelsvaror -110 878 -109 873
Ovriga externa kostnader 6,7 -543 180 -542 823

Personalkostnader 8 -483 342 -497 778

Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar 9 -217 649 -218 032

Rérelseresultat 236 783 363 256

Resultat frdn finansiella poster Resultat fran vardepapper som ar anldggningstilligang 33 -1 629 12 097
Rénteintdkter och liknande resultatposter 34 8 382 5 646

Réntekostnader och liknande resultatposter 35 -54 120 -34 390

Resultat fore skatt 189 416 346 609

Skatt Il -8 728 -12913

Arets resultat 180 688 333 696

Ovrigt totalresultat Arets omrikningsdifferenser vid omrékning av utldndska verksamheter 4102 -5 144
Ovrigt totalresultat for aret 4102 -5 144

Arets totalresultat 184 790 328 552

Arets resultat hanforligt till: Moderbolagets aktiedgare 180 688 333 696
Arets resultat 180 688 333 696

Arets totalresultat hénforligt till: Moderbolagets aktiedgare 184 790 328 552
Arets totalresultat 184 790 328 552

Resultat per aktie Resultat per aktie fére utspadning, SEK 12 461 8:52
Resultat per aktie efter utspadning, SEK 12 4:58 8:47

Genomesnittligt antal aktier fére utspadning, st 12 39 188 028 39 188 028

Antal aktier efter utspadning, st 12 39 438 028 39 438 028

% KVARTALSVARDEN

3% AVSKRIVNINGAR av materiella och immateriella anliggningstillgdngar

2010/11 MSEK
Ql Q2 Q3 Q4 Helar 250 —
Rorelsens intdkter, TSEK 41947 953236 582773 318761591 832
Rorelseresultat, TSEK -243 476 434668 196409 -150818 236783
Rérelsemarginal, % neg 46 34 neg I5 200 -
2009/10
Ql Q2 Q3 Q4 Helar 150 -
Rorelsens intdkter, TSEK 44900 979 834 688 702 18326 1 731 762
Rorelseresultat, TSEK -232747 480708 289733 -174438 363256
Rérelsemarginal, % neg 49 42 neg 21
100 [~
50~
0 1
06/07
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RAPPORT OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

TILLGANGAR, TSEK

NOT 2011-08-31 2010-08-31
Anlaggningstillgdngar Immateriella anldggningstillgangar 13 211285 223 441
Materiella anldggningstillgangar 14 3057016 2 945 408
Andelar i intressebolag 16 181 882 180 457
Ovriga andelar och langfristiga virdepappersinnehav 17 54 848 49 639
Ovriga langfristiga fordringar 18 122 325 75 290
Summa anldggningstillgangar 3 627 356 3 474 235
Omsdittningstillgngar
-Varulager Handelsvaror 66 670 54 411
66 670 54 411
-Kortfristiga fordringar Kundfordringar 19 30 827 38 555
Skattefordringar 26 045 19 887
Ovriga kortfristiga fordringar 20 71618 73 809
Forutbetalda kostnader och upplupna intdkter 21 29 982 27 179
158 472 159 430
Likvida medel Kassa och bank 39 819 38 398
Summa omsittningstillgangar 264 961 252 239
SUMMA TILLGANGAR 3892317 3726 474
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital Aktiekapital 22 19 594 19 594
Ovrigt tillskjutet kapital 397 573 397 573
Reserver 10233 6 131
Balanserade vinstmedel inklusive drets resultat | 039 072 1 073918
Eget kapital hanférligt till moderbolagets aktiedgare | 466 472 1 497 216
Summa eget kapital | 466 472 1 497 216
Langfristiga skulder
-Langfristiga rdntebdrande skulder Forlagslan 24 29 997 29 997
Skulder till kreditinstitut 25 |1 961 977 | 892 471
Avsittningar for pensioner 26 2919 6 150
-Langfristiga icke rdantebdrande skulder Ovriga avsittningar 28 958 | 558
Ovriga icke rantebirande skulder 1232 662
Uppskjutna skatteskulder Il 30 559 29 143
Summa langfristiga skulder 2 027 642 | 959 981
-Kortfristiga skulder Skulder till kreditinstitut 25 157 980 20 783
Leverantdrskulder 36 72758 64 506
Skatteskulder 24 489 33211
Ovriga kortfristiga skulder 65 442 69 204
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 29 77 534 81 573
Summa kortfristiga skulder 398 203 269 277
Summa skulder 2 425 845 2229 258
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 3892317 3726 474
STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Stéllda sdkerheter 30 | 618 556 | 974 135
Eventualforpliktelser 30 183717 162513
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RAPPORT OVER FORANDRINGAR

| EGET KAPITAL FOR KONCERNEN

Eget kapital hanforligt till moderbolagets aktiedgare

B Balanserade

Ovrigt till- vinstmedel och Totalt
KONCERNEN, TSEK Aktiekapital  skjutet kapital Reserver  drets resultat Summa eget kapital
Ingdende eget kapital 2009-09-01 19 594 397 573 11275 936 161 | 364 603 | 364 603
Arets totalresultat - - - - - -
Avrets resultat 333696 333696 333696
Arets Gvrigt totalresultat -5 144 -5 144 -5 144
Arets totalresultat -5 144 333 696 328 552 328 552
Ldmnad utdelning -195 939 -195 939 -195 939
Utgaende eget kapital 2010-08-31 19 594 397 573 6 131 1073918 1 497 216 1 497 216
Ingdende eget kapital 2010-09-01 19 594 397 573 6 131 1 073918 | 497 216 | 497 216
Arets totalresultat - - - - - -
Arets resultat 180 688 180 688 180 688
Arets Gvrigt totalresultat 4102 4102 4102
Arets totalresultat 4102 180 688 184 790 184 790
Ldmnad utdelning -215 534 -215 534 -215 534
Utgaende eget kapital 2010-08-31 19 594 397 573 10 233 1 039 072 1 466 472 1 466 472

RAPPORT OVER FORANDRINGAR | EGET KAPITAL FOR KONCERNEN

RAPPORT OVER KASSAFLODEN FOR KONCERNEN

2010-09-01 2009-09-01
TSEK NOT -2011-08-31 -2010-08-31
Den Iépande verksamheten Resultat efter finansiella poster 189 416 346 609
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet, m m 31 202 830 189 197
392 246 535 806
Betald skatt 222192 -1 995
Kassafléfje ftjan den Itbl!)ande verksamheten 370 054 53381
fore férandringar av rérelsekapital
Kassaflode frdn fordndringar i rorelsekapital ~ Okning (-) / Minskning (+) av varulager -12 259 -2 329
Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar I 270 -26 696
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 6314 -14 607
Kassafléde fran den I6pande verksamheten 365 379 490 179
Investeringsverksamheten Forvdrv av dotterforetag, netto likvidpaverkan 31 - -102
Avyttring av dotterforetag, netto likvidpaverkan 31 - 3073
Forvdrv av immateriella anldggningstillgangar -8 197 -6 474
Férvarv av materiella anlaggningstillgdngar -314 508 -243 478
Forsdlining av materiella anldggningstillgangar 26 940 44 735
Investeringar i finansiella tillgdngar -67 681 -98 662
Avyttring / minskning av finansiella tillgangar 4 331 57 425
Kassaflode fran investeringsverksamheten -359 115 -243 483
Finansieringsverksamheten Upptagna ldn 213108 -
Amortering av lan -6 730 -51 531
Utbetald utdelning -215 534 -195 939
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -9 156 -247 470
Arets kassafléde -2 892 -774
Likvida medel vid arets borjan 38 398 39 432
Kursdifferens i likvida medel 4313 -260
Likvida medel vid arets slut 31 39819 38 398
Kompletterande uppgifter Ej utnyttjade krediter 263 259 300 798
Likvida medel och ej nyttjade krediter vid arets slut 303 078 339 196
% KASSAFLODE fran den lopande verksamheten fore forandringar av
rorelsekapital, MSEK % KASSAFLODE efter investeringsverksamheten, MSEK
MSEK MSEK
600 250 —
500 [~
150 [~
400 —
50 [~
1 1 1 1
300
-50 [~
200 [~
-150
100 —
0 1 1 1 1 1 250 —
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RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET

2010-09-01 2009-09-01

TSEK NOT -2011-08-31 -2010-08-31
Nettoomséttning 2 | 100 351 I 145 049

Ovriga rorelseintikter 6330 15127

Aktiverat arbete for egen rdkning 2671 5271

1109 352 1 165 447

Rérelsens kostnader Handelsvaror -83 329 -83 612
Ovriga externa kostnader 6,7 -410 798 -401 403

Personalkostnader 8 -331 358 -341 484

Avskrivningar av materiella och immateriella anldggningstillgangar 9 -121 892 -117 138

Rérelseresultat 161 975 221 810

Resultat fran finansiella poster Resultat fran andelar i koncernbolag 10 16 146 17 354
Rénteintdkter och liknande resultatposter; externa 34 3 140 464

Rénteintdkter, koncernbolag 4 488 3640

Réntekostnader och liknande resultatposter; externa 35 -29 865 -9 498

Réntekostnader, koncernbolag -55 -3

Resultat efter finansiella poster 155 829 233 767

Bokslutsdispositioner 23 | 000 -72112

Resultat fére skatt 156 829 161 655

Skatt Il -12 725 -459

Arets resultat 144 104 161 196

Avrets resultat Gverensstimmer med arets totalresultat

RESULTATRAKNING FOR MODERBOLAGET

BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET

TILLGANGAR , TSEK NOT 2011-08-31 2010-08-31
Anldggningstillgangar Immateriella anldggningstiligangar 13 23769 23 389
Materiella anldggningstillgangar 14 | 606 960 I 517 166
Andelar i koncernbolag 15 249 635 249 635
Andelar i intressebolag 16 7 826 7 826
Ovriga andelar och langfristiga virdepappersinnehav 17 10513 10 473
Ovriga langfristiga fordringar 18 53 590 25036
Fordringar pa koncernbolag 27 424 197 470 641
SUMMA ANLAGGNINGSTILLGANGAR 2 376 490 2 304 166
Omsdittningstillgdngar
-Varulager Handelsvaror 48 070 42 598
48 070 42 598
-Kortfristiga fordringar Kundfordringar 19 23 649 24 700
Skattefordringar 22 023 16 174
Ovriga kortfristiga fordringar 20 29 395 38 704
Forutbetalda kostnader och upplupna intakter 21 20774 14 699
95 841 94 277
-Likvida medel Kassa och bank 3309 2893
SUMMA OMSATTNINGSTILLGANGAR 147 220 139 768
SUMMA TILLGANGAR 2523710 2 443 934
EGET KAPITAL OCH SKULDER
Eget kapital 22
-Bundet eget kapital Aktiekapital 19 594 19 594
Reservfond 25750 25750
45 344 45 344
-Fritt eget kapital Overkursfond 4242 4242
Balanserade vinstmedel 550 546 614 632
Avrets resultat 144 104 161 196
698 892 780 070
Summa eget kapital 744 236 825 414
Obeskattade reserver 23 300 776 301 776
Langfristiga skulder
-Ldngfristiga rdntebdrande skulder Skulder till koncernbolag 27 27718 57 948
Forlagslan 24 29 997 29 997
Skulder till kreditinstitut 25 1224 117 1 023 256
Avsittningar for pensioner 26 589 431
-Ldngfristiga icke rdntebdrande skulder Owriga icke rintebirande skulder | 235 662
Ej rantebdrande avsittningar 28 958 | 558
Uppskjutna skatteskulder Il 49 493 41 881
Summa langfristiga skulder 1 334 107 1 155733
-Kortfristiga skulder Skulder till kreditinstitut 25 5000 8 400
Leverantorskulder 36 49 356 51678
Ovriga kortfristiga skulder 45 177 50 262
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 29 45 058 50 671
Summa kortfristiga skulder 144 591 161 011
Summa skulder | 478 698 1316744
SUMMA EGET KAPITAL OCH SKULDER 2523710 2 443 934
STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER
Stéllda sakerheter 30 687 666 592 619
Eventualférpliktelser 30 908 355 818 247

BALANSRAKNING FOR MODERBOLAGET
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REDOGORELSE FOR FORANDRINGAR

| MODERBOLAGETS EGNA KAPITAL

Bundet eget kapital

Fritt eget kapital

. Balanserade Arets Totalt
MODERBOLAGET, TSEK Aktiekapital Reservfond Overkursfond vinstmedel resultat eget kapital
Ingdende eget kapital 2009-09-01 19 594 25 750 4242 803 681 853 267
Koncernbidrag 9 349 9 349
Skatteeffekt pa koncernbidrag -2 459 -2 459
Arets totalresultat - - - 6890 - 6890
Avrets resultat 161 196 161 196
Arets totalresultat - - - - 161 196 161 196
Utdelning -195939 -195939
Utgaende eget kapital 2010-08-31 19 594 25 750 4242 614632 161 196 825 414
Ingdende eget kapital 2010-09-01 19 594 25 750 4242 775 828 825 414
Koncernbidrag -13226 -13226
Skatteeffekt pa koncernbidrag 3478 3478
Arets totalresultat - - - 9748 - -9748
Avrets resultat 144 104 144 104
Arets totalresultat - - - - 144 104 144 104
Utdelning -215 534 -215 534
Utgaende eget kapital 201 1-08-31 19 594 25 750 4242 550 546 144 104 744 236

60 FORANDRINGAR | MODERBOLAGETS EGNA KAPITAL

KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET

2010-09-01 2009-09-01
TSEK NOT -2011-08-31 -2010-08-31
Den Iépande verksamheten Resultat efter finansiella poster 155 829 233767
Justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet, m m Ell 116224 208 890
272 053 442 657
Betald skatt -7 485 2 459
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 264 568 445 116
fore férandringar av rérelsekapital
Kassaflode fran fordndringar i rérelsekapital — Okning (<) / Minskning (+) av varulager -5 472 -4 059
Okning (-) / Minskning (+) av rérelsefordringar -11125 -10 643
Okning (+) / Minskning (-) av rérelseskulder 2711 6 056
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 250 682 436 470
Investeringsverksamheten Forvdrv av immateriella anldggningstillgangar -8 197 -10 616
Forvérv av materiella anlaggningstillgangar -209 582 -160 031
Forsdljining av materiella anldggningstillgangar 10 939 27 315
Investeringar i finansiella tillgdngar -30 023 -26 390
Avyttring / minskning av finansiella tillgangar 63 280 65 998
Kassafléde fran investeringsverksamheten -173 583 -103 724
Finansieringsverksamheten Upptagna lan 142 601 -
Amortering av laneskulder -3750 -137 215
Utbetald utdelning -215 534 -195939
Kassaflode fran finansieringsverksamheten -76 683 -333 154
Arets kassaflode 416 -408
Likvida medel vid arets boérjan 2893 3301
Likvida medel vid arets slut 31 3309 2893
Kompletterande uppgifter Ej utnyttjade krediter 47 133 219 995
Likvida medel och ej nyttjade krediter vid arets slut 50 442 222 888

KASSAFLODESANALYS FOR MODERBOLAGET 6l



NOTER TILL DE FINANSIELLA RAPPORTERNA

NOT | REDOVISNINGSPRINCIPER

OVERENSSTAMMELSE MED
NORMGIVNING OCH LAG
Koncernredovisningen har upprittats i enlighet med
International Financial Reporting Standards (IFRS)
utgivna av International Accounting Standards Board
(TASB) samt tolkningsuttalanden fran International
Financial Reporting Interpretations Committee
(IFRIC) sddana de antagits av EU. Vidare har Radet
for finansiell rapporterings rekommendation RFR 1
tillimpats.

Moderbolaget tillimpar samma redovisningsprin-
ciper som koncernen utom i de fall som anges nedan
under avsnittet ”Moderbolagets redovisningsprinciper”.

FORUTSATTNINGAR VID
UPPRATTANDE AV MODERBOLAGETS
OCH KONCERNENS FINANSIELLA
RAPPORTER

Moderbolagets funktionella valuta ir svenska kronor
som dven utgor rapporteringsvalutan for moderbola-
get och for koncernen. Det innebir att de finansiella
rapporterna presenteras i svenska kronor. Samtliga
belopp, om inte annat anges, dr avrundade till nar-
maste tusental. Tillgdngar och skulder ir redovisade
till historiska anskaffningsvirden.

Att uppritta de finansiella rapporterna i enlighet
med IFRS kriver att koncernledningen gor bedom-
ningar och uppskattningar samt gor antaganden som
paverkar tillimpningen av redovisningsprinciperna
och de redovisade beloppen av tillgingar, skulder,
intikter och kostnader. Uppskattningarna och anta-
gandena ir baserade pa historiska erfarenheter och
ett antal andra faktorer som under radande férhallan-
den synes vara rimliga. Resultatet av dessa uppskatt-
ningar och antaganden anvinds sedan for att bedéma
de redovisade virdena pa tillgangar och skulder som
inte annars framgdr tydligt frin andra killor. Verkliga
utfallet kan avvika frdn dessa uppskattningar och
bedomningar. Uppskattningarna och antagandena
ses over regelbundet. Andringar av uppskattningar
redovisas i den period dndringen gors om dndring-
en endast paverkat denna period, eller i den period
dndringen gors och framtida perioder om dndringen
paverkar bdde aktuell period och framtida perioder.

De nedan angivna redovisningsprinciperna for
koncernen har tillimpats konsekvent pa samtliga
perioder som presenteras i koncernens finansiella
rapporter, om inte annat framgar nedan. Koncernens
redovisningsprinciper har tillimpats konsekvent pa
rapportering och konsolidering av moderbolag, dot-

terforetag och intresseforetag.

ANDRADE REDOVISNINGSPRINCIPER
Andrade redovisningsprinciper féranledda av
nya eller dndrade IFRS

Nedan beskrivs vilka dndrade redovisningsprinciper
som koncernen tillimpar fran och med 1 september
2010. Ovriga dndrade och nya IFRS med tillimpning
fran och med 1 september 2010 har inte haft nigon
vasentlig effekt pa koncernens redovisning.

Rorelseférviry och koncernredovisning

Foljande dndringar i standarder samt nya tolknings-

uttalanden har inte nigon visentlig inverkan pa kon-

cernens finansiella rapporter;

# Andring av IFRS 2 Aktierelaterad ersittning avse-
ende intjianingsvillkor och indragningar

% Andringar av IAS 32 Finansiella instrument:
Klassificering avseende klassificering av nyemis-
sioner

62 NOTER

Nya IFRS och tolkningar som kommer att

tillimpas under kommande perioder

IFRS 9 Financial Instruments avses ersitta IAS 39

Finansiella instrument: Redovisning och virdering

med forslag pd tillimpning senast fran och med

2015. TASB har publicerat de tva forsta delarna av

minst tre delar som tillsammans kommer att utgora

IFRS 9. Den forsta del behandlar klassificering och

virdering av finansiella tillgingar. De kategorier for

finansiella tillgdngar som finns i IAS 39 ersitts av
tvé kategorier, dir virdering sker till verkligt varde
eller upplupet anskaffningsvirde. Upplupet anskaff-
ningsvirde anvinds for instrument som innehas i en
affirsmodell vars mal dr att erhélla de kontraktuella
kassaflodena; vilka ska utgéra betalningar av kapi-
talbelopp och rinta pa kapitalbeloppet vid specifice-
rade datum. Ovriga finansiella tillgangar redovisas till
verkligt virde och méjligheten att tillimpa *fair value
option’ som i IAS 39 behélls. Fordndringar i verk-
ligt virde ska redovisas i resultatet, med undantag
for virdeforindringar pa egetkapitalinstrument som
inte innehas for handel och for vilka initialt val gors
att redovisa virdeforiandringar i 6vrigt totalresultat.

Virdeforindringar pa derivat i sikringsredovisning

paverkas inte av denna del av IFRS 9, utan redovisas

tillsvidare i enlighet med IAS 39. IASB publicerade

i oktober 2010 dven de delar av IFRS 9 som berér

klassificering och virdering av finansiella skulder.

Merparten Gverensstimmer med de tidigare reglerna

i IAS 39 forutom vad avser finansiella skulder som

frivilligt virderas till verkligt virde enligt den sk ”Fair

Value Option”. For dessa skulder ska virdeforind-

ringen delas upp pé forindringar som dr hinforliga

till egen kreditvirdighet respektive pa forandringar i

referensranta. Tillimpningen av IFRS 9 berdknas for

nédrvarande inte fa nagon visentlig effekt pa redovis-
ningen.

Effekten av de foljande framtida dndringarna av
redovisningsprinciper kan i dagslige inte bedomas
med rimlig precision:

s IFRS 10 Consolidated Financial Statement. Ny
standard for koncernredovisning. Standarden ska
tillimpas pa rikenskapsar som inleds den 1 janu-
ari 2013 eller senare med retroaktiv tillimpning.

3 IFRS 11 Joint Arrangements. Ny standard for
redovisning av joint ventures och joint operations.
Standarden ska tillimpas pd rikenskapsir som
inleds den 1 januari 2013 eller senare.

% IFRS 12 Disclosure of Interests in Other Entities.
Ny standard fér upplysningar for alla typer av
investeringar i andra foretag. Standarden ska till-
limpas pa rikenskapsdr som inleds den 1 januari
2013 eller senare med retroaktiv tillimpning.

3% Andrad TAS 27 Separata finansiella rapporter.
Den dndrade standarden inkluderar endast regler
for juridiska enheter. I huvudsak ir det inga for-
dndringar avseende redovisning och upplysningar
for separata finansiella rapporter. Redovisning av
intresseforetag och joint venture har inkluderats i
IAS 27. Andringarna ska tillimpas pa rikenskaps-
ar som inleds den 1 januari 2013 eller senare.

% Andrad IAS 28 Innehav i intresseféretag och joint
venture. Den dndrade standarden éverensstim-
mer i huvudsak med tidigare IAS 28. Andringarna
avser hur redovisning ska goras vid nir forind-
ringar i innehav dndras och betydande eller
gemensamt bestimmande inflytande upphor eller
inte. Andringen ska tillimpas pa rikenskapsar
som inleds den 1 januari 2013 eller senare.

3% IFRS 13 Fair Value Measurement. En ny enhet-
lig standard for mitning av verkligt virde samt

forbéttrade upplysningskrav. Standarden ska till-
lampas pé ridkenskapsdr som inleds den 1 januari
2013 eller senare.

% Andrad IAS 19 Ersittningar till anstillda. Andringen
innebir att den s k “korridormetoden™ forsvinner.
Aktuariella vinster och forluster ska redovisas i
ovrigt totalresultat. Avkastning som beridknas pa
forvaltningstillgdngar ska basera sig pa diskonte-
ringsrantan som anvinds vid berikning av pensions-
forpliktelsen. Skillnad mellan verklig och beridknad
avkastning avseende forvaltningstillgdngar ska
redovisas i 6vrigt totalresultat. Andringarna ska
tillimpas pa rikenskapsdr som inleds den 1 januari
2013 eller senare med retroaktiv tillimpning. Dessa
redovisningsprinciper bedéms inte komma att ha
ndgon paverkan pa koncernens redovisning.

3% Andrad IAS 1 Utformning av finansiella rapporter
(Presentation av ovrigt totalresultat). Andringen
avser hur poster inom 6vrigt totalresultat ska pre-
senteras. Posterna ska delas upp i tvd kategorier;
dels poster som kommer att omklassificeras till
arets resultat dels poster som inte kommer att
omklassificeras. Poster som kommer att omklas-
sificeras dr omrikningsdifferenser. Poster som inte
omklassficeras ar aktuariella vinster och forluster.
Andringen ska tillimpas for rikenskapsar som
paborjas fr o m 1 juli 2012 med retroaktiv verkan.

% Andringar av IAS 12 Inkomstskatter avseende
virdering av skatt for forvaltningsfastigheter.

% Andringar av IAS 24 Upplysningar om nirstaende
frimst med avseende pd upplysningar for statligt
relaterade foretag, men dven avseende definitio-
nen av nirstiende

% Andringar av IFRIC 14 IAS 19 — Begrinsningen
av en formansbestimd tillgdng, ligsta fonderings-
krav och samspelet dem emellan med avseende pa
forskottsbetalningar for att ticka krav pa lagsta
fondering

# IFRIC 17 Utdelningar av sakvirden till dgare

SEGMENTSRAPPORTERING

Ett rorelsesegment dr en del av koncernen som bedri-
ver verksambhet frin vilken den kan generera intdkter
och ddrar sig kostnader och for vilka det finns fri-
stiende finansiell information tillgdnglig. Ett rorel-
sesegments resultat foljs vidare upp av foretagets
hogste verkstillande beslutsfattare for att utvirdera
resultatet samt for att kunna allokera resurser till
rorelsesegmentet, de resultatmétt som f6ljs upp ar
rorelsesegmentets rorelseresultat. Se not 3 for ytter-
ligare beskrivning av indelningen och presentationen
av rorelsesegmentet. Segmentsinformation limnas i
enlighet med IFRS 8 endast fér koncernen.

KLASSIFICERING M M

Anliggningstillgingar och langfristiga skulder i
moderbolaget och koncernen bestér i allt visentligt
enbart av belopp som forvintas dtervinnas eller beta-
las efter mer dn tolv manader raknat fran balansda-
gen. Omsittningstillgdngar och kortfristiga skulder i
moderbolaget och koncernen bestdr i allt vdsentligt
enbart av belopp som forvintas atervinnas eller beta-
las inom tolv mdnader riknat frin balansdagen.

KONSOLIDERINGSPRINCIPER
Dotterforetag

Dotterforetag dr foretag som star under ett bestim-
mande inflytande frdn SkiStar AB. Bestimmande
inflytande innebir direkt eller indirekt en ritt att
utforma ett foretags finansiella och operativa stra-

FORTS NOT | REDOVISNINGSPRINCIPER

tegier i syfte att erhdlla ekonomiska fordelar. Vid
bedémningen om ett bestimmande inflytande fore-
ligger, beaktas potentiella rostberittigande aktier som
utan drojsmal kan utnyttjas eller konverteras.

Forvdrv den | september 2009 eller senare
Dotterforetag redovisas enligt forviarvsmetoden.
Metoden innebir att forvirv av ett dotterforetag
betraktas som en transaktion varigenom koncernen
indirekt forvirvar dotterforetagets tillgdngar och
overtar dess skulder. I forvirvsanalysen faststills
det verkliga virdet pa forviarvsdagen av forvirvade
identifierbara tillgingar och dvertagna skulder samt
eventuella innehav utan bestimmande inflytande.
Transaktionsutgifter, med undantag av transaktions-
utgifter som ir hinforliga till emission av egetkapi-
talinstrument eller skuldinstrument, som uppkommer
redovisas direkt i drets resultat.

Vid rorelseforviry dir dverford ersittning, even-
tuellt innehav utan bestimmande inflytande och verk-
ligt virde pa tidigare dgd andel (vid stegvisa forvirv)
overstiger det verkliga virdet av forvirvade tillgingar
och 6vertagna skulder som redovisas separat, redovi-
sas skillnaden som goodwill. Nir skillnaden dr nega-
tiv, s k forvirv till 1dgt pris redovisas denna direkt i
arets resultat.

Overford ersittning i samband med forvirvet
inkluderar inte betalningar som avser reglering av
tidigare affirsforbindelser. Denna typ av regleringar
redovisas i resultatet.

Villkorade kopeskillingar redovisas till verkligt
virde vid forvirvstidpunkten. I de fall den villkorade
kopeskillingen dr klassificerad som egetkapitalin-
strument, gors ingen omvardering och reglering gors
inom eget kapital. For ¢vriga villkorade kopeskilling-
ar omvirderas dessa vid varje rapporttidpunkt och
forandringen redovisas i drets resultat.

I de fall férvirvet inte avser 100% av dotterfore-
taget uppkommer innehav utan bestimmande infly-
tande. Det finns tva alternativ att redovisa innehav
utan bestimmande inflytande. Dessa tvd alternativ dr
att redovisa innehav utan bestimmande inflytandes
andel av proportionella nettotillgdngar alternativt
att innehav utan bestimmande inflytande redovisas
till verkligt virde, vilket innebér att innehav utan
bestimmande inflytande har andel i goodwill. Valet
mellan de olika alternativen att redovisa innehav
utan bestimmande inflytande kan goras forvirv for
forvarv.

Vid forviry som sker i steg faststills goodwillen
den dag d& bestimmande inflytande uppkommer.
Tidigare innehav virderas till verkligt virde och vir-
deférindringen redovisas i drets resultat.

Avyttringar som leder till att bestimmande infly-
tande forloras men dir det finns ett kvarstdende
innehav virderas detta innehav till verkligt viarde och
virdeforandringen redovisas i rets resultat.

Forvdrv gjorda mellan | september 2004 och

31 augusti 2009

Forvirv som ir gjorda mellan den 1 september 2004
och 31 augusti 2009 dir anskaffningskostnaden éver-
stiger det verkliga virdet av forvirvade tillgangar och
dvertagna skulder samt eventualférpliktelser som
redovisas separat, redovisas skillnaden som goodwill.
Nir skillnaden ir negativ redovisas denna direkt i
arets resultat.

Transaktionsutgifter, med undantag av trans-
aktionsutgifter som ir hinforliga till emission av
eget- kapitalinstrument eller skuldinstrument, som
uppkommit har inkluderats i anskaffningskostnaden.

Forvdrv gjorda fore | september 2004

(tidpunkt for overgdng till IFRS)

Vid forvirv som dgt rum fore den 1 september 2004
har goodwill, efter nedskrivningsprévning, redovisats
till ett anskaffningsviarde som motsvarar redovisat
virde enligt tidigare tillimpade redovisningsprinciper.
Klassificeringen och den redovisningsmissiga hante-
ringen av rorelseférvirv som intrdffade fore den 1
september 2004 har inte omprévats enligt IFRS 3 vid
upprittandet av koncernens éppningsbalans enligt
IFRS per den 1 september 2004.

Dotterforetags finansiella rapporter inkluderas i
koncernredovisningen fran och med forvirvstidpunk-
ten till det datum da det bestimmande inflytandet
upphor.

I de fall dotterbolagets redovisningsprinciper inte
overensstimmer med koncernens redovisningsprin-
ciper har justeringar gjorts till koncernens redovis-
ningsprinciper.

Forluster hinforliga till innehav utan bestim-
mande inflytande fordelas till innehav utan bestim-
mande inflytande fast att innehav utan bestimmande
inflytande kommer att redovisas som en debetpost
under eget kapital.

Forvdrv av innehav utan bestimmande
inflytande

Forvirv fran innehav utan bestimmande inflytande
redovisas som en transaktion inom eget kapital, d v s
mellan moderbolagets dgare (inom balanserade vinst-
medel) och innehav utan bestimmande inflytande.
Dirfor uppkommer inte goodwill i dessa transak-
tioner. Fordndringen av innehav utan bestimmande
inflytande baseras pa dess proportionella andel av
nettotillgingar.

Férsdljning till innehav utan bestimmande
inflytande

Forsiljning till innehav utan bestimmande inflytan-
de, dir bestimmande inflytande kvarstar, redovisas
som en transaktion inom eget kapital, d v s mellan
moderbolagets dgare och innehav utan bestimmande
inflytande. Skillnaden mellan erhdllen likvid och inne-
hav utan bestimmande inflytandes proportionella
andel av forvirvade nettotillgdngar redovisas under
balanserade vinstmedel.

Intresseféretag

Intresseforetag ir de foretag for vilka koncernen har
ett betydande inflytande, men inte ett bestimmande
inflytande, dver den driftsmassiga och finansiella styr-
ningen, vanligtvis genom andelsinnehav mellan 20
och 50% av rostetalet. Fran och med den tidpunkt
som det betydande inflytandet erhalls redovisas
andelar i intresseforetag enligt kapitalandelsmetoden
i koncernredovisningen. Kapitalandelsmetoden inne-
bir att det i koncernen redovisade vardet pa aktierna
i intresseforetagen motsvaras av koncernens andel i
intresseforetagens egna kapital samt koncernmiissig
goodwill och andra eventuella kvarvarande virden pa
koncernmassiga 6ver- och undervirden. I arets resul-
tat i koncernen redovisas som ”Andel i intressefore-
tags resultat” koncernens andel i intresseforetagens
resultat hanforligt till moderbolagsigarna justerat for
eventuella avskrivningar, nedskrivningar eller upplos-
ningar av forvirvade over- respektive undervirden.
Dessa resultatandelar minskade med erhéllna utdel-
ningar fran intresseforetagen utgér den huvudsakliga
forindringen av det redovisade virdet pa andelar i
intresseforetag. Koncernens andel av 6vrigt totalre-
sultat i intresseforetagen redovisas pa en separat rad
i koncernens ovrigt totalresultat.

Transaktioner, med undantag av emissionsutgifter
som dr hanforliga till emission av eget kapitalinstru-
ment eller skuldinstrument, som uppkommer inklu-
deras i anskaffningsvirdet.

Eventuell skillnad vid forvirvet mellan anskaff-
ningsvirdet for innehavet och dgarforetagets andel av
det verkliga virdet netto av intresseforetagets identi-
fierbara tillgangar, skulder och eventualforpliktelser
redovisas enligt samma principer som vid forvirv av
dotterforetag.

Nir koncernens andel av redovisade forluster i
intresseforetaget Gverstiger det redovisade vdrdet pa
andelarna i koncernen reduceras andelarnas varde till
noll. Avrikning for forluster sker dven mot ldngfristi-
ga finansiella mellanhavanden utan sikerhet, vilka till
sin ekonomiska innebord utgér del av dgarforetagets
nettoinvestering i intresseforetaget. Fortsatta forlus-
ter redovisas inte sdvida inte koncernen har limnat
garantier for att ticka forluster uppkomna i intres-
seforetaget. Kapitalandelsmetoden tillimpas fram till
den tidpunkt nir det betydande inflytandet upphor.

Transaktioner som ska elimineras vid kon-
solidering

Koncerninterna fordringar och skulder, intikter eller
kostnader och orealiserade vinster eller forluster som
uppkommer fran koncerninterna transaktioner mel-
lan koncernforetag, elimineras i sin helhet vid upprit-
tandet av koncernredovisningen.

Orealiserade vinster som uppkommer fran trans-
aktioner med intresseféretag och gemensamt kontrol-
lerade foretag elimineras i den utstrickning som mot-
svarar koncernens dgarandel i foretaget. Orealiserade
forluster elimineras pd samma sitt som orealiserade
vinster, men endast i den utstrickning det inte finns

ndgon indikation pd nedskrivningsbehov.

UTLANDSK VALUTA

Transaktioner i utlandsk valuta

Transaktioner i utlindsk valuta omriknas till den
funktionella valutan till den valutakurs som forelig-
ger pa transaktionsdagen. Funktionell valuta dr valu-
tan i de primira ekonomiska miljoer bolagen bedri-
ver sin verksamhet. Monetira tillgdngar och skulder
i utlindsk valuta riknas om till den funktionella
valutan till den valutakurs som foreligger pa balans-
dagen. Valutakursdifferenser som uppstar vid omrik-
ningarna redovisas i drets resultat. Icke-monetira
tillgdngar och skulder som redovisas till historiska
anskaffningsvirden omriknas till valutakurs vid
transaktionstillfillet. Icke-monetira tillgdngar och
skulder som redovisas till verkliga virden omriknas
till den funktionella valutan till den kurs som rader
vid tidpunkten for virdering till verkligt virde, valu-
takursforandringen redovisas sedan pd samma sitt
som ovrig virdeforindring avseende tillgangen eller
skulden.

Utlindska verksamheters finansiella rap-
porter

Tillgdngar och skulder i utlandsverksamheter, inklu-
sive goodwill och andra koncernmaissiga éver- och
undervirden, omriknas frin utlandsverksamhetens
funktionella valuta till koncernens rapporteringsva-
luta, svenska kronor, till den valutakurs som rader
pé balansdagen. Intikter och kostnader i en utlands-
verksamhet omriknas till svenska kronor till en
genomsnittskurs som utgdr en approximation av
kurserna som vid respektive transaktionstidpunkt.
Omrikningsdifferenser som uppstar vid valutaom-
rikning av utlandsverksamheter redovisas i dvrigt
totalresultat som en omrikningsreserv. Vid avyttring
av en utlandsverksamhet realiseras de till verksam-
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heten hinforliga ackumulerade omrikningsdifferen-
serna i arets resultat i koncernen.

Nettoinvestering i en utlandsverksamhet
Omrikningsdifferenser som uppstar i samband med
omrikning av en utlindsk nettoinvestering och vid-
hingande effekter av sikringar av nettoinvestering-
arna redovisas i ovrigt totalresultat och ackumuleras i
en separat komponent i eget kapital. Vid avyttring av
en utlandsverksambhet realiseras de till verksamheten
hinforliga ackumulerade omrikningsdifferenserna
efter avdrag for eventuell valutasdkring i arets resul-
tat i koncernen.

Ackumulerade omrikningsdifferenser hanforliga
till utlandsverksamheter har bolaget valt att ange till
noll vid tidpunkten for évergang till IFRS (1 septem-
ber 2004).

INTAKTER

Forsiljning av varor och tjanster

Intdkter for forsiljning av varor redovisas i arets
resultat nir visentliga risker och formdner som ir
forknippade med varornas dgande har dverforts till
koparen. Intdkter frin tjansteuppdrag redovisas nir
tjansten dr utférd. En delvis utférd tjinst redovisas
i drets resultat baserat pa fardigstidllandegraden pa
balansdagen. Intikter redovisas inte om det ar san-
nolikt att de ekonomiska fordelarna inte kommer att
tillfalla koncernen. Om det rdder betydande osiker-
het avseende betalning, vidhingande kostnader eller
risk for returer och om siljaren behdller ett engage-
mang i den lopande forvaltningen som vanligtvis for-
knippas med dgandet sker ingen intiktsforing.

Intdkter fran fastighetsforsiljning

Intikt av fastighetsforsiljningar redovisas normalt pd
tilltridesdagen om inte risker och férmaner évergétt
till koparen vid ett tidigare tillfille. Kontrollen éver
tillgdngen kan ha overgdtt vid ett tidigare tillfille dn
tilltradestidpunkten och om sa har skett intaktsredo-
visas fastighetsforsiljningen vid denna tidigare tid-
punkt. Vid bedomning av intiktsredovisningstidpunkt
beaktas vad som avtalats mellan parterna betriffande
risker och férmaner samt engagemang i den lopande
forvaltningen. Ddrutover beaktas omstindigheter
som kan paverka affirens utgdng vilka ligger utanfor
siljarens och/eller koparens kontroll.

Hyresintakter
Hyresintikter frin uthyrning av rorelselokaler redo-
visas linjdrt i drets resultat baserat pa villkoren i

hyresavtalet.

Statliga stod

Statliga bidrag relaterade till tillgangar redovisas i
rapporten over finansiell stillning for koncernen som
en reduktion av tillgdngens redovisade virde.

RORELSEKOSTNADER OCH
FINANSIELLA INTAKTER OCH
KOSTNADER

Operationella leasingavtal

Kostnader avseende operationella leasingavtal redo-
visas i drets resultat linjirt 6ver leasingperioden.
Formaner erhéllna i samband med tecknandet av ett
avtal redovisas som en del av den totala leasingkost-
naden i drets resultat. Variabla avgifter kostnadsfors i
de perioder de uppkommer. D& de ekonomiska risker
och fordelar som forknippas med dgandet av leasing-
objekten inte i allt visentligt anses ha dverforts fran
leasegivaren till leasetagaren har samtliga leasingavtal
klassificerats som operationella.
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Finansiella intdakter och kostnader

Finansiella intikter och kostnader bestdr av rantein-
tikter pd bankmedel och fordringar och rintebiran-
de virdepapper, rintekostnader pa lan, utdelningsin-
tikter och valutakursdifferenser.

Rinteintikter pa fordringar och rintekostnader
pé skulder beriknas med tillimpning av effektivran-
temetoden. Effektivrintan dr den rinta som diskonte-
rar de uppskattade framtida in- och utbetalningarna
under ett finansiellt instruments forvintade 16ptid till
den finansiella tillgangens eller skuldens redovisade
nettovirde. Rintekomponenten i finansiella leasing-
betalningar ir redovisad i drets resultat genom till-
limpning av effektivrintemetoden. Rénteintdkter
inkluderar periodiserade belopp av transaktions-
kostnader och eventuella rabatter, premier och andra
skillnader mellan det ursprungliga virdet av fordran
och det belopp som erhills vid forfall.

Utdelningsintikt redovisas nir ritten att erhdlla
betalning faststillts.

FINANSIELLA INSTRUMENT

Finansiella instrument som redovisas i rapporten éver
finansiell stillning for koncernen inkluderar pé till-
gangssidan likvida medel, kundfordringar, aktier och
andra eget kapitalinstrument samt lanefordringar.
Bland skulder och eget kapital dterfinns leverantors-
skulder, utgivna skuld- och eget kapitalinstrument
samt laneskulder.

Finansiella instrument redovisas initialt till
anskaffningsvirde motsvarande instrumentets verk-
liga vdirde med tilligg for transaktionskostnader
for alla finansiella instrument forutom avseende de
som tillhér kategorin finansiell tillging som redovi-
sas till verkligt virde via resultatet vilka redovisas
till verkligt vdrde exklusive transaktionskostnader.
Redovisning sker direfter beroende av hur de har
klassificerats enligt nedan.

En finansiell tillgdng eller finansiell skuld tas upp
i rapporten over finansiell stillning for koncernen
ndr bolaget blir part enligt instrumentets avtalsmas-
siga villkor. En fordran tas upp nir bolaget presterat
och en avtalsenlig skyldighet foreligger for motpar-
ten att betala 4ven om faktura dnnu inte dr skickad.
Kundfordringar tas upp i rapporten 6ver finansiell
stillning for koncernen nir faktura har skickats.
Skuld tas upp ndr motparten har presterat och avtal-
senlig skyldighet foreligger att betala, dven om fak-
tura dnnu inte mottagits. Leverantorsskulder tas upp
nir faktura mottagits.

En finansiell tillging tas bort frén rapporten 6ver
finansiell stillning fér koncernen nir rittigheterna i
avtalet realiseras, forfaller eller bolaget forlorar kon-
trollen 6ver dem. Detsamma giller for del av en finan-
siell tillgdng. En finansiell skuld tas bort fran rappor-
ten 6ver finansiell stillning for koncernen nir forplik-
telsen i avtalet fullgors eller pa annat sitt utsldacks.
Detsamma giller for del av en finansiell skuld.

Forvirv och avyttring av finansiella tillgdngar
redovisas pa affirsdagen, som utgor den dag da bola-
get forbinder sig att forvirva eller avyttra tillgdngen
forutom i de fall bolaget forvirvar eller avyttrar
noterade virdepapper da tillimpas likviddags redo-
visning.

Verkligt virde pd noterade finansiella tillging-
ar motsvaras av tillgdngens noterade kopkurs pa
balansdagen. Verkligt virde pa onoterade finansiella
tillgingar faststills genom att anvinda virderingstek-
niker till exempel nyligen genomférda transaktioner,
pris pa liknande instrument och diskonterade kassa-
floden. For ytterligare information se not 32.

Vid varje rapporttillfille utvirderar foretaget om
det finns objektiva indikationer pa att en finansiell

tillgang eller grupp av finansiella tillgdngar dr i behov
av nedskrivning. For eget kapitalinstrument som klas-
sificeras som tillgangar som kan siljas, forutsitts en
vasentlig eller utdragen nedgang i det verkliga vir-
det under instrumentets anskaffningsvirde innan
en nedskrivning verkstills. Om nedskrivningsbehov
foreligger for en tillgang i kategorin tillgdingar som
kan siljas, omfores tidigare eventuell ackumulerad
virdeminskning redovisad i évrigt totalresultat till
arets resultat. Nedskrivningar av eget kapitalinstru-
ment som redovisats i drets resultat fir inte senare
aterforas via arets resultat.

Finansiella instrument klassificeras vid forsta
redovisningen bl a utifrin det syfte instrumentet for-
virvades vilket paverkar redovisningen dérefter. De
finansiella instrumenten redovisas darefter beroende
av hur de finansiella instrumenten har klassificerats
enligt nedan:

Lanefordringar och kundfordringar
Lanefordringar och kundfordringar ir finansiella till-
gangar som inte utgor derivat med fasta betalningar
eller med betalningar som gar att faststilla, och som
inte dr noterade pa en aktiv marknad. Fordringarna
uppkommer di foretag tillhandahdller pengar, varor
och tjdnster direkt till kredittagaren utan avsikt att
idka handel i fordringsritterna. Kategorin innefat-
tar dven forvirvade fordringar. Tillgdngar i denna
kategori virderas till upplupet anskaffningsvirde.
Upplupet anskaffningsvdrde bestims utifran den
effektivrinta som beriknades vid anskaffningstid-
punkten. Kundfordringar klassificeras i kategorin
lanefordringar och kundfordringar. Kundfordringar
redovisas till det belopp som férvintas inflyta efter
avdrag for osikra fordringar som bedémts individu-
ellt. Kundfordrans foérvintade 16ptid ar kort, varfor
virdet redovisats till nominellt belopp utan diskon-
tering. Nedskrivningar av kundfordringar redovisas i
rorelsens kostnader.

Langfristiga fordringar och 6vriga kortfristiga
fordringar ir fordringar som uppkommer da foreta-
get tillhandahaller pengar utan avsikt att idka handel
med fordringsritten. Om den férvintade innehavsti-
den ér ldngre dn ett ar utgor de langfristiga fordringar
och om den ir kortare 6vriga fordringar. Dessa ford-
ringar tillhér kategorin Lanefordringar och kund-
fordringar.

Finansiella tillgangar som kan siljas

I kategorin finansiella tillgingar som kan siljas ingar
finansiella tillgdngar som inte klassificerats i nagon
annan kategori eller finansiella tillgingar som fore-
taget initialt valt att klassificera i denna kategori.
Tillgangar i denna kategori virderas 16pande till verk-
ligt virde med periodens virdefoérindring redovisad
i ovrigt totalresultat och de ackumulerade virdefor-
andringarna i en sirskild komponent av eget kapi-
tal, dock ej sidana virdefoérindringar som beror pd
nedskrivningar, ej heller ranta pa fordringsinstrument
och utdelningsintikter samt valutakursdifferenser pa
monetdra poster som redovisas i drets resultat.

Vid den tidpunkt placeringarna bokas bort frin
rapporten Over finansiell stillning for koncernen
omfors tidigare redovisad ackumulerad vinst eller
forlust som tidigare redovisats i dvrigt totalresultat
till &rets resultat.

Finansiella placeringar

Finansiella placeringar utgor antingen finansiella
anldggningstillgdngar eller kortfristiga placeringar
beroende péd avsikten med innehavet. Om l6ptiden
eller den forvintade innehavstiden dr lingre dn ett
ar utgor de finansiella anlidggningstillgangar och
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om de idr kortare dn ett ar kortfristiga placeringar.
Finansiella placeringar som utgors av aktier tillhor
antingen kategorin finansiella tillgdngar virderade
till verkligt virde via drets resultat eller finansiella
tillgdngar som kan siljas.

Andra finansiella skulder

Finansiella skulder som inte innehas for handel
virderas till upplupet anskaffningsvirde. Upplupet
anskaffningsvirde bestims utifrdn den effektivrinta
som berdknades nir skulden togs upp. Det inne-
bir att 6ver- och undervirden liksom direkta emis-
sionskostnader periodiseras éver skuldens 16ptid.
Skulder klassificeras som andra finansiella skulder
vilket innebar att de initialt redovisas till erhallet
belopp efter avdrag for transaktionskostnader. Efter
anskaffningstidpunkten virderas ldnen till upplu-
pet anskaffningsvirde enligt effektivrintemetoden.
Langfristiga skulder har en forvintad l6ptid lingre
an ett 4r medan kortfristiga har en loptid kortare
an ett ar. Leverantorsskulder klassificeras i katego-
rin andra finansiella skulder. Leverantorsskulder har
kort forviantad loptid och virderas utan diskontering
till nominellt belopp.

Likvida medel

Likvida medel bestar av kassamedel samt omedelbart
tillgingliga tillgodohavanden hos banker och mot-
svarande institut samt kortfristiga likvida placeringar
med en l6ptid fran anskaffningstidpunkten under-
stigande tre manader vilka ir utsatta for endast en
obetydlig risk for virdefluktuationer.

Utgivna konvertibla skuldebrev

Konvertibla skuldebrev kan konverteras till aktier
genom att motparten utnyttjar sin option att konver-
tera fordringsritten till aktier. Eget kapitalkomponen-
ten i det utgivna lanet utgor inte ett materiellt belopp
varfor konvertibellanet redovisas som en skuld i sin
helhet. Rintekostnaden redovisas i drets resultat och
beriknas med effektivrintemetoden.

MATERIELLA
ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Materiella anliggningstillgingar redovisas som till-
gang i rapporten over finansiell stillning for kon-
cernen om det ir sannolikt att framtida ekonomiska
fordelar kommer att komma bolaget till del och
anskaffningsvirdet for tillgdngen kan berdknas pé ett
tillforlitlige sitt.

Materiella anliggningstillgingar redovisas i
koncernen till anskaffningsvirde efter avdrag for
ackumulerade avskrivningar och eventuella ned-
skrivningar. I anskaffningsvirdet ingdr inkopspriset
samt kostnader direkt hinforbara till tillgangen for
att bringa den pd plats och i skick for att utnyttjas
i enlighet med syftet med anskaffningen. Exempel
pé direkt hanforbara kostnader som ingar i anskaff-
ningsvirdet ir kostnader for leverans och hantering,
installation, lagfarter, konsulttjinster och juristtjins-
ter. Redovisningsprinciper for nedskrivningar fram-
gar nedan.

Anskaffningsvirdet for egentillverkade anligg-
ningstillgdngar inkluderar utgifter for material, utgif-
ter for ersdttningar till anstéllda, om tillaimpligt andra
tillverkningsomkostnader som anses vara direkt hin-
forbara till anliggningstillgdngen.

Materiella anldggningstillgdngar som bestar av
delar med olika nyttjandeperioder behandlas som
separata komponenter av materiella anliggningstill-
gangar.

Det redovisade virdet for en materiell anligg-
ningstillgang tas bort ur rapporten 6ver finansiell

stillning for koncernen vid utrangering eller avytt-
ring eller nir inga framtida ekonomiska fordelar
vintas frdn anvindning eller utrangering/avyttring
av tillgdngen. Vinst eller férlust som uppkommer vid
avyttring eller utrangering av en tillgdng utgors av
skillnaden mellan forsiljningspriset och tillgangens
redovisade virde med avdrag for direkta forsilj-
ningskostnader. Vinst och forlust redovisas som 6vrig
rorelseintikt/kostnad.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter liggs till anskaffningsvirdet
endast om det ir sannolikt att de framtida ekono-
miska fordelar som ar forknippade med tillgdngen
kommer att komma foretaget till del och anskaff-
ningsvirdet kan beriknas pa ett tillforlitligt sitt. Alla
andra tillkommande utgifter redovisas som kostnad i
den period de uppkommer.

Avgorande for bedomningen nir en tillkomman-
de utgift laggs till anskaffningsvirdet dr om utgiften
avser utbyten av identifierade komponenter, eller
delar dirav, varvid sidana utgifter aktiveras. Aven
i de fall ny komponent tillskapats liggs utgiften till
anskaffningsvirdet. Eventuella oavskrivna redovisade
virden pd utbytta komponenter, eller delar av kom-
ponenter, utrangeras och kostnadsfores i samband

med utbytet. Reparationer kostnadsfors lopande.

Avskrivningsprinciper

Avskrivning sker linjart over tillgdngens berdknade
nyttjandeperiod. Mark och de markanliggningar
som avser pister skrivs inte av. Koncernen tillimpar
komponentavskrivning vilket innebir att komponen-
ternas bedémda nyttjandeperiod ligger till grund for
avskrivningen.

Beriknade nyttjandeperioder:

% byggnader (rorelsefastigheter) 15 - 50 ar
# markanliggningar 20 ar
3% maskiner och inventarier 3-33ar

Rorelsefastigheterna bestédr av ett antal komponenter
med olika nyttjandeperioder. Huvudindelningen ir
byggnader och mark. Ingen avskrivning sker pd kom-
ponenten mark vars nyttjandeperiod bedéms som
obegrinsad. Byggnaderna bestdr emellertid av flera
komponenter vars nyttjandeperioder varierar.

Nyttjandeperioderna har bedémts variera mellan
15 — 50 ar péd dessa komponenter.

Foljande huvudgrupper av komponenter har iden-
tifierats och ligger till grund for avskrivningen pa

byggnader:
% Stomme och grund 50 ar
# Stomkompletteringar, innerviggar m m 40 ar
% Installationer; virme, el, VVS,

ventilation m m 40 ar
# Yttre ytskike; fasader, yttertak, fonster m m 40 ar
# Fast inredning, koksinredning m m 25 ar
% Virme och ventilation 30 ar
# Inre ytskikt, maskinell utrustning m m 15 ar

Bland maskiner och inventarier ingar skidliftar och
snoproduktionsanliggningar vilka bestdr av ett
antal komponenter med olika nyttjandeperioder.
Nyttjandeperioderna pa dessa komponenter har
bedomts variera mellan 10-33 &r.

Foljande huvudgrupper av komponenter har identi-
fierats och ligger till grund for avskrivningen pa liftar
3% Fundament och master 33 ar
# Kabiner, gondoler, stolar

och medbringare 15 -25ér
% Linor 10 - 15 ar

# Motorer, vixellador och elektronik 15 ar
# Ovrig rorlig mekanik 20 ar

Foljande huvudgrupper av komponenter har identi-
fierats och ligger till grund for avskrivningen pa sné-
produktionsanliggningar:

% Ror och hydranter 20 ar
# Kompressorer 15 ar
% Pumpar, snokanoner och elektronik 10 ar

Bedomning av en tillgdngs restvirde och nyttjande-
period gors arligen.

IMMATERIELLA TILLGANGAR

Goodwill

Goodwill representerar skillnaden mellan anskaff-
ningsvirdet for rorelseforvirvet och det verkliga vir-
det av forvarvade tillgdngar, 6vertagna skulder samt
eventualforpliktelser.

Betriffande goodwill i férviry som dgt rum fore
den 1 september 2004 har koncernen vid dvergingen
till IFRS inte tillimpat IFRS retroaktivt utan det per
denna dag redovisade virdet utgor fortsittningsvis
koncernens anskaffningsvirde, efter nedskrivnings-
provning, se not 14.

Goodwill virderas till anskaffningsvirde minus
eventuella ackumulerade nedskrivningar. Goodwill
fordelas till kassagenererande enheter och skrivs inte
av utan testas arligen for nedskrivningsbehov.

Goodwill som uppkommit vid frvirv av intresse-
foretag inkluderas i det redovisade virdet for andelar
i intresseforetag.

Vid rorelseférviry dir anskaffningskostnaden
understiger nettovirdet av forvirvade tillgingar och
overtagna skulder samt eventualforpliktelser, redovi-
sas skillnaden direkt i arets resultat.

Ovriga immateriella tillgingar

Ovriga immateriella tillgangar som forvirvas av kon-
cernen redovisas till anskaffningsvirde minus acku-
mulerade avskrivningar och nedskrivningar.

Nedlagda kostnader for internt genererad good-
will och internt genererade varumirken redovisas i
drets resultat nir kostnaden uppkommer.

Utgifter for utveckling av koncernens boknings-
och forsiljningssystem aktiveras under forutsittning
att utgifterna forvintas ge framtida ekonomiska for-
delar. Utgifter som aktiveras dr externt fakturerade
kostnader samt, i forekommande fall, direkta egna
arbetskraftskostnader.

Tillkommande utgifter

Tillkommande utgifter for aktiverade immateriella
tillgdngar redovisas som en tillging i rapporten éver
finansiell stillning for koncernen endast da de okar
de framtida ekonomiska foérdelarna for den specifika
tillgdngen till vilka de hanfor sig. Alla andra utgifter

kostnadsfors nir de uppkommer.

Avskrivningsprinciper
Avskrivningar redovisas i drets resultat linjart 6ver
immateriella tillgdngars beriknade nyttjandeperioder,
savida inte sidana nyttjandeperioder dr obestimbara.
Goodwill och immateriella tillgdngar med en obe-
stimbar nyttjandeperiod provas for nedskrivnings-
behov érligen eller sd snart indikationer uppkommer
som tyder pd att tillgingen ifrdga har minskat i virde.
Avskrivningsbara immateriella tillgangar skrivs av
fran det datum da de ir tillgingliga fér anvindning.
De beriknade nyttjandeperioderna ér:
# arrendekontrakt 25-50 ar
% balanserade utvecklingsutgifter,

hyresratter m m Sar
Nyttjandeperioderna omprovas varje ar.
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VARULAGER

Varulager virderas till det ldgsta av anskaffningsvirdet
och nettoférsiljningsvirdet. Nettoforsiljningsvirdet
dr det uppskattade forsiljningspriset i den lopande
verksamheten efter avdrag for forsiljningskostnader.
Anskaffningsvirdet for varulager beriknas genom
tillimpning av forst in- forst ut- metoden (FIFU) och
inkluderar utgifter som uppkommit vid forvirvet
av lagertillgdngarna och transport av dem till deras
nuvarande plats och skick.

NEDSKRIVNINGAR

De redovisade virdena for koncernens tillgingar
provas vid varje balansdag for att bedoma om det
finns indikation pd nedskrivningsbehov. IAS 36 till-
limpas avseende nedskrivningar av andra tillgingar
an finansiella tillgangar vilka redovisas enligt IAS 39,
tillgangar for forsiljning och avyttringsgrupper som
redovisas enligt IFRS 5, varulager, férvaltningstill-
gangar som anvinds for finansiering av ersittningar
till anstillda och uppskjutna skattefordringar. For
undantagna tillgdngar enligt ovan bedéms det redo-
visade virdet enligt respektive standard.

For goodwill och andra immateriella tillgdngar
med obestimbar nyttjandeperiod och immateriella
tillgdngar som dnnu ej dr firdiga for anvindning
berdknas dtervinningsvirdet drligen eller vid indika-
tion pa nedskrivningsbehov.

Om det inte gar att faststilla visentligen obe-
roende kassafloden till en enskild tillgang ska vid
provning av nedskrivningsbehov tillgdngarna grup-
peras till den lidgsta nivd dir det gar att identifiera
visentligen oberoende kassafloden (en sd kallad kas-
sagenererande enhet). En nedskrivning redovisas nir
en tillgdngs eller kassagenererande enhets redovisade
virde overstiger dtervinningsvirdet. En nedskrivning
belastar arets resultat.

Nedskrivning av tillgdngar hinforliga till en kas-
sagenererande enhet (grupp av enheter) fordelas i for-
sta hand till goodwill. Direfter gors en proportionell
nedskrivning av évriga tillgdngar som ingdr i enheten
(gruppen av enheter).

Goodwill nedskrivningsprovades per den 31
augusti 2010 dven om det da inte foreldg ndgon indi-
kation pa nedskrivningsbehov.

Atervinningsvirdet dr det hogsta av verkligt virde
minus forsiljningskostnader och nyttjandevirdet. Vid
berdkning av nyttjandevirdet diskonteras framtida
kassafloden med en diskonteringsfaktor som beaktar
riskfri rinta och den risk som ir forknippad med den
specifika tillgdngen. For en tillging som inte gene-
rerar kassafloden som ar visentligen oberoende av
andra tillgdngar s beriknas dtervinningsvirdet for
den kassagenererande enhet till vilken tillgangen hor.

Nedskrivning av finansiella tillgangar
Vid varje rapporttillfille utvdrderar foretaget om
det finns objektiva bevis pd att en finansiell tillging
eller grupp av tillgdngar ar i behov av nedskrivning.
Objektiva bevis utgors dels av observerbara forhél-
landen som intriffat och som har en negativ inverkan
pa mojligheten att dtervinna anskaffningsvirdet, dels
av betydande eller utdragen minskning av det verk-
liga virdet for en investering i en finansiell placering
klassificerad som en finansiell tillgdng som kan siljas.
Foretaget klassificerar kundfordringar som osikra
nir dessa har forfallit till betalning med 180 dagar.
Fordringarnas nedskrivningsbehov faststills utifran
historiska erfarenheter av kundforluster pa liknande
fordringar. Kundfordringar med nedskrivningsbehov
redovisas till nuvirdet av forvintade framtida kassaflo-
den. Fordringar med kort l6ptid diskonteras dock inte.
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Egetkapitalinstrument som klassificerats som en
finansiell tillgdng som kan siljas, anses ha ett ned-
skrivningsbehov och skrivs ner om det verkliga vir-
det understiger anskaffningsvirdet med ett betydande
belopp, eller nir virdenedgdngen varit utdragen.
Foretaget betraktar en virdenedging storre dn 20%
som betydande, och en period om minst nio minader
som utdragen.

Vid nedskrivning av ett egetkapitalinstrument
som ir klassificerat som en finansiell tillging som kan
sdljas omklassificeras tidigare redovisad ackumulerad
vinst eller forlust i eget kapital via 6vrigt totalresul-
tat till drets resultat. Beloppet pd den ackumulerade
forlust som omklassificeras frin eget kapital via
ovrigt totalresultat till drets resultat utgors av skill-
naden mellan forvirvskostnaden och aktuellt verkligt
virde, efter avdrag for eventuell nedskrivning pa den
finansiella tillgdngen som redan tidigare redovisats i
arets resultat.

Nedskrivningar pé finansiella tillgdngar som kan

sdljas redovisas i drets resultat i finansnettot.

Aterféring av nedskrivningar

En nedskrivning av tillgdngar som ingar i IAS 36
tillimpningsomrdde reverseras om det bade finns
indikation pa att nedskrivningsbehovet inte lingre
foreligger och det har skett en foérandring i de anta-
ganden som lag till grund for berikningen av atervin-
ningsvirdet. Nedskrivning av goodwill aterfors dock
aldrig. En reversering gors endast i den utstrackning
som tillgdngens redovisade virde efter dterforing inte
overstiger det redovisade virde som skulle ha redo-
visats, med avdrag for avskrivning dar sa ar aktuellt,
om ingen nedskrivning gjorts.

Nedskrivningar av ldnefordringar och kundford-
ringar som redovisas till upplupet anskaffningsvirde
aterfors om de tidigare skilen till nedskrivningar inte
lingre foreligger och att full betalning fran kunden
forvantas erhéllas.

Nedskrivningar av ett egetkapitalinstrument som
ar klassificerade som finansiella tillgingar som kan
sdljas, som tidigare redovisas i arets resultat dterfors
inte via drets resultat utan i évrigt totalresultat. Det
nedskrivna virdet dr det virde fran vilket efterfoljan-
de omvirderingar gors, vilka redovisas i dvrigt total-
resultat. Nedskrivningar av riantebarande instrument,
klassificerade som finansiella tillgdngar som kan sil-
jas, aterfors over drets resultat om det verkliga vér-
det 6kar och 6kningen objektivt kan hinféras till en
hiandelse som intriffade efter det att nedskrivningen
gjordes.

ERSATTNINGAR TILL ANSTALLDA
Avgiftsbestimda planer

Som avgiftsbestimda pensionsplaner klassificeras de
planer dir foretagets forpliktelse dr begrinsad till
de avgifter foretaget dtagit sig att betala. I sddant
fall beror storleken pd den anstilldes pension pa
de avgifter som foretaget betalar till planen eller till
ett forsiakringsbolag och den kapitalavkastning som
avgifterna ger. Foljaktligen ir det den anstillde som
bar den aktuariella risken (att ersdttningen blir ligre
an forvintat) och investeringsrisken (att de investe-
rade tillgdngarna kommer att vara otillrickliga for
att ge de forvintade ersittningarna). Foretagets for-
pliktelse avseende avgifter till avgiftsbestimda planer
redovisas som en kostnad i drets resultat i den takt
de intjinas genom att de anstillda utfort tjanster dt
foretaget under en period.

Férméansbestimda planer

Koncernens nettoforpliktelse avseende formansbe-
stimda planer beriknas genom en uppskattning av
den framtida ersittning som de anstillda intjinat
genom sin anstillning i bdde innevarande och tidigare
perioder; denna ersittning diskonteras till ett nuvirde
och det verkliga virdet pa eventuella férvaltningstill-
gangar dras av. Diskonteringsridntan dr balansdagens
rinta pd statsobligationer med en l6ptid som mot-
svarar koncernens pensionsforpliktelser. Berdkningen
utfors av en kvalificerad aktuarie med anvandande av
den sa kallade projected unit credit method.

Nir ersdttningarna i en plan forbattras, redovisas
den andel av den 6kade ersittningen som hanfor sig
till de anstilldas tjanstgoring under tidigare perioder
som en kostnad i arets resultat linjirt fordelad over
den genomsnittliga perioden tills ersittningarna helt
ir intjanade. Om ersidttningen dr fullt ut intjanad
redovisas en kostnad i drets resultat direkt.

Korridorregeln tillimpas vilket innebir att den
del av de ackumulerade aktuariella vinsterna och
forlusterna som 6verstiger 10% av det storsta av for-
pliktelsernas nuvirde och forvaltningstillgingarnas
verkliga vdrde redovisas i resultatet 6ver den forvin-
tade genomsnittliga dterstiende tjanstgoringstiden for
de anstillda som omfattas av planen. I 6vrigt beaktas
inte aktuariella vinster och forluster.

Nir berikningen leder till en tillgdng for koncer-
nen begrinsas det redovisade virdet p4 tillgdngen till
nettot av oredovisade aktuariella forluster och ore-
dovisade kostnader for tjinstgoring under tidigare
perioder och nuvirdet av framtida dterbetalningar
fran planen eller minskade framtida inbetalningar till
planen.

Nir det finns en skillnad mellan hur pensionskost-
naden faststills i juridisk person och koncern redo-
visas en avsittning eller fordran avseende sirskild
loneskatt baserat pa denna skillnad. Avsittningen
eller fordran nuvirdesberiknas ej.

Samtliga komponenter som ingdr i periodens
kostnad for en forménsbestimd plan redovisas i
rorelseresultatet.

Ersattningar vid uppségning

En kostnad for ersittningar i samband med upp-
sdgning av personal redovisas endast om foretaget
ar bevisligen forpliktat, utan realistisk mojlighet till
tillbakadragande, av en formell detaljerad plan att
avsluta en anstillning fére den normala tidpunkten.
Nir ersittningar limnas som ett erbjudande for att
uppmuntra frivillig avgéng, redovisas en kostnad om
det dr sannolikt att erbjudandet kommer att accepte-
ras och antalet anstillda som kommer att acceptera
erbjudandet tillforlitligt kan uppskattas.

Aktierelaterade ersattningar

Under 2007 utgavs ett konvertibelt skuldebrev om
totalt 30 MSEK. Konvertering kan ske fram till den
31 augusti 2012. De konvertibla skuldebreven still-
des ut pd marknadsmassiga villkor och ingen formén
forelag vid tilldelningen. Eget kapitalkomponenten i
ldnet utgor inte ett materiellt belopp varfor konverti-

belldnet redovisas som en skuld i sin helhet.

AVSATTNINGAR

En avsittning redovisas i rapporten 6ver finansiell
stillning for koncernen nir koncernen har en befint-
lig legal eller informell forpliktelse som en foljd av en
intriffad hindelse, och det ar troligt att ett utflode
av ekonomiska resurser kommer att krdvas for att
reglera forpliktelsen samt en tillforlitlig uppskattning
av beloppet kan goras.
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SKATTER

Inkomstskatter utgors av aktuell skatt och uppskju-
ten skatt. Inkomstskatter redovisas i drets resultat
utom da underliggande transaktion redovisas i ovrigt
totalresultat eller direkt mot eget kapital varvid till-
horande skatteeffekt redovisas pA motsvarande sitt.

Aktuell skatt dr skatt som ska betalas eller erhal-
las avseende aktuellt dr, med tillimpning av de skat-
tesatser som ar beslutade eller i praktiken beslutade
per balansdagen, samt idven justering av aktuell skatt
hinforlig till tidigare perioder.

Uppskjuten skatt beridknas enligt balansraknings-
metoden med utgdngspunkt i temporira skillnader
mellan redovisade och skattemissiga virden pa till-
gangar och skulder. Foljande temporira skillnader
beaktas inte; for temporir skillnad som uppkommit
vid forsta redovisningen av goodwill, forsta redovis-
ningen av tillgdngar och skulder som inte ar rorel-
seférviry och vid tidpunkten for transaktionen inte
péverkar vare sig redovisat eller skattepliktig resul-
tat, vidare beaktas inte heller temporira skillnader
hinforliga till andelar i dotter- och intresseforetag
som inte forvintas bli aterforda inom 6verskadlig
framtid. Virderingen av uppskjuten skatt baserar sig
pa hur redovisade virden pa tillgdngar eller skulder
forvantas bli realiserade eller reglerade. Uppskjuten
skatt beridknas med tillimpning av de skattesatser och
skatteregler som ir beslutade eller i praktiken beslu-
tade per balansdagen.

Uppskjutna skattefordringar avseende avdrags-
gilla temporira skillnader och underskottsavdrag
redovisas endast i den mén det dr sannolikt att dessa
kommer att kunna utnyttjas. Virdet pd uppskjutna
skattefordringar reduceras nir det inte lingre bedoms
sannolikt att de kan utnyttjas.

RESULTAT PER AKTIE

Berikningen av resultat per aktie baseras pd arets
resultat i koncernen hanforligt till moderbolagets
aktiedgare och pd det vigda genomsnittliga antalet
aktier utestiende under aret. Vid berikningen av
resultat per aktie efter utspadning justeras resultatet
och det genomsnittliga antalet aktier for att ta hin-
syn till effekter av utspidande potentiella stamaktier,
vilka under rapporterade perioder hirrér fran kon-
vertibla skuldebrev och optioner utgivna till anstill-
da. Utspidning fran optioner paverkar antalet aktier
och uppstér endast nir 16senkursen ar lagre dn bors-
kursen. Utspiadningen ir storre ju storre skillnaden
ar mellan losenkursen och borskursen. Utspadning
fran konvertibla skuldebrev beridknas genom att 6ka
antalet aktier med det totala antal aktier som kon-
vertiblerna motsvarar och ¢ka resultatet med den
redovisade rintekostnaden efter skatt.

EVENTUALFORPLIKTELSER

En eventualforpliktelse redovisas nir det finns ett
mojligt dtagande som hirrér fran intriffade hindel-
ser och vars forekomst bekriftas endast av en eller
flera osikra framtida handelser eller nir det finns ett
dtagande som inte redovisas som en skuld eller avsitt-
ning pd grund av det inte ir troligt att ett utflode av
resurser kommer att krivas.

MODERBOLAGETS
REDOVISNINGSPRINCIPER

Moderbolaget har upprittat sin drsredovisning enligt
arsredovisningslagen (1995:1554) och Réadet for
finansiell rapporterings rekommendation RFR 2.
Aven av Radet for finansiell rapporterings utgivna
uttalanden gillande for noterade foretag tillimpas.
Andringar av IFRS 1 Forsta gangen IFRS tillimpas

och TAS 27 Koncernredovisning och separata finan-
siella rapporter avseende *Cost of an Investment in
a Subsidiary, Jointly-Cotrolled Entity or Associate’
ska tillimpas fr o m rikenskapsir som inleds den 1
januari 2009 eller senare. Denna dndring medfor att
moderbolaget alltid kommer att redovisa utdelning
fran dotterforetag till sin helhet som intikt i drets
resultat. Tidigare har utdelningar som ar storre dn
vinster som upparbetats efter forvirvet av dotterfo-
retaget reducerat det redovisade virdet pa andelarna
i dotterforetaget. Andringen kommer endast att ha
ovasentliga beloppseffekter pa poster i moderbolagets
finansiella rapporter.

Klassificering och uppstillningsformer
Moderbolagets rapportering dr uppstillda enligt
RFR 2 visande resultatrikning och rapport over
totalresultatet samt rapport 6ver finansiell stillning.
Koncernen redovisar en rapport dver totalresultat.
Vidare anvinds fér moderbolaget bendmningarna
balansrikning respektive kassaflodesanalys for de
rapporter som i koncernen har titlarna rapport
over finansiell stillning respektive rapport dver kas-
safloden. Resultatrikning och balansrikning ar for
moderbolaget uppstillda enligt rsredovisningslagens
scheman, medan rapporten 6ver totalresultat, rappor-
ten Over foriandringar i eget kapital och kassaflodes-
analysen baseras pa IAS 1 Utformning av finansiella
rapporter respektive IAS 7 Rapport over kassafloden.
De skillnader mot koncernens rapporter som gor sig
gillande i moderbolagets resultat- och balansrikning-
ar utgors frimst av redovisning av finansiella intdk-
ter och kostnader, eget kapital samt forekomsten av
avsdttningar som egen rubrik i balansrakningen.

Skillnader mellan koncernens och moderbo-
lagets redovisningsprinciper

Skillnaderna mellan koncernens och moderbolagets
redovisningsprinciper framgdr nedan. De nedan
angivna redovisningsprinciperna fér moderbolaget
har tillimpats konsekvent pd samtliga perioder som

presenteras i moderbolagets finansiella rapporter.

Dotterféretag och intresseféretag

Andelar i dotter- och intresseforetag redovisas i
moderbolaget enligt anskaffningsvirdemetoden.
Detta innebir att transaktionsutgifter inkluderas i
det redovisade virdet for innehav i dotterforetag
och intresseforetag. I koncernredovisningen redovi-
sas transaktionsutgifter hanforliga till dotterforetag
direkt i resultatet nir dessa uppkommer.

Villkorade kopeskillingar varderas utifrdn san-
nolikheten av att kopeskillingen kommer att utga.
Eventuella forindringar av avsittningen/fordran
laggs pa/reducerar anskaffningsvardet. I koncernre-
dovisningen redovisas villkorade kopeskillingar till
verkligt virde med virdeférandringar ver resultatet.

Forvirv till lagt pris som motsvarar framtida for-
vintade forluster och kostnader uppléses under de
forvintade perioderna dd forlusterna och kostnader
uppkommer. Forvirv till lagt pris som uppkommer
av andra orsaker redovisas som avsittning till den
del den inte dverstiger verkligt virde péd forvirvade
identifierbara icke-monetira tillgdngar. Den del som
overstiger detta virde intiktsfors omedelbart. Den
del som inte overstiger verkligt virde pa forvarvade
identifierbara icke-monetira tillgdngar intiktsfors
pa ett systematiskt sitt Gver en period som beriaknas
som kvarvarande vigd genomsnittlig nyttjandeperiod
for de forvirvade identifierbara tillgdngarna som ar
avskrivningsbara. I koncernredovisningen redovisas
forvary till 1agt pris direkt i resultatet.

Finansiella garantier

Moderbolagets finansiella garantiavtal bestar framst
av borgensforbindelser till formén for dotterforetag.
Finansiella garantier innebir att bolaget har ett ata-
gande att ersitta innehavaren av ett skuldinstrument
for forluster som denne adrar sig pd grund av att en
angiven gildendr inte fullgor betalning vid forfall
enligt avtalsvillkoren. For redovisning av finansiella
garantiavtal tillimpar moderbolaget en av Radet for
finansiell rapporterings tillaten littnadsregel jamfort
med reglerna i IAS 39. Littnadsregeln avser finan-
siella garantiavtal utstillda till forman for dotterfore-
tag, intresseforetag och joint ventures. Moderbolaget
redovisar finansiella garantiavtal som avsittning i
rapporten dver finansiell stillning for koncernen nir
bolaget har ett dtagande for vilket betalning sannolikt
erfordras for att reglera atagandet.

Finansiella instrument

Moderbolaget tillimpar reglerna i ARL 4 kap 14§a-¢
som tilldter virdering av vissa finansiella instrument
till verkliga virden.

Aterféring av nedskrivningar

Nedskrivningar av eget kapitalinstrument som ir
klassificerade som “finansiella tillgdngar som kan
siljas” aterfors i koncernen inte via drets resultat. [
moderbolaget gors motsvarande dterféring dock via
resultatrikningen.

Ersattningar till anstdllda

I moderbolaget tillimpas andra grunder for beridkning
av formansbestimda planer dn de som anges i IAS 19.
Moderbolaget foljer Tryggandelagens bestimmelser
och Finansinspektionens foreskrifter eftersom detta
dr en forutsdttning for skattemissig avdragsritt. De
vasentligaste skillnaderna jamfort med reglerna i IAS
19 ir hur diskonteringsrintan faststills, att berik-
ning av den formédnsbestimda forpliktelsen sker uti-
frén nuvarande lonenivd utan antagande om fram-
tida lonedkningar, och att alla aktuariella vinster och
forluster redovisas i resultatrikningen da de uppstar.

Skatter

I moderbolaget redovisas obeskattade reserver inklu-
sive uppskjuten skatteskuld. I koncernredovisningen
delas diremot obeskattade reserver upp pa uppskju-
ten skatteskuld och eget kapital.

Koncernbidrag och aktiedgartillskott for juri-
diska personer

Foretaget redovisar koncernbidrag och aktiedgartill-
skott i enlighet med uttalandet fran Radet for finan-
siell rapportering. Aktiedgartillskott fors direkt mot
eget kapital hos mottagaren och aktiveras i aktier
och andelar hos givaren, i den man nedskrivning ej
erfordras. Koncernbidrag redovisas enligt ekonomisk
innebord. Det innebir att koncernbidrag som limnats
i syfte att minimera koncernens totala skatt redovisas
direkt mot balanserade vinstmedel efter avdrag for
dess aktuella skatteeffekt.
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NOT 2 NETTOOMSATTNINGENS FORDELNING

FORTS.NOT 3 KONCERNENS RORELSESEGMENT

2010-09-01 2009-09-01
KONCERNEN, MSEK -2011-08-31 -2010-08-31
Utférsakning/SkiPass 873 954
Logi 218 228
Skiduthyrning 141 159
Skidskola/Aktiviteter 49 55
Sportbutiker 79 80
Fastighetsservice 103 101
Ovrigt I Il

1 574 | 688

2010-09-01 2009-09-01
MODERBOLAGET, MSEK -2011-08-31 -2010-08-31
Utférsakning/SkiPass 577 610
Logi 142 150
Skiduthyrning 99 114
Skidskola/Aktiviteter 43 48
Sportbutiker 62 62
Fastighetsservice 68 71
Ovrigt 109 90
Nettoomsittning for moderbolaget hirrér sig fran Sverige 1 100 | 145
NOT 3 KONCERNENS RORELSESEGMENT
DESTINATIONER / FASTIGHETSUTVECKLING

Sélen Are Vemdalen Hemsedal
MSEK 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Externa intakter 572 600 342 358 183 175 231 265
Intdkter fran 17 5 7 6 7 7 3 4
andra segment
Andelar i intresse-
foretags resultat - - - - - - - -
Totala intikter 589 615 349 364 190 182 234 269
Rérelsekostnader -365 -385 -265 -253 -135 -120 -175 -186
Rérelsekostnader 40 31 a2 a2 -2 -0 4 7
frdn andra segment
Avskrivningar -66 -67 -40 -36 -18 -6 -37 -39
Rérelseresultat 118 132 32 63 25 36 18 37
Rérelsemarginal, % 20 21 9 17 13 20 8 14
Anldggningstillgangar | 189 1 014 536 564 173 176 441 553
Andelar i
intresseforetag 6 7 2 2 - - 5 -
Bruttoinvesteringar 82 88 78 59 129 47 23 2
anldggningstillgangar
ighets- Seg i 'na S
Trysil utveckling elimineringar Koncernen

MSEK 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10 2010/11 2009/10
Externa intakter 255 298 17 40 - - | 600 I 736
Intékter fran 4 5 37 3 75 68 . R
andra segment
Andelar i intresse-
foretags resultat - - -9 -4 - - 9 -4
Totala intikter 259 303 45 67 -75 -68 1591 1732
Rérelsekostnader -181 -189 -6 -18 - - -1137  -1151
Rérelsekostnader % % N 9 75 68 ~ R
fran andra segment
Avskrivningar -45 -48 -12 -12 - - -218 -218
Rérelseresultat 27 60 16 35 - - 236 363
Rérelsemarginal, % 10 20 36 52 - - 15 21
Finansiella poster, netto -47 -16
Koncernens
resultat fére skatt 189 347
Anldggningstillgangar 546 562 561 425 - - 3446 3294
Andelar i
intressefdreta 2 43 171 128 - - 186 180
Summa tillgangar 3632 3474
Bruttoinvesteringar 3 6 18 79 R R 353 33

anldggningstillgdngar

Segmentsrapportering upprittas fér koncernens affirsomrade Destinationerna samt affirsom-
rade Fastighetsutveckling som har faststillts baserat pa den information som behandlas av kon-
cernens ledning och som anvinds for att félja upp det resultat som segmenten genererar samt
allokering av resurser (investeringar) till segmenten. Koncernens interna rapporteringssystem ar
uppbyggt utifran uppfoljning av koncernens verksamheter inom de olika segmenten.

De externa intikterna avser uteslutande forsiljning pa koncernens segment samt foradlingsvin-
ster och aktiverat arbete for egen rakning. Intikter och rérelsekostnader frin andra segment avser
mellanhavanden mellan affirsomrade Destinationerna och affirsomrade Fastighetsutveckling.
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| segmentens anldggningstillgangar och investeringar i anlaggningstillgangar ingar samtliga inves-
teringar i immateriella, materiella och finansiella anldggningstillgangar.

Den norska verksamheten bestar av Trysil och Hemsedal och omsittning for dessa destina-
tioner uppgar till 486 MSEK (563) och rérelseresultatet uppgar till 45 MSEK (97). Resterande
verksamhet finns i Sverige.

Alla transaktioner har skett till marknadsmassiga villkor

NOT 4 OVRIGA RORELSEINTAKTER

| 6vriga rérelseintikter redovisas i huvudsak realisationsvinster vid forsiljning av anlaggningstill-
gangar. Dessa uppgr till 24 MSEK i koncernen (40) och 6 MSEK i moderbolaget (15).

NOT 5 AKTIVERAT ARBETE FOR EGEN RAKNING

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

NOT 6 ARVODEN OCH KOSTNADSERSATTNINGAR TILL REVISORER

2010-09-01 2009-09-01

KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
KPMG

Revisionsuppdrag | 436 | 485

Andra uppdrag 1123 677

2559 2162

2010-09-01 2009-09-01

MODERBOLAGET -2011-08-31 -2010-08-31
KPMG

Revisionsuppdrag 575 600

Andra uppdra; 985 418

| 560 1018

Med revisionsuppdrag avses granskning av ars- och koncernredovisningen och bokféringen samt
styrelsens och verkstillande direktérens forvaltning, Gvriga arbetsuppgifter som det ankommer
pé bolagets revisor att utféra samt radgivning eller annat bitrade som féranleds av iakttagelser vid
sadan granskning eller genomférandet av sadana 6vriga arbetsuppgifter.

NOT 7 LEASINGAVGIFTER AVSEENDE OPERATIONELL LEASING

2010-09-01 2009-09-01
KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
Rakenskapsarets leasingkostnader 2760 2468
Avtalade framtida leasingavgifter avseende icke upp-
sdgningsbara kontrakt som forfaller till betalning:
Inom ett ar: | 351 I 401
Mellan ett och fem ar 949 836
2300 2237
2010-09-01 2009-09-01
MODERBOLAGET -2011-08-31 -2010-08-31
Rékenskapsarets leasingkostnader 570 452
Avtalade framtida leasingavgifter avseende icke upp-
sdgningsbara kontrakt som forfaller till betalning:
Inom ett &r: 290 231
Mellan ett och fem ar 74 92
364 323

SkiStar har operationella leasingavtal avseende pistmaskiner, snéskotrar och entreprenadmaski-
ner. Leasingavgifterna for en del av pistmaskinerna betalas under perioden december-april fér
att kostnaderna skall belasta de perioder pistmaskinerna anvinds. Merparten av leasingavtalen
betalas linjart Sver aret.

Leasingavtalen innehaller inga villkor om att objekten skall férvirvas av SkiStar nar avtalen
16per ut. Dock kan méjlighet till forlingning av avtalstiden férekomma. Leasingavgifterna redovisas
som hyreskostnad i rapporten Gver totalresultat for koncernen.

Skistar har ett samarbete med tva lokala bolag i Vemdalen och Kl6vsjo, varifran Skistar hyr tva
liftar. Hyresavtalen 4r pa 20 ar och den arliga hyresavgiften for bada liftarna 4r 4,7 MSEK.

NOT 8 UPPGIFTER OM PERSONAL
SAMT ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH VD

FORTS.NOT 8 UPPGIFTER OM PERSONAL
SAMT ERSATTNINGAR TILL STYRELSE OCH VD

MEDELANTALET ANSTALLDA
Medelantalet anstdllda med fordelning pé kvinnor och mdn har uppgdtt till:

2010-09-01 2009-09-01
KONCERNEN -2011-08-31 Andel, % -2010-08-31 Andel, %
Sverige
Kvinnor 328 39 321 39
Mén 514 6l 507 6l
Norge
Kvinnor 86 31 90 31
Mén 195 69 200 69
Totalt fér koncernen 1123 1118
MODERBOLAGET
Sverige
Kvinnor 320 39 319 39
Mén 501 6l 501 6l
Totalt f6r moderbolaget 821 820
KONSFORDELNING | 2011-08-31 2010-08-31
STYRELSE OCH KONCERNLEDNING Andel kvinnor Andel kvinnor
KONCERNEN
Styrelsen 22% 22%
Ovriga ledande befattningshavare 10% 0%
MODERBOLAGET
Styrelsen 22% 22%
Ovriga ledande befattningshavare 10% 0%

2010-09-01 - 2011-08-31 2009-09-01 - 2010-08-31

LONER, ANDRA

ERSATTNINGAR OCH Léner och Sociala Léner och Sociala
SOCIALA KOSTNADER ersittningar kostnader ersittningar kostnader
MODERBOLAGET 241 656 82935 243 165 91729
(varav pensionskostnad) " (12 341) (12752)
DOTTERBOLAG 128 425 23 471 132 345 22 600
(varav pensionskostnad) (5331 (5 82¢)
Koncernen 370 08I 106 406 375510 114 329
(varav pensionskostnad) ? (17 672) (18 578)

" Av moderbolagets pensionskostnader avser 817 TSEK (826) VD. Moderbolagets totala pensionskostnad
utgdrs av avgiftsbestimda pensioner.

2 Av koncernens pensionskostnader avser 817 TSEK (971) VD och de &vriga ledande befattningshavare
2 547 (2145). Dotterbolag bestar huvudsakligen av den norska verksamheten dér pensionskostnaden
i huvudsak utgérs av férmansbestdmda pensioner.

Ledande befattningshavares formaner

Till styrelsens ledaméter har ersattning utgatt med 730 TSEK (730) varav |55 TSEK (155) till
ordféranden och |15 TSEK (115) vardera till 6vriga arsstimmovalda ledaméter. Verkstillande
direktoren som tillika ar ordinarie styrelseledamot uppbar inget styrelsearvode. | Gvrigt har ingen
styrelseledamot nagon ersittning utéver styrelsearvodet.

Verkstillande direktéren har uppburit 16n, ersittningar och férméner till ett virde av 3 327
TSEK (3 738) varav 0 TSEK (I 080) utgjorde bonus. Vice Verkstillande direktéren har uppburit
16n ersittningar och formaner till ett virde av | 936 TSEK (2 178) varav 0 TSEK (544) utgjorde
bonus.Till dvriga 8(8) personer i koncernledningen har |6ner, ersittningar och férmaner utgatt till
ett virde av 9 406 TSEK (11 281), varav 0 TSEK (2 191) utgjorde bonus.

De ledande befattningshavarna inom koncernen och moderbolaget bestar av samma personer
varav verkstillande direktéren, vice Verkstillande direktéren samt 6 (6) av de Gvriga befattnings-
havarna uppbir 16n fran moderbolaget. Dessa 6 personer har uppburit |6ner, ersittningar och
formaner till ett varde av TSEK 6 844 (8 126) varav 0 (I 693) utgjorde bonus.

Riktlinjer for ersdttning till SkiStars koncernledning

Nedanstaende riktlinjer omfattar ersittningar och andra villkor fér koncernledningen, vilka nedan
bendmns ledande befattningshavare, i SkiStar. Riktlinjerna ar framtagna av ersittningskommittén
och har godkints av arsstimman den | | december 2010. Dessa riktlinjer ska tillimpas pa nya
avtal samt vid dndring av existerande avtal.

Grundldggande princip
Den samlade ersittningen tillsammans med 6vriga anstillningsvillkor ska vara tillrickligt attraktiv
for att behalla alternativt attrahera nya kompetenta ledande befattningshavare.

Fast lon

Ledande befattningshavare ska erbjudas en fast 16n som r marknadsmissig i férhallande till
ansvar, kompetens, prestation och regional I6neniva. Den fasta I6nen ska arligen faststillas att gilla
for perioden september — augusti.

Bonus

Samtliga medlemmar av koncernledningen ér berittigad till bonus utifran det aktuella bonuspro-
gram som giller for SkiStars koncernledning enligt beslut i styrelsen. Bonus far utgd med hogst
40% av 12 ggr aktuell manadslon. Bonus utgar utifran vad bolaget presterar avseende tillvaxt i
vinst per aktie, avkastning pa eget kapital, rérelsemarginal samt organisk tillvaxt.

Icke monetdra formdner
Ledande befattningshavare ar berittigade till extra sjukvardsforsakring samt de férmaner som
giller for 6vriga anstillda inom SkiStar.

Pension

Ledande befattningshavare dger ritt till pensionslésningar enligt kollektivavtal och avtal med
SkiStar. Samtliga pensionsataganden i Sverige ska vara premiebestimda. | Norge forekommer en
mindre del férmansbestimda pensioner. Fér verkstillande direktéren betalar bolaget pensionsav-
gifter motsvarande 30% av I6nen. For 6vriga ledande befattningshavare sker pensionsinbetalningar
enligt den sedvanliga ITP-planen.

Uppsdgningstid och avgdngsvederlag
Uppsagningstid fran SkiStars sida ska vara hégst 24 manader och frian den ledande befattnings-
havarens sida hogst 6 manader.

Beslut om ersdttningar

Styrelsen fattar beslut om 16n och &vriga villkor fér verkstillande direktoren efter férslag fran
styrelsens ersattningsutskott. Styrelsens ersittningsutskott fattar beslut avseende 16n och 6vriga
villkor for 6vriga ledande befattningshavare efter forslag fran den verkstillande direktoren. Even-
tuella dndringar av bonussystem ska beslutas av styrelsen.

KONVERTIBELPROGRAM 2007/12 OCH OPTIONER

Personalen i SkiStar erbjéds under hésten 2007 att teckna konvertibler om totalt 30 MSEK som
under |6ptiden kan konverteras till totalt 250 000 st B-aktier till kurs 138:00 SEK. De konvertibla
skuldebreven stilldes ut pa marknadsmassiga villkor och ingen forman forelag vid tilldelningen
varfér de inte omfattas av IFRS 2. Det konvertibla férlagslanet I6per med en rinta med |2-mana-
ders STIBOR + 0,3 procentenheter (se dven not 24).

Bolagets huvudigare har stillt ut siljoptioner till verkstillande direktéren under maj 2007
innebirande att han kan silja 100 000 st B-aktier for 104:00 SEK per aktie fram till och med den
31 maj 2012.Vidare har bolagets huvudagare, den 22 december 2007, stillt ut en siljoption till en
person i koncernledningen innebarande att han kan sélja 18 000 st B-aktier fér | 15:00 fram till
och med den 22 december 2012. Siljoptionerna har &verlatits utan vederlag.

| optionsavtalen finns det inget intjanandevillkor utan optionerna kunde utnyttjas direke vid
tilldelning 2007 (fram till 2012) av respektive innehavare under forutsittning att innehavaren
fortfarande var anstilld, varfor ingen kostnad uppkommit under 2010/201 1.

| optionsavtalen anges att pakallelse om att utnyttja optionen endast kan ske vid ett tillfille
under pakallelseperioden och kan endast avse samtliga de aktier som omfattas av optionen. Per
31 augusti 201 | har inte optionsavtalen péakallats.

NOT 9 AVSKRIVNINGAR AV MATERIELLA OCH
IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

2010-09-01 2009-09-01
KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
Balanserade utgifter for [T-system 8 157 7751
Hyresratter och liknande rttigheter 5725 4909
Byggnader, mark och markanlaggningar 56 192 55906
Maskiner, inventarier och andra tekniska anldggningar 147 575 149 466
217 649 218 032

MODERBOLAGET
Balanserade utgifter for [T-system 8 157 7751
Hyresratter och liknande rdttigheter 485 819
Byggnader, mark och markanlaggningar 27 176 24931
Maskiner, inventarier och andra tekniska anldggningar 86 074 83 637
121 892 117 138

NOT 10 RESULTAT FRAN ANDELAR | KONCERNBOLAG

2010-09-01 2009-09-01

KONCERNBOLAG -2011-08-31 -2010-08-31
Utdelning 16 146 112 854
Nedskrivning - -95 500
16 146 17 354

Utdelning 2010/11 har erhallits fran dotterbolagen Skistar Norge AS (16 135) och Kl6vsjé Lin-
bana | 1. Féregaende ars nedskrivning 95 500 avser virdet p aktierna i Are Invest AB, 556535~
3579 som en f6ljd av motsvarande utdelning. Bolaget Are Invest AB r vilande.
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NOT Il SKATTER

FORTS.NOT Il SKATTER

REDOVISADE | TOTALRESULTATET

REDOVISADE | RAPPORTEN OVER FINANSIELL STALLNING FOR KONCERNEN

2010-09-01 2009-09-01 Uppskjuten Uppskjuten
KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31 KONCERNEN 201 1-08-31 skattefordran skatteskuld Netto
Aktuell skattekostnad (-) /skatteintikt (+) Anlaggningstillgangar - =201 136 201 136
Periodens skatt -7 187 225588 Outnyttjade underskottsavdrag 173 977 - 173 977
Justering av skatt hidnférlig till tidigare ar -125 16 866 Obeskattade reserver - -3 400 -3 400
<7312 -8722 173 977 -204 536 -30 559
Uppskjuten skattekostnad (-) /skatteintikt (+) Kvittnin -173 977 173977 -
Uppskjuten skatt avseende temporéra skillnader -12.709 -86 748 Netto uppskjuten skatteskuld - -30 559 -30 559
Uppskjuten skatt i under aret aktiverat skattevarde Uppskjuten Uppskjuten
i underskottsavdrag 2266 69 KONCERNEN 2010-08-31 skattefordran  skatteskuld Netto
Uppskjuten skattekostnad till f6ljid av utnyttjande av tidigare . e R R R
aktiverat skattevdrde i underskottsavdrag -1'1 690 -882 Anlaggnrngstl\\gangar 189 832 189 832
Uppskjuten skatt vid omvardering av redovisade vardet av Outnyttjade underskottsavdrag 162 684 - 162 684
uppskjutna skattefordringar 20717 83 370 Obeskattade reserver - -1 995 -1 995
-1 416 -4191 162 684 -191 827 229 143
Total redovisad skatteintikt/skattekostnad i koncernen -8728 -12913 Kvittnin, -162 684 162 684 -
Netto uppskjuten skatteskuld - -29 143 -29 143
REDOVISADE | RESULTATRAKNINGEN
2010-09-01 2009-09-01 OVISA ALANSRA G
MODERBOLAGET 2011-08-31  -2010-08-31  REDOVISADEIBALANSRAKNINGEN
Aktuell skattekostnad (-) /skatteintike (+) MODERBOLAGET 201 1-08.31 kUPP:k':“e” UkPPSkJ‘I‘(““]: N
Periodens skatt 3479 2459 DR s sattefordran _ skartesku cto
Justering av skatt hanférlig till tidigare r -1 634 3949 Anléggningstillgangar R 56431 56431
5113 6 408 Outnyttjade underskottsavdrag 6938 - 6938
6938 -56 431 -49 493
Uppskjuten skattekostnad (-) /skatteintakt (+)
. N Kvittnin, 6938 6938 -
Uppskjuten skatt avseende tempordra skillnader -6 517 -6 867
- ) Netto uppskjuten skatteskuld - -49 493 -49 493
Uppskjuten skattekostnad till f6ljd av utnyttjande av
tidigare aktiverat skattevdrde i underskottsavdrag -1 095 - Uppskjuten Uppskjuten
7612 -6 867 MODERBOLAGET 2010-08-31 skattefordran skatteskuld Netto
Total redovisad skattekostnad i moderbolaget -12.725 -459 Anldggningstillgangar - -49 914 -49 914
Outnyttjade underskottsavdrag 8 033 - 8033
AVSTAMNING AV 2010-09-01 2009-09-01 8033 -49 914 -41 881
EFFEKTIV SKATT -2011-08-31 -2010-08-31 Kuittning 8033 8013 )
KONCERNEN Procent Belopp Procent Belopp Netto uppskjuten skatteskuld - -41 881 -41 881
Resultat fore skatt 189 416 346 609
Skatt enligt gdllande skattesats o .
fér moderbolaget 26,3% -49 816 263% -91 158 FORANDRING AV UPPSKJUTEN SKATT | TEMPORARA SKILLNADER
Skillnad i skattesats i utldndsk OCH UNDERSKOTTSAVDRAG
verksamhet 0,5% 977 0,5% -1 693 R . "
N . edovisat Gver
Ej avdragsglla kostnader 56,5% -107 008 27.8% -96 220 Belopp vid  Rapport ver  Redovisat mot Belopp vid
Ej skattepliktiga intakter -67,7% 128 237 -389% 134783 KONCERNEN 201 1-08-31 aretsingdng  totalresultat Eget kapital  4rets utgang
Skatt hanforlig till tld\garé ar 0,1% -125 -49% 16 866 Anliggningstilgingar 189 832 11304 B 201 136
Schablonranta p periodise- Outnyttiade underskottsavdrag 162 684 11293 . 173 977
ringsfonder - -19 - -31
Omvéirdering av skatteskuld Obeskattade reserver -1995 -1 405 - -3 400
i obeskattade reserver -0,1% 263 17,0% -58 830 -29 143 -1 416 - -30 559
Omvardering av
underskottsavdrag -10,9% 20717 -24,1% 83 370 .
Redovisad effektiv sk: 4,6% 8728 3,7% 12913 Redovisat ver
edovisad eflektlv skatt o ) e ° Belopp vid  Rapport ver  Redovisat mot Belopp vid
MODERBOLAGET 201 1-08-31 arets ingang totalresultat Eget kapital arets utgang
Anliggningstillgdngar -49914 -6 517 - -56 431
AVSTAMNING AV 2010-09-01 2009-09-01 Outnyttjade underskottsavdrag 8033 -1 095 - 6938
EFFEKTIV SKATT -2011-08-31 -2010-08-31 -41 881 7612 - -49 493
MODERBOLAGET Procent Belopp Procent Belopp
Resultat fére skatt 156 829 161 655 ~ Redovisac dver ) )
Skatt enligt géllande skattesats ) Belo!)p :/Id Rapport 6ver  Redovisat n"10t . Belopp :Ild
f6r moderbolaget 263% 41 246 263% 42515 KONCERNEN 2010-08-31 arets ingang totalresultat Eget kapital arets utging
Ej avdragsgilla kostnader 64,9% -101 737 58,3% -94 234 Anlaggningstillgdngar -99 278 -90 554 - -189 832
Ej skattepliktiga intékter -84,1% 131 892 -819% 132 341 Outnyttjade underskottsavdrag 80 127 82 557 - 162 684
Skatt hanforlig till tidigare &r 1,0% -1 634 -2,4% 3949 Obeskattade reserver -2 574 579 - -1 995
Redovisad effektiv skatt 8,1% -12725 0,3% -459 =21 725 -7418 - -29 143
Redovisat 6
SKATTEPOSTER SOM REDOVISATS DIREKT MOT EGET KAPITAL | necovisarover ) )
Belopp vid  Rapport 6ver Redovisat mot Belopp vid
2010-09-01 2009-09-01 MODERBOLAGET 2010-08-31 arets ingang totalresultat Eget kapital arets utgang
MODERBOFAGET ‘ -2011-0831  -2010-08-31 Anliggningstillgangar 43 047 -6 867 - 49914
Aktuell skatt i e.rha\lma koncernbidrag 7 490 2459 Outnyttjade underskottsavdrag 8033 _ ~ 8033
Aktuell skatt i limnade koncernbidrag -10 969 - 35014 6867 R _41 881
-3 479 2 459
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Outnyttjade underskott for vilka uppskjuten skattefordran ej redovisats bedémdes per den 31
augusti 201 | uppga till 143 MSEK (186). Underskotten har tillkommit i koncernen genom forvarv
av ett bolag innehéllande 811 MSEK i outnyttjade underskott, vilka har minskat med 663 MSEK
(619) genom virdering av uppskjuten skattefordran. Den uppskjutna skatteskulden, netto efter
kvittning, uppgaende till 30 559 TSEK avser i sin helhet den norska verksamheten.Vid rakenskaps-
arets utgang finns kvarstaende skattemissiga underskott uppgaende till 806 MSEK.

Underskotten ar inte tidsbegransade varfor upplysning om forfallotidpunkter inte limnas.

NOT 12 RESULTAT PER AKTIE

FORTS.NOT I3 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

2010-09-01 2009-09-01
ANTAL AKTIER FORE UTSPADNING -2011-08-31 -2010-08-31
Totalt antal aktier | september 39 188 028 39 188 028
Vigt genomsnittligt antal aktier under dret fére utspadning 39 188 028 39 188 028
RESULTAT PER AKTIE FORE UTSPADNING
Avrets resultat 180 688 333 695
Genomsnittligt antal utestdende aktier 39 188 028 39 188 028
Resultat per aktie fére utspadning 461 8:52

Berikningen av resultat per aktie har baserats pa arets resultat hanforligt till moderbolagets
aktiedgare uppgaende till 180 688 TSEK (333 695) och pa ett viagt genomsnittligt antal utestaende
aktier uppgaende till 39 188 028 st (39 188 028).

2010-09-01 2009-09-01

ANTAL AKTIER EFTER UTSPADNING -2011-08-31  -2010-08-31
Vagt genomsnittligt antal aktier under aret fore utspadning 39 188028 39 188028
Effekt av konvertibelprogram 250 000 250 000
Vigt genomsnittligt antal aktier under 39438028 39438028

aret efter utspadning

RESULTAT PER AKTIE EFTER UTSPADNING

Avrets resultat 180 688 333 695
Effekt av rdnta pa konvertibla skuldebrev (efter skatt) 543 369
Genomsnittligt antal utestdende aktier 39438028 39 438 028
Resultat per aktie efter utspadning 4:58 8:47

Berikningen av resultat per aktie har baserats pé arets resultat hinforligt till moderbolagets ak-
tiedgare uppgaende till 180 688 (333 695) och pa ett vagt genomsnittligt antal utestaende aktier
uppgaende till 39 188 028 (39 188 028). Vid full konvertering av det konvertibla forlagslanet
tillfors ytterligare 250 000 st B-aktier vilket skulle medféra en utspadning av befintliga aktier om
0,6% av aktiekapitalet och 0,4% av rostetalet.

NOT 13 IMMATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Balanserade ~ Hyresritter
utgifter fér  och liknande

KONCERNEN T-system rittigheter Goodwill Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 2009-09-01 65418 138 040 104 586 308 044
Aktiverade utgifter 10116 7 844 - 17 960
Avyttringar - - -11521 11521
Omrékningsdifferenser - -484 -567 -1 051
Utgéende balans 2010-08-31 75 534 145 400 92 498 313432
Ingdende balans 2010-09-01 75534 145 400 92 498 313432
Aktiverade utgifter 6642 | 555 - 8197
Omklassificeringar 697 -8 187 - -7 490
Omrékningsdifferenser - 628 734 | 362
Utgéende balans 2011-08-31 82 873 139 396 93232 315501

Ackumulerade av- och nedskrivningar

Ingdende balans 2009-09-01 -46 845 -30 765 - =77 610
Avskrivningar -7 751 -4 909 - -12 660
Omrékningsdifferenser - 279 - 279
Utgdende balans 2010-08-31 -54 596 -35395 - -89 991
Ingdende balans 2010-09-01 -54 596 -35 395 - -89 991
Avskrivningar -8 157 -5725 - -13 882
Omrékningsdifferenser - -343 - -343
Utgéende balans 201 1-08-31 -62 753 -41 463 - -104 216
Redovisade virden 2010-08-31 20 938 110 005 92 498 223 441
Redovisade virden 2011-08-31 20 120 97 933 93232 211285

Balanserade ~ Hyresritter
utgifter for  och liknande

MODERBOLAGET IT-system rittigheter Goodwill Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden

Ingdende balans 2009-09-01 65418 8061 18 442 91 921
Aktiverade utgifter 8093 500 - 8593
Omklassificeringar 2023 - - 2023
Utgaende balans 2010-08-31 75534 8561 18 442 102 537
Ingdende balans 2010-09-01 75534 856l 18 442 102 537
Aktiverade utgifter 6 642 | 555 - 8197
Omklassificeringar 697 128 - 825
Utgaende balans 2011-08-31 82 873 10 244 18 442 111559

Ackumulerade av- och nedskrivningar

Ingdende balans 2009-09-01 -46 845 -5291 -18 442 -70 578
Avskrivningar -7 751 -819 - -8 570
Utgéende balans 2010-08-31 -54 596 -6 110 -18 442 -79 148
Ingdende balans 2010-09-01 -54 596 -6 110 -18 442 =79 148
Avskrivningar -8 157 -485 - -8 642
Utgaende balans 2011-08-31 -62 753 -6 595 -18 442 -87 790
Redovisade virden 2010-08-31 20 938 2451 - 23 389
Redovisade virden 2011-08-31 20 120 3649 - 23769

Av arets aktiverade utgifter och omklassificeringar utgoér 7 339 TSEK (10 116) internt utvecklade
immateriella tillgangar i saval moderbolaget som koncernen.

NEDSKRIVNINGSPROVNINGAR FOR KASSAGENERERANDE ENHETER
INNEHALLANDE GOODWILL

FOLJANDE KASSAGENERERANDE ENHETER

HAR GOODWILLVARDEN 2011-08-31 2010-08-31
Logibokning Hemsedal 14371 14238
Logibokning Are I 106 I 106
Skiduthyrning Are 524 524
Arevisionen 747 747
Skidakarna Are 3419 3419
Hemsedalkoncernen 2956 2929
Trysilkoncernen 53309 52814
Tandddalens Fidllhotell Service AB 2 400 2 400
Hammarbybacken AB 1510 1510
Skiduthyrning Trysil 12 406 12 327
Fjallforsakringar AB 484 484

93232 92 498

En analys om eventuella nedskrivningsbehov av immateriella tillgingar foreligger visar att s
inte 4r fallet. Nedskrivningsprévningen baserades pa berikning av nyttjandevirde. Detta virde
bygger pa kassaflodesprognoser for totalt 25 ar (25) varav de tre forsta baseras pa foretagets
affarsplan. Prognosperiodens totala lingd (25 ar) motsvarar nyttjandeperioden fér de viktigaste
tillgangarna, skidliftarna. De kassafléden som prognostiserats efter de forsta tre aren har baserats
pa en arlig tillvaxttake pa 2% (2). De prognostiserade kassaflodena har nuvirdesberiknats med en
diskonteringsranta pa 10% (10) fore skatt. De viktigaste antagandena i trearsplanerna ar tillvaxt
i omsittning, resultat och kassaflédet per kassagenererande enhet

Av koncernens goodwill ar 89% (89) att hanfora till den norska verksamheten, varav den
storsta delen avser Trysil. SkiStars norska verksamhet har utvecklats bra under verksamhetsaren
efter férvarven och bade Trysil och Hemsedal uppvisar vinstokningar och stirkt kassafléde, trots
det gangna arets nedging.
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NOT 14 MATERIELLA ANLAGGNINGSTILLGANGAR

Maskiner,

Maskiner,

FORTS.NOT 16 ANDELAR | INTRESSEBOLAG

SPEC AV KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS INNEHAV AV ANDELAR | INTRESSEBOLAG

2011-08-31

R Agd andel Kapitalandelens Redovisat varde i
INTRESSEBOLAG / ORG NR / SATE Intakter Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital i % varde i koncernen moderbolaget
Lima Transtrand Fastighets AB, 556258-6817, Sélen 24 676 10431 160 567 113312 47 255 45 23 501
Areféretagara i Are AB, 556171-5961, Are 12 434 261 9491 7028 2463 49 | 207 1 970
Fjélivirme i Lindvallen AB, 556536-1895, Silen 6 269 -198 62 090 39392 22 698 50 11349 -
Are 2007 AB, 556605-8458, Are - -4 39 155 38 489 666 15 100 15
World Cup Are AB, 556749-7119, Are 7 804 -139 I 167 725 442 50 1221 130
Ski Invest Sdlen AB, 556755-1022, Salen 93 886 =12 115 648 715 505 531 143 184 50 83 268 =
Entréhuset i Sdlen AB, 556756-7135, Sélen 2113 503 20 245 14102 6143 49 6938 5711
Staven Naeringseiendom AS, NO988357014, Hemsedal 6 141 -4 201 36 086 45 830 -9 744 49 - -
Fagerasen Invest AS, NO99037 410, Trysil 3730 -4 350 104 787 90 442 14 346 49 7029 -
Skitorget AS, NO9941 10527, Trysil 2415 600 9347 707 8 640 50 8691 -
Mountain Resort Trysil AS, NO996284 1 |5, Trysil - - - 146 50 73 -
Knettsetra AS, NO97 1219807, Trysil 13412 402 3427 2153 1274 49 624 -
Trysilguidene AS, NO965 147659, Trysil 39612 6201 26 526 16937 9 589 35 | 449 -
HA aktiviteter AB, 556730-0065, Jamtlands lan 144 -25 I 361 1 069 292 20 58 -
Fjéllmacken i Lindvallen AB, 556662-2956, Silen - 20 366 16 822 3544 20 1123 -
Skiiab Invest AB, 556848-5220, Sélen - -1l 7152 7114 38 50 19 -
Trysil Hotellutvikling AS, NO987054409, Trysil 159 052 -14 461 234 099 155 807 78 292 45 35231 -
181 882 7 826
SPEC AV KONCERNENS OCH MODERBOLAGETS INNEHAV AV ANDELAR | INTRESSEBOLAG 2010-08-31
R Agd andel Kapitalandelens Redovisat virde i
INTRESSEBOLAG / ORG NR / SATE Intikter Resultat Tillgangar Skulder Eget kapital i % varde i koncernen moderbolaget
Lima Transtrand Fastighets AB, 556258-6817, Sdlen 21 796 8 834 160 697 114 970 45 727 45 19 707 -
Areféretagara i Are AB, 556171-5961, Are 15323 38 9 907 7 705 2202 49 | 080 1 970
Fjallvarme i Lindvallen AB, 556536-1895, Sdlen 3259 -1 348 48018 35122 12 896 50 6 448 -
Are 2007 AB, 556605-8458, Are - -63 40 786 40 116 670 15 101 15
World Cup Are AB, 556749-7119, Are 5034 3264 733 152 581 50 559 130
Ski Invest Salen AB, 556755-1022, Salen 93 886 -12°115 648 715 505 531 143 184 50 84750 =
Entréhuset i Sdlen AB, 556756-7135, Sélen 1 963 1151 20 039 14233 5806 49 6587 5711
Staven Naeringseiendom AS, NO988357014, Hemsedal 2 807 -1 606 31 494 36 172 -4 678 49 - -
Fagerasen Invest AS, NO99037410, Trysil 4 460 22226 87 980 72203 15777 49 9 075 -
Skitorget AS, NO9941 10527, Trysil 1783 -189 7 824 1039 6785 50 8312 -
Knettsetra AS, NO97 1219807, Trysil 11543 510 3202 2 466 736 49 | 543 -
Trysilguidene AS, NO965 147659, Trysil 19 053 2584 22785 20 485 2300 35 945 -
Trysil Hotellutvikling AS, NO987054409 / Trysil - - 215 669 137 397 78 272 45 41 350 -
180 457 7 826

Agarandelen av kapitalet avses, vilket dven Gverensstimmer med andelen av résterna for totalt antal aktier. Fér de innehav som understiger 20% men som inda klassificeras som intressebolag motiveras
detta av ett betydande inflytande genom styrelseplatser i intressebolagen.

NOT 17 ANDRA LANGFRISTIGA VARDEPAPPERSINNEHAV

Byggnader, inventarier och Byggnader, inventarier och
mark och mark- andra tekniska ~ Pagiende ny- mark och mark- andra tekniska  Pagdende ny-
KONCERNEN anliggningar  anliggningar  anliggningar Totalt MODERBOLAGET anliggningar  anliggningar  anliggningar Totalt
Ackumulerade anskaffningsvarden Ackumulerade anskaffningsvirden
Ingéende balans 2009-09-01 2300 647 2418199 70195 4789 041 Ingdende balans 2009-09-01 1133324 1388318 58330 2579972
Nyanskaffningar 75822 77945 104 672 258 439 Nyanskaffningar 34234 60 621 91 617 186 472
Erhdlina investeringsbidrag 576 -384 -960 Erhalina investeringsbidrag 576 384 - 960
Avyttringar och utrangeringar -64 269 -25 452 23472 113193 Awvyttringar och utrangeringar -37 298 20336 23473 -81 107
Omassificeringar, m m 2674 27037 29711 - Omklassificeringar | 682 27 031 -25 867 2 846
Omrékningsdifferenser 4825 7118 -4 11947 Utgaende balans 2010-08-31 1131 366 | 455 250 100 607 2 687 223
Utgdende balans 2010-08-31 2309 473 2490 227 121 680 4921 380
Ingéende balans 2010-09-01 I 131 366 | 455 250 100 607 2687223
Ingdende balans 2010-09-01 2309 473 2490227 121 680 4921 380 Nyanskaffningar 45 749 72 899 90 934 209 582
Nyanskaffningar 79 562 93 868 141 078 314508 Awvyttringar och utrangeringar -3949 -17 926 - -21 875
Avyttringar och utrangeringar -30 094 =26 491 -1 883 -58 468 Omklassificeringar 30 398 54 796 86019 825
Omklassificeringar, m m 35647 69 285 97442 7490 Utgaende balans 2011-08-31 | 203 564 1565019 105522 2874 105
Omridkningsdifferenser 6472 9397 6 15875
Utgaende balans 2011-08-31 2401060 2636286 163439 5200785  Aciumulerade av- och nedskrivningar
Ingdende balans 2009-09-01 -320 028 -771 879 - -1 091907
Ackumulerade av- och nedskrivningar Awyttringar och utrangeringar 16 426 13992 - 30418
Ingdende balans 2009-09-01 -466 258 -1 350 693 -1 816951 Avskrivningar 224 93] -83 637 -108 568
Avyttringar och utrangeringar 17218 21693 38911 Utgaende balans 2010-08-31 -328 533 -841 524 - -1170057
Avskrivningar -55 906 -149 466 -205 372
Omrékningsdifferenser 1355 6085 7440 |ngsende balans 2010-09-01 328533 841 524 - 1170057
Utgaende balans 2010-08-31 503591 147238l -1975972  jctering for byte av redovisningsprincip 3084 3084 . :
Awvyttringar och utrangeringar 2173 15867 -1 878 16 162
Ingdende balans 2010-09-01 -503 591 -1 472 381 -1 975972 Avskrivningar 27176 -86 074 Z113 250
Avyttringar och utrangeringar 8565 36216 44781 Utgaende balans 2011-08-31 -356 620 -908 647 1878 -1267 145
Omklassificeringar, m m -3 084 3084 -
Avskrivningar =6 192 147575 203767 Redovisade virden 2010-08-3 802 833 613726 100607 1517 166
Onmrékningsdifferenser -1 550 7261 8811 Redovisade virden 2011-08-31 846 944 656 372 103644 1606 960
Utgéende balans 201 1-08-31 -555 852 -1 587 917 -2 143 769
2011-08-31  2010-08-31
RedOV{sade v?rden 2010-08-31 | 805 882 1017 846 121 680 2 945 408 Bokforda markvirden pa fastigheter i Sverige 162 466 159 787
Redovisade virden 2011-08-31 | 845 208 1 048 369 163 439 3057016 Bokfsrda viirden pa pister 220 774 190 564
2011-08-31  2010-08-31
Bokférda markvirden pa fastigheter i Sverige 204913 194 783
Bokforda véarden pa pister 318201 287 991
NOT |5 ANDELAR | KONCERNBOLAG
2011-08-31 2010-08-31 SPEC AV MODERBOLAGETS INNEHAV AV ANDELAR | KONCERNBOLAG 2011-08-31 2010-08-31
Ingdende varde 249 635 403 893 DOTTERBOLAG / ORG NR / SATE Antal andelar Andel i %  Redovisat varde Redovisat virde
Forviiry - 842 Silens Hogfillshotell AB / 556200-631 1 / Silen 2 600 000 100,0% 9427 9427
Nedsittning av aktiekapital - -59 600
) Tandadalens Fjdllhotell Service AB / 556086-0990 / Salen 42 000 100,09 3000 3000
Nedskrivningar *) - -95 500
Utgdende viirde 249 635 249635 Are Invest AB / 556535-3579 / Are 100 000 100,0% 775 775
. Vintertorget i Salen KB / 969618-0786 / Sélen 198 99,0% 198 198
*) Se not 10
SkiStar Norge AS / NO977107520 / Hemsedal 5000 100,0% 130 898 130 898
Hammarbybacken AB / 556650-2570 / Stockholm 910 91,0% | |
Vemdalens Sportaffarer & Skiduthyrning AB / 556068-9761 /Vemdalen | 000 100,0% 48 531 48 531
Fjéllinvest AB / 556426-8380 / Silen 161 000 100,0% 25279 25279
Fjallmedia AB / 556755-1055 / Sélen | 000 100,0% 100 100
Bostadsrétter i Are AB / 556725-5178/ Are 1 000 100,0% 100 100
Fjaliférsakringar AB / 516406-0708 / Salen 30 000 100,0% 30 484 30 484
Lindvallen Fastighet AB / 556250-6997 / Sélen 2 000 100,0% 842 842
249 635 249 635
NOT 16 ANDELAR | INTRESSEBOLAG
KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31 MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Ingdende vdrde 180 457 82 521 Ingdende virde 7 826 7726
-Forvarv 92 111358 - Forvirv - 100
-Avyttringar - -7 892 Utgaende virde 7 826 7 826
-Kapitaltilskott 9 500 -
-Utdelning -2 582 -3678
- Omklassificering 2532 924
-Omrakningsdifferenser 425 2212
-Del av resultat -8 542 -2 564
Utgaende virde 181 882 180 457
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FINANSIELLA TILLGANGAR SOM KAN SALJAS 2011-08-31 2010-08-31 MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
KONCERNEN Ingdende anskaffningsvarde 10 473 8401
Ingiende anskaffingsvarde 49 639 s9gla - Forvary 50 2072
- Forvarv 15903 18491 - Avyttringar -10
- Avyttringar -8 258 228 656 Utgaende virde 10513 10 473
- Omklassificering -2 487 - . . . . N
Andra langfristiga vardepappersinnehav utgérs i allt vasentligt av aktier och andelar:
- Omrikningsdifferens 51 -8
Utgaende virde 54 848 49 639
NOT 18 OVRIGA LANGFRISTIGA FORDRINGAR NOT 19 KUNDFORDRINGAR
KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31 Kundfordringar redovisas efter hinsyn tagen till under aret uppkomna konstaterade och befarade
Ingiende anskaffingsvirde 75 290 86 730 kundférluster som uppgick till 781 (3 475) TSEK i koncernen, varav konstaterade kundférluster
~Tilkommande fordringar 51 686 17 258 Eppilfck ItiII 320»|(|75|98; T:ZEQ(._Irgr;(derbolaEet uppgicl;| uipkc;?nlz\ konsmterf\cll(e ~c|’|cr3b|ef::)a5deTSEK
- Reglering av fordringar 4957 28547 un orﬂ uster ti (626) ,varav onstafera e l_m . ?r uster uppgick ti (605) .
Omklassificeri 5 487 Under aret har koncernen och moderbolaget atervunnit tidigare konstaterade och befarade
-om "ass.l cenng - kundférluster med | (343) TSEK. Koncernens avsittning for befarade kundférluster har 6kat
= Omrékningsdifferens -8 151 under rikenskapsaret fran 3 176 TSEK med 46| TSEK till 3 637 TSEK. Kundfordringar hos nirsta-
Utgdende virde 122 325 75290 ende uppgick till 57 168 (13 641) TSEK i koncernen. Fér ytterligare upplysningar om handel med
nérstaende hanvisas till not 36.
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Ingdende anskaffningsvérde 25036 24 103 ALDERSANALYS AV FORFALLNA MEN EJ NEDSKRIVNA KUNDFORDRINGAR
-Til\kommande for§r\ngar 29973 2480 2010-09-01 2009-09-01
- Reglering av fordringar -1 419 -1 547 KONCERNEN 22011-08-31 -2010-08-31
Utggende virde 53 590 25036 3090 dagar 10 606 6702
90-180 dagar | 463 | 744
Utgaende virde 12 069 8 446
2010-09-01 2009-09-01
MODERBOLAGET -2011-08-31 -2010-08-31
30-90 dagar 502 6 681
90-180 dagar 875 | 500
Utgaende virde 1 377 818l
NOTER
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NOT 20 OVRIGA KORTFRISTIGA FORDRINGAR

FORTS. NOT 22 EGET KAPITAL

KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31 3-manaders statsskuldvixlar dar den genomsnittliga rintan under verksamhetsaret 2010/1 | var
Momsfordran 14794 16 690 0,26%. Rorelsemarginalen ska langsiktigt Gverstiga 22%. SkiStars utdelningspolicy innebar att ut-
Kortfristiga lanefordringar 8353 |1 352 delning arligen ska utgd med minst 50% av resultatet efter skatt. Policyn ar beslutad med underlag
Skattekonto | 550 14 100 av att SkiStar har en stark finansiell bas i kombination med ett starkt kassaflode samtidigt som
Ovrigt 46921 31 667 investeringarna till stérsta del kan finansieras via egna medel. SkiStar har en stor volym lan med
R N korta |6ptider och covenants som innebir att lanevillkoren kan komma att omférhandlas om
Utgaende virde 71618 73 809 . . o . i . . . L
soliditeten understiger 30% och om réntetickningsgraden inte &verstiger 4,0 ggr. Kvotvardet per
aktie den 31 augusti ar 50 ore.
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Momsfordran 10 117 13 626
Kortfristiga linefordringar - 10 552 NOT 23 OBESKATTADE RESERVER
Skattekonto 135 | 345
Ovrigt 19143 13 181 20110831 2010-08-31
Utgdende virde 29 395 38704 Ackumulerade avskrivningar utéver plan:
- Maskiner, inventarier och andra tekniska anldggningar 300 776 301 776
Utgaende virde 300 776 301 776
NOT 21 FORUTBETALDA KOSTNADER OCH UPPLUPNA INTAKTER
KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31 NOT 24 FORLAGSLAN
Férutbetalda hyres- och leasingavgifter 9326 11734
Ovriga poster 20 656 15 445 Forlagslanet 2007/12 (personalkonvertibler) om totalt 30 MSEK utgavs i september 2007 och
Utgaende virde 29 982 27 179 fulltecknades av koncernens anstillda.Vid full konvertering av hela personalkonvertibeln utges
250 000 nya B-aktier, vilket innebér en utspadning med 0,6% av aktiekapitalet och 0,4% av rést-
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31 virdet av befintliga aktier. Personalkonvertiblerna kan konverteras till aktier fran den | september
Forutbetalda hyres- och leasngavgifter 8515 7637 200? nll'och med df:n 31 augustl 2012, Tne‘f undan'iag for perioden 10 september till och med
& ror 12959 7062 avstimningsdagen for utdelning respektive ar.Teckningskursen var 138 SEK och konvertiblerna
Vriga pos kan konverteras till B-aktier till konverteringskursen 138 SEK. Det konvertibla forlagslanet I6per
Utgaende virde 20774 14699 med en ranta med |2-manaders STIBOR + 0,3 procentenheter. Eget kapitalkomponenten i lanet
utgdr inte ett materiellt belopp varfér konvertibellanet redovisas som en skuld i sin helhet.
NOT 22 EGET KAPITAL
NOT 25 SKULDER TILL KREDITINSTITUT
KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Omrikningsresery KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Ingdende omrakningsreserv 6131 11275 Forfallotidpunkt inom ett &r fran balansdagen 157 980 20783
Arets omrikningsdifferenser 4102 -5 144 Forfallotidpunkt |-5 &r fran balansdagen | 953 497 | 836010
Utgiende omrikningsreserv 10 233 6 131 Forfallotidpunkt senare dn fem dr frdn balansdagen 8 480 56 461
Utgéende vird 2119957 1913 254
KONCERNEN giende varde
Ovrigt tillskjutet kapital .
Har avses eget kapital som tillskjutits fran dgarna. Har ingér dven éverkursfonder som férts éver Beviljade checkkrediter uppgick till 1244 775 859 100
till reservfonden per den 31 augusti 2006. Kommande avsittningar till Gverkursfond fran den | Utnyttjad del av checkkrediterna 981 516 708 131
september 2006 och framéver kommer ocksa att redovisas som tillskjutet kapital.
. MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Omrdkningsreserv - - —
Omrikningsreserven innefattar alla valutakursdifferenser som uppstar vid omrikning av de F?Ha\\ot!dpunk‘t \non: ettuar fran balansdagen 5000 8400
utlindska dotterforetagen som upprittat sina finansiella rapporter i en annan valuta 4n den valuta Forfallotidpunkt |-5 &r frén balansdagen 1224 117 1 023 256
som koncernens finansiella rapporter presenteras i. Moderbolaget och koncernen presenterar Utgdende virde 1229 117 1 031 656
sina finansiella rapporter i svenska kronor. | enlighet med IFRS | har SkiStar valt att vardera
omrakningsreserven till 0 TSEK per den | september 2004. Bevijade checkkrediter uppgick til 830 000 680 000
Utnyttjad del av checkkrediterna 782 867 610 005

Balanserade vinstmedel och drets resultat

| balanserade vinstmedel ingar intjanade vinstmedel i moderbolaget, dotterféretagen och intresse-
foretagen. De avsittningar som tidigare gjorts till reservfond, exklusive éverforda Gverkursfonder,
ingar i balanserade vinstmedel.

Utdelning

Efter balansdagen har styrelsen foreslagit att 3:50 SEK per aktie, totalt 137 158 098 SEK, skall
utdelas till moderbolagets aktiedgare. Utdelningsforslaget blir foremal for faststillelse pa ars-
staimman den |0 december 201 |. Under 2010 utdelades 5:50 SEK per aktie.

MODERBOLAGET
Bundet eget kapital
Bundna fonder far inte minskas genom vinstutdelning.

Reservfond

Syftet med reservfonden 4r att spara en del av nettovinsten som inte gar at for tickning av
ansamlad forlust. Kravet pa avsittning till reservfond har slopats i Aktiebolagslagen fran och med
den | januari 2006.

Fritt eget kapital

Overkursfond

Nir aktier emitteras till verkurs, det vill siga nir aktierna ska betalas med mer 4n aktiens kvot-
virde, ska ett belopp motsvarande det erhallna beloppet utéver kvotvirdet pé aktierna, féras till
6verkursfonden. Fran och med den | januari 2006 hanférs 6verkursfonden till fritt eget kapital.

Balanserade vinstmedel

Utgérs av foregaende ars fritt eget kapital efter att vinstutdelning limnats. De utgér tillsammans
med arets resultat summa fritt eget kapital, det vill siga det belopp som finns tillgangligt for
aktiedgarna.

ANTAL AKTIER 2011-08-31 2010-08-31
Antal utestdende A-aktier vid periodens borjan | 824 000 | 824 000
Antal utestdende B-aktier vid periodens bérjan 37 364 028 37 364 028
Antal utestaende aktier vid periodens slut 39 188 028 39 188 028

Det 6vergripande malet ér att vardet pa aktiedgarnas kapital ska 6ka. For att mojliggora en
offensiv strategi och samtidigt balansera rérelserisken ska SkiStar ha en stark finansiell bas.
Malsittningen ar att soliditeten inte ska understiga 35%.Vid nuvarande ranteniva ska avkastningen
pa eget kapital uppga till 15% och avkastningen pa sysselsatt kapital till 10%. Malen ar satta utifran
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For ytterligare information om lanestruktur, bindningstider m m hanvisas till not 32.

NOT 26 AVSATTNINGAR FOR PENSIONER

KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Férmansbestamda planer 1917 5189
Ovriga pensionsavsittningar | 002 961
Utgdende virde 2919 6 150
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Ovriga pensionsavsittningar 589 431
Utgaende virde 589 431

Genom tillimpning av IAS |9 redovisas formansbestimda pensionsplaner i koncernredovisningen
enligt gemensamma principer. Endast i den norska verksamheten omfattas de anstillda av pensions-
planer som redovisas som férménsbestimda. Avsittningen for de férmansbestimda pensionerna
uppgar till 24,8 MSEK (27,3) medan férvaltningstillgangarnas verkliga virde uppgar till 22,9 MSEK
(22,1). Nettot av dessa poster redovisas i rapporten 6ver finansiell stillning for koncernen och
uppgar till 1,9 MSEK (5,2). De upplysningar som lamnats om férmansbestimda planer har begran-
sats da posten bedémts som obetydlig. Pensionsataganden fér tjansteman i Sverige tryggas genom
en forsikring i Alecta samt genom individuella pensionslosningar med tjansteman vars arslon
overstiger |0 inkomstbasbelopp. Enligt ett uttalande frén Radet for finansiell rapportering, UFR 3,
ar detta en férmansbestimd plan som omfattar flera arbetsgivare. Fér rikenskapsaren 2009/10 och
2010/11 har bolaget inte haft tillgang till sidan information som gér det majligt att redovisa denna
plan som férmansbestamd. Pensionsplanen enligt ITP som tryggas genom en férsikring i Alecta re-
dovisas dirfér som en avgiftsbestaimd plan innebérande att férpliktelser redovisas som en kostnad i
rapporten éver totalresultat fér koncernen nir de uppstar. Arets avgifter fér pensionsforsakringar
som ar tecknade i Alecta uppgér till 7,4 MSEK (7,5).Totala premien for pensionsférsikringarna
uppgar till 13,2 MSEK (13,2). Alectas 6verskott kan fordelas till forsikringstagarna och/eller de
forsikrade. Per den 31 juni 2011, vilket dr det senast kinda virdet, uppgick Alectas Gverskott i form
av den kollektiva konsolideringsnivan till 137% (134). Den kollektiva konsolideringsnivan utgérs av
marknadsvirdet pa Alectas tillgingar i procent av forsakringsatagandena beriknade enligt Alectas
forsakringstekniska berakningsantaganden, vilka inte 6verensstimmer med IAS 9.

NOT 27 FORDRAN OCH SKULDER TILL KONCERNBOLAG

FORTS. NOT 30 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

FORDRAN PA KONCERNBOLAG 2011-08-31 2010-08-31
Sédlens Hogfjallshotell AB 69 979 81 171
Hemsedal Skisenter AS - 2623
Tandédalens Féllhotell Service AB 84 827 46 200
Hammarbybacken AB 4292 11292
Vemdalen Logi AB 31 188 -
Trysilfiellet Alpin AS - 2878
Timmerbyn Lindvallen AB 3622 3622
Fjallinvest AB 229 348 322073
Fjallférsakringar AB 941 779
Utgdende virde 424 197 470 641
SKULDER TILL KONCERNBOLAG 2011-08-31 2010-08-31
Sélens Hogflallshotell AB

Are Invest AB I 360 399
Vemdalens Sportaffirer & Skiduthyrning AB 7051 6842
Vintertorget i Sdlen KB 2194 2194
Lindvallen Fastighets AB 4 885 I'1 560
Hundfjéllet Servicecenter AB | 743 12 784
Hundfjdllet Sport AB 5432 5432
Hundfjdllet Centrum AB 5034 17 937
Rodkullehuset AB 9 656
Vemdalen Logi AB - 138
Bostadsritter i Are AB 10 3
Utgaende virde 27718 57 945
Fordran och skuld avser frimst koncernkontot som |&per 6ver obegransat antal ar.

NOT 28 OVRIGA AVSATTNINGAR

KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Elcertifikat 958 | 558
Utgéende virde 958 | 558
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Elcertifikat 958 | 558
Utgdende virde 958 | 558

SkiStar AB 4r hos Energimyndigheten registrerat som elintensiv industri fran och med januari
2009. Diarmed ar SkiStar AB kvotpliktigt och skyldigt att inge kvotpliktsdeklaration. For varje
MWh kvotpliktig elkraft under 2009 annulleras 0,17 elcertifikat. Tack vare registreringen som

elintensiv industri sinktes kostnaden for el med | MSEK under 2010.

NOT 29 UPPLUPNA KOSTNADER OCH FORUTBETALDA INTAKTER

KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Upplupna I6ne- och sociala kostnader 37 899 43135
Upplupna finansiella kostnader 8690 4823
Ovriga poster 30 945 33615
Utgdende virde 77 534 81 573
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Upplupna I6ne- och sociala kostnader 31988 36 852
Upplupna finansiella kostnader 4333 2051
Ovriga poster 8737 |11 768
Utgdende virde 45 058 50 671
NOT 30 STALLDA SAKERHETER OCH EVENTUALFORPLIKTELSER

STALLDA SAKERHETER

KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Fastighetsinteckningar 687 666 709 946
Foretagsinteckningar - 13 100
Inteckningar i Norgekoncern 930 890 | 249 436
Ovriga stiillda sikerheter - | 653
Utgéende virde 1 618 556 1 974 135
Varav for egna skulder stillda sakerheter | 564 189 1 928 817
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Fastighetsinteckningar 687 666 590 966
Ovriga stillda sikerheter - | 653
Utgdende virde 687 666 592619
Varav for egna skulder stéllda sakerheter 683 790 555901

EVENTUALFORPLIKTELSER
KONCERNEN 2011-08-31 2010-08-31
Bidrag med villkorlig &terbetalningsskyldighet 3160 5098
Borgensforbindelser 172 357 149 215
Ovriga ansvarsforbindelser 8 200 8 200
Utgaende virde 183717 162 513
MODERBOLAGET 2011-08-31 2010-08-31
Bidrag med villkorlig &terbetalningsskyldighet 3160 1 938
Borgensférbindelser for koncernforetag 755 670 658 894
Ovriga borgensforbindelser 141 325 149 215
Ovriga ansvarsforbindelser 8 200 8200
Utgiende varde 908 355 818 247
NOT 31 KASSAFLODESANALYS
KONCERNEN MODERBOLAGET
2010-09-01 2009-09-01 2010-09-01 2009-09-01
-2011-08-31 -2010-08-31 -2011-08-31 -2010-08-31
Betalda rintor och erhallen utdelning
Erhdllen utdelning - - 16 146 95 500
Erhallen rinta 6898 5629 6152 4104
Erlagd ranta -51 208 33978 -27 021 9 501
Justeringar for poster som inte ingar
i kassaflodet, m m
Avgar resultatandel i intresseféretag 8 542 1 914 - -
Av- och nedskrivningar av tillgangar 217 649 221 418 121 892 212 638
Orealiserade kursdifferenser =211 6 - -
Rearesultat fran forsaljning
av anldggningstillgangar -19°319 -39 944 -5 226 -4 953
Rearesultat fran forsaljning av
rorelse/dotterféretag - 4 464 - -
Avsittningar till pensioner -3 231 -930 158 -353
Ovriga avsittningar -600 | 432 -600 | 558
Andra ej likviditetspaverkande poster - 837 - -
202 830 189 197 116 224 208 890
Forvirv av dotterfretag och andra affirsenheter
Forvirvade tllgéngar och skulder:
Rorelsefordringar 102
Likvida medel 18
Summa tillgangar 120
Kopeskilling -120
Avgdr likvida medel i den forvdrvade verksamheten 18
Paverkan pa likvida medel -102
Avyttring av dotterforetag och andra affarsenheter
Awyttrade tillgangar och skulder:
Materiella anldggningstillgangar 19 144
Finansiella tillgangar 2949
Varulager 231
Rérelsefordringar 43
Likvida medel 592
Summa tillgangar 22 959
Realisationsresultat 4 464
Avsittningar 13512
Lan -
Rérelseskulder | 318
Summa rearesultat, skulder och avsittningar 19 294
Forsaljningspris 3665
Avgar likvida medel i den
avyttrade verksamheten -592
Paverkan pé likvida medel 3073
Likvida medel
Foljande delkomponenter ingar i likvida medel:
Kassa och bank 39 819 38 938 3309 2893
39 819 38938 3309 2893
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NOT 32 FINANSIELLA RISKER OCH FINANSPOLICIES

Nominellt Verkligt

belopp Redovisat virde lan,

LANESTRUKTUR, SVERIGE i originalvaluta virde, TSEK Forfall TSEK

Checkkredit rorlig ranta 782 881 782 881 I6pande/ramavtal 782 881

Banklan rorlig ranta 446 250 446 250  oktober 2013 446 250
upplupen rinta | 143 | 143

Banklan rorlig ranta 150 000 150 000 september 201 | 150 000
upplupen rdnta - -

Banklan rorlig ranta 5625 5625 september 2013 5625
upplupen rinta - -

Konvertibellan rérlig ranta 29 997 29 997 september 2012 29 997
upplupen rinta 516 516

Banklan rorlig ranta 10 880 10 880 september 2034 10 880
upplupen rinta - -

Nominellt Verkligt

belopp Redovisat virde lan,

LANESTRUKTUR, NORGE i originalvaluta virde, TSEK Forfall TSEK

Checkkredit rorlig ranta 167 636 198 649 I6pande/ramavtal 198 649
upplupen rdnta - -

Banklan rorlig ranta 150 000 177 750 december 2011 177 750
upplupen rinta - -

Banklan rorlig ranta 200 000 237 000 december 201 | 237 000
upplupen rinta - -

Banklan rorlig ranta 81 429 96 493 maj 2014 96 493

upplupen rinta - -

FINANSIELLA RISKER

Finansiell risk innebér inte bara en risk for forluster utan ocksa en méjlighet till vinster. SkiStars
policy for hantering av finansiella risker innebar bl a att verskottslikviditet skall undvikas och
for att maximera avkastningen skall kortfristiga krediter amorteras vid storre likviditetsinflode.
Finanspolicyn ar faststilld av styrelsen. Ekonomi- och finansdirektéren har till uppgift att tillse att
policyn efterlevs. Finansieringsverksamheten inom bolaget ér centraliserad under ekonomi- och
finansdirektéren.

VALUTARISKER

SkiStar bedriver verksamheter i Norge genom dotterbolagen Skistar Norge AS med dotterbolag.
SkiStar har som policy att inte sikra sig fran valutarisker. Av SkiStars totala vinst efter skatt
uppgar ca 20% (22) fran den norska verksamheten. En svagare norsk krona jamfért med den
svenska innebir att destinationerna Hemsedal och Trysil, genom Skistar Norge AS konsolideras
in i SkiStar-koncernen till en lagre vinstniva jimfért med om den norska kronan starks i forhal-
lande till den svenska kronan. En kanslighetsanalys visar att en férandring av valutakursen NOK/
SEK med +/-10% paverkar resultatet med +/- 4 MSEK och eget kapital med +/- 4 MSEK. En
utjaimnande faktor ir att det blir billigare for svenska gister att beséka Hemsedal och Trysil vid en
svagare norsk krona. | Hemsedal kommer 61% av gisterna fran andra linder an Norge varav 18%
ar svenska gaster. | Trysil ar andelen utlindska gaster 78% varav 28% ar svenska gaster. Omrak-
ningen av utlindska dotterbolags resultatrikningar och balansrikningar sker efter dagskursmeto-
den. Detta innebir att tillgangar och skulder omriknas till balansdagens kurser samt att samtliga
poster i resultatrakningarna omriaknas till periodens genomsnittskurs. Omriakningsdifferenser
redovisas ej ver rapporten &ver totalresultat for koncernen utan fors direkt till koncernens
egna kapital. For att reducera valutariskerna finansieras tillgangarna i de utlindska dotterbolagen
endast i lokal valuta. Inkop av framforallt liftar, pistmaskiner och utrustning till skiduthyrningarna
finansieras delvis i EUR. Under verksamhetsaret 2010/ | har koncernen képt varor och tjinster
till ett varde av 6,2 MEUR (5,5)

RANTE- OCH LIKVIDITETSRISKER

SkiStars finanspolicy innebar att all upplaning endast sker med kort rantebindning med som hogst
tre méanaders bindningstid. Med en stark finansiell bas, dar soliditeten uppgar till 38% (40), och ett
starkt kassafléde kan SkiStar utnyttja effekten av en ligre rinteniva pa korta réinteloptider an pa
langa rantelptider. Den genomsnittliga rantebarande nettoskulden per bokslutsdagen uppgick

till 1 914 MSEK (1 833). Rintenettot uppgick under verksamhetsaret till 45,7 MSEK (28,7) och
genomsnittlig rintekostnad till 2,5% (1,5). Rantebdrande skulder per bokslutsdagen uppgick till

2 152 MSEK (I 950).Vid en uppgang av rintenivan med |%-enhet 6kar SkiStars rantekostnader
med ca 22 MSEK (17) och varav i stort sett hela effekten skulle paverka finansnettot i arets
resultat och darmed eget kapital. SkiStar har en stor volym lan med korta |&ptider fér att kunna
parera de kraftiga svingningarna i likviditetsflodena under aret. SkiStar har covenants som innebar
att lanevillkoren kan komma att omférhandlas om soliditeten understiger 30% och om rinte-
tickningsgraden inte Sverstiger 4,0 ggr. SkiStars likviditet per balansdagen uppgick till 303 MSEK
(339) varav 263 MSEK (301) utgjordes av outnyttjade checkkrediter. Bolaget har en stark finansiell
stillning vilket innebar att vid behov ar méjligheterna att ta upp nya lan till konkurrenskraftiga
villkor stora.

KREDITRISKER

Risken att SkiStars kunder inte uppfyller sina ataganden utgér en kundkreditrisk. Mot bakgrund
av att en stor del av omsittningen regleras kontant eller genom forskottsbetalningar och den
absoluta merparten av kundfordringarna utgérs av mindre belopp s bedéms kundkreditrisken
avseende nagon individuell fordran som lag.

VERKLIGT VARDE

Redovisat virde pa finansiella tillgangar och skulder som utgérs av in- och utlaning baseras pa
nominellt virde per bokslutsdagen. Redovisat virde kan sigas verensstimma med verkligt virde
pa dessa poster eftersom all in- och utlaning har kortfristig rinta, antingen till I6pande rinta eller
som hégst med tre manaders bindningstid. Ovriga langfristiga fordringar bestar i allt visentligt

av rantebdrande skuldebrev som I6per med en marknadsmassig ranta.Verkligt virde for 6vriga
finansiella fordringar och skulder 6verensstimmer i allt viasentligt med det redovisade virdet.
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NOT 33 RESULTAT FRAN VARDEPAPPER SOM AR
ANLAGGNINGSTILLGANG

2010-09-01 2009-09-01

KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
Vardering till verkligt varde - 20 942
Utdelning 388 6l
Nedskrivning - -3 386
Realisationsforlust -2017 -5 520
-1 629 12 097

Foregaende ars virdering till verkligt varde avser marknadsvirdering av aktieoptionen i ett kon-
vertibelt forlagslan i Radisson Blue Resort i Trysil. Optionen har tidigare rikenskapsar redovisats
till anskaffningsvarde eftersom det verkliga vardet av de underliggande egetkapitalinstrumenten
enligt bolagets bedémning inte kunnat beriknas pa ett tillforlitligt satt. Under foregaende riken-
skapsar framkom information som méjliggjorde en i bolagets bedémning tillracklige tillforlitlig
virdering av optionen till verkligt virde.Vid foregdende rikenskapsars ingang redovisades konver-
tibeln sammanlagt till 17 728 TSEK, vilket motsvarade summan av anskaffningsvirdet fér optionen
samt det upplupna anskaffningsvardet av skuldebrevsdelen.

Arets realisationsférlust avser i huvudsak orealiserade férluster pa aktieinnehav inom Fillfér-
sakringar.

NOT 34 RANTEINTAKTER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

2010-09-01 2009-09-01

KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
Banktillgodohavanden 3114 3351
Langfristiga fordringar 2 864 | 208
Kundfordringar 9 90
Skattekonto 443 980
Valutakursvinster | 952 17
8382 5646

2010-09-01 2009-09-01

MODERBOLAGET -2011-08-31 -2010-08-31
Banktillgodohavanden 23 421
Léngfristiga fordringar | 408 -
Kundfordringar 9 33
Skattekonto 252 -
Valutakursvinster | 448 10
3140 464

Samtliga poster hirrér fran finansiella tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

NOT 35 RANTEKOSTNADER OCH LIKNANDE RESULTATPOSTER

2010-09-01 2009-09-01

KONCERNEN -2011-08-31 -2010-08-31
Skulder till kreditinstitut 50 066 31 367
Forlagslan 557 1 230
Leverantérsskulder 122 656
Skattekonto 245 606
Valutakursforluster 3130 531
54 120 34 390

2010-09-01 2009-09-01

MODERBOLAGET -2011-08-31 -2010-08-31
Skulder till kreditinstitut 26 415 8479
Forlagslan 543 501
Leverantorsskulder 35 96
Skattekonto - 422
Valutakursforluster 2872 -
29 865 9 498

Samtliga poster harrér fran finansiella tillgangar som redovisas till upplupet anskaffningsvarde.

NOT 36 NARSTAENDE

NOT 37 HANDELSER EFTER BALANSDAGEN

NARSTAENDERELATIONER

Koncernen star under ett bestimmande inflytande fran bréderna Mats och Erik Paulsson
tillsammans med familjer och bolag. Dessa innehar, per 201 1-08-31, tillsammans cirka 56% (55) av
rosterna i koncernens moderbolag.

Peab

Peabkoncernen star under bestimmande inflytande fran bréderna Mats och Erik Paulsson tillsam-
mans med familjer och bolag. Mats Paulsson ar verkstillande direktor i Peab. SkiStar upphandlar
byggnadsentreprenader fran Peabkoncernen i samband med anlaggningsinvesteringar.

Clifton-Swerock
Foretaget ingar i Peabkoncernen och levererar betongprodukter vid byggnadsentreprenader.

Fabege
Erik Paulsson ar styrelseordférande i Fabege och har betydande inflytande. SkiStar hyr kontors-
lokaler av Fabege i centrala Stockholm.

Hansan
Erik Paulsson 4r styrelseordférande i Hansan AB och har betydande inflytande. Skistar hyr kontors-
tjanster, kontorsmaskiner och IT-nit av Hansan i de hyrda kontorslokalerna i centrala Stockholm.

DOTTERFORETAG OCH INTRESSEFORETAG

Utover de nirstienderelationer som anges ovan har moderbolaget nirstienderelationer som
innebir ett bestimmande inflytande med sina dotterféretag, se not 15.Vidare har SkiStarkoncer-
nen transaktioner med intresseforetag i vilka man inte har ett bestimmande inflytande, se not 16.
Forsiljning till dotterbolag avser huvudsakligen koncernstabstjanster till de norska dotterbolagen
samt provisioner fran Fjallférsakringar AB for salda avbestillnings- och skiduthyrningsforsikringar.
Ink6p fran dotterbolag avser huvudsakligen hyra av logifastigheter fran Fjillinvest AB. Inkop fran
intresseféretag avser huvudsakligen marknadsféringstjanster frin Experium AB,World Cup Are
AB och Areféretagarna AB samt lokalhyra fran Snécenter Lindvallen AB. Férsljning till intressefs-
retag avser huvudsakligen provisioner fran logiférmedling och redovisnings- och fastighetstjanster
till Lima Transtrand Fastighets AB och SkiLodge Village Lindvallen AB, Snécenter Lindvallen AB
och Skilodge Lindvallen AB samt personalboende till Experium AB. Fér handel med de norska
dotterbolagen finns upprittade Transfer Pricing-avtal.

LEDANDE BEFATTNINGSHAVARE
Vad giller styrelsens,VDs och 6vriga ledande befattningshavares l6ner och andra ersittningar,
pensioner; m m hanvisas till not 8.

TRANSAKTIONSVILLKOR
Transaktioner med nirstaende har skett pa marknadsmassiga villkor.

Forsiljning till Inkép fran Fordran pa Skuld till
nirstaende nirstaende nirstaende nirstaende
KONCERNEN 100901-110831  100901-110831 2011-08-31 2011-08-31
Intresseforetag 17 460 24 068 43 526 2033
Peab 789 57715 | 3153
Cliffton - 7987 - 461
Fabege 9 | 130 - -
Hansan - 375 - -
MODERBOLAGET
Dotterforetag 44 614 48 142 436016 27 721
Peab 789 57715 | 3153
Swerock - 7987 - 461
Fabege 9 | 130 - -
Hansan - 375 - -
Forsiljning till Inkép fran Fordran pa Skuld till
nirstaende nirstaende nirstaende nirstaende
KONCERNEN 090901-100831  090901-10083 | 2010-08-31 2010-08-31
Intresseforetag 14 407 18 168 13 627 4513
Peab 377 25 632 14 2344
Swerock - 7 056 - 4833
Fabege - 851 - -
MODERBOLAGET
Dotterforetag 47 665 48 142 472210 57 948
Peab 377 25 632 14 2344
Swerock - 7 056 - 4833
Fabege - 851 - -

Hésten 201 | praglas av finansiell oro och férsiktighet. En hégre aktivitetsniva med bl a TV-

och utomhusreklam samt boka tidigt-erbjudanden har som mal att kompensera fér en nagot
lagre efterfragan. Antal bokade objektsdygn uppgick till 269 000, vilket 4r en nedging med 5%
jamfort med samma tidpunkt féregdende ar. Den héga aktivitetsnivan for att halla uppe en hég
bokningsingang kommer att fortsitta under hela bokningsperioden.Till och med vecka 39 hade
SkiStar uppbokat 43% (44) av den totala logivolym som bedéms bokas hela den kommande vin-
tersisongen. Skidanliggningsinvesteringarna infor sasongen uppgar till 190 MSEK. Investeringarna
avser framst utokad snétillverkningskapacitet och ersattningsinvesteringar. | Vemdalen investerar
ett lokalt foretag i en Expresslift. Liften kommer att drivas av SkiStar. Fastighetsinvesteringarna
beriknas uppga till 80 MSEK. De avser férutom underhallsinvesteringar, exploatering av fyra nya
tomtomraden med totalt 83 tomter till forsiljning, renovering av 32 bostadsritter till forsiljning,
kapitalinsatser i deligda bolag med Peab fér byggnation av virmeverk i Tandadalen i Silen samt
boende och en restaurang i Bjornrike i Vemdalen. | Trysil 6ppnar till sisongen det nya hotellet
Mountain Resort Trysil i Fagerasen, en investering om 500 MNOK omfattande en byggnad pa

33 000 kvm med | 000 turistbdddar. Skistar kommer att vara deldgare i projektet men med en
ytterst begrinsad ekonomisk risk.

NOT 38 VIKTIGA UPPSKATTNINGAR OCH ANTAGANDEN
FOR REDOVISNINGSANDAMAL

Foretagsledningen gor uppskattningar och antaganden om framtiden. Resultatet av dessa
uppskattningar och antaganden anvinds fér att bedéma redovisade virden pa tillgangar och
skulder. Verkliga utfallet kan avvika fran dessa uppskattningar och antaganden.Vissa uppskatt-
ningar och antaganden som innebir en risk fér justering av redovisade virden for tillgangar
och skulder beskrivs nedan.

VINSTAVRAKNING FOR SALDA FASTIGHETER

Huvudprincipen i andra sammanhang ar att resultatavrakning sker per tilltraidesdatumet.
Resultatavrakning for salda fastigheter till bostadsrittsféreningar sker nar det bolag som ager
fastigheterna siljs till bildad bostadsrittsférening eller annan under férutsittning att lagenheterna
upplatits. | annat fall periodiseras resultatavrikningen i takt med att ligenheterna upplats. Nagot
atagande fran bolaget gentemot en bostadsrittsforening avseende de lagenheter som bostads-
rattsféreningen inte siljer finns inte. Bolaget pabérjar inga nya utférsiljningar forrin de ligen-
heter som ir osélda i befintliga bostadsrattsféreningar har salts. Om reglerna for vinstavriakning
forandras kommer bolaget att dndra sin redovisning vilket kan fa en viss paverkan pa framtida
vinstavrikning vid forsiljning av ligenheter.

VARDERING AV GOODWILL

Vid berikning av kassagenererande enheters atervinningsvirde fér bedémningen av eventuellt
nedskrivningsbehov av goodwill (s k impairment test), har antagits att dessa dven i framtiden
kommer att generera ett kassafléde till verksamheten som innebir att nagot nedskrivningsbehov
inte foreligger idag. Skulle dessa antaganden férindras skulle ett nedskrivningsbehov av koncer-
nens goodwill kunna uppsta i framtiden. Fér mer information om goodwill hanvisas till not |3.

SKATTER
Forindring av skattelagstiftning och forandringar i tolkningar av skattelagstiftningar kan paverka
storleken pa redovisade uppskjutna skatter.

TVISTER
SkiStar ar for narvarande inte part i ndgon tvist av vasentlig betydelse fér koncernen.

NOT 39 UPPGIFTER OM MODERBOLAGET

SkiStar AB (publ) med organisationsnumret 556093-6949 ar ett svenskregistrerat aktiebolag med
site i Malung-Silens kommun, Dalarnas lin, med huvudkontor i Silen, med postadress 780 67
Sélen. Moderbolagets aktier ér registrerade pa Nasdaq OMX Mid Cap Stockholm.

NOTER
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Rapport 6ver finansiell stillning och rapport dver totalresultat for koncenen och moderbolagets resultat- och balansrikning blir féremal for faststillelse pa

NOTER

Koncernredovisningen respektive drsredovisningen har upprittats i enlighet med de internationella redovisningsstandarder som avses i
Europaparlamentets och radets forordning (EG) nr 1606/2002 av den 19 juli 2002 om tillimpning av internationella redovisningsstandarder
respektive god redovisningssed och ger en rittvisande bild av koncernens och moderbolagets stillning och resultat.
Forvaltningsberittelsen for koncernen respektive moderbolaget ger en rittvisande dversikt éver koncernens och moderbolagets verksamhet,
stillning och resultat samt beskriver visentliga risker och osikerhetsfaktorer som moderbolaget och de foretag som ingdr i koncernen star infor.

Det ir styrelsens bedémning, utifrdn bolagets och koncernens ekonomiska stillning,
att utdelningen dr forsvarlig med hinvisning till de krav som verksamheten stiller pd bolagets och koncernens eget kapital,
konsolideringsbehov, likviditet och stillning i Gvrigt.

Silen den 10 november 201 |

Erik Paulsson Eva-Karin Dahl

Ordférande

Bengt Larsson
Arbetstagarrepresentant

Katarina Hjalmarsson Olof Larsson Mats Paulsson

Arbetstagarrepresentant

Mats Arjes
Verkstillande direktor

Mats Qviberg Per-Uno Sandberg

Arsredovisningen och koncernredovisningen har godkiints fér utfirdande av styrelsen den 10 november 2011.

arsstimman den 10 december 2011.

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

Vi har granskat arsredovisningen, kon-
cernredovisningen och bokforingen samt
styrelsens och verkstillande direktorens
forvaltning i Skistar AB (publ) for raken-
skapsdret 2010-09-01 — 2011-08-31.
Bolagets drsredovisning ingar i den tryckta
versionen av detta dokument pa sidorna
48-78. Det ir styrelsen och verkstillande
direktoren som har ansvaret for riken-
skapshandlingarna och forvaltningen och
for att drsredovisningslagen tillimpas vid
upprittandet av drsredovisningen samt for
att internationella redovisningsstandarder
IFRS sddana de antagits av EU och &rsre-
dovisningslagen tillimpas vid upprittandet
av koncernredovisningen. Vart ansvar
ar att uttala oss om arsredovisningen,
koncernredovisningen och forvaltningen pa
grundval av var revision.

Revisionen har utforts i enlighet med
god revisionssed i Sverige. Det innebar
att vi planerat och genomfort revisionen
for att med hog men inte absolut siker-
het forsikra oss om att arsredovisningen

och koncernredovisningen inte innehéller
vasentliga felaktigheter. En revision inne-
fattar att granska ett urval av underlagen
for belopp och annan information i riken-
skapshandlingarna. I en revision ingdr
ocksd att prova redovisningsprinciperna
och styrelsens och verkstillande direkto-
rens tillimpning av dem samt att bedoma
de betydelsefulla uppskattningar som
styrelsen och verkstillande direktoren gjort
nir de upprittat drsredovisningen och kon-
cernredovisningen samt att utvirdera den
samlade informationen i arsredovisningen
och koncernredovisningen. Som underlag
for vart uttalande om ansvarsfrihet har

vi granskat visentliga beslut, dtgiarder

och forhdllanden i bolaget for att kunna
bedoma om nagon styrelseledamot eller
verkstillande direktoren ar ersittningsskyl-
dig mot bolaget. Vi har dven granskat om
nagon styrelseledamot eller verkstillande
direktoren pa annat sitt har handlat i strid
med aktiebolagslagen, arsredovisningslagen
eller bolagsordningen. Vi anser att vér

Silen den 10 november 2011
KPMG AB
Carl Lindgren
Auktoriserad revisor

REVISORER

revision ger oss rimlig grund for véra utta-
landen nedan.

Arsredovisningen har upprittats i enlig-
het med drsredovisningslagen och ger en
rattvisande bild av bolagets resultat och
stillning i enlighet med god redovisnings-
sed i Sverige. Koncernredovisningen har
upprittats i enlighet med internationella
redovisningsstandarder IFRS sddana de
antagits av EU och arsredovisningsla-
gen och ger en rittvisande bild av
koncernens resultat och stillning.
Forvaltningsberittelsen ar forenlig med
arsredovisningens och koncernredovisning-
ens Ovriga delar.

Vi tillstyrker att drsstimman faststiller
resultatrakningen och balansrikningen for
moderbolaget samt rapport over totalre-
sultat och rapport 6ver finansiell stillning
for koncernen, disponerar vinsten i moder-
bolaget enligt forslaget i forvaltningsberat-
telsen och beviljar styrelsens ledamoter och
verkstillande direktoren ansvarsfrihet for
riakenskapsaret.

KPMG AB ir vald revisionsbyra sedan Arsstimman 2007.
Huvudansvarig revisor dr Carl Lindgren, auktoriserad revisor.

REVISIONSBERATTELSE

REVISIONSBERATTELSE
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VALBEREDNING

ERSATTNINGS-
UTSKOTT

BOLAGSSTYRNING
Bolagsstyrningen av SkiStar utgér frin
bolagsordningen, aktiebolagslagen,
noteringsavtalet med Nasdaq OMX Mid
Cap Stockholm inklusive Svensk kod
for bolagsstyrning samt andra relevanta
svenska och utlindska lagar och regler.

Riktlinjerna avseende Svensk kod for
bolagsstyrning finns att tillga pa den
hemsida som tillhor Kollegiet for svensk
bolagsstyrning (www.bolagsstyrning.se).
Interna riktlinjer for bolagsstyrning
sdsom bolagsordning, instruktioner och
arbetsordning for styrelse respektive vd
samt processbeskrivning for intern kon-
troll finns att tillgd pd SkiStars hemsida
(www.skistar.com).

AGARSTRUKTUR
Per den 31 augusti 2011 hade SkiStar
16 661 aktiedgare enligt det av Euroclear
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ARSSTAMMA

STYRELSE

EXTERNREVISION

REVISIONS-

I UTSKOTT

VERKSTALLANDE
LEDNING

TVA AFFARSOMRADEN,
DESTINATIONERNA OCH FASTIGHETSUTVECKLING

EXTERNA REGELVERK
Aktiebolagslagen, Noteringsavtal

Sweden AB forda aktiedgarregistret. De

tre storsta dgarna, efter rostetal, motsva-
rade 62,42% av rosterna och 46,68% av
aktiekapitalet, fordelningen framgar av
Forvaltningsberittelsen, sid 50. Svenska
privatpersoners dgande, antingen direkt
eller genom bolag, uppgick till 62,44% och
svenskt institutionellt dgande till 27,48 %
av aktiekapitalet. Utlindska privatpersoner
svarade for 0,14% och utlandskt insti-
tutionellt dgande svarade for 9,94% av
aktiekapitalet.

AKTIEKAPITAL OCH ROSTRATT
SkiStars aktiekapital per den 31 augusti
2011 uppgick till 19 594 014 SEK fordelat
pa 39 188 028 aktier, varav 1 824 000
A-aktier och 37 364 028 B-aktier. A-aktier
berittigar till tio roster medan B-aktier
berittigar till en rost. Alla aktier medfor
samma ritt till bolagets tillgangar och vinst

samt berittigar till lika stor utdelning.
Utover ovanstiende innehdller SkiStars
bolagsordning inga begriansningar avseende
hur ménga roster varje aktieigare kan avge
vid en bolagsstimma.

ARSSTAMMA

Arsstimman ir SkiStars hogsta beslutande
organ. Arsstimma ska arligen hallas inom
sex manader fran rikenskapsdrets utgang.
Samtliga aktiedgare som ar registrerade i
aktieboken och som anmalt deltagande i
rdtt tid har ritt att delta och rosta for det
totala innehavet av aktier. De aktiedgare
som inte kan nirvara kan foretradas av
ombud, aktiedgare eller ombud fir med-
fora hogst tvd bitraden.

Kallelse till bolagsstimma skall ske
genom annonsering i Post- och Inrikes
Tidningar samt i Dagens Nyheter. Aktie-
agare som vill deltaga i bolagsstimman

skall dels vara upptagen i utskrift av hela
aktieboken avseende forhallandena fem
vardagar fore stimman, dels anmila sig
hos bolaget senast kl 12.00 den dag som
anges i kallelsen till stimman, varvid antal
bitraden skall uppges. Denna dag fér ej
vara sondag, annan allmin helgdag, l6rdag,
midsommarafton, julafton eller nydrsafton
och ej infalla tidigare dn femte vardagen
fore stimman.
Bolagsstimma skall hallas i Silen, Are
eller Stockholm.
P4 drsstaimma skall foljande drenden
forekomma:
1. Val av ordférande vid stimman
2. Upprittande och godkinnande av
rostlingd
3. Godkinnande av dagordningen
Val av tvd justeringsmin
5. Provning av om stimman blivit
behorigen sammankallad

>

6. Foredragning av framlagd rsredovis-
ning och revisionsberittelse samt
koncernredovisning och koncernrevi-
sionsberattelse

7. Beslut om faststillande av resultatrik-
ning och balansriakning samt koncern-
resultatrakning och koncernbalansrik-
ning

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

9. Beslut om ansvarsfrihet &t styrelseleda-
moter och verkstallande direktor

10. Faststillande av styrelse- och revisors-
arvoden

11. Val av styrelse samt i forekommande
fall val av revisorer och revisorssupp-
leanter

12. Annat drende, som ankommer pa
stimman enligt aktiebolagslagen eller
bolagsordningen

ARSSTAMMA 2009/10

Vid arsstimman den 11 december 2010
pa Experium i Silen deltog 179 aktiedgare
som representerade 73% av rosterna i
bolaget.

Vid &rsstimman bemyndigades styrelsen
att forvidrva och avyttra egna aktier inne-
barande att styrelsen bemyndigas att intill
tiden for nista drsstimma, vid ett eller
flera tillfallen, fatta beslut om att forvirva
egna aktier av aktieslaget B, dock att
bolagets innehav av egna aktier vid nagon
tidpunkt inte far dverstiga tio procent
av samtliga aktier i bolaget. Forvirv ska
ske pd en reglerad marknad och far d&
endast ske till ett pris inom det vid var tid
registrerade kursintervallet, varmed avses
intervallet mellan hogsta kopkurs och
lagsta siljkurs, eller genom ett forvarvser-
bjudande riktat till samtliga aktiedgare.

Styrelsens bemyndigande innebar vidare

att styrelsen bemyndigas att fatta beslut
om att intill tiden for nésta arsstimma
avyttra bolagets egna aktier pa en reglerad
marknad eller pd annat sitt i samband
med forvirv av foretag eller verksamhet.
Bemyndigandet innefattar ritt att besluta
om avvikelse fran aktiedgarnas foretriades-
ratt samt att betalning ska kunna ske
kontant, genom apport, genom kvittning,
eller annars med villkor. Bemyndigandet
far utnyttjas vid ett eller flera tillfillen
samt far avse hogst sd manga aktier som
forvdarvats med stod av bemyndigandet att
forvdrva egna aktier.

Bemyndigandena syftar till att ge styrel-
sen Okat handlingsutrymme i arbetet med
bolagets kapitalstruktur och att, om sa
skulle anses lampligt, mojliggora forvarv.
Aterkop och avyttring av egna aktier kan
endast avse aktier av serie B.

Bemyndigande for styrelsen att utge
egna aktier har inte varit foremal for
beslut.

ARSSTAMMA 2010/11

Arsstimman 2011 kommer att hallas pa
Experium i Sdlen den 10 december klockan
14.00. For ytterligare information besok
www.skistar.com.

VALBEREDNINGEN

Valberedningen viljs av Arsstimman pa

en period om ett dr. Valberedningen har

i uppdrag att till Arsstimman forbereda
forslag pa styrelseledamaoter, styrelse-
arvoden, styrelseordforande, ordfoérande pa
Arsstimma, valberedning for kommande
verksamhetsar och i forekommande fall,
med assistans av revisionsutskottet, forbe-
redelse infor val av revisorer och revisors-
arvoden. Valberedningen infor 2010/11 4rs
Arsstimma har foljande sammansittning:
Erik Paulsson, ordfoérande, for egna bolag
och familj, Mats Qviberg for Investment
AB Oresund, Mats Paulsson for egna bolag
och familj samt Per Limberg for Lima
Jorddgande Socknemin. Samtliga aktie-
dgare har haft mojlighet att vanda sig till
valberedningen med nomineringsforslag.

STYRELSEN
Styrelsens sammansittning
Styrelsen utses av bolagsstimman i enlighet
med aktiebolagslagen samt lagen om sty-
relserepresentation for de privatanstallda.
Bolagsordningen innehdller, utover bestim-
melse om antal ledamater och suppleanter,
inga bestimmelser om tillsdttande och
entledigande av styrelseledamoter.
Styrelsen ska, utover de ledaméter som
enligt lag kan komma att utses av annan,
besta av fyra till nio ledamoter med hogst
tre suppleanter. Styrelseledamoterna viljs
till slutet av den forsta arsstimma som

halls efter det &r d& styrelseledamoten
utsags.

Under 2010/11 var antalet styrelsele-
damoter valda av drsstimman sju stycken:
Erik Paulsson, ordforande, Mats Paulsson,
Mats Qviberg, Eva-Karin Dahl, Olof
Larsson, Per-Uno Sandberg samt Mats
Arjes, verkstillande direktor. Dessutom
ingick tva representanter for de anstillda:
Katarina Hjalmarsson, Unionen, och Bengt
Larsson, HRF. Tre av ledaméterna anses
ha beroendestillning till bolaget, Mats
Arjes i sin roll som Verkstillande direktor
i SkiStar, Mats Paulsson i sin roll som vice
styrelseordférande i byggbolaget Peab, som
SkiStar har avtal med avseende byggentre-
prenader, samt Erik Paulsson pa grund av
néra slaktforhéllande till Mats Paulsson.
Information om varje styrelseledamots
alder, utbildning, uppdrag, aktieinnehav
m m redovisas pa sid 84.

Styrelsens arbete

Styrelsens arbete styrs av den arbetsord-
ning som styrelsen antar vid konstitu-
erande styrelsemote varje ar. Styrelsens
ordforande, Erik Paulsson, leder styrelse-
arbetet och har fortlopande kontakt med
verkstillande direktoren for att kunna folja
koncernens verksamhet och utveckling.
Styrelsens arbete omfattar frimst strategis-
ka fragor, affarsplaner, bokslut samt storre
investeringar och forsiljningar. Styrelsen
har under verksamhetsdret 2010/11 haft
sju ordinarie sammantraden, ledamoternas
nédrvaro framgdr av tabell pa sid 83.
Styrelsens arbete utvirderas lopande.
SkiStars Ekonomi- och finansdirektor
Magnus Sjoholm ar styrelsens sekreterare.

Revisionsutskott

Vid konstituerande styrelsemote den 11
december 2010 valdes Per-Uno Sandberg
till ordférande i revisionsutskottet och
Olof Larsson och Eva-Karin Dahl till leda-
moter. Revisionsutskottet ansvarar for att
den finansiella rapporteringen héller hog
kvalitet. De haller dven l6pande kontakt
med bolagets revisorer, tar fram riktlinjer
rorande upphandling av tjanster fran
koncernens revisionsbyra och utvirderar
revisionsinsatsen. De bitrdder dven valbe-
redningen vid arbetet med nominering och
arvodering av revisorer. Revisionsutskottet
har ingen egen beslutanderitt utan forbe-
reder och rapporterar drenden till styrelsen
som helhet. Revisionsutskottet har haft tre
moten under verksamhetsiret, ledamoter-
nas nirvaro framgar av tabell pa sid 83.

Ersattningsutskott

Vid konstituerande styrelsemote den 11
december 2010 valdes Erik Paulsson till
ordforande i ersdttningsutskottet och Mats
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Qviberg och Mats Paulsson till ledamoter.
Ersidttningsutskottet ansvarar for fragor
rorande loner, pensionsersittningar, bonus-
program och andra anstillningsférmaner
for verkstillande direktoren och ledningen
i SkiStar. Ersittningsutskottet har ingen
egen beslutanderitt utan forbereder och
rapporterar drenden till styrelsen som
helhet. Ersattningsutskottet har haft tvd
moten under verksamhetsiret, varvid samt-
liga ledaméter narvarit, se tabell pa sid 83.

Arvodering av styrelsen

Det sammanlagda arvodet till de stimmo-
valda styrelseledaméterna bestimdes av
arsstimman 2010 till 730 TSEK (730),
varav till styrelseordférande 155 TSEK
och till var och en av 6vriga icke i bolaget
anstillda ledamoter, 115 TSEK. Inga ytter-
ligare arvoden for utskottsarbete utgér.

VERKSAMHETENS OPERATIVA
LEDNING
Verkstillande direktéren
Verkstillande direktoren, tillika koncern-
chef, ansvarar for den lopande forvaltning-
en av bolaget efter styrelsens riktlinjer och
anvisningar. Till stod under verksamhets-
aret har han haft en vice Verkstillande
direktor, tillika Ekonomi- och Finans-
direktor, sex destinationschefer samt kon-
cernstaber. Verkstillande direktoren ansva-
rar for att styrelsen far [6pande informa-
tion och nodvindiga beslutsunderlag for
att styrelsen ska kunna bedoma koncernens
ekonomiska stillning och fatta erforderliga
beslut.

Verkstillande direktorens alder, utbild-
ning, uppdrag, aktieinnehav m m redovisas
pa sid 84.

Bolagets ledningsgrupp

Bolagets ledningsgrupp har under verk-
samhetsaret 2010/11 utgjorts av totalt
tio personer; Verkstillande direktor, vice
Verkstillande direktor tillika Ekonomi-
och Finansdirektor, Teknisk direktor,
Marknads- och Forsiljningschef samt sex
destinationschefer; en vardera for Are,
Vemdalen, Hemsedal och Trysil samt tvd
for Silen — en for Lindvallen/Hogfjdllet och
en for Tandadalen/Hundfjillet.

FINANSIELL RAPPORTERING
Extern finansiell rapportering
Fran 2005 tillimpas International
Financial Reporting Standard (IFRS) vid
upprittande av koncernens rapportering.
Kvaliteten i den 16pande externa finansiella
rapporteringen sikerstills genom en rad
interna dtgarder och rutiner.
Revisorerna gor en oversiktlig gransk-
ning av bolagets niomdnadersrapport.
Styrelsen ansvarar enligt den svenska
aktiebolagslagen och Svensk kod for
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bolagsstyrning for den interna kontrollen.

BESKRIVNING

Kontrollmiljo

I styrelsens arbetsordning och den verk-
stillande direktorens instruktioner samt for
styrelsens utskott finns en tydlig roll- och
ansvarsfordelning i syfte att sikerstilla

en effektiv hantering av verksamhetens
risker. Bolagsledningen rapporterar
regelbundet till styrelsen enligt faststillda
rutiner. Bolagsledningen ansvarar for

den interna kontrollen som kravs for att
hantera visentliga risker i den l6pande
verksamheten. Gemensamma affarssystem
for sdvil extern redovisning som intern
uppfoljning, budgetering och prognosti-
sering bedoms starka kontrollmiljon och
sikerheten i den finansiella rapporteringen.
Revisionsutskottet bereder styrelsens
lopande uppfoljning av den interna
kontrollen vilket innefattar att utviardera
och diskutera visentliga redovisningstek-
niska och rapporteringstekniska fragor.
Revisionsutskottet har under rikenskaps-
aret erhdllit rapporter fran bolagets ledning
om vilka interna kontrollprojekt som
genomforts. Revisionsutskottet har genom-
fort tre moten under rakenskapsaret.

Riskbedémning

Styrelsen sakerstéller att riskbedomningar
gors av visentliga risker som bolaget kan
vara utsatt for avseende den finansiella
rapporteringen. Har ingar att identifiera
de poster i resultat- och balansrikningen
dar risken for visentliga fel ar forhojd
och att utforma ett kontrollsystem for

att forebygga och uppticka dessa fel.
Framst sker detta genom att snabbt
identifiera handelser i verksamheten eller
omvirldshandelser som kan paverka den
finansiella rapporteringen samt att bevaka
de forandringar i redovisningsregler och
rekommendationer som bolagets finansiella
rapportering omfattas av.

Kontrollaktiviteter

Bolaget arbetar kontinuerligt med att eli-

minera och reducera visentliga risker som

paverkar den interna kontrollen avseende
den finansiella rapporteringen. Exempel pa
kontrollaktiviteter for att hantera risker ar:

% Ledningsgruppens uppfoljning och
analys.

% Sarskild granskning av bolagets
IT-system med tyngdpunkt pa forsilj-
ningssystemet.

% Lopande uppfoljning av att attestinstruk-
tioner och behorighetsstrukturer foljs.

% Arlig kontroll av hantering av betal-
ningsmedel vid bolagets forsiljnings-
stillen.

% Ovriga l6pande avstimningar och
fysiska kontroller.

Information och kommunikation

For att kunna leva upp till bolagets poli-
cies, riktlinjer och rekommendationer kravs
att dessa ar vildokumenterade och att

de ar kommunicerade inom bolaget. For
att information och kommunikation ska
fungera halls [6pande ledningsgruppsmoten
med representanter fran bolagets destina-
tioner samt stabsfunktioner. Arbetet med
att sammanstilla policies, manualer och
instruktioner i en administrativ handbok,
som kommer att goras tillganglig pd bola-
gets intranit, ar klart inom kort.

Uppfoljning

Styrelsen utvirderar kontinuerligt den
information som bolagsledningen och
revisionsutskottet limnar och tillser att
alla identifierade brister i den interna kon-
trollen &tgirdas. Av sirskild betydelse for
uppfoljningen ar revisionsutskottets arbete
samt de externa revisorernas rapporter.

Intern revision

Styrelsen har gjort bedomningen att den
kontroll och uppfoljning som redovisas
ovan ar for narvarande tillracklig for att
sakerstilla att den interna kontrollen ar
effektiv utan en sarskild granskningsfunk-
tion.

BOLAGSORDNING

Bolagets nu gillande bolagsordning
registrerades 2006-12-15. Bolagsordningen
innehdller inga bestimmelser avseende
forfarande vid dndring av bolagsordning.

EFTERLEVNAD SVENSK KOD FOR
BOLAGSSTYRNING
I tabellen pd nista sida redovisas och moti-
veras SkiStars avvikelser fran Svensk kod
for bolagsstyrning.

Bolagets revisor har i enlighet med ARL
6 kap 9§ upprittat ett skriftligt yttrande
avseende denna bolagsstyrningsrapport.

% STYRELSEN

Narvaro Narvaro
Narvaro Oberoende revisionsutskott  ersdttningsutskott Ersittning
Bolagsstdimmovalda styrelseledaméter
Erik Paulsson 717 2/2 155 000
Mats Paulsson 717 2/2 115 000
Mats Qviberg 6/7 X 2/2 115 000
Olof Larsson 717 X 2/3 115 000
Per-Uno Sandberg 717 X 313 115 000
Eva-Karin Dahl 6/7 X 3/3 115 000
Mats Arjes 717
Ordinarie arbetstagarrepresentanter
Bengt Larsson 6/7
Katarina Hjalmarsson 517
% AVVIKELSER FRAN SVENSK KOD FOR BOLAGSSTYRNING 2010/11
Kodregel Beskrivning Avvikelse Forklaring
2.4 Valberedningens sammansittning Ordféranden i SkiStars styrelse ar tillika ordfo- Huvudigarna tillika styrelseledaméter ingar dven
rande i valberedningen. Majoriteten av ledamé- i valberedningen for att ta en aktiv dgarroll.
terna i valberedningen ar styrelseledaméter och
beroende till storre aktiedgare.
9.2 Kriterier for ersittningsutskottets ~ Ordféranden i styrelsen ar tillika ordférande i Ersittningsutskottet bedéms kunna agera obero-
ledaméter ersittningsutskottet vilket innebdr att 6vriga leda-  ende trots att en ledamot enligt Koden betraktas

moter ska vara oberoende. Endast en av de tva

6vriga ledaméterna ar oberoende.

som beroende.

BOLAGSSTYRNINGSRAPPORT
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Q) suistar

Erik Paulsson
Fodd 1942
Ordférande
Invald 1977

Utbildning: Folkskola

Andra uppdrag: Styrelseordférande i
Backahill AB, Fabege AB och Wihlborgs
Fastigheter AB. Styrelseledamot i Brinova
Fastigheter; Nolato AB och Platzer
Fastigheter AB.

Innehav: Med familj och bolag

6 994 290 B-aktier.

Beroende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsbérsens
noteringsavtal i forhallande till bolaget saval
som till stérre aktiedgare.

Q suistar

Mats Arjes
Fodd 1967
Verkstéllande direktor
Invald 2003

Utbildning: Civilekonom

Andra uppdrag: Styrelseledamot

i New Wave Group AB. Ordférande i
Svenska Skidférbundet.

Innehav: 220 304 B-aktier och

4 032 konvertibler.

Beroende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsbdrsens
noteringsavtal i forhallande till bolaget.
Oberoende till storre aktiedgare.

Q suistar

Mats Qviberg
Fodd 1953
Invald 2000

Utbildning: Civilekonom

Andra uppdrag: Vice ordférande i
Investment AB Oresund.
Styrelseordférande i Bilia AB.
Styrelseledamot i Fabege AB.

Innehav: Med familj 96 000 B-aktier:
Beroende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsbérsens
noteringsavtal i férhallande till stérre
aktiedgare. Oberoende till bolaget.

STYRELSEN

Q suistar

Mats Paulsson
Fodd 1944
Invald 1977

Utbildning: Folkskola

Andra uppdrag: Vice styrelseordférande i
Peab AB. Styrelseledamot i Mentor Sverige
AB.

Innehav: Med familj och bolag

| 824 000 A-aktier och

5729 480 B-aktier.

Beroende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsbérsens
noteringsavtal i forhllande till bolaget
savél som till stérre aktiedgare.

Q suistar

Eva-Karin Dahl
Fodd 1962
Invald 2003

Utbildning: Civilekonom
Andra uppdrag: Styrelseledamot i Sverigeflyg

AB, Travel Heroes, Sveriges Marknadsférbund.

Innehav: 650 B-aktier:

Oberoende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsborsens
noteringsavtal i férhdllande till bolaget
savél som till stérre aktiedgare.

Q suistar

Katarina Hjalmarsson
Fodd 1964
Arbetstagar-
representant

Q) suistar

Olof Larsson
Fodd 1956
Invald 1997

Utbildning: Tekniskt gymnasium

Andra uppdrag: Verkstdllande

direktor i Fiskarhedens Travaru AB
Innehav: Med familj 19 056 B-aktier:
Oberoende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsborsens
noteringsavtal i férhéllande till bolaget
savdl som till stérre aktiedgare.

Q suistar

Per-Uno Sandberg
Fodd 1962
Invald 2002

Utbildning: Civilingenjor

Innehav: | 525 000 B-aktier
Oberoende enligt Svensk kod for
bolagsstyrning och Stockholmsbérsens
noteringsavtal i férhéllande till bolaget
savdl som till stérre aktiedgare.

Q suistar

Bengt Larsson
Fodd 1951
Arbetstagar-
representant

SkiStar arbetar for att halla en hog niva pa
bolagets finansiella information. Detta for
att skapa forstdelse for SkiStars verksam-
het och bygga ett langsiktigt fortroende
for bolaget. SkiStar har fitt ett antal
utmirkelser for den finansiella informa-
tionen, bl a hedersomnimnanden flera ar i
tavlingen ”Bista Redovisning”, arrangerad
av Stockholmsborsen. Bolaget har dven
utsetts till ”Arets Borsbolag” 1999, 2003
och 2004, en tavling i finansiell informa-
tion arrangerad av Dagens Industri och
Aktiespararna.

ANALYTIKER
Foljande analytiker foljer SkiStar regelbundet;

Swedbank — Peter Nislund
peter.naslund@swedbank.se
+46 (0)8 585 900 70

Danske Bank — Rickard Strand
rickard.strand@danskebank.se
+46 (0)75 248 48 83

RAPPORTPERIODER

Delarsrapporter och bokslutsrapport under
verksamhetsdret 2011/12 offentliggors
enligt foljande;

s tremdnadersrapport

1/9 — 30/11 2011, den 21/12 2011
s halvarsrapport

1/9 2011 - 28/2 2012, den 22/3 2012
% niomdanadersrapport

1/9 2011 - 31/5 2012, den 20/6 2012
% bokslutskommuniké

1/9 2011 - 31/8 2012, den 4/10 2012

ARSSTAMMA

Aktiedgarna hilsas vilkomna till SkiStars
arsstimma lordagen den 10 december
2011 klockan 14.00 pd Experium i
Lindvallen, Silen.

Aktiedgare som onskar deltaga i
arsstimman ska vara inford i den av
Euroclear Sweden AB (fd VPC) forda aktie-
boken méndagen den 5 december 2011
och anmila sin avsikt att deltaga i ars-

stimman senast mandagen den 5 december
2011 kl 12.00. Aktiedgare som har sina
aktier forvaltarregistrerade maste i god tid
fore mandagen den 5 december tillfilligt
lata inregistrera aktierna i eget namn for
att fa delta pd stimman. Anmilan om del-
tagande i stimman ska ske skriftligen till;

SkiStar AB,

Kerstin Liljeback

780 67 Silen,

pa bolagets hemsida
http://corporate.skistar.com
telefax: +46 (0)280 218 50
telefon: +46 (0)280 880 85
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Q suistar

Mats Arjes
Fodd 1967
Verkstillande
direktor

Anstélld i bolaget sedan 2002
Utbildning: Civilekonom
Tidigare anstillningar: Forbunds-
direktor Svenska Skidférbundet.
Hotelldirektér Mora Hotell.

VD och deldgare Santaworld AB.
Innehav: 220 304 B-aktier,

4 032 konvertibler.

Q suistar

Jonas
Mareniusson
Fodd 1953
Destinationschef
Lindvallen/
Hogfjdllet

Anstdlld i bolaget sedan 1978
Utbildning: Realexamen
Tidigare anstllningar:

Diverse chefsbefattningar inom
SkiStarkoncernen.

Innehav: | 10 294 B-aktier,

2 160 konvertibler:

Q suistar

Trond Qstby
Fodd 1952
Destinationschef
Hemsedal
Anstdlld i bolaget
sedan 1997

Utbildning: Diplomerad ekonom
Tidigare anstillningar: Daglig leder
Hemsedal Skisenter AS. Ekonomi-

och finanschef, regionchef, marknads-
direktor Storebrand Skadeférsakrings

AS. General manager Unitech AS.
Operations manager Unitor Ships
Service BV, Nederland.

Innehav: |3 800 B-aktier;

2 160 konvertibler:

86 LEDNING

Q suistar

Magnus Sjcholm
Fodd 1960
Ekonomi- och
Finansdirektor,
vice Verkstéllande
direktor

Anstélld i bolaget sedan 1988
Utbildning: Civilekonom
Tidigare anstillningar:
Revisor LR-Revision.

Innehav: 67 368 B-aktier,

2 232 konvertibler:

Q sustar

Linda Morell
Fodd 1974
Destinationschef
Tandadalen/
Hundfjallet

Anstélld i bolaget sedan 2007
Utbildning: Diplomerad marknads-
ekonom IHM

Tidigare anstillningar:

Marknads- och forséljningschef

SkiStar Sdlen, Affirsomradesansvarig

Nya medier Kanal 5.
Innehav: -

Q suistar

Helge Bonden
Fodd 1966
Destinationschef
Trysil

Anstdlld i bolaget sedan 2005
Utbildning: Civilekonom

Tidigare anstillningar:
Ekonomichef Trysilfiellet Alpin AS.
Direkter Lovenskigld Handel AS/
Maxbo. Revisor KPMG.

Innehav: | 224 konvertibler.

Q suistar

Bo Halvardsson
Fodd 1955
Teknisk direktor

Anstdlld i bolaget sedan 2005
Utbildning: Maskiningenjor
Tidigare anstiliningar:
Administrativ direktor Trysilfiellet
Alpin AS. Ansvarig Inkép/Projekt-

utveckling SélenStjarnan AB/SkiStar

AB.VD Tandddalen & Hundfjallet AB.

Innehav: Med familj 54 000 B-aktier;
2 952 konvertibler.

Q suistar

Niclas

Sjégren Berg
Fodd 1969
Destinationschef
Are

Anstilld i bolaget sedan 1989
Utbildning: Diplomerad
marknadsekonom IHM
Tidigare anstillningar:

Diverse chefsbefattningar inom
SkiStarkoncernen.
Affarsomradeschef Skidskola
Tandéadalen & Hundfjdllet AB
Innehav: 18 568 B-aktien,

2 160 konvertibler.

Q sustar

Mathias
Lindstrém
Fodd 1972
Marknads- och
forsdljningschef

Anstdlld i bolaget sedan 2007
Utbildning: Civilekonom

Tidigare anstillningar:

Nordisk Marknadschef Fritidsresor.
Forsdlinings- och marknadschef
Langley Travel.

Innehav: 2 232 konvertibler.

Q suistar

Torgny Svensson
Fodd 1950
Destinationschef
Vemdalen

Anstilld i bolaget sedan 1986
Utbildning: Hogskoleutbildning
inom turism

Tidigare anstillningar:
Anliggningschef Are Vemdalen AB.
Anldggningschef Vemdalsfjall AB.
Trdnare Alpina Landslaget, Svenska
Skidférbundet.

Innehav: Med familj 7 392 B-aktier;
| 224 konvertibler.

SALEN 2006-12-04

§ | FIRMA
Bolagets firma ir SkiStar Aktiebolag, org.nr
556093-6949. Bolaget ir publikt (publ).

§ 2 STYRELSENS SATE
Styrelsen skall ha sitt site i Silen, Malung-Silens
kommun, Dalarnas lin.

§3 BOLAGSSTAMMANS
MOTESPLATS

Bolagsstimma skall hallas i Silen, Are eller
Stockholm.

§ 4 VERKSAMHET

Foremalet for bolagets verksamhet skall vara att
sjilv eller genom annat bolag dga och driva fri-
tidsanldggningar med huvudsaklig inriktning mot
alpin skidakning, bedriva resebyra- och radio- och
TV-verksamhet samt att dga och forvalta fast
egendom och virdepapper, jimte didrmed forenlig
verksamhet.

§ 5 AKTIEKAPITAL

Aktiekapitalet utgor lagst 15 000 000 kronor och
hogst 30 000 000 kronor. Antalet aktier skall vara
lagst 30 000 000 st och hogst 60 000 000 st. Av
bolagets aktier skall hogst 2 250 000 st utgoras

av A-aktier med 10 roster per aktie och hogst

60 000 000 st utgoras av B-aktier med en rost per
aktie. Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut nya aktier av serie

A och serie B, skall dgare av aktier av serie A och
serie B dga foretradesritt att teckna nya aktier av
samma aktieslag i forhéllande till det antal aktier
innehavaren forut dger (primir foretridesritt).
Aktier som inte tecknats med primir foretradesritt
skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning
(subsidiir foretridesritt). Om inte silunda erbjudna
aktier ricker for den teckning som sker med sub-
sididr foretriadesritt, skall aktierna fordelas mellan
tecknarna i forhédllande till det antal aktier de forut
ager och i den mdn detta inte kan ske, genom lott-
ning. Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut aktier endast av serie
A eller serie B, skall samtliga aktiedgare, oavsett om
deras aktier dr av serie A eller serie B, dga foretra-
desritt att teckna nya aktier i forhallande till det
antal aktier de forut dger.

Beslutar bolaget att genom kontantemission
eller kvittningsemission ge ut teckningsoptioner
eller konvertibler har aktieigarna foretriadesritt att
teckna teckningsoptioner som om emissionen gillde
de aktier som kan komma att nytecknas pa grund
av optionsritten respektive foretridesritt att teckna

konvertibler som om emissionen gillde de aktier som

ADRESSER

SkiStar AB (publ)
SE-780 67 Silen

Box 7322

SE-103 90 Stockholm
Tel +46-280-880 50
Fax +46-280-218 50

skistar.com

SkiStar, Silen

SE-780 67 Silen

Tel +46-280-880 60
Fax +46-280-217 00
skistar.com

konvertiblerna kan komma att bytas ut mot. Vad som
ovan sagts skall inte innebira ndgon inskrinkning i
mojligheten att fatta beslut om kontantemission eller
kvittningsemission med avvikelse fran aktieigarnas
foretridesritt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemis-
sion skall nya aktier emitteras av varje aktieslag i
forhdllande till det antal aktier av samma slag som
finns sedan tidigare. Ddrvid skall gamla aktier av
visst aktieslag medfora ratt till nya aktier av samma
aktieslag. Vad nu sagts skall inte innebira nigon
inskrankning i mojligheten att genom fondemission,
efter erforderlig dndring av bolagsordningen, ge ut
aktier av nytt slag.

§ 6 STYRELSE

Styrelsen skall, utéver de ledaméter som enligt lag
kan komma att utses av annan, besta av fyra till nio
ledaméter med hogst tre suppleanter.

§ 7 REVISORER

For granskning av bolagets drsredovisning jaimte
rikenskaperna samt styrelsens och verkstillande
direktorens forvaltning utses pa drsstimma en till
tvé revisorer med en till tvd suppleanter eller ett
registrerat revisionsbolag.

§ 8 KALLELSE

Kallelse till bolagsstimma skall ske genom annon-
sering i Post- och Inrikes Tidningar samt i Dagens
Nyheter. Aktiedgare som vill deltaga i bolagsstam-
man skall dels vara upptagen i utskrift av hela
aktieboken avseende forhallandena fem vardagar
fore stimman, dels anmala sig hos bolaget senast kl
12.00 den dag som anges i kallelsen till stimman,
varvid antal bitriden skall uppges. Denna dag far
ej vara sondag, annan allmin helgdag, l6rdag, mid-
sommarafton, julafton eller nyarsafton och ej infalla
tidigare dn femte vardagen fore stimman.

§ 9 ARSSTAMMANS ARENDEN

Arsstimma skall hallas &rligen inom sex (6) méana-
der efter rakenskapsarets utgdng. P4 drsstimma skall
foljande drenden forekomma:

1. Val av ordférande vid stimman

2. Upprittande och godkinnande
av rostlingd

3. Godkidnnande av dagordningen

4. Val av tva justeringsman

5. Provning av om stimman blivit behorigen
sammankallad

6. Foredragning av framlagd drsredovisning och
revisionsberittelse samt koncernredovisning och
koncernrevisionsberittelse

SkiStar, Are SkiStar,Vemdalen
Box 36 SE-840 92 Vemdalen
SE-830 13 Are Tel +46-684-151 00
Tel +46-647-133 50 Fax +46-684-151 49
Fax +46-647-133 60 skistar.com
skistar.com

) suistar
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7. Beslut om faststillande av resultatrikning och
balansrakning samt koncernresultatrikning och
koncernbalansrikning

8. Beslut om dispositioner betriffande bolagets
vinst eller forlust enligt den faststillda balans-
rakningen

9. Beslut om ansvarsfrihet dt styrelseledaméter och
verkstillande direktor

10. Faststillande av styrelse- och revisorsarvoden

11. Val av styrelse samt i forekommande fall val av
revisorer och revisorssuppleanter

12. Annat drende, som ankommer pa stimman
enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen.

§ 10 NARVARO VID

BOLAGSSTAMMA

Styrelsen kan besluta att den som inte ar aktiedgare
i bolaget skall, pa de villkor som styrelsen bestim-
mer, ha ritt att nirvara vid bolagsstimma.

§ 11 RAKENSKAPSAR
Bolagets rikenskapsar omfattar tiden
1 september — 31 augusti.

§12 AVSTAMNINGSFORBEHALL
Bolagets aktier skall vara registrerade i ett avstim-
ningsregister enligt lagen (1998:1479) om konto-

foring av finansiella instrument.

SkiStar, Hemsedal SkiStar, Trysil

Boks 43 NO-2420 Trysil
NO-3561 Hemsedal Tel +47-62 45 20 00
Tel +47-32 05 53 00 Fax +47-62 45 44 79
Fax +47-32 05 53 01 skistar.com
skistar.com
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Vi reserverar oss for eventuella tryckfel.
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