





SAS Gruppen

SAS Danmark A/S SAS Norge ASA SAS Sverige AB

Hovedpunkter i regnskabet pr. 31. december 1998:

» SAS Gruppens resultat for skat blev 2 829 (2 231) MSEK.
* SAS Gruppens omsatning steg 5,2% til 40 946 MSEK.
* Cash flow fra virksomheden var 3 807(3 954) MSEK.

 Realisationsgevinster ved salg af fly og bygninger udgjorde 1 014
(83) MSEK.

 Resultat pr. aktie blev for SAS Danmark A/S 13,78 (9,57) SEK, for SAS
Norge ASA 12,13 (10,11) SEK samt for SAS Sverige AB 12,77 (10,13) SEK.

* Resultaterne efter skat i SAS moderselskaber udgjorde:
SAS Danmark A/S 545 (389) MDKK
SAS Norge ASA 541 (440) MNOK
SAS Sverige AB 900 (714) MSEK

» Bestyrelsen forventer et resultat for skat for
1999 der er vaesentligt lavere end i 1998.

SAS Gruppens endelige arsregnskab foreligger den 17. marts 1999.
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Vigtige begivenheder i fjerde kvartal

Oktober
SAS foretager sin sidste ruteflyvning fra Oslo, Fornebu.

Gardermoen abner for rutetrafik. Dette var en milepael for bade
norsk luftfart og SAS virksomhed i Norge.

Nye flyruter i Norden indfares som farste trin i "Airspace98”. SAS tilpasser sit
trafikprogram i den sveere indkeringsfase med store trafikafviklingdproblemer.

SAS og Maersk Air indgar aftale om samarbejde.
SAS og Singapore Airlines indgar samarbejdsaftale.
All Nippon Airways optages som blivende nyt medlem i Star Alliance.

SAS abner ny flyrute mellem Stockholm og Chicago.

Oktober-december

SAS oplever store problemer med forsinkelser og indstillede flyvninger pa
grund af indkeringsproblemer i Oslo Gardermoen samt introduktionen af de
nye flyruter i Skandinavien.

December
SAS og All Nippon Airways indgar samarbejdsaftale.

SAS starter flyvninger til Kristiansand og Alesund.

SAS og Air Canada indgar aftale om flyvninger Kebenhavn — Toronto fra og med
1999.

SAS kaber yderligere 34,3% af aktierne i det norske luftfartsselskab Widerge’s
Flyveselskap ASA. SAS ejer nu i alt 63,2% af aktierne i selskabet.
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Ejerforhold

SAS Danmark A/S SAS Norge ASA SAS Sverige AB
Den danske stat, 50% Den norske stat, 50% Den svenske stat, 50%
Private interesser, 50% Private interesser, 50% Private interesser, 50%
2/7 2/7 137
SAS Konsortiet Konsortiet SAS Commuter
[ [
Datterselskaber Associerede selskaber
SAS International Hotels (SIH) British Midland PLC (40%)
Scandinavian Airlines Data Spanair (49%)
SMART Grenlandsfly (37,5%)
SAS Flight Academy Polygon Insurance (30,8%)
Andre Widerge's Flyveselskap (63,2%)
airBaltic (28,5%)
Cimber Air A/S (26%)
Skyways Holding (25%)
Andre

- SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA, SAS Sverige AB er moderselskaber, hvis aktier er noterede pa barserne i
Kebenhavn, Oslo respektive Stockholm.

 SAS Konsortiet omfatter passagertransporter, SAS Cargo (fragt) og SAS Trading (tax-free salg m.m.).

* Konsortiet SAS Commuter er et produktionsselskab, der udferer flyvninger for SAS i Skandinavien og Nordeuropa.

Virksomhedsomrader

SAS Gruppen

SAS SAS International Hotels

+ SAS Gruppen omfatter SAS Konsortiet inklusive hel- eller delejede datterselskaber samt associerede selskaber.
SAS Gruppen og begge dens virksomhedsomrader er opstillet i overensstemmelse med IASC’s rekommandatio-
ner. Datterselskaber der er ejet med mere end 50% konsolideres i SAS Gruppen. Associerede selskaber der er
ejede med mellem 20-50% bogferes efter kapitalandelsmetoden.

* SAS omfatter SAS Konsortiet med datter- og associerede selskaber, eksklusive SAS International Hotels, samt
Konsortiet SAS Commuter.

+ SAS International Hotels omfatter dets hel- og delejede datterselskaber samt associerede selskaber.
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SAS Gruppen

Marked og konkurrence

Den finansielle krise i Asien, Rusland og senest ogsa i Syd-
amerika skabte uro og usikkerhed i industri og naeringsliv
verden over. Flyindustrien er konjunkturfaglsom og SAS
har i 1998, i lighed med hele den internationale flybran-
che, oplevet et turbulent ar. Det kan konstateres, at der
skete et trendbrud med en svagere efterspargsel pa for-
retningsrejser i efteraret 1998. Dette er fortsatind i 1999.

@konomisk udvikling

Negative valutaeffekter

Resultatet for savel fjerde kvartal som hele aret 1998 er
pavirket af negative valutaeffekter. For fierde kvartal var
valutaeffekten —12 MSEK og for hele aret -349 MSEK.
SAS indteegter er negativt pavirkede farst og fremmest
af en svagere norsk krone samt depreciering af de fleste
sydestasiatiske valutaer. Omkostningssiden er negativt
pavirket af hgj US-dollarkurs samt en generelt svagere
svensk krone i relation til europeeiske valutaer.

Fjerde kvartal

Driftsresultatet for afskrivninger var 14,6% lavere end i
samme periode foregaende ar, 851 (996) MSEK. Virk-
somheden var i fjerde kvartal steerkt belastet af trafikfor-
styrrelser i forbindelse med indferelsen af nye flyruter i
de skandinaviske lande. Desuden har flytningen fra For-
nebu lufthavn i Oslo til Gardermoen medfert betydelige
forstyrrelser i trafikafviklingen. Sammenlagt har disse

omstaendigheder belastet resultatet med cirka 200
MSEK. | perioden blev der solgt fly, hvilket gav realisa-
tionsgevinster pa 177 (13) MSEK

Januar-december
SAS Gruppens omsaetning steg med 2 018 MSEK eller
5,2%. Heraf er 981 MSEK @gede passagerindteegter,
203 MSEK gvrige trafikindtaegter og de resterende 834
MSEK er @gede volumener inden for evrige virksom-
hedsomrader. SAS passagertrafik malt i RPK, betalte
passagerkilometer, steg 2,7% sammenlignet med 1997.
Enhedsindtaegten, yielden, steg 0,8%. Justeret for valu-
taeffekter var stigningen 0,7%.

Driftsomkostningerne steg med 2021 MSEK eller 5,8%.

Driftsresultatet for afskrivninger faldt med 3 MSEK.
/Andrede valutakurser har pavirket resultatet med —-336
MSEK. Bruttodaekningsgraden faldt fra 10,6% til 10,0%.

Som tidligere meddelt i 1998, pavirkes resultatet af
flere omstaendigheder i form af arbejdsmarkedskonflik-
ter, der ramte luftfarten, og temporaere driftsforstyrrelser,
der har medfert omkostninger af engangskarakter.
Totalt vurderes resultatet for 1998 at vaere belastet med
ca. 800 MSEK af denne type af engangseffekter.

Afskrivningerne steg med 245 MSEK til 2 125 MSEK.
Stigningen skyldes hovedsageligt et hgjere investerings-
niveau i 1997 og 1998.

Resultatandele i associerede selskaber udgjorde —48
(61) MSEK. Den starste arsag til den negative resultatan-

SAS Gruppen, resultat for skat
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del er underskud som felge af opstartsomkostninger i
Air Botnia QY, der blev kabt i januar 1998. Afskrivning af
goodwill indgar med totalt 43 (32) MSEK.

Resultat ved salg af fly og bygninger 1 014 (83) MSEK
inkluderer salg i 1998 af en MD-83, 33 MSEK, en Boeing
737,62 MSEK, en Boeing 767, 136 MSEK samt sale and
leaseback af to Boeing 767, 400 MSEK og 24 styk DC-9,
378 MSEK. Desuden er der solgt bygninger med en rea-
lisationsgevinst pa 5 MSEK.

SAS Gruppens finansnetto udgjorde -129 (-167)
MSEK.

Udviklingen pa de finansielle markeder har veeret tur-
bulenti 1998. Det er iszer usikkerheden omkring styrken
i de kommende ars globale gkonomiske tilvaekst, der har
bidraget til en meget stor uro pa verdens valuta-, rente-
og aktiemarkeder. Med det formal at stabilisere de finan-
sielle markeder samt at stimulere den gkonomiske
udvikling er der i efterdret gennemfort flere seenkninger
af de officielle styrerenter bade inden for Europa og i
USA. Disse renteszenkninger har bidraget til at stabilise-
re udviklingen i arets sidste maneder. SAS Gruppens
rentenetto er derfor, trods en hgjere nettogezeld, lavere
end foregaende ar-80 (-142) MSEK.

Usikkerheden omkring Sveriges Euro-strategi har
bidraget til en svag udvikling af den svenske krone i
1998. Totalt er den svenske krone i 1998 forringet 10%
mod SEK-indekset. SAS valutaindeks, d.v.s. valutasam-
mensaetningen af nettogaelden, har dog haft en mere
stabil udvikling i 1998, iszer som falge af en stor andel
norske kroner, en valuta der ligesom den svenske krone
har haft en meget svag udvikling i 1998.

Sammenlagt er der bogfert en negativ valutaeffekt i
SAS Gruppens finansnetto pa —14 (-1) MSEK.

Resultatet for skat blev 2 829 (2 231) MSEK.

Investeringer

SAS Gruppens investeringer inklusive forskudsbetaling-
er udgjorde 6 112 (3 256) MSEK i 1998. Af investering-
erne svarede flyvirksomheden for 5 554 (2 938)MSEK
og SAS International Hotels for 557 (318) MSEK. Inve-
steringer i fly og andet flymateriel udgjorde 2 962 (1 660)
MSEK. Heri indgar leverance af 8 Boeing 737-600.
Blandt gvrige investeringer indgar farst og fremmest
Gardermoen samt investeringer i datter- og associerede
selskaber.

Finansiel stilling
SAS Gruppens likvide midler pr. 31. december 1998
udgjorde 8 011 (9 817) MSEK..

Cash flow fra virksomheden udgjorde i 1998 3 807
(3 954) MSEK. Investeringer samt salg af anlaegsaktiver
udgjorde, netto -3 752 (-3 004) MSEK. | andet kvartal
blev der foretaget overfarsel til moderselskaberne pa
1141 (844) MSEK. Herefter fremkom et finansie-
ringsunderskud pa 756 MSEK. For hele 1998 var finan-
sieringsoverskuddet 408 MSEK.
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Soliditeten pr. 31. december var 40% (38%) efter
hensaettelse af foreslaet overfarsel til SAS moderselska-
ber pa 957 MSEK og gaeldsaetningsgraden 0,1. Netto-
geelden udgjorde 2 079 (1 345) MSEK.

Personale

Det gennemsnitlige antal ansatte i SAS Gruppen i 1998
var 27 071 (25 057) heraf 23992 (22 524) i SAS og
3041 (2494)i SAS International Hotels.

SAS

Flyvirksomheden

Markeds- og konkurrenceforhold

SAS passagertrafik er i fjerde kvartal steget 3%
sammenlignet med foregdende ar. Tilvaeksten i passa-
gertrafikken var staerkest i svensk indenrigs med 15%.
Den internationale trafik steg ca. 3%. Dansk indenrigs
havde en nedgang pa 5% sammenlignet med fijerde
kvartal. Fuldpristrafikken faldt 4 % i fjerde kvartal, mens
den rabatterede trafik steg 7%. Kun svensk indenrigs
steg i fuldprissegmentet i fjerde kvartal. Produktionen
var 4,4% hgjere end foregaende ar, hvorfor kapaci-
tetsudnyttelsen i fjerde kvartal var noget lavere end fore-
gaende ar 62,7% (63,6%).

1998 var praeget af et konkurrencemaessigt hardere
klima med aggressive prisudspil samt lavprissatsninger
med ny konkurrence pa Skandinavien fra europeeiske
operatarer. Selv asiatiske flyselskaber konkurrerer med
prisvabnet, eftersom de er pressede pa deres hjemme-
marked af lavere efterspargsel. Konkurrencen inden for
Skandinavien er intensiveret fra Finnair, Braathens og
Maersk Air. Pa det interkontinentale felt har Delta introdu-
ceret en daglig rute Stockholm-New York. SAS har abnet
en ny rute Stockholm-Chicago og nedsat produktionen
til Asien. Samarbejdet inden for Star Alliance og specielt
samarbejdet med Lufthansa har bidraget positivt.

SAS trafik i hele 1998 udvikledes relativt svagt. Pas-
sagertrafikken steg 2,7% sammenlignet med foregaen-
de ar. Udviklingen i ferste kvartal var staerk, mens udvik-
lingen i resten af aret blev deempet af arbejdsmarkeds-
konflikter, konsekvensen af omlaegning af luftruterne i
Skandinavien, flytningen fra Fornebu til Gardermoen,
Oslo samt til en vis grad forsinkede leverancer af nye fly.

Trafikken i Business Class har udviklet sig negativt i
den sidste del af aret. Siden september maned har Busi-
ness Class trafikken veaeret lavere end foregaende ar, og
fierde kvartal 1a 4% under niveauet for 1997. Pa helarsba-
sis steg Business Class trafikken 0,6%. Udviklingen i
forretningsrejsesegmentet er en effekt af lavere efter-
spargsel. SAS markedsandel er i princippet uforandret.
Derimod er trafikken i Economy Class steget pa samtlige
ruteomrader, bortset fra dansk indenrigs, med op il
20%. | fierde kvartal var stigningen 7% og for hele aret
3,8%. Trods dette er det lykkedes at bibeholde
enhedsindtaegten uforandret.

Den interkontinentale trafik steg 0,5% sammenlignet



Trafik, produktion og yield

Totalt SAS

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Seedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Interkontinentale ruter
Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Europeeiska ruter

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Interskandinaviske ruter
Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Dansk indenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Norsk indenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Szedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Svensk indenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedeskilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

(000)
(mill)
(mill)

oktober-december

1998

5431
5089
8116
62,7%

266
1820
2491

73,1%

1754
1733
3044
56,9%

1047
437
776

56,3%

294
90
154
58,6%

883
450
787
57,2%

1187
559
864

64,6%

1997

5211
4940
7771
63,6%

259
1806
2345
770%

1701
1689
2992
56,5%

1032
427
731

58,4%

313
94
169
56,0%

872
438
734
59,7%

1034
485
799

60,6%

2endring

4,2%
3,0%
4,4%

-09pe.

0,2%

2,7%
0,8%
6,2%

-39 pe.

—-4,0%

3,1%
2,6%
1,7%

0,5 pe.

5,0%

1,4%
2,3%
6,1%

-2,2 pe.

0,0%

-6,2%
—4,6%
-9,0%

2,5pe.

-8,7%

1,3%
2,8%
7.2%

2,4 pe.

-6,8%

14,8%
15,3%
8,2%

4,0p.e.

-6,6%

januar-december

1998

21499
20821
31704

65,7%

1076
7475
9620
77,7%

7233
7229
12211
59,2%

4166

1751
2956
59,2%

1152
422
674
62,5%

3607
1911
3049
62,7%

4265
2033
3194
63,6%

1997

20608
20265
31257
64,8%

1063
7437
9380
79,3%

6892
6996
12200
573%

4049
1723
2877
59,9%

1292
464
789

58,8%

3472
1827
2993
61,0%

3840
1818
3018
60,2%

aendring

4,3%
2,7%
1,4%
0,9 pe.
0,7%

1,2%

0,5%

2,6%
-1,6pe.
-2,0%

4,9%
3,3%
0,1%
19pe.
3,1%

2,9%

1,6%

2,7%
-0,6 pe.
-0,5%

-10,9%
-91%
-14,5%
3,7pe.
-8,8%

3,9%
4,6%
1,9%
1,7 pe.
2,3%

11,1%
11,8%
5,8%
34 pe.

-6,7%
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med foregdende ar. Business Class trafikken faldt 2%,
mens Economy Class steg 1,2%. | 1998 blev efter-
spargslen pa rejser samt prisniveauerne til Asien pavir-
ket af den gkonomiske krisesituation i regionen. SAS har
pa grund af faldende trafikunderlag besluttet at nedleeg-
ge ruten til Hongkong. Kabinefaktoren pa de interkonti-
nentale ruter er den hgjeste i SAS, 77,7% (79,3%).

| 1998 steg flytrafikken inden for Association of Euro-
pean Airlines, AEA, i Europa 8%. SAS trafiktilvaekst i
Europa var 3,3%.

Economy Class stod for den sterste stigning pa 4,3%.
Kabinefaktoren steg 1,9 procentenheder til 59,2%. Den
steerkeste udvikling var i trafikken til Tyskland, Frankrig,
Belgien og Finland.

Den intraskandinaviske trafik steg 1,6%. Der var svag
tilveekst itrafikken i begge prissegmenter.

| svensk indenrigs har SAS inklusive partners i 1998
aget sin markedsandel til 64% (61%). Det totale marked
steg 6% og SAS trafik med 12% mod foregaende ar.

Det norske indenrigsmarked er steget naesten 5%.
SAS trafik steg 4% og markedsandelen inklusive partne-
re er uforandret fra foregdende ar, 48,5%. Dansk inden-
rigs faldt 9%.

Den danske arbejdsmarkedskonflikt i foraret samt en
norsk arbejdsmarkedskonflikt, der bergrte flyvelederne,
havde en negativ effekt pa 3% pa trafikken. | slutningen
af aret har desuden den nye lufthavn i Oslo samt omlaeg-
ningen af luftruterne i Skandinavien i oktober/november
skabt store trafiksforstyrrelser og medfert indstillede
flyvninger.

| 1998 afsluttedes den i 1997 pabegyndte strategi, at
forstaerke positionen pa det skandinaviske hjemmemar-
ked gennem samarbejde med regionale partnere.

I januar kebte SAS samtlige aktier i Oy Air Botnia Ab,
Finland. 25% af aktierne i Skyways Holding AB blev kabt
i april og der blev indgaet aftale om keb af 26% af aktier-
ne i Cimber Air A/S, Danmark. | 1998 er i alt 63% af akti-
erne i Widerge's Flyveselskap ASA, Norge, blevet kabt.

Fragtvirksomheden
Fragtindteegterne for hele 1998 udgjorde 2 053 (2 028)
MSEK, en stigning pa 1,2%.

Tilveeksten i det internationale luftfragtmarked var
svagere end tidligere ar, hvilket har medfert overkapaci-
tet og skeerpet konkurrence samt pressede priser.

| 1998 er der foretaget store investeringer i nye fragt-
terminaler: Newark, Gardermoen samt Kebenhavn.

Resultatudvikling
Driftsresultatet far afskrivninger for hele 1998 udgjorde
3644 (3772) MSEK.
Driftsresultatet for fjerde kvartal var lavere end for
samme periode foregaende ar, 688 (892) MSEK.
Kapacitetsudnyttelsen i trafiksystemet er pa helarsba-
sis steget 0,9 procentenheder. For perioden til og med
september var stigningen 1,4 procentenheder, mens der
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i fierde kvartal blev noteret en nedgang pa 0,9 procen-
tenheder mod foregdende ar.

Den gennemsnitlige indteegt pr. passagerkilometer
(yield) er steget 0,8% sammenlignet med foregaende ar.
Justeret for valutakurszendringer er yielden steget 0,7%.
| fijerde kvartal var yielden 0,2% hgjere end i samme
periode i 1997.

Produktionen steg i fierde kvartal 4,4% og for hele aret
1,4%. Det produktionsbortfald der opstod i andet kvartal
pa grund af arbejdsmarkedskonflikter, bidrog til at
enhedsomkostningen steg i denne periode. For hele
perioden januar-december er enhedsindtaegterne ste-
get 0,4%.

De samlede driftsomkostninger steg i januar-decem-
ber med 1 363 MSEK eller 4,4%.

Personaleomkostningerne steg 10% sammenlignet
med foregaende ar. Det gennemsnitlige antal ansatte er
steget 6,5%. En stor del af de engangsomkostninger der er
fremkommet i 1998, har tilknytning til ekstra beman-
ding, specielti andet halvar.

Oliepriserne har veaeret gunstige i 1998. SAS braend-
stofomkostninger er 5% lavere end i samme periode
foregaende ar.

Omlaegningen af handteringen af passagerafgifter har
medfert en betydelig reduktion i omkostningsfarte luft-
fartsafgifter. Omstrukturering inden for distribu-
tionsomradet medferer ogsa reducerede salgsomkost-
ninger i form af lavere agentkommissioner sammenlig-
net med 1997.

Det kan konstateres, at ambitionen om en reduceret
enhedsomkostning i 1998 ikke blev realiseret. Yderligere
er produktiviteten faldet 3,7%. Ekstraordinzere struktur-
forandringer og trafikforstyrrelser der har forarsaget
omkostninger af engangskarakter har veeret medvirken-
de arsager.

Med baggrund i en stagnerende enhedsindtaegt og en
utilfredsstillende omkostningsudvikling har SAS vedta-
get et resultatforbedringsgsprogram, der skal fare til en
markant szenkning af enhedsomkostningerne over en
toarsperiode (1999-2000). Programmet skal forstaerke
konkurrencedygtigheden i alle omrader af virksomheden.
Blandt andet fortseetter omstruktureringen inden for
distributions- og salgskanalerne. Resultatforbedring-
aktiviteterne skal i perioden lgfte lansomhedsniveauet
med tre procentenheder pa bruttodaekningsgraden, og
har til formal, at haeve forrentningen til et niveau, der
bedemmes at vaere nadvendigt og dermed konkurrence-
dygtigt.

Resultatet ved salg af fly og bygninger udgjorde 1 014
(83) MSEK.

SAS har nu, med salget af 20 styk DC9-41, solgt alle
DC9-fly og tilbagelejer flyene i 2-3 ar. Desuden er to
Boeing 767-300 solgt med aftale om tilbageleje i 4 ar
samt en forleengelsesret. Der er foretaget henseaettelser
til fremtidige meromkostninger ved leasing af disse fly.
De betydelige realisationsgevinster i flytransaktionerne



reflekterer, at SAS afskrivningsniveau markant overstiger
den faktiske veerdiforringelse i flyfladen. Overveerdien i
flyfladen er pr. den 31. december 1998 beregnet til ca.
4 500 MSEK og afskrivningerne beregnes arligt at over-
stige vaerdiforringelsen med ca. 400-500 MSEK.
Resultatet for skat blev 2 588 (2 067) MSEK.

SAS International Hotels (SIH)

SIH har haft en fortsat positiv udvikling i 1998. Resultatet
for skat blev 233 (160) MSEK og driftsresultatet for
afskrivninger (EBITDA) udgjorde 477 (349) MSEK, en
stigning pa 37%.

| fierde kvartal blev der abnet to nye hoteller, Radisson
SAS Hotel Manchester Airport samt Radisson SAS Hotel
Gardermoen. Hotellet i Manchester er en investering i
eget regi, mens hotellet ved Gardermoen er leaset.
Opstartomkostninger og naturlige effekter i forbindelse
med abningen af de nye hoteller er arsagen til reultataf-
vigelsen mod fjerde kvartal foregaende ar.

SIH har i &ret fortsat sin ekspansion, og i slutningen af
1998 indgik 113 hoteller i keeden. Markedssituationen er
stadig forbedret i de fleste af de lande, hvor SIH opererer.
Da antallet af hoteller er gget steerkt i de seneste ar, er
kaedens navn ogsa godt indarbejdet pad markedet.

Omseetningen for hele 1998 blev 2786 (2304)
MSEK. Stigningen kan farst og fremmest henferes til
abningen af flere hoteller, men ogsa til hajere vaerelsepri-
ser og @get volumen pa de gvrige hoteller.

Investeringsniveauet har i 1998 veeret hejt, 557 (318)
MSEK, for det meste pa grund af indretning af og byg-
ningen af Radisson SAS Hotel Manchester Airport.

Prisen pr. disponibelt varelse steg 7% til 565 SEK og
bruttodaekningsgraden til 32,9 (31,6) %.

Overfering til moderselskaberne

Bestyrelsen og den administrerende direkter foreslar
SAS Repraesentantskab at et beleb pa 957 MSEK over-
fores til moderselskaberne. Belopet er hensat i SAS
Gruppens balance pr. den 31. december 1998.

Udsigter for hele 1999
De er stor usikkerhed om forudsaetningerne for trafik-
og indtcegtsudviklingen i 1999.

SAS har i andet halvar af 1998 konstateret en generelt
svagere konjunktur og en vigende efterspergsel i forret-
ningssegmentet. Denne trend er fortsat i 1999 og pavir-
ker indteegtsudviklingen.

SAS driver et omstrukturerings- og forbedringspro-
gram med det mal at forsteerke lgnsomheden med 3
procentenheder i bruttomarginalen. Forbedringspro-
grammet skal, over en todrsperiode (1999 og 2000),
resultere i omkostningsreduktioner pa 3 000 MSEK.

Trods dette forventer bestyrelsen et resultat for skat
for 1999 der veesentligt lavere end 1998.

Stockholm, den 18. februar 1999
Scandinavian Airlines System

Jan Stenberg
Administrerende direkter og Koncernchef
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SAS Gruppen

Resultat i sammendrag

MSEK

Omsaetning
Personaleomkostninger

@vrige driftsomkostninger
Driftsresultat fer afskrivninger

Afskrivninger
Resultatandel i associerede selskaber
Resultat ved salg af aktier i datter-

0g associerede selskaber
Resultat ved salg af

fly og bygninger
Driftsresultat

Resultat ved salg af avrige aktier
Finansnetto
Resultat for skat

Balance i sammendrag

MSEK

Fly og reservedele

@vrige ikke rentebaerende aktiver
Rentebaerende aktiver

Likvide midler

Aktiver

Egenkapital
Minoritetsintresser
Driftslan
Rentebaerende geeld
Driftsgeeld
Egenkapital og gaeld

Regnskabskommuniké 1998

oktober-december

1998
10909
-3595
-6503

811

1997 1998
10 196 40946
-2976 -13080
-6224 -23751

996 4115
-491 -2125
15 -48
-1 1
13 1014
532 2957
0 1
-54 -129
478 2829

31. december
1998

11339
19330

1769

8011

40449

16 110
19

854
11005
12461
40449

januar-december

1997
38928
-11739
-23071
4118

-1880
61

83
2383

15
-167
2231

31. december
1997

12248

14 618

946

9817

37629

14241
19

784
11324
11 261
37629



Finansieringsanalyse

oktober—december januari-december
MSEK 1998 1997 1998 1997
Resultat for skat 364 478 2829 2231
Afskrivninger 537 491 2125 1880
Resultat ved salg af anlaegsaktiver -179 -13 -1016 -100
Justering for poster der ikke indgar i cash flow m.m. -25 -5 -131 =57
Cash flow fra virksomheden 697 951 3807 3954
/Endring i driftskapital 1155 1032 330 302
Nettofinansiering fra virksomheden 1852 1983 4137 4256
Investeringer inklusive
forskud til flyleveranderer -2625 -1381 -6112 -3256
Salg af anleegsaktiver m.m. 455 39 2360 252
Udbytte til moderselskaber - - -1141 -844
Finansieringsunder-/overskud -318 641 -756 408
Ekstern finansiering, netto 886 -438 -1050 -1641
Forandring af likvide midler ifalge
balancen 568 203 -1806 -1233
Nagletal
31. december 31. december
1998 1997
Forrentning af investeret kapital 13% 12%
Forrentning af egenkapitalen 13% 11%
Soliditet, efter hensaettelse af overfersel til moderselskaberne 40% 38%
Nettogeeld, MSEK 2079 1345
Geeldsaetningsgrad 0,1 01
Rentedaekningsgrad 4,7 3,7

Y efter beregnet skat
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Resultat pr. virksomhedsomrade

MSEK

SAS
Passagerindtaegter
Fragtindtaegter
@vrige trafikindteegter
@vrige indteegter
Driftsindteegter

Personaleomkostninger
Leasingomkostninger
Salgsomkostninger
Flybraendstof
Luftfartsafgifter
Cateringomkostninger
Handteringsomkostninger
Teknisk flyvedligehold
@vrige driftsomkostninger
Driftsomkostninger

Resultat fer afskrivninger

Afskrivninger

Resultatandel i associerede selskaber
Resultat ved salg af aktier i associerede selskaber
Resultat ved salg af fly og bygninger

Resultat ved salg af gvrige aktier

Finansielle poster (netto)

SAS - Resultat for skat

SAS International Hotels
@vrig virksomhed/koncernelimineringer
Resultat for skat

oktober—-december

1998

7281
641
475

1715

10112

-3296
-291
-529
-647
-960
-431
-448
-423

-2399

-9424

688

364

Omsaetning pr. virksomhedsomrade

MSEK

SAS

SAS International Hotels

@vrig virksomhed/koncernelimineringer
Total omsaetning

Regnskabskommuniké 1998

1997

6908
632
357

1597

9494

-2684
-225
-523
-604
-993
-375
-388
488

-2322

-8 602

892

~460
11

478

oktober—december

1998
10112
807
-10
10909

1997
9494
710
-8

10 196

januar-december

1998 1997
28240 27 258
2240 2212
1407 1232
6324 6066
38211 36768
-12051 -10937
-1059 -859
-2072 -2209
-2322 -2440
-3558 -3969
-1596 -1482
-1700 -1546
-1732 -1773
-8477 -7 781
-34 567 -32996
3644 3772
-1974 -1755
-63 49

1 2
1014 83
1 15

-35 -99
2588 2067
233 160

8 4
2829 2231

januar-december

1998 1997
38211 36768
2786 2304
-51 -144
40946 38928
11



Andrede regnskabsprincipper

SAS Konsortiet og SAS Commuter Konsortiet er overga-
et til at aflaegge regnskab efter IAS, hvilket medferer, at
datter- og associerede selskaber bogfares efter indre
veerdis metode, hvorefter resultat og egenkapital i SAS
Gruppen pa den ene side og SAS Konsortiet og SAS
Commuter Konsortiet pa den anden side stemmer over-
ens med hinanden.

| regnskabsaret er regnskabsprincipperne for moder-
selskaberne zndret séledes, at disse inkluderer deres
respektive andel af resultat og egenkapital i SAS Grup-
pen i deres regnskaber.

Sammenligningstallene i savel resultatopgerelserne
som i balancerne er korrigeret i overensstemmelse her-
med.

Nagletal
SAS SAS SAS
Danmark A/S  Norge ASA  Sverige AB

Resultat pr. aktie,
lokal valuta 11,60 11,51 12,77

Resultat pr. aktie, SEK 13,78 12,13 12,77

Egenkapital pr. aktie,

lokal valuta 70,62 81,96 89,77
Egenkapital pr. aktie, SEK 90,11 87,94 89,77
12
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SAS Danmark A/S

Resultatet for skat udgjorde 672 MDKK sammenlignet
med 548 MDKK for samme periode foregaende ar.

Virksomheden i SAS Danmark A/S inkluderer 2/7 af
resultateti SAS Gruppen.

Resultatet fra SAS Danmark A/S gvrige virksomhed
blev 18 (15) MDKK.

Valutakurs pr. 31. december 1998 var: 100 SEK
=78,62 DKK (1997 86,31 DKK). Gennemsnitskurs for
januar—december 1998 var: 100 SEK=84,23 DKK (1997:
86,54 DKK).

Fra virksomhedsaret 1998 geelder zndrede regn-
skabsprincipper for SAS Danmark A/S. Andelen af vaer-
dien i SAS Gruppen (2/7) er optaget i selskabet efter
indre veerdis metode. Sammenligningstallene for 1997
er justeret i overensstemmelse hermed.

Under forudszetning af at SAS Repraesentantskab
godkender SAS Gruppens arsregnskab samt den af SAS
Konsortiets bestyrelse foresldede fordeling af overskud-
det, indstiller SAS Danmark A/S bestyrelse til general-

Resultatopggerelse

MDKK 1998 1997
Resultatandel i SAS Gruppen 654 533
Samlede indtaegter 654 533
Personaleomkostninger -2 -2
@vrige driftsomkostninger -2 -2
Driftsresultat 650 529
Finansielle indtaegter 24 23
Finansielle omkostninger -2 -4
Resultat efter finansielle poster 672 548
Skat -127 -159
Resultat efter skat 545 389
Balance

31. december
MDKK 1998 1997

Anlzegsaktiver

Andel i SAS Gruppen 3619 3512
Omsaetningsaktiver

Kortfristede tilgodehavender 693 734
Aktiver i alt 4312 4246
Aktiekapital 470 470
Overkursfond 411 411
@vrige reserver 2438 2289
Egenkapital i alt 3319 3170
Udskudt skat 844 911
Kortfristet geeld 149 165
Egenkapital og gaeld i alt 4312 4246

Regnskabskommuniké 1998

forsamlingen, at selskabets resultat efter skat pa 545
MDKK disponeres saledes:

Udbytte 148 MDKK
Overfgres til "Andre reserver” 397 MDKK
lalt 545 MDKK

Det foresladede udbytte pr. aktie er 3,15 DKK. Foregaende
ar var udbyttet 3,50 DKK.

Den ordinzere generalforsamling afholdes den 13.
april 1999 kl. 16.00 i Radisson SAS Falconer Center, Fal-
koner Allé 9, 2000 Frederiksberg.

Udsigter for 1999
Vedrerende udsigter for 1999 henvises til de oplysning-
er, der er givet af SAS.

Kebenhavn, den 18. februar 1999

Jan Stenberg
Administrerende direktar

Hugo Schrader
Bestyrelsens formand

Egenkapital

31. december
MDKK 1998 1997
Aktiekapital 470 470
Overkursfond 411 411
Ovrige reserver

1. jan fer sendring af

regnskabsprincip 2103 1891
Virkning af aendring af
regnskabsprincip 186 177
1. jan efter 2endring af
regnskabsprincip 2289 2289 2068 2068

Kursomregning af andele i

SAS Gruppen -333 -3
Kursomregning af udskudt skat 85 0
Overfort fra arets resultat 397 224
Egenkapital i alt 3319 3170
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SAS Norge ASA

Resultatet for skat udgjorde 736 MNOK sammenlignet
med 570 MNOK for samme periode foregdende ar.

Virksomheden i SAS Norge ASA omfatter administra-
tion samt forvaltning af selskabets 2/7 af resultatet i SAS
Gruppen.

Ved omregning af resultatopgerelse og balance
anvendes gennemsnitskurser for perioden januar —
december 1998: 94,89 NOK for 100 SEK (1997: 92,59)
respektive balancedagskurs pr. 31. december 1998;
93,20 NOK for 100 SEK (1997: 93,28).

Fra virksomhedsadret 1998 geelder zndrede regn-
skabsprincipper for SAS Norge ASA. Andelen af veerdien
i SAS Gruppen (2/7) er optaget i selskabet efter den
indre veerdis metode. Sammenligningstallene for 1997
er justeret i overensstemmelse hermed.

Under forudseetning af at SAS Reprzesentantskab
godkender SAS Gruppens arsregnskab samt den af SAS
Konsortiets bestyrelse foresldede fordeling af overskud-
det, foreslar SAS Norge ASAs bestyrelse generalforsam-

lingen, at selskabets resultat efter skat pa 541 MNOK
disponeres saledes:

Udbytte 174 MNOK
Overfgres til nyt ar 367 MNOK
lalt 541 MNOK

Det foreslaede udbytte pr. aktie er 3,70 NOK. Foregaen-
de ar var udbyttet ogsa 3,70 NOK.

Den ordinzere generalforsamling holdes den 12. april
1999 kI 10.00 i Radisson SAS Scandinavia Hotel Oslo.

Udsigter for 1999
Vedrgrende udsigter for 1999, henvises til den informa-

tion der er givet af SAS.

Baerum, den 18. februar 1999

Bestyrelsen

Resultatopgarelse Balance
31.december
MNOK 1998 1997 MNOK 1998 1997
Resultatandele i SAS Gruppen 736 571 Anlzegsaktiver
@vrige driftsomkostninger -3 -4 Maskiner og inventar 2 2
Driftsresultat 733 567 Andel i SAS Gruppen 4291 3795
Finansielle indtaegter 3 3 Anlagsaktiver i alt 4293 3797
Resultat efter finansielle poster 736 570 Omszetningsaktiver
Skat ~195 _130 Eortfristecti)e till(godehavender 27? 30451
Resultat efter skat 541 440 — og. o F—
Omsaetningsaktiver i alt 276 309
Aktiver i alt 4569 4106
Egenkapital 3852 3473
Udskudt skat 438 334
Kortfristet geeld 279 299
Egenkapital og geeld 4569 4106
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SAS Sverige AB

Rapporten omfatter en redegerelse for virksomheden i
SAS Sverige AB med 3/7 af SAS Gruppen.

Tilgeengelig likviditet inklusive kortfristede tilgodeha-
vender for SAS Sverige AB udgjorde ved arets slutning
970 MSEK sammenlignet med 1 020 MSEK ved arets
begyndelse.

SAS Sverige AB inklusive 3/7 af SAS Gruppen viser et
resultat efter finansielle poster pa 1 205 (966) MSEK.

Fra virksomhedsaret 1998 er der, for at agge sammen-
ligneligheden mellem SAS Sverige AB og de to andre
moderselskaber, opstillet resultatopgerelse og balance
baseret pa 3/7 af resultat og egenkapital i SAS Gruppen.

Sammenligningstal for 1997 er justeret i overens-
stemmelse hermed.

Under forudsaetning af at SAS Repraesentantskab
godkender SAS Gruppens arsregnskab samt den af SAS

Konsortiets bestyrelse foresldede fordeling af overskud-
det, foreslar SAS Sverige ABs bestyrelse et udbytte pa
4,00 (4,00) SEK pr. aktie eller i alt 282 (282) MSEK.

Generalforsamling afholdes den 12. april 1999 kl.
16.00 i Uppropssalen, Stockholms Fondbors.

Udsigter for 1999
Vedrgrende udsigter for 1999 henvises til information,
der er givet af SAS.

Stockholm, den 18. februar 1999

Jan Stenberg
Administrerende direkter

Resultatopggarelse Balance
31. december
MSEK 1998 1997 MSEK 1998 1997
Resultatandele i SAS Gruppen 1164 927 Anlaegsaktiver
@vrige driftsindtaegter 1 1 Maskiner og inventar 0 1
Samlede indtegter 1165 928 Andel i SAS Gruppen 6903 6103
P | Kostri 5 5 Udskudt skattetilgodehavende 73 73
ersonaleomkostninger - - o
@vrige driftsomkostninger -2 -4 Anlzgsaktiverialt 6976 6177
Driftsresultat 1158 919 Omszaetningsaktiver
o Kortfristede tilgodehavender 1383 1510
E\;%S@IIﬁ mdtaigtir‘ 4(7) 4(7) Kasse og bank 3 1
inansiefie om _OS m-nger Omsatningsaktiver i alt 1386 1511
Resultat efter finansielle poster 1205 966
Aktiver i alt 8362 7688
Skat -305 -252
Resultat efter skat 900 714 Egenkapital 6329 5665
Udskudt skat 1478 1418
Andel langfristet geeld 22 22
Kortfristet geeld 533 583
Egenkapital og gaeld i alt 8362 7 688
Regnskabskommunikeé 1998 15



Definitioner

ASK, Udbudte szedekilometer
Antallet af tilgaengelige passagersaeder multipliceret
med den straekning der flyves.

Forrentning af egenkapital

Resultat efter skat i forhold til den gennemsnitlige
egenkapital. Skat af SAS Konsortiets og Konsortiet
SAS Commuters resultat beregnes med en skabelon-
skattesats pa 29,7% (vejet gennemsnitlig skattesats
for Danmark, Norge og Sverige).

Forrentning af den investerede kapital (ROCE)
Resultatet efter afskrivninger m.m. med tillzeg af finan-
sielle indtaegter i forhold til den gennemsnitligt inve-
sterede kapital. Med investeret kapital menes den sam-
lede kapital ifglge balancen, fratrukket rentefri gzeld.

Betalte passagerkilometer (RPK)
Se RPK.

Bruttodaekningsgrad
Driftsresultat for afskrivninger m.m. i forhold il
omsaetningen.

Cash flow fra virksomheden
Cash flow fra den lgbende virksomhed eksklusive
andringer i driftskapitalen.

Enhedsindtagt (yield)
Gennemsnitlig trafikindtaegt pr. RPK.

Enhedsomkostning

Flyvirksomhedens samlede driftsomkostninger redu-
ceret med ikke trafikrelaterede indtaegter pr. veegtet
ASK/RPK.

Galdszaetningsgrad

Rentebaerende geeld fratrukket rentebzerende aktiver i
forhold til egenkapital og minoritetsinteresser.

16

Kabinefaktor passagerer

Forholdet mellem RPK og ASK i %. Beskriver udnyttel-
sesgraden af de tilgeenglige saeder. Kaldes ogsa
belaegning.

Kapitalandelsmetoden

Andele i associerede selskaber bogferes med SAS
andel af egenkapitalen under hensyn til erhvervede
over- respektive underveerdier.

Nettogald
Rentebzerende geeld reduceret med rentebzerende
aktiver.

RPK, Betalte passagerkilometer
Antallet af betalende passagerer multipliceret med den
streekning i kilometer som disse flyves

Soliditet
Egenkapital plus latent skat og minoritetsinteresser i
forhold til balancen.

Resultat pr. aktie
Resultat efter skat divideret med antal aktier.

Rentedaekningsgrad
Driftsresultat tillagt finansielle indteegter i forhold til

finansielle omkostninger.

Yield
Se Enhedsindteegt.
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Informationer

Arsregnskab 1998 .. 17. mars 1999
Miljgregnskab 1998 ...................t. april 1999
Generalforsamling SAS Danmark A/S. .13. april 1999
Generalforsamling SAS Norge ASA .. ..12. april 1999
Generalforsamling SAS Sverige AB ....12. april 1999

Delarsrapport 1. jan-marts 1999 ....... 6. maj 1999

Delarsrapport 2. jan—jun 1999 ......... 11. aug 1999
Delarsrapport 3. jan—sep 1999 ......... 11. nov 1999
Regnskabskommuniké 1999 .............. feb 2000
Arsregnskab 1999 .................o.... april 2000
Miljgregnskab 1999 ..................... april 2000

SAS manedlige trafik- og produktionsstatistik udkommer den 6. arbejdsdag i hver maned.

Alle rapporter findes pa engelsk, dansk, norsk, svensk og kan rekvireres fra SAS, SE-195 87 Stockholm,
telefon +46 8 797 00 00, fax +46 8 797 15 15. De findes ogsa tilgaenglige pa Internet: http://www.sas.se

Tilmelding til generalforsamlingen i SAS Danmark A/S og SAS Sverige AB kan gares pa Internet

http://www.sas.se/investor

e-mail: investor.relations@sas.se
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SAS Gruppen

SE-195 87 Stockholm
Telefon +46 8 797 00 00
http://www.sas.se

SAS Danmark A/S
DK-2300 Kgbenhavn S
Telefon +45 32 32 45 45

SAS Norge ASA
NO-0080 Oslo
Telefon +47 64 81 63 98

SAS Sverige AB
SE-195 87 Stockholm
Telefon +46 8 797 12 93
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