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SAS AB koncernen

Ny koncernstruktur

SAS AB, et nydannet svensk aktieselskab, afgav den 8. maj tilbud til aktionzererne i SAS Dan-
mark A/S, SAS Norge ASA og SAS Sverige AB om at ombytte deres aktier med samme antal
nyemitterede aktier i SAS AB.

Pr.den 28. juni 2001 var tilbudene til aktionzererne i SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA
og SAS Sverige AB accepteret af aktionaererne repraesenterende over 90% af aktierne i
hvert af selskaberne.

Farste dag for notering og handel med aktier i SAS ABvar den 6. juli 2001.

Bestyrelsen for SAS AB har begaeret afnotering og tvangsindlgsning af udestdende aktier
i SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA og SAS Sverige ABerigang.

Efter at tilbudene er gennemfart og accepteret i sin helhed ejer henholdsvis den danske,
norske og den svenske stat respektive 14,3%, 14,3% og 21,4% af aktierne i SAS AB. De re-
sterende 50% af aktierne vil vaer ejet af private interesser.

Ejerstruktur efter Tilbudene

Private interesser Den danske stat Den norske stat Den svenske stat

50% 14,3% 14,3% 21,4%

Ny organisation

Fra og med delarsrapporten for perioden januar-september 2001 aflaegger SAS regnskab

for tre forretningsomrader.

* Forretningsomrade SAS Airline, omfatter passagertransport inklusive SAS Commuter,
Widerge’s Flyveselskap, Air Botnia og andele i associerede selskaber som bestar af flysel-
skaber, samt fragttransport (SAS Cargo).

* Forretningsomrade Hoteller, bestar af Rezidor SAS Hospitality (tidligere SAS International
Hotels), som driver hotelvirksomhed under varemaerkerne Radisson SAS og Malmaison.

* Forretningsomrade @vrig virksomhed, omfatter salg i lufthavne (SAS Trading) og en raek-
ke forretningsomrader sasom Scandinavian IT Group, SAS Flight Academy, SMART samt
Jetpak.

SAS Airline
82%*
(oms. 33 765 MSEK)

Hoteller
6%*
(oms. 2 561 MSEK)

SAS AB koncernen
(oms. 38 623 MSEK)

@vrig virksomhed
12%*
(oms. 4 879 MSEK)

* Procenttallene angiver andelen af SAS AB koncernens omscetning fer koncernelimineringer.
Omscetningen vedrerer perioden januar-september 2001.
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SAS AB koncernen

Den 8. oktober forulykkede SK686 i Milano og 118 mennesker omkom
i den veerste flykatastrofe i SAS historie.

*Vigende konjunkturer og en svagere efterspergsel, som forstaerkes
kraftigtefter den 11. september, er hovedarsagerne til at SAS havde et
svagtresultatitredje kvartal.

* Omsaetningen steg med 11,2%til 38 623 MSEK.

* Resultat for afskrivninger og omkostninger til flyleasing (EBITDAR)
faldtiperioden januar-september med 13,3%til 3290 (3 794) MSEK.

* Resultat for skat udgjorde 7 (1 108) MSEK. For tredje kvartal var resul-
tatet—213 (343) MSEK.

* Resultat pr. aktie for januar-september blev for SAS AB koncernen-0,41
(4,78) SEK og egenkapitalen pr. aktie udgjorde 101,78 (98,15) SEK.

* | tillaeg til de tidligere adviserede kapacitetsnedskeseringer pa 12%,
gennemfares nu yderligere nedskaeringer pa 3-5% svarende til 5 fly.

*SAS ivaerksaetter et omfattende program med tiltag med resultatpavir-
kende effekt pa 3 500 MSEK pa arsbasis, som skal implementeresi 2002
og som skal modvirke en ellers kraftig negativ resultatudvikling i 2002.

* Der er usikkerhed omkring den fortsatte udvikling i passagertrafikken.
SAS baserer vurderingen af heldrsresultatet pa, at trafikmaengden i resten
af aretvil ligge pa samme niveau i forhold til dret far somi oktober maned.
SAS AB koncernens resultat for skat, eksklusive realisationsgevinster,
forventes dermed at blive et tab pa 1 500-2 000 MSEK.

Delarsregnskabet er ikke revideret.

Hele rapporten er tilgeengelig pa www.sas.dk
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Administrerende Direktar har ordet

| efteraret 2001 indtraf den sterste flykatastrofe i SAS historie. Den 8. oktober forulykkede
SK686 i Milano og 118 mennesker mistede livet. Virksomheden har siden vaeret praeget af sorg
og fortvivlelse. Vore tanker gar til de pargrende og mange medarbejdere i SAS ger i dag deres
yderste for at hjeelpe og statte de ramte.

Ogsa udviklingen i omverdenen har medfart vanskelige udfordringer. En svag konjunktur,
terroraktionen i USA og de efterfalgende krigshandlinger, har medfert, at flyindustrien befinder
sig i maske den mest dramatiske periode nogensinde. Rejseaktiviteten afspejler hurtigt udvik-
lingen i samfundet, gkonomisk, politisk og socialt. | dag er usikkerheden i disse henseender
pafaldende store og efterspargslen pa flyrejser er faldet betragteligt. Lansomheden udhules og
SAS tvinges, ligesom andre flyselskaber, til at vedtage kraftige tiltag for at mindske skaderne og
undga betydelige tab 0ogsai2002.

De aendringer, som vi nu planlzegger, forventes ved indgangen til 2003 at have haften resul-
tatfremmende effekt paialt 3,5 milliarder kroner pa arsbasis. Et stort antal medarbejdere i SAS,
cirka 2 500 personer, vil vaere i overskud i tillaeg til de 800-1 100, der tidligere er adviseret. Tilta-
gene begrundes af et absolut behov for at opna en mere effektiv og mindre omkostningskrae-
vende struktur, sa at vi ved en kommende normalisering af flytrafikken kan gennemfare en
offensivvaekststrategi.

SAS finansielle stilling er fortsat staerk og giver plads for gennemfarelsen af detinvesterings-
program, som er i gang med udskiftning og fornyelse af flyfladen. Vi har, trods den nuveerende
anstrengte situation, grund til at have tiltro til fremtiden. Med en af branchens mest moderne
flyflader og med tilbud, som endnu mere preecist tilfredsstiller kundens forventninger, vil SAS
styrke inden for omraderne sikkerhed, kvalitet og servicebevidste medarbejdere bidrage til et
steerkt, konkurrencedygtigt og leansomt SAS.
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Vigtige begivenheder ide seneste kvartaler

Forste kvartal 2001
+ SAS indgik aftale om endelig fastlaeggelse af kommunikationssystem til tradlas internettilslut-
ning ombord pa fly.

*» Markedsferingsdomstolen vedtog, at EuroBonus-point optjent pa indenrigsruter med kon-
kurrencei Sverige ikke ma anvendes til at opna bonus.

Andetkvartal 2001
» SAS Cargo blev etableret som et selvsteendigt aktieselskab.

* Aktionzererne i SAS tre moderselskaber blev tilbudt at ombytte deres aktier med samme antal
nyemitterede aktier i SAS AB, det nydannede holdingselskab for SAS-koncernen med saede i
Stockholm.

* SAS offentliggjorde i overensstemmelse med norske Braathens hovedaktionzerer hensigten
atovertage Braathens flyvirksomhed, eksklusive Malmo Aviation.

Tredje kvartal 2001
* Farste dag for notering og handel med aktier i SAS ABvarden 6. juli 2001.

» EU-kommissionen idemte SAS og Maersk Air bader pa henholdsvis 39,375 MEUR og 13,125
MEUR for overtraedelse af EUs konkurrenceregler.

« Det forste af elleve nye, starre fly til den interkontinentale trafik, en Airbus A340-300, blev leve-
ret.

* Bestyrelsen i SAS AB offentliggjorde beslutningen om at afga i forbindelse med praesentatio-
nen af Undersagelseskommissionens rapportom SAS/Maersk-sagen.

Begivenheder efter 30. september 2001

Den 8. oktober forulykkede SK686 i Milanos lufthavn Linate og 118 mennesker omkom.
SAS geridagsityderste for at stette de parerende.

* SAS nedjusterede prognosen for helarsresultatet pa grund af vigende trafikindtaegter og lave-
re belaegning pa Business Class.

» SAS vedtog en beslutning om en reduktion af kapaciteten pa 12% i forhold til planen, resultat-
forbedrende tiltag og en generel prisstigning pa 5%.

* Det norske Konkurransetilsynet godkendte SAS kab af Braathens. Dermed blev en af flere for-
udseetninger for gennemfarelsen af handlen opfyldt.

+ Rezidor SAS Hospitality har solgt sin ejendom ved Manchester Airport. Realisationsgevinsten
ved salget udger cirka 130 MSEK.

» SAS meddelte, at der er indgaet en aftale for at age ejerskabet i Spanair fra 49% til 74% af
aktierne.

* Ved en ekstraordinzer generalforsamling i SAS AB den 6. november anbefaler et antal starre
aktionaerer Egil Myklebust, Berit Kjall, Fritz H. Schur, Anitra Steen, Lars Reiben Sgrensen og
Jacob Wallenberg som nye bestyrelsesmedlemmer. Som formand for bestyrelsen anbefales
Egil Myklebust.

Delérsrapport, januar-september 2001



SAS AB koncernen

Markedsudvikling

Markedet udviklede sig positivt i arets farste kvartal. Der-
efter er der registreret en gradvis svagere konjunkturud-
vikling og efterspargsel.

Det allerede svage globale flymarked blev hardt ramt af
terrorangrebene den 11. september. De europzeiske fly-
selskabersinternationale trafik var i perioden 11. septem-
ber-30. september 18% lavere end aret for, med det stor-
ste fald i trafikken over Nordatlanten, som blev reduceret
med naesten 40%.

For SAS var nedgangen i den internationale trafik 10%
og Business Class-trafikken blev reduceret med 23%.
Ogsa det interskandinaviske rutenet og indenrigsnettet
blev pavirket, om end i mindre udstraekning.

Udviklingen pd markedet satter yderligere pres pa
passagermix, belaegning og enhedsindtaegt.

Ogsa Rezidor SAS Hospitality udviklede sig negativt pa
grund af begivenhederne den 11. september.

@konomisk udvikling

Nettoeffekten af valutazendringer mellem perioden januar-
september 2000 og 2001 er 284 MSEK. Effekten pa
omsaetningener2 122 MSEK, paomkostningssiden—2 115
MSEK, samt pa finansielle poster netto 277 MSEK. En bety-
delig del af valutaeffekten paindtaegter og omkostninger er
opstaetiandet og tredje kvartal og skyldes isaer den svaek-
kede svenske kroneiforhold til Euro og gvrige valutaer i den-
ne periode.

SAS AB koncernens omszetning udgjorde 38 623 (34 731)
MSEK, en stigning pa 3 892 MSEK eller 11,2%. Deraf
udger 2986 MSEK egede passagerindtaegter, 292
MSEK aget omsaetning i forretningsomradet Hoteller og

Resultat for skat
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B Resultat per kvartal Rullende 12-méneders resultat

614 MSEK gget omsaetning inden for gvrige virksom-
hedsomrader. SAS samlede passagertrafik malt i RPK,
betalt passagerkilometer, ggede med 4,1% sammenlig-
netmed ar 2000. Enhedsindtaegten, yielden, egede ren-
set for valutaeffekter med 1,0%.

Driftsomkostningerne steg med 4 774 MSEK eller
14,8%. Driftsresultatet for afskrivninger faldt med 882
MSEK og udgjorde 1523 (2 405) MSEK. Bruttodaek-
ningsgraden faldt fra 6,9% il 3,9%.

Koncernens afskrivninger ggede med 20,0% fra 1443
MSEK il 1 732 MSEK primaert pa grund af investeringer i
fly.

Resultatandele i associerede selskaber udgjorde 28
(48) MSEK. Afskrivning af goodwill indgar med i alt 15
(23) MSEK.

Koncernens finansielle poster netto udgjorde 21 (192)
MSEK. Rentenetto blev 199 (123) MSEK. Hgjere netto-
geeld og hgjere omkostninger til 1an i udenlandsk valuta
har pavirket rentenetto negativt. Valutaeffekten var 213
(-38) MSEK.

| nimanedersperioden blev der gennemfert sale and
leaseback af ni fly. Den del af fortjenesten, som opstod
som felge af den haje US dollarkurs, er betragtet som
valutakurseffekt og har pavirket de finansielle poster
(netto) positivt med 467 MSEK. Den svenske krones
svage udvikling pavirkede koncernens nettogaeld med
—254 MSEK.

Resultat fer realisationsgevinster blev —202 (818)
MSEK.

Realisationsgevinster udgjorde i alt 209 (290) MSEK.
Heriindgar salg af fly med 529 MSEK. Fradrag for ind- og
udfasningsomkostninger er foretaget med 296 MSEK,
hvorved resultat fra salg af fly udger netto 233 MSEK.
Endvidere er aktier i datterselskaber samt gvrige aktier
solgt med tab pa 24 MSEK.

Cash Flow og investeringer

MSEK
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B Genereret Cash Flow inkl. Investeringer

salg af anlaegsaktiver
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Resultat for skat udgjorde 7 (1 108) MSEK. £ndringen
i resultat for skat skyldes:

Valutaeffekt 284
Driftsresultat fer afskrivninger -889
Afskrivninger, resultatandele, rentenetto -415
Realisationsgevinster -81

-1101

Koncernen fremlaegger et negativt driftsresultat for tredje
kvartal. Betydelig mindre efterspargsel i passagertrafik-
ken og reduceret Business Class-trafik i september med-
ferte faldende indtaegter. En lavere kapacitetsudnyttelse
bidrog ogsatil etdarligere resultat.

Omszetningen steg sammenlignet med tredje kvartal
2000 med 975 MSEK eller 8,3% til 12 675 MSEK. Med
hensyn til valutapavirkningen var stigningen 1,0%. Passa-
gertrafikken, RPK, steg med 3,1% sammenlignet med
aretfer og den valutajusterede yield faldt med 1,9%.

Driftsomkostningerne steg med 1838 MSEK eller
17,3%. Renset for valutaeffekt var stigningen 9,7%.

Resultat for realisationsgevinster blev —421 (347)
MSEK.

Efter realisationsgevinster pa 208 (-4) MSEK blev
resultat for skat—213 (343) MSEK.

Investeringer
SAS AB koncernens investeringer inklusive forskudsbe-
talinger udgjorde for perioden 6 495 (7 255) MSEK. Af
investeringerne udgjorde SAS Airline 6 008 (6 912)
MSEK, Rezidor SAS 216 (188) MSEK samt @vrig virksom-
hed 271 (155) MSEK. Investeringer i fly og andet flymate-
rielvar 5292 (6 420) MSEK.

Ved udgangen af september 2001 udgjorde veerdien af
kommende investeringer i Boeing 737, deHavilland Q400,
Airbus A340-330 samt Airbus A321 cirka 1 330 MUSD.

Flyifastordreiperioden2001-2003>

Totalt 2001 2002 2003>

okt-dec
MUSD 1330 320 800 210
Antal fly 34 9 21 4

Pagrund afdetfald i trafikken, som er opstaet efter den
11. september, er der et overskud af fly pa verdensmarke-
det. SAS har indledt forhandlinger med flyproducenterne
om at udskyde visse leverancer. SAS har ikke planer om
atudnytte optioner i det kommende ar.

Finansiel stilling

SAS AB koncernens likvide midler pr. 30. september
2001 udgjorde 7 761 (7 118) MSEK. | perioden er der
optaget en raekke obligationslan pa i alt 600 MEUR. SAS
havde ved udgangen af september 2001 uudnyttede
lanekontrakter forialt 885 MUSD.

Deldrsrapport, januar-september 2001

Soliditeten pr. 30. september 2001 var 30% (34%).
Nettogeelden udgjorde 5 586 MSEK, en stigning siden
arsskiftet pa 4 792 MSEK. Andringen siden arsskiftet
skyldes isaer igangveaerende investeringsprogrammer i
nye fly. Endvidere kan der noteres et ringere cash flow fra
virksomheden, 407 (1 739) MSEK i perioden januar-sep-
tember. I tredje kvartal udger cash flow —92 (713) MSEK.

Investeringer samt salg af anlaegsaktiver udgjorde net-
t0 3364 (2 539) MSEKinimanedersperioden.

Beregnet overveaerdiiden af SAS AB koncernens ejede
flyfladde udgjorde pr. 30 september 2001 cirka 2 600
(7 100) MSEK. £ndringen svarer til et anslaet fald i flyfla-
dens markedsveerdi pa cirka 20%.

Personale

Det gennemsnitlige antal ansatte i SAS AB koncernen i
perioden var 30 896 (29 731) heraf 25212 (24 129)
i SAS Airline og 3058 (3099) i Rezidor SAS, samt 2 626
(2503)i@vrig virksomhed.

Regnskabsprincipper
SAS AB'’s og koncernens regnskab er opstillet i overens-
stemmelse med god regnskabsskik i Sverige, som byg-
ger pa Arsregnskabsloven og anbefalinger fra Redovis-
ningsradet. SAS Gruppens regnskab t.o.m. ar 2000 var i
alle veesentlige henseender opstillet i overensstemmelse
med IAS. Forskellene mellem anvendelse af IAS og god
regnskabsskik i Sverige har hidtil ikke veeret af starre
betydning for koncernens resultat og finansielle stilling.
Med virkning fr.o.m. 2001 er der indfert en ny rekom-
mandation (IAS 39), der vedrarer regnskabsaflaeggelse i
forbindelse med finansielle instrumenter. | SAS AB
koncernens delarsrapport for januar-september 2001
er denne rekommandation endnu ikke anvendt. | den
udstraekning rekommandationer fra IASC ikke strider
mod god regnskabsskik i Sverige vil IAS blive anvendt for
SAS AB og koncernen.

Samtlige sammenligningstal er omregnet i overens-
stemmelse med den nye koncernstruktur.



SAS AB koncernen

Resultati sammendrag

(MSEK)

Omsaetning
Personaleomkostninger
@vrige driftsomkostninger

Driftsresultat fer afskrivninger, EBITDA

Afskrivninger

Resultatandele i associerede selskaber
Resultat ved salg af aktieri

datter- og associerede selskaber
Resultat ved salg af fly og bygninger

Driftsresultat

Resultat fra evrige aktier og andele
Finansielle poster, netto

Resultat for skat

Skatter
Minoritetsandele

Resultat efter skat

Resultat pr. aktie (SEK) 1

juli-september

2001

12675
-4314
-8158

203

-591
-43

207
-223

10
-213

3
2

-208

-1,26

2000

11700
-3698
-6936

1066

-510

1,44

1 Resultat pr. aktie er beregnet pa det fulde antal aktier, det vil sige 164 550 000.

Pengestromsanalyse

(MSEK)

Resultat fer skat

Afskrivninger

Resultatved salg af anlaegsaktiver

Justering for poster som ikke indgar i
pengestrgmsopggarelsen m.m.

Betalt skat

Cash flow fra virksomheden

/Endring i driftskapital

Nettofinansiering fra virksomheden

Investeringer inklusive forskud til flyleveranderer
Salg af anlaegsaktiver m.m.

Finansieringsunder-/overskud

Udbytte
Ekstern finansiering, netto

Zndringilikvide midler ifelge balancen

juli-september

2001

-213
591
-208

-252
-10

-92

-626
-718

-2852
1770

-1800

-2659
-4459

2000

343
510

=227
486

-2733
637

-1610

2394
784

januar-september

2001

38623
-12967
-24133

1523

-1732
28

-25
233
27

2000

34731
-11231
-21095

2405

~1443
48

17
262

1289

11
-192

1108

-316

787

4,78

januar-september

2001

7
1732
-209

-961
-162

407

-662
-255

-6495
3320

-3430

-754
2966

-1218

2000

1108
1443
-290

-270
-252

1739

-321
1418

7255
2524

-3313

—666
2602

-1377

oktober-september
2000-2001 1999-2000

51432
-16668
-31936

2828

-2481

46270
-14907
—-27860

3503

-1989
8

14
885

2421

207
—-268

2360

-738

1620

9,85

oktober-september
2000-2001 1999-2000

1728
2481
-1457

-1076
-100

1576

700
2276

-9126
6355

-495

-754
1892

643

2360
1989
-1106

-238
-293

2712

631
3343

-8915
7123

1551

-666
335

1220
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SAS AB koncernen

Balanceisammendrag

(MSEK)

Fly ogreservedele

@vrige ikke rentebaerende aktiver
Rentebaerende aktiver (ekskl. likvide midler)
Likvide midler

Aktiver

Egenkapital
Minoritetsinteresser
Udskudt skattegaeld
Driftslan

@vrig rentebeerende gaeld
Driftsgeeld

Egenkapital og gaeld

Egenkapital

Indgaende balance

Udbytte til aktionaerer

/Andring af omregningsdifference
Resultat efter skat

Udgaende balance

Egenkapital pr. aktie (SEK)1

1Egenkapital pr. aktie er beregnet pd det fulde antal aktier, det vil sige 164 550 000.

Omsaetning og resultat pr. forretningsomrade

Omsaetning

(MSEK)

SAS Airline

Hoteller

@vrig virksomhed
Koncernelimineringer
Omsatningialt

Driftsresultat fer afskrivninger, EBITDA
(MSEK)

SAS Airline

Hoteller

@vrig virksomhed

Koncernelimineringer

Driftsresultat fer afskrivninger, EBITDA

Resultat for skat
(MSEK)

SAS Airline

Hoteller

@vrig virksomhed
Koncernelimineringer

Resultat for skat

Deldrsrapport, januar-september 2001

juli-september

2001 2000
11068 10156
882 784
1573 1432
-848 -672
12675 11700

juli-september

2001 2000
1 810

78 119
127 130
-13 7
203 1066

juli-september

2001 2000
-248 166
23 101
25 69
-13 7
-213 343

30.september
2001

17 391
24084
7896
7761

57132

16748
275
4040
956
20287
14826

57132

17520
-754
49
-67

16748
101,78

januar-september

2001 2000
33765 30347
2561 2269
4879 4326
-2582 -2211
38623 34731

januar-september

2001 2000
872 1711
203 297
448 381

0 16

1523 2405

januar-september

2001 2000
-238 421
81 487
164 184
0 16

7 1108

31.december 30.september

2000 2000
15985 15513
19671 21372

4790 4261

8979 7118
49425 48264
17520 16151

131 136
3961 3556
840 809
13723 14220
13250 13392
49425 48264
16011 16011
-666 -666
40 19

2135 787
17520 16151
106,50 98,15

oktober-september

2000-2001 1999-2000
45021 40401
3414 3071

6411 5831
-3414 -3033
51432 46270

oktober-september

2000-2001 1999-2000
1947 2559

302 450

586 482

-7 12

2828 3503

oktober-september

2000-2001 1999-2000
1409 1540

177 611

149 197

-7 12

1728 2360

7



SAS AB koncernen

Resultatisammendrag - oplysninger pr. kvartal

1999 2000 2001
jul- okt- helar jan- apr- jul- okt- helar jan- apr- jul-
(MSEK) sep dec jan-dec mar jun sep dec jan-dec mar jun sep
Omseetning 10400 11539 43746 10756 12275 11700 12809 47540 12137 13811 12675
Personaleomkostninger -3611 -3676 -14829 -3740 -3793 -3698 -3701 -14932 -4083 -4570 -4314
@vrige driftsomkostninger -6245 -6765 -26186 -6924 7235 -6936 -7803 -28898 -7392 -8583 -8158
Driftsresultat for
afskrivninger, EBITDA 544 1098 2731 92 1247 1066 1305 3710 662 658 203
Afskrivninger -545 546 -2087 -470  -463  -510 -749 -2192 -576  -565 -591
Resultatandeleiassocierede
selskaber 45 -40 77 62 4 -18 -49 -1 35 36 -43
Resultatved salg af aktier
datter- og associerede
selskaber 134 -3 283 0 0 17 1016 1033 5 -31 1
Resultat ved salg af fly
og bygninger 43 623 726 17 266 =21 228 490 -43 69 207
Driftsresultat 221 1132 1730 -299 1054 534 1751 3040 83 167 -223
Resultat fra evrige
aktier ogandele 0 196 417 0 1 0 4 15 1 0 0
Finansielle poster, netto -106 -76 -262 9 -10 -191 -34 -226 -44 13 10
Resultat for skat 115 1252 1885 -290 1055 343 1721 2829 40 180 -213
Skat 65 -422  -505 53 264 -105 -383 -699 =27 -28 3
Minoritetsandele -3 3 -1 6 -10 -1 10 5 0 -24 2
Resultat for skat 177 833 1379 -231 781 237 1348 2135 13 128 -208
Nagletal
30.september 31.december 30. september
2001 2000 2000
Forrentning af investeret kapital, (12 mdr. rullende) 7% 12% 11%
Forrentning af egenkapital, (12 mdr. rullende) 8% 13% 10%
Soliditet 30% 36% 34%
Nettogeeld, MSEK 5586 794 3650
Geeldsaetningsgrad * 0,33 0,04 0,22
Rentedaekningsgrad, (12 mdr. rullende) ** 39 50 42
EBITDAR-marginal *** 12% 12% 11%
CFROI, (12 mdr. rullende) **** 13% 17% 16%
* Geeldscetningsgraden beregnet som rentebcerende geeld reduceret med rentebcerende aktiver i relation til egenkapital
og minoritetsinteresser.
** Driftsresultat eget med finansielle indtcegter i relation til finansielle omkostninger.

XXHH

EBITDAR i relation til omscetning.
Baseret pd markedsjusteret investeret kapital hvori markedsveerdien af flyfladen samt kapitaliserede leasingomkostninger indgdr.
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Resultat- og kapitalbegreber som indgar i CFROI

oktober-september oktober-september
(MSEK) 2000-2001 1999-2000
Resultat (12 maneder)
Resultat fer afskrivninger, EBITDA 2828 3503
+ Omkostninger til operationel flyleasing 2276 1696
EBITDAR 5104 5199
Justeretinvesteret kapital (gennemsnit)
+ Egenkapital 17008 15761
+ Minoritetsandele 193 110
+ Overveerdifly 5714 5299
+ Kapitaliserede leasingomkostninger (7-faktor)* 14003 10273
— Kapitalandele i associerede selskaber -1072 -1010
+ Nettogaeld 3378 2024
Justeretinvesteret kapital 39224 32457
CFROI 13% 16%

* | definitionen af CFROI har nuvcerdien af operationelle leasingkontrakter (NPV) tidligere vceret anvendt til beregning af kapitaliserede leasingom-
kostninger. Fra og med denne rapport anvendes i stedet 7 gange den drlige omkostning til operationel flyleasing i beregningen.

Den overvejende del af SAS operationelle leasingkontrakter er sGkaldte udfasningsleasingkontrakter med restlebetid pG mindre end to ér. PG kapi-
talmarkedet anvendes beregningsmodellen 7 gange den drlige omkostning uanset leasingkontrakternes lebetid. SAS har derfor valgt at gé bort fra
NPVtilfordel for 7 gange den drlige omkostning for operationel flyleasing.

Gennemsnitlig NPV for 12-mdnedersperioden udger 4 709 (3 384).

Udvikling af Cash Flow Return on Investments, CFROI
(12-maneder rullende)

%
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== CFROI Laveste krav til forrentning

Koncernen har i perioden oktober 2000 til september 2001 genereret et
resultat for finansielle poster netto, skatter, afskrivninger, realisationsgevin-
ster og omkostninger til operationel flyleasing (EBITDAR) pa 5 104 (5 199)
MSEK. Sat i relation til justeret investeret kapital var CFROI 13% (16%).
Laveste krav til forrentning er sat til 17% som et gennemsnit over en investe-
ringscyklus, hvor der tages hensyn til gennemsnitlig kapitalallokering ved
genanskaffelse af flyfladen.

CFROI (Cash Flow Return on Investments) er den vigtigste parameter for
vaerdiskabelse ivirksomheden og dermed koncernens primeere fokus. Malet
for forrentning CFROI afspejler multiplet EV/EBITDAR, som er udtryk for virk-
somhedens veaerdi som multiplet af arets operative cash flow eksklusive
omkostninger til operationel flyleasing.
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Forretningsomrade SAS Airline

Markedsudvikling

Udviklingen pa markedet var god i farste kvartal. Derefter
registreredes en gradvis svagere konjunkturudvikling og
efterspargsel. Efter den 11. september er efterspergslen
faldet kraftigt. | de ferste otte maneder var SAS trafiktil-
vaekst fortsat starre end for flybranchen i avrigt. Pa det
svenske marked var der dog et fortsat markantfald i efter-
spergslen pa grund af den generelle konjunkturafmat-
ning samtden svage svenske krone.

| perioden januar-august steg de europzeiske flysel-
skabers internationale trafik med cirka 1%. Kapaciteten
voksede samtidig med 2%. | samme periode ggede SAS
den internationale produktion med 8% og havde en tra-
fikstigning pa 6%. Det medferte, at SAS tog markedsan-
dele for farste gang siden farste halvdel af 90-erne. Savel
SAS som hele branchen oplevede dog en nedgang i kabi-
nefaktorenijanuar-august.

| perioden 11.-30. september faldt de europaeiske fly-
selskabers internationale trafik med 18% i forhold til aret
for, med sterst nedgang i trafikken over Nordatlanten,
som blev reduceret med naesten 40%. Kabinefaktoren er
samtidig faldet kraftigt, pa Nordatlanten med 15 procent-
enheder da produktionen ikke er blevet tilpassetisamme
grad, en reduktion pa 25% i forhold til i fjor, trods store
nedskeeringer i selskabernes trafikprogrammer. Pa mar-
kedet Skandinavien-USA er det samlede antal daglige
flyvninger skaret ned fra 10til 6 ved de 2 daglige reduktio-
ner SAS har foretaget og efter at American og Delta har
forladt markedet. SAS er ogsa blevet kraftigt bergrt af en
nedgang i den internationale trafik pa 10% i de tre sidste
uger i september i forhold til &r 2000. Nedgangen pa
Business Class var 23%.

For hele perioden januar-september indebar det, at
den samlede internationale trafik for branchen faldt med
cirka 1% i forhold til samme periode aret for, mens kapa-
citetsstigningen var 1%. Det ma forventes, at flyselska-
berne tilpasser deres kapacitet til de nye forhold i vinter-
trafikprogrammet. SAS er dog fortsat med at tage mar-
kedsandele, da SAS internationale trafiktilveekst akku-
muleret pr. september blev knap 5% med en produk-
tionsstigning pa godt og vel 8%. Det medfarte, at kabine-
faktoren faldt med over 2 procentenheder til 67,5%. For
SAS Airline totalt ggede trafikken akkumuleret pr. sep-
tember med 4,1% og produktionen med 6,9% sammen-
lignet med samme periode aret for.

Resultatudvikling

Driftsresultatet i flyvirksomheden udviklede sig negativti
tredje kvartal 2001 sammenlignet med aret fer pa grund
afenafdeempet udvikling i trafikken og en svag udvikling i
indteegterne. Denne negative udvikling i trafikken blev
forstaerket efter terrorangrebene den 11. september. En
forringet kapacitetsudnyttelse samtidig med at produk-
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tionsniveauet var lavere end forventet medferte ogsa en
negativ udvikling af enhedsomkostningen i tredje kvartal.

Driftsresultatet far afskrivninger og leasingomkost-
ninger (EBITDAR) udgjorde for tredje kvartal 624 (1 304)
MSEK. Kapacitetsudnyttelsen i trafiksystemet faldt
sammenlignet med samme periode 2000 med 4,1 pro-
centenheder til 67,5%. Yielden faldt renset for valutaef-
fekter med 1,9%.

Produktionen udtrykti ASK ggede sammenlignet med
tredje kvartal aret for med 9,4%.

Driftsresultat for afskrivninger og leasingomkostning-
er (EBITDAR) udgjorde for perioden januar-september
2 639(3100) MSEK, en nedgang pa 14,9%.

Produktionen steg i nimanedersperioden med 6,9%. |
forbindelse med den ringere udvikling i trafikken beslut-
tede SAS at nedsaette produktionen med 12% i forhold til
tidligere planer fraden 28. oktober 2001.

Driftsomkostningerne steg i perioden januar-septem-
ber med 3 879 MSEK eller 14,2% hvoraf @gede persona-
leomkostninger udger 1 390 MSEK og @gede braendstof-
omkostninger 539 MSEK. Renset for valutaeffekter gge-
de driftsomkostningerne med 7,1%.

Enhedsomkostningen er sammenlignet med samme
periode 2000 steget med 1,6%. Den vejede produktions-
stigning |13 3,4 procentenheder lavere end forventet.

Personaleomkostningerne var 10 758 (9 368) MSEK.
Valutaeffekten tagetibetragtning var stigningen 8,1% og
detgennemsnitlige antal ansatte steg med 4,5%.

Verdensmarkedsprisen pa flybraendstof er, primaert pa
grund af mindre efterspargsel, faldet de seneste mane-
der. SAS omkostninger til flybraendstof steg i perioden
med 539 MSEK eller 19,5% sammenlignet med ar 2000.
Heraf kan 16,5% henfares til volumen- og valutaeffekter
og de resterende 3% til pris.

Afskrivninger og leasingomkostninger steg i alt med
632 MSEK eller 25% som fglge af nyinvesteringer i fly-
fladen.

| perioden januar-september blev der gennemfart sale
and leaseback med en Boeing 767 og otte Boeing 737. |
samme periode blev to Boeing 737, to Airbus A340-300
og tolv deHavilland Q400 sat i trafik, heraf to Airbus
A340-300 0g endeHavilland Q400 tredje kvartal.

Resultat eksklusive realisationsgevinster blev —440
MSEK, hvilket er en nedgang pa 831 MSEK i forhold til
samme periode aret far.
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Resultatopgarelse SAS Airline

juli-september

(MSEK) 2001 2000
Passagerindtaegter 8949 8186
Fragtindtaegter 524 551
@vrige trafikindtaegter 357 273
@vrige indtaegter 1238 1146
Driftsindtaegter 11068 10156
Personaleomkostninger -3550 -3075
Salgsomkostninger -601 -583
Flybraendstof -1134 -969
Luftfartsafgifter -1099 -940
Cateringsomkostninger -453 -481
Handteringsomkostninger -468 -438
Teknisk flyvedligehold -693 -594
Data- og telekommunikationsomkostninger -367 -283
@vrige driftsomkostninger -2079 -1489
Driftsomkostninger -10444 -8852
Resultat fer afskrivninger og

leasingomkostninger, EBITDAR 624 1304
Leasingomkostninger -613 -494
Resultat for afskrivninger, EBITDA 11 810
Afskrivninger -474 -408
Resultatandele i associerede selskaber -21 -29
Realisationsgevinster 207 -22
Finansielle poster, netto 29 -185
Resultat for skat -248 166
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januar-september

2001

27580
1569
873
3743

33765

-10758
-1861
-3298
-3165
-1321
-1489
-2086
-1186
-5962

-31126

2639

-1767
872

-1393
66
202
15

-238

2000

24594
1629
804
3320

30347

-9368
-1686
-2759
-2788
-1420
-1385
-1769

-936
-5136

—27 247

3100

-1389
1711

-1139
25

30
-206

421

oktober-september

2000-2001

36376
2264
1406
4975

45021

-13792
-2618
-4498
-4112
-1692
-1932
-2602
-1532
-8020

-40798

4223

-2276
1947

-2025
920
1422
-25

1409

1999-2000

32358
2243
1368
4432

40401

-12377
-2156
-3393
-3747
-1892
-1864
-2340
-1304
-7073

-36146

4255

-1696
2559

-1574
-7
846
-284

1540
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SAS passagertrafik

Udviklingen i SAS Business Class-trafik aftog allerede i
andet kvartal pa grund af en mindre efterspergsel. Ned-
gangen blev betydeligt forstaerket i tredje kvartal, da fal-
det i Business Class-trafikken var 8%. | perioden januar-
september 1a Business Class-trafikken pa samme niveau
som foregdende ar. Business Class-andelen udgjorde
27,0% af den samlede trafik, hvilket er et fald pa 1,2 pro-
centenheder sammenlignet med aret far. Trafikken pa
Economy Class steg med 6% sammenlignet med 2000.
Kabinefaktoren totalt faldt med 1,9 procentenheder til
66,1%. Yielden agede, renset for valutaeffekter, med
0,9% sammenlignet med januar-september aret fer.

Den interkontinentale trafik er i arets ferste ni maneder
steget med 3,8% mod en produktionsstigning pa 4,4%.
Belaegningen i hele perioden blev 81,0%, men pa Nordat-
lanten er beleegningen efter 11. september faldet til cirka
60%. Business Class-trafikken for de interkontinentale
ruter 1a pad samme niveau som aret fer for hele perioden
januar-september, mens Economy Class-trafikken steg
med 5%. Den nye rute til Washington udviklede sig godt
efter starten i maj og havde en belaegning for 11. septem-
ber pa 86%, men er naturligvis ogsa derefter blevet nega-
tivt pavirket. Trafikken til/fra Asien er ikke pavirketi lige sa
hej grad af terroristangrebene og har fortsat generelt haft
en hgj belzegning. SAS Asien-trafik er efter den 11. sep-
tember steget med 3%, mens AEA-selskaberne i gen-
nemsnit havde en nedgang itrafikken pa 15% sammenlig-
net med aret for. Der har dog vaeret et markant fald i SAS
Business Class-trafik pa 13%. Ruten til/fra New Delhi har
haften svag udvikling og vil blive nedlagt fra februar 2002.

Trafikken pa de europaeiske ruter steg i perioden janu-
ar-september med 6,4% med en produktionsstigning pa
11,6%. September maned blev dog svagere med en tra-
fikstigning pa kun 1,1% i forhold til i fjor. Mest pavirket var
trafikken til/fra London med en nedgang pa Business
Class pa 36%. Dette var ogsa trenden far 11. september,
men den forveerredes betydeligtide tre sidste ugerisep-
tember. Trafikken pa Economy Class udviklede sig dog
meget staerkt, 11% akkumuleret pr. september sammen-
lignet med foregaende ar. Beleegningen faldt ialt med 2,9
procentenheder til 59,4%. SAS meddelte i slutningen af
september, at kapaciteten pa de europzeiske ruter vil bli-
ve reduceret med 10%i 2002 i forhold til tidligere planer.

Den interskandinaviske trafik var naesten upavirket i
september. Fadetrafikken til Kebenhavn til de europaei-
ske ruter og ruter til USA blev dog negativt pavirket. Dette
gjaldtisaer faderuterne til/fra Sverige, en trend som ogsa
kunne meerkes fer den 11. september pa grund af den
svage svenske gkonomi. | alt ggede den interskandinavis-
ke trafik akkumuleret pr. september med 3,6% mod en
produktionsstigning pa 9% sammenlignet med aret for.
Belaegningen faldt med 3,0 procentenheder til 58,2%.

Dansk indenrigstrafik agede med 1,9% med en pro-
duktionsstigning pa 3,5% sammenlignet med januar-
september 2000. Business Class-trafikken steg med 4%
mens Economy Class 13 pa samme niveau som aret fer.
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SAS Business Class-trafik udviklede sig meget positivt
p& ruterne Kgbenhavn-Alborg og Kebenhavn-Arhus.

Det norske indenrigsmarked er faldet pa grund af for-
hajede passagerafgifter, en trend som blev forstaerket i
tredje kvartal. SAS trafik faldti september med 3,2% i for-
hold til aret far, men er i hele perioden gget med 1,7%.
Business Class-trafikken har dog udviklet sig meget
steerkt hele aret, en stigning pa 9% i januar-september
sammenlignet med ar 2000. SAS fortsatte med at tage
markedsandele pa det norske indenrigsmarked.

Pa det svenske indenrigsmarked har afmatningen i
efterspargslen, iszer fra og med andet kvartal, medferten
nedgangitrafikken. SAS trafik faldt med 9% i septemberi
forhold til dret far og er kun steget med 0,6% akkumuleret
pr. september i forhold til &r 2000. Produktionen steg
med 7,8% for hele perioden januar-september pa grund
af introduktionen af nye starre Boeing 737-800, hvorfor
belzegningen faldt med 4,4 procentenheder til 60,9%.

| forbindelse med vintertrafikprogrammet, som starte-
deden 28. oktober, har SAS besluttet at nedlaegge beflyv-
ningen af destinationerne New Delhi, Kaliningrad, Barce-
lona, Tel Aviv og Stanstead. Endvidere er det vedtaget at
nedlaegge ruterne Oslo-New York (allerede fra 2. okto-
ber), Stockholm-Hamburg og Géteborg-Paris (fra 8.
oktober) samt at reducere antallet af frekvenser pa andre
ruter. Kapaciteten reduceres med 12% sammenlignet
med tidligere planer. |l alttages 16 fly ud af drift. Dette sker
ud fra malsaetningen at begraense effekterne af en svage-
re efterspargsel samt for atimgdega nedgangen i kabine-
faktoren.

Det samlede antal passagerer i SAS var i perioden 17,8
(17,5) millioner. Antallet af medlemmer i SAS EuroBonus
var sammenlignet med 30. september 2000, 9% hajere
og udgjorde 2,1 millioner.

Widerae’s Flyveselskap

(MSEK) jan-sep 2001 jan-sep2000 jan-dec 2000
Omseetning 1574 1363 1851

heraf ekstern (%) 100,0 100,0 99,0
EBITDAR 194 148 224
Driftsresultat, EBIT 101 70 117
Resultat fer skat 53 23 56
Antal ansatte 1231 1240 1238

Resultat for skat forbedredes kraftigt sammenlignet
med aret for og EBITDAR-marginalen gger med 1,5 pro-
centenheder.

Resultatforbedringen skyldes hovedsaglig tre fakto-
rer: bedre markedstilpasning pa de kommercielle ruter,
kraftigt fokus pa omkostningsreducerende aktiviteter
samt fuld effekt af ny tilbudsperiode med bedre forud-
saetninger.

Widerge naede sine mal for regularitet og punktlighed
for perioden. | dag har selskabet cirka 12% af det norske
indenrigsmarked og vurderes med sin virksomhed at
have gode forudsaetninger for at klare sig gennem flyin-
dustriens nuvaerende krise. For eksempel faldt kabine-
faktoren med kun 2% i september maned.
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Trafik, produktion og yield

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

Yield, valutajusteret

Europaeiske ruter

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

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

Yield, valutajusteret

Danskindenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Norskindenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Svenskindenrigs

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

SAS Passagertrafik, i alt
Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Widerge's Flyveselskap
Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret

Air Botnia

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

SAS Airline,ialt

Antal passagerer
Passagerkilometer (RPK)
Saedekilometer (ASK)
Kabinefaktor

Yield, valutajusteret
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(mio.)
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(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

(000)
(mio.)
(mio.)

jul-sep
2001

348
2356
2814

83,7%

2186
2233
3670
60,8%

1052
509
859

59,3%

238
121
166
72,6%

1012
550
859

64,0%

1168
578
9241

61,4%

6002
6346
9310
68,2%

341
86
174
49,4%

120
66
145
45,5%

6463
6498
9629
67,5%

jul-sep
2000

335
2291
2604

88,0%

2079
2103
3200
65,7%

1077
499
771

64,7%

239
112
155
72,5%

1004
553
897

61,6%

1209
597
870

68,6%

5943
6155
8496
72,4%

359
91
179
50,8%

96

56
128
44,0%

6398
6302
8804
71,6%

/Andring

+3,6%
+2,8%
+8,1%
-4,3p.e
-0,8%

+5,1%
+6,2%
+14,7%
-49p.e
—7,4%

-2,3%
+2,1%
+11,4%
-54p.e
-3,8%

-0,5%
+7,5%
+7,4%
+0,1p.e.
-1,0%

+0,8%
-0,6%
-4,2%
+2,3p.e.
+9,9%

-3,4%
-3,2%
+8,2%
-7,2p.e
-5,2%

+1,0%
+3,1%
+9,6%
-42p.e
-2,1%

-5,0%
-5,4%
-2,8%
-14pe
+10,4%

+25,0%
+17,0%
+13,1%
+1,5pe.

+1,0%
+3,1%
+9,4%
-4,1p.e
-1,9%

jan-sep
2001

950
6437
7952

81,0%

6122
6218
10461
59,4%

3084
1467
2524
58,2%

735
296
437
67,7%

2975
1543
2521
61,2%

3897
1897
3117
60,9%

17763
17858
27011
66,1%

1068
269
528

50,9%

355
192
434
44,2%

19186
18319
27973
65,5%

jan-sep
2000

911
6200
7617

81,4%

5796
5846
9377
62,3%

3272
1417
2316
61,2%

730
290
422
68,8%

2908
1517
2619
57,9%

3875
1886
2890
65,2%

17493
17155
25241
68,0%

1132
283
544

52,1%

299
151
390
38,8%

18924
17590
26175
67,2%

/Andring

+4,2%
+3,8%
+4,4%
-04p.e
+0,6%

+5,6%
+6,4%
+11,6%
-29p.e
-2,5%

-5,7%
+3,6%
+9,0%
-3,0p.e
-1,2%

+0,7%
+1,9%
+3,5%
-1,1pe
+4,0%

+2,3%
+1,7%
-3,8%
+3,3p.e.
+10,0%

+0,6%
+0,6%
+7,8%
-44p.e
+1,4%

+1,5%
+4,1%
+7,0%
-19p.e
+0,9%

-5,6%
-5,2%
-2,9%
-1,2pe
+10,0%

+18,7%
+26,8%
+11,3%
+5/4p.e.

+1,4%
+4,1%
+6,9%
-1,7p.e
+1,0%
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Air Botnia

(MSEK) jan-sep2001 jan-sep2000 jan-dec 2000
Omsezetning 682 558 772

heraf ekstern (%) 100,0 100,0 99,2
EBITDAR 12 17 1
Driftsresultat, EBIT -11 9 -4
Resultat fer skat -10 8 -5
Antal ansatte 304 263 264

Air Botnias ekspansion fortsatte i perioden og
sammenlagt transporteredes i perioden cirka 355 000
passagerer, en stigning pa 18,7% sammenlignet med
aret for. Business Class-andelen udger i perioden 47%.
Pa markederne Stockholm-Tammerfors og Stockholm-
Abo har Air Botnia sammen med SAS cirka 80% mar-
kedsandel.

| perioden er der gennemferten vellykket indfasning af
de nye flytyper. Ved udgangen af september var fire
SAAB 2000 og fire RJ85 i kommercielt brug. Der har
vaeret en afmatning pa det finske flymarked i den senere
tid og flere konkurrenter skaerer ned pa kapaciteten til og
fra Finland.

SAS Cargo

jan-sep2001 jan-sep2000 jan-dec 2000
Omsaetning (MSEK) 1588 1591 2225
Flgjne ton 193981 210162 286785
Ton kilometer (000) 641733 688061 944342
Cargoyield, SEK/ ton km 2,44 2,28 2,33
Antal medarbejdere 1173 1179 1184

Siden den 1. juni 2001 drives al virksomhed i et selv-
steendigt aktieselskab, SAS Cargo Group A/S, der er
100% ejet af SAS. Far dette tidspunkt blev virksomheden
drevet som en integreret del af SAS flyvirksomhed, hvor-
for der ikke kan aflaegges regnskab for 2001.

SAS Cargo’s fragtindtaegter i perioden udgjorde 1 588
MSEK, hvilket er pa niveau med aret far. September
maned blev pavirket af terroraktionen i USA og maneden
fortsatte generelt med et svagere flyfragtmarked. IATA
vurderer, at flyfragtmarkedet pa arsbasis kan blive pavir-
ket med cirka 13%. Dog har SAS Cargo oplevet en positiv
udvikling pa ruterne til USA og forklaringen pa dette er
delvis, at flere amerikanske flyselskaber ikke lzengere fly-
vertil/fra Stockholm.
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Forretningsomrade Hoteller

Rezidor SAS Hospitality

(tidligere SAS International Hotels)

Efter en god start pa aret, har de seneste maneder visten
negativ udvikling pa markedet, og den er yderligere ble-
vet forsteerket af terrorangrebene i USA i september.
Mindre byer rammes i mindre udstraekning end starre.
Det markedssegment som er ramt hardest er gruppe-
bokninger, bade forretningsgaester og feriegaester. Hotel-
ler med en lav andel af konferencegaester, som RSH’s
Malmaison-hoteller, er ikke pavirket i nogen sterre ud-
streekning.

Resultatopgerelse Hoteller

juli-september

(MSEK) 2001 2000
Logiindteegter 426 409
Restaurantindteegter 258 238
@vrige indtaeegter 198 137
Driftsindtaegter 882 784
Driftsomkostninger -278 —247
Personaleomkostninger -342 -283
Lejeudgifter, ejendomsforsikring

og ejendomsskat -184 -135
Driftsresultat fer afskrivninger,

EBITDA 78 119
Afskrivninger -43 -34
Resultatandele i associerede selskaber 5 16
Realisationsgevinster - -
Finansielle poster, netto -17 -
Resultat for skat 23 101
EBITDA, MSEK

EBITDA, proforma (justeret for salg af eiendomme), MSEK
Forrentning af investeret kapital (ROCE) (12 maneder rullende)
Logiindteegt pr. disponibelt vaerelse (REVPAR), SEK
Bruttodaekningsgrad

Deldrsrapport, januar-september 2001

| arets ni forste maneder er der dbnet eller omprofileret
ti hoteller. Endvidere havde RSH ved udgangen af sep-
tember indgdet yderligere ni nye kontrakter, blandtandet

i Paris og Frankfurt.

Indtaegterne i perioden udger 2 561 (2 269) MSEK, en
stigning pa knap 13%, hvoraf cirka 8% kan henferes til, at
to hoteller, som tidligere er drevet under management
kontrakter, nu er leasede.

Resultat fer skat for nimanedersperioden udger 81
(487) MSEK. | sidste ars resultat indgar en realisations-
gevinst pd 243 MSEK.

januar-september

2001

1215
814
532

2561

-864
-986

-508

203

-119
28

-31
81

2000

1129
733
407

2269

-750
-824

-398

297

-103
34
243
16

487

30.sep
2001

203
203
11,0%
670
27,8%

oktober-september

2000-2001

1568
1137
709

3414

-1161
-1291

-660

302

-164
39
24

-24

177

30.sep
2000

297
295
19,2%
653
32,0%

1999-2000
1477
1041

553

3071

-996
-1110

=515

450

-142
a1
245
17
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31.dec
2000
396
ET.
17,7%
619
30,3%
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Forretningsomrade @vrig virksomhed

juli-september

(MSEK) 2001 2000
Omsaetning 1573 1432
Personaleomkostninger -422 -340
Omkostninger solgte varer -264 =240
Data- og telekommunikations-

omkostninger -284 -252
@vrige driftsomkostninger -476 -470
Resultatfer afskrivninger, EBITDA 127 130
Afskrivninger -73 -69
Resultatandele iassocierede selskaber =27 -3
Realisationsgevinster 1 17
Finansielle poster, netto -3 -6
Resultat for skat 25 69
Scandinavian IT Group
(MSEK) jan-sep2001 jan-sep2000 jan-dec2000
Omsaetning 1835 1540 2121

herafekstern (%) 3,7 44 43
EBITDA 196 151 207
Driftsresultat, EBIT 91 50 74
Resultat for skat 84 41 61
Antal ansatte 1258 1179 1182

Scandinavian IT Group er leverander af IT-lgsninger til
flyindustrien, med hovedvaegten pa SAS, hvor godt og vel
95% af salget sker. Selskabet pavirkes dermed af den
generelle usikkerhed, som nu rader inden for flyindustri-
en. | september maned blev konjunkturnedgangen sta-
dig mere tydelig.

SAS Trading

(MSEK) jan-sep2001 jan-sep2000  jan-dec 2000
Omsaetning 1734 1596 2148
heraf ekstern (%) 98,0 999 99,0
EBITDA 7 59 97
Driftsresultat, EBIT -18 37 64
Resultat fer skat -24 44 75
Antal ansatte 665 628 639

Lavere salg end forventet kombineret med visse
omkostningsstigninger af engangskarakter medferte et
tab pa —18 MSEK. | produktgrupperne er det fortsat
Parfume & Kosmetik samt Chokolade som viser en steerk
tilvaekst.

Butikskaeden EGO er solgt til Esthetique Sverige AB pr.
den 1.september, og dette genererede en realisationsge-
vinst pa 1 MSEK.

Svenska Luftfartsverket meddelte den 5. november
2001, atkoncessioner med hensyn til taxfree salg og drift
af butikker i svenske lufthavne er overgaet til en anden
operatar. Dette indebaerer, at SAS Tradings virksomhed i
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januar-september oktober-september

2001 2000 2000/2001 1999/2000
4879 4326 6411 5831
-1223 -1039 -1585 -1420
=771 -728 -1002 -971
-822 -738 -1099 -1019
-1615 -1440 -2139 -1939
448 381 586 482
-220 -203 -289 =275
-66 -10 -152 -26

7 17 11 15

-5 -1 -7 1
164 184 149 197

Sverige vil blive afviklet. Butikkerne i Arlanda opharer den
30. juni 2002, men avrige butikker afvikles pr. den 31.
december 2001. Virksomheden har 220 ansatte.

SMART
(MSEK) jan-sep 2001 jan-sep2000 jan-dec2000
Omsaetning 458 452 584
heraf ekstern (%) 100,0 98,7 99,0
EBITDA 122 25 -5
Driftsresultat, EBIT 112 15 -20
Resultat for skat 139 36 4
Antal ansatte 247 300 294

SMART styrkede sin stilling som Nordeuropas farende
virksomhed inden for elektronisk distribution af rejsein-
formation, bookninger, billetter og betalingsydelser.

Indtaegterne 1a pad samme niveau som aret for, 458
(452) MSEK. Personaleomkostningerne faldt med cirka
20 MSEK, hvilket skyldtes et lavere antal ansatte
sammenlignet med aret fer. Desuden er distributionsom-
kostningerne blevet reduceret kraftigt pa grund af nye
aftaler.

Dette medferer, at resultat for skat udger 139 (36)
MSEK for nimanedersperioden.
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SAS Flight Academy

(MSEK) jan-sep2001 jan-sep2000 jan-dec 2000
Omszetning 460 447 606

heraf ekstern (%) 37,6 36,7 376
EBITDA 107 121 176
Driftsresultat, EBIT 42 63 98
Resultat fer skat 38 58 32
Antal ansatte 197 193 193

Indtaegterne for SAS Flight Academy (SFA) udgjorde i
perioden 460 MSEK, en stigning pa 3% sammenlignet
med aret for. Uddannelse af kabinepersonale har i perio-
den udgjort store volumener, samtidig med at SFA har
faet @get konkurrence pa det eksterne marked for pilot-
treening.

Den negative trend inden for flyindustrien de seneste
maneder vil have en negativ effekt pd SFAs virksomhed,
eftersom savel SAS som eksterne kunder har adviseret
om mindre volumener.

Jetpak
(MSEK) jan-sep2001 jan-sep2000 jan-dec2000
Omsezetning 265 180 244
heraf ekstern (%) 99,4 97,3 97,4
EBITDA 16 13 20
Driftsresultat, EBIT 11 9 16
Resultat feor skat 12 10 17
Antal ansatte 116 83 83

Jetpakeren af de hurtigst voksende virksomheder inden
for ekspreslogistik i Norden. Jetpaks indtaegter udgjorde i
perioden 265 (180) MSEK. | drets lgb har Jetpak Nordic AB
kebt Schenker-BTLs andel af kurerfirmaet Adena-Pickos,
hvilket svarer til cirka 35% afindtaegtsstigningen.

Den tydelige afmatning pa markederne i Sverige, Dan-
mark og Finland i efterdret presser priserne og resulterer i
mindre volumener.

Deldrsrapport, januar-september 2001

17



Moderselskabet SAS AB

Pr. den 30. september 2001 var der i SAS AB registreret
161 816 396 aktier a 10 SEK. Efter at tilbudene om aktie-
ombytning er gennemfart i sin helhed, vil SAS AB have
164 550 000 aktier a 10 SEK. Pa baggrund af at besty-
relseniSAS AB har kraevet tvangsindlesning af udestaen-
de aktier i SAS Danmark A/S, SAS Norge ASA samt SAS
Sverige AB, er der aflagt regnskab for SAS AB samt kon-
cernen pr.den 30. september som om hele aktiekapitalen
var registreret.

Udsigter for hele 2001

Udviklingen i passagertrafikken og passagermixet er
gradvis blevet darligere siden juli maned 2001 pa grund
af vigende konjunkturer. Udviklingen i august medferte,
at SAS nedjusterede heldrsprognosen den 12. septem-
berfra 1l 200 MSEK til at veere mindst 25% lavere. | denne
prognose var der ikke taget hensyn til eventuelle effekter
afterrorangrebene den 11. september.

Udviklingen i passagertrafikken har vaeret negativ efter
terrorangrebeneiNew York den 11. september. SAS trafik
faldti perioden 11. september til 30. september med 9%.
Business Class-trafikken mindskede med 19% og Econo-
my Class med 4%.

| forbindelse med tilkendegivelsen aftiltag den 26. sep-
tember 2001 adviserede SAS, at disse gennemferes ud
fra hensigten atundgé et tab for hele 2001.

| oktober maned forveerredes trafikudviklingen yderli-
gere i forbindelse med at krigshandlingerne gik i gang.
SAS samlede trafik faldt i oktober maned med 9% sam-
menlignet med samme maned aret for. Business Class
reduceredes med 16% og Economy Class med 6%.

Business Class-trafikken var i oktober 30% lavere end
aret for pa de interkontinentale ruter og 23% lavere i Eur-
opa-trafikken. | deninterskandinaviske trafik og painden-
rigsomraderne er nedgangen pa Business Class mindre.
Norsk indenrigs er det eneste ruteomrade, som viser en
stigning i Business Class-trafikken.

En meget negativ udvikling som denne, der sker plud-
selig som fglge af terror- og krigshandlinger, forarsager et
stort pres pa SAS indtaegter. Der er i dag ingen tegn pa
forbedringer pa kort sigt.

SAS har ivaerksat kapacitetsnedskaeringer svarende til
12% sammenlignet med tidligere planer og der gennem-
fores nu yderligere kapacitetsnedskeeringer pa 3-5%,
svarende til 5 fly, primaert pa det interskandinaviske rute-
omrade samtindenrigsomraderne. Dette sker for at redu-
cere produktionsomkostningerne. Sammen med tidlige-
re meddelte kapacitetsnedskaeringer er det i alt hvad der
svarer til 21 fly, som tages ud af drift fer udgangen af aret.
Starstedelen er allerede gennemfart, efter at vinterpro-
grammet startede den 28. oktober 2001.

SAS adviserer i forbindelse med rapporteringen for
tredje kvartal, et omfattende resultatforbedringsprogram
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ud fra hensigten at opna en resultatpavirkende effekt pa i
alt 3500 MSEK pa arsbasis. Programmet med tiltag, som
skal modvirke en ellers kraftig negativ resultatudvikling i
2002, vil successivt give effekt i lgbet af 2002. Effekterne
i fierde kvartal 2001 vil derimod veere relativt sma og er
primeert begraenset til de trafikvariable omkostninger,
som felge af gennemfarte kapacitetsnedskaeringer. Fra
og med fjerde kvartal 2001 vil SAS fa kraftigt egede
omkostninger til flyforsikringer, isaer krigsforsikringer, og
der vil veere ggede omkostninger til udvidede sikkerheds-
procedurer i lufthavnene. SAS har for at daekke naevnte
omkostningsstigninger vedtagetinovember atindfere en
tilleegsafgift pa4 USD pr. passager.

Derer stor usikkerhed omkring den fortsatte udvikling i
passagertrafikken. SAS baserer vurderingen af helarsre-
sultatet pa, at trafikmaengden i resten af aret vil ligge pa
samme niveau i forhold til &ret far som i oktober maned.
SAS AB koncernens resultat for skat, eksklusive realisa-
tionsgevinster, forventes dermed at blive et tab pa 1 500-
2000 MSEK.

Stockholm den 6. november 2001
SAS AB

Jorgen Lindegaard
Administrerende direkter og Koncernchef
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Definitioner

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

AV, Asset Value (markedsjusteret investeret kapital)
Bogfart egenkapital, plus overveerdi | flyfladen, plus 7
gange den arlige omkostning til operationel flyleasing,
plus netto rentebaerende geeld, minus kapitalandele |
associerede selskaber. Kan ogsa udtrykkes som de sam-
lede aktivers bogferte veerdi, plus overveerdi i flyfladen,
plus 7 gange den arlige omkostning til operationel flylea-
sing, minus kapitalandele i associerede selskaber, minus
ikke rentebaerende geeld og rentebaerende aktiver.

Betalte passagerkilometer (RPK)
SeRPK.

Bruttodaekningsgrad
Driftsresultat fer afskrivningeriforhold til omsaetningen.

Cash flow fravirksomheden
Internttilferte midler inklusive driftskapitalforandringer.

CFROI
EBITDAR i relation til AV.

EDBITDA, Driftsresultat fer afskrivninger
Driftsresultat for finansielle poster, skatter, afskrivninger,
resultatandele i associerede selskaber og resultat fra salg
afanlzegsaktiver.

EBITDAR, Driftsresultat for afskrivninger

og leasingomkostninger

Driftsresultat fer finansielle poster, skatter afskrivninger,
resultatandele i associerede selskaber, resultat fra salg af
anlaegsaktiver og leasingomkostninger.

Enhedsindtzaegt (yield)
Gennemsnitlig trafikindtzegt pr. RPK.

Enhedsomkostning

Flyvirksomhedens samlede driftsomkostninger reduce-
ret med ikke trafikrelaterede indtaegter pr. vaegtet
ASK/RPK.

EV (Enterprise Value)

Gennemsnitlig barskurs for SAS aktien ved udgangen af
regnskabsperioden med tillzeg af den gennemsnitlige
nettogeeldiarets lab samt 7 gange den arlige omkostning
til operationel flyleasing.
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Forrentning af egenkapitalen
Resultat efter skat i forhold til den gennemsnitlige egen-
kapital.

Forrentning af den investerede kapital (ROCE)
Resultatet efter afskrivninger m.m. med tillaeg af finansiel-
le indtaegter i forhold til den gennemsnitligt investerede
kapital. Med investeret kapital menes den samlede kapital
ifalge balancen, fratrukket den rentefri gaeld.

Kabinefaktor passagerer

Forholdet mellem RPK og ASK i %. Beskriver udnyttel-
sesgraden af de tilgeengelige saeder. Kaldes ogsa belaeg-
ning.

Kapitalandelsmetoden

Andele i associerede selskaber bogfares med SAS andel af
egenkapitalen under hensyn til over- respektive undervaer-
dier.

Nettogaeld
Rentebaerende geaeld reduceret med rentebaerende akti-
ver.

Gaeldsaetningsgrad
Rentebaerende gaeld reduceret med rentebzerende akti-
verirelation tilegenkapital og minoritetsinteresser.

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

Soliditet
Egenkapital plus minoritetsinteresseriforhold til balancen.

Rentedakningsgrad
Driftsresultat tillagt finansielle indteegter i forhold til
finansielle omkostninger.

REVPAR, Revenue per available room
Indtaegt pr. disponibelt vaerelse.

RPK, Betalte passagerkilometer
Antallet af betalende passagerer multipliceret med den

straekning i km som disse flyves.

Yield
Se Enhedsindteegt.
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Informationer

Regnskabskommunik€é 2001 ... ... februar 2002
Arsregnskab 2001 .. ..o marts 2002
Miljaregnskab 2001 . ... marts 2002
Generalforsamling. .. ..o april 2002

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

Alle rapporter findes pa engelsk, dansk, norsk og 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 tilgaen-
gelige og kan bestilles pa Internet: www.sas.dk

Investor Relations: Sture Stalen +46 8 797 14 51

e-mail: investor.relations@sas.se
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