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SAS

TYDLIG STRATEGI GER OKADE INTAKTER

MAJ2016-JULI 2016
* Resultat fore skatt: 1036 (1 031) MSEK

* Resultat fére skatt och engangsposter: 1 003 (996) MSEK
* Intdkter: 11 133 (10 973) MSEK

* Enhetsintakten (PASK) sjonk med 3,5%!

* Enhetskostnaden (CASK) sjonk med 0,3%?2

* EBIT-marginal: 10,4% (10,4%)

* Periodens resultat: 805 (800) MSEK

* Resultat per stamaktie: 2,17 (2,16) SEK

* Helarsutsikterna for helaret 2015/2016 vidhalls, se sidan 8.
1) Valutajusterad
2) Valutajusterad och exklusive flygbrénsle

SAS VD OCH KONCERNCHEF KOMMENTERAR:

"SAS resultat fore skatt uppgick under det tredje kvartalet till

1036 MSEK. Justerat for den strejk vi hade i Sverige i juni, ar resulta-
tet drygt 140 MSEK béttre 4n samma period féregaende ar, vilket
huvudsakligen beror pa 6kade intdkter till f6ljd av att fler resenérer
valjer SAS. Resultatet paverkas dven positivt av [agre flygbranslekost-
nader, som till stor del motverkas av negativa valutaeffekter och
hogre tekniska underhallskostnader.

Kvartalet visar att var strategi med fokus pa de frekventa resena-
rerna fungerar. Under kvartalet reste 226 000 fler resenérer med oss
och antalet EuroBonus-medlemmar 6kade med 120 000 till totalt
4,5 miljoner. Medlemmarna har dven okat sitt resande med 5,5% vil-
ket dr mer d@n SAS 6vriga kunder och visar att lojaliteten starkts. Vart
utdkade erbjudande och forbattrade produkt till sommarbetonade

NOVEMBER 2015 -JULI 2016
* Resultat fore skatt: 854 (550) MSEK

* Resultat fére skatt och engangsposter: -2 (-164) MSEK
* Intakter: 28 324 (28 747) MSEK

* Enhetsintakten (PASK) sjonk med 8,1%!?

* Enhetskostnaden (CASK) sjonk med 2,6%?2

* EBIT-marginal: 4,3% (3,3%)

* Periodens resultat: 730 (439) MSEK

* Resultat per stamaktie: 1,42 (0,54) SEK

destinationer har medfort att fler véljer SAS dven nar de reser pa
semester- och weekendresor.

Konkurrenssituationen ar fortsatt hard, vilket lett till fortsatt yield-
press samtidigt som osdkerheten i omvéariden 6kat. Detta tillsam-
mans med kommande finansieringsbehov av flygplan och laneférfall
understryker vikten av att vi intensivt arbetar vidare med att effektivi-
seraverksamheten, starker var finansiella stalining och drar nytta av
vara kundinvesteringar.

Infor hosten ser vi fram emot att lansera den nya linjen till Miami
och ocksa vdlkomna vara resendrer ombord pa vara férsta fabriksnya
och bransleeffektiva Airbus A320neo”, sager Rickard Gustafson, SAS
VD och koncernchef.

RESULTAT OCH NYCKELTAL
Nyckeltal (MSEK) Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 Rullande12man Rullande 12 man
Maj-jul Maj-jul Nov-jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul
2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016 2014-2015
Intakter 11133 10973 28324 28747 39227 39713
EBIT-marginal 10,4% 10,4% 4,3% 3,3% 6,4% 1,7%
Resultat fore skatt och engangsposter 1003 996 -2 -164 1336 625
Resultat fore skatt, EBT 1036 1031 854 550 1721 100
Periodens resultat 805 800 730 439 1247 136
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 430 493 2376 1603 3809 2379
31jul2016 310kt2015 31jul2015 31jul 2014
Soliditet 17% 21% 21% 21%
Finansiell beredskap (mal >20% av fasta kostnader) 39% 40% 35% 37%
Eget kapital per stamaktie, SEK 4,48 8,10 795 7,16
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KONCERNCHEFENS KOMMENTARER

* Resultatet fore skatt uppgick till 1 036 (1 031) MSEK

*Resultatet paverkades negativt av pilotstrejken med
cirka 140 MSEK

*226 000 fler passagerare
* 120000 fler EuroBonus-medlemmar

* Framgangsrik expansion pa SAS interkontinentala linjer och
stark utveckling pa nya linjen till Los Angeles

SAS resultat fore skatt uppgick under det tredje kvartalet till 1 036
MSEK. Justerat for den strejk vi hade i Sverige i juni, ar resultatet
drygt 140 MSEK béttre &n samma period foregaende ar, vilket huvud-
sakligen beror pa ckade intakter till fljd av att fler resenarer véljer
SAS. Resultatet paverkas aven positivt av lagre flygbranslekostnader,
som dock till stor del motverkas av negativa valutaeffekter och hdgre
tekniska underhallskostnader.

Under kvartalet har konkurrenssituationen varit hard, vilket lett till
fortsatt yieldpress samtidigt som osdkerheten i omvariden 6kat.
Detta tillsammans med kommande finansieringsbehov av flygplan
och laneforfall understryker vikten av att vi intensivt arbetar vidare
med att effektivisera verksamheten, starker var finansiella stéllning
och drar nytta av vara kundinvesteringar.

STARKT ERBJUDANDE GER RESULTAT

Kvartalet visar att var strategi med fokus pa de frekventa resenérerna
fungerar. Under kvartalet reste 226 000 fler passagerare med oss
och antalet EuroBonus-medlemmar ékade med 120 000 till totalt 4,5
miljoner. Medlemmarna har dven 6kat sitt resande med 5,5% under
kvartalet vilket ar mer @n SAS 6vriga kunder och visar att lojaliteten
stérkts. Vart utokade erbjudande och forbattrade produkt till som-
marbetonade destinationer har medfort att fler valjer SAS dven nar de
reser pa semester- och weekendresor. Det avspeglas i att juli hade
den hogsta kabinfaktorn nagonsin for en enskild manad och att
resandet i SAS Plus pa vara fritidsorienterade linjer 6kade med 18%
under kvartalet. Under en langre tid har vi arbetat med att stérka vart
foretagserbjudande, SAS Credits, till sma och medelstora foretag, en
viktig malgrupp bland de frekventa resenarerna. Det ar darfor glad-
jande att notera att vi fatt 7 500 nya SAS Credits-kunder jamfort med
forra aret samtidigt som vi ser att resandet 6kar.

For ett ar sedan pabarjade vivar stora interkontinentala satsning.
Den har fatt mycket god respons och aldrig tidigare har sa manga
resendrer rest pa SAS langdistanslinjer under ett kvartal. Fram-
gangen avspeglas ocksa i att de valutajusterade intakterna i Business
Class 6kade med cirka 14% under kvartalet. | slutet av september
Oppnar viden nya linjen till Miami som darmed blir var elfte interkonti-
nentala destination, efter att vi under det senaste aret har 6ppnat nya
linjer till Hongkong, Los Angeles och Boston. Dessutom ar alla lang-
distansflygplan nu uppgraderade med var nya kabininterior.

Nasta steg ar att vi under hosten utokar satsningen pa var produkt
inom Skandinavien och Europa. Under oktober fasar viin var forsta Air-
bus A320neo som forvantas bli 15-20% mer bransleeffektiv per sates-
kilometer dn vara befintliga Airbus A320. Dessutom pabdrjar vi samti-
digt en uppgradering av kabininredningen pa flygplansflottan i Europa
och harisamband med det beslutat att installera wifi pa samtliga Air-
bus A320 och Boeing 737. SAS nya wifi kommer att bli vasentligt
battre och snabbare dn existerande wifi pa marknaden. Ut6ver att det
blir en uppskattad forbattring for vara kunder kommer satsningen
dven att utgdra en plattform for var fortsatta digitalisering och effekti-
visering av verksamheten.

Var digitala satsning som ska bidra till en mer individanpassad
kundupplevelse och en smidigare resa fortsatter. Snart har allavara
kabinanstallda utrustats med eniPad fér att kunna ge en mer person-
lig service samtidigt som det ar ett effektivt arbetsverktyg. Under

hdsten tar vi en helt ny digital plattform i bruk, som gor att vi kan upp-
gradera saval var webbsida och app, som var plattform for
EuroBonus-programmet.

EN MER FLEXIBEL PRODUKTION

SAS har malinriktat byggt upp en produktionsmodell som inte tidi-
gare har funnits i Europa. Modellen baseras pa att vi sjalva flyger med
storre flygplan och att fyra strategiska samarbetspartners hanterar
produktionen med mindre flygplan pa de linjer dar efterfragan ar
lagre. Produktionsmodellen gér att vi kan renodla den egna flygplans-
flottan samtidigt som vi kan 6ka flexibiliteten for att mota kundernas
varierande efterfragan under aret. Under varen och sommaren 2016
har vifasat in atta fabriksnya CRJ900 som opereras av CityJet. Det
har méjliggjort att viunder sommaren i 6kad grad kunnat stélla om
produktionen och flyga med storre flygplan pa fritidsorienterade lin-
jer till sédra Europa, samtidigt som vi med de mindre inhyrda flygpla-
nen uppratthallit ett brett natverk inom Skandinavien. Detta bidrog till
att trafiken pa de fritidsorienterade linjerna 6kade med 8% i juli. Vi
ser potential i att utdka denna kostnadseffektiva produktion ytterli-
gare framover for att snabbare moéta efterfragan fran véra kunder.

Vi har beslutat att behalla marktjansterna pa huvudflygplatserna i
egen regioch fortsatter nu att starka kvaliteten och produktiviteten.
Ett exempel ar bagagehanteringen i Képenhamn dar nya processer
har inforts. Det har bidragit till att antalet forsenade véskor minskade
med nara 20% i juni och juli jamfort med foregaende ar, trots att ande-
len vdskor med kort transfertid 6kat med 46%.

Enviktig del av effektiviseringsarbetet dr att &ka flexibiliteten i kost-
nadsmassan. Det gor vi genom 6kad sdsongsanpassning, optimerad
schemaldggning samt outsourcing, som till exempel markverksamhe-
ten pa linjestationerna i Norge som outsourcades tidigare i ar. Effekti-
viseringarna vi har genomfort aterspeglas i storre andel rérliga kost-
nader samtidigt som det bidragit till att personalkostnaderna minskat
med 8% de senaste tolv manaderna.

Sammantaget uppgick effekterna fran SAS kostnadsatgardspro-
gram under tredje kvartalet till 165 MSEK. Det bidrog till att den valuta-
justerade enhetskostnaden, exklusive flygbransle, sjénk med 0,3%
under kvartalet. Under rakenskapsaret kommer vi totalt att uppna
effekter om cirka 700 MSEK. Under varen omprioriterade vi resurser
fran kostnadsprogrammet och ut6kade trafikreserven for att forbattra
stabiliteten i produktionen. Det har gett effekt och regulariteten for juli
uppgick till 99,6%.

FINANSIELL POSITION OCH UTSIKTER

En férbattrad [onsamhet ar nodvandigt for att utveckla var affar och
stdrka var finansiella stallning for att minska var totala finansierings-
kostnad. Som ett led i detta har vi under kvartalet arbetat med den
strategiskt viktiga finansieringen av var flygplansorder pa 30 Airbus
A320neo. Intresset har varit stort och vi har nu tréffat avsiktsforkla-
ringar avseende finansieringen av dessa flygplan med leverans under
2016-2017. Vividhaller utsikterna for 2015/2016 som framgar pa
sidan 8.

Den 1 augusti passerade vi 70 ar som Skandinaviens ledande flyg-
bolag ochiden globala varld vi lever kdnns vart uppdrag viktigare an
nagonsin; att erbjuda smidiga resor till, fran och inom Skandinavien.
Tillsammans med vara kunder delar vi passionen och intresset for att
resa, och det ar ocksa var drivkraft nar vi starker vart erbjudande for
attgora livet enklare for de frekventa resenarerna i Skandinavien.

Stockholm 8 september 2016

Rickard Gustafson
VD och koncernchef



SAS Delarsrapport november 2015-juli 2016

KOMMENTARER TILL SAS RAKENSKAPER

MARKNADS- OCH TRAFIKUTVECKLING
Efter en begrénsad kapacitetstillvéxt under 2015 har konkurrenssitu-
ationen som férvantat intensifierats under 2016.

Matt i antal erbjudna saten 6kade kapaciteten till, fran och inom
Skandinavien med 5,3% under november 2015-juli 2016. Kapacitets-
tillvéxten var storst pa linjer mellan Skandinavien och Europa och dri-
vetav LCC-bolag (Low Cost Carrier). Totala antalet passagerare 6kade
samtidigt med cirka 5,7%. Specifikt under det tredje kvartalet 6kade
kapaciteten med 3,4% och antalet passagerare med 4,6%.

Under rékenskapsarets forsta nio manader 6kade SAS reguljartra-
fik, RPK, med 9,2% och under tredje kvartalet var 6kningen 9,8%.
Okningen forklaras av att SAS &ppnat tre nya och samtidigt 6kat frek-
venserna pa fem interkontinentala linjer jamfért med féregdende ar.
SAS tkade aven produktionen pa fritidsorienterade linjer till framfor
allt s6dra Europa vilket ocksa bidragit till SAS trafiktillvéaxt. Efterfra-
ganvar stark i den svenska marknaden. Trots en svagare utveckling
inom oljeindustrin fortsatte efterfrdgan som helhet att utvecklas posi-
tivti Norge.

Enhetsintakten (PASK) sjonk med 8,1% under niomanadersperio-
den och med 3,5% under tredje kvartalet. Enhetsintdkten arihog
grad paverkad av den 6kade produktionen pa SAS langdistanslinjer.

Ytterligare detaljer kring SAS trafikutveckling aterfinns pa sidan 17.

RESULTATANALYS MAJ-JULI 2016

SAS rérelseresultat uppgick till 1 158 (1 142) MSEK. Resultatet fore
skatt uppgick till 1 036 (1 031) MSEK och resultatet efter skatt upp-
gick till 805 (800) MSEK. Skattekostnaden uppgick till -231 (-231)
MSEK. Valutakursutvecklingen har haft en negativ effekt pa intak-
ternaom -268 MSEK samt en negativ effekt pa rérelsekostnaderna
om -166 MSEK. Valutakursutvecklingen har séledes paverkat rérelse-
resultatet negativt om -434 MSEK for kvartalet.

Resultatet paverkades negativt av pilotstrejken med cirka
140 MSEK.

SAS intakter uppgick till 11 133 (10 973) MSEK. Justerat for valuta
drintakterna 428 MSEK hogre an motsvarande period féregaende ar.
De valutajusterade passagerarintdkterna 6kade med 4,3%, vilket pri-
mart beror pa dkad trafik. Charterintdkterna (valutajusterade) 6kade
med 10,8%, vilket beror pa hogre volymer. De valutajusterade fraktin-
takterna minskade under kvartalet och jamfort med motsvarande
period foregaende ar &r reduktionen 0,7%, till f6ljd av prispress i
marknaden.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 8,9%, vilket framst beror pa
okning i interkontinentaltrafiken. Detta bidrog till att enhetskostna-
den (CASK) justerad for valuta och flygbransle minskade med 0,3%.

Personalkostnaderna uppgick till -2 275 (-2 386) MSEK. Justerat
for valuta minskade personalkostnaderna med 2,6% jamfort med
motsvarande period féregaende ar. Outsourcing minskade kostna-
derna med 170 MSEK, kostnadsprogrammet minskade kostnaderna
med 90 MSEK och den 6kade volymen tillsammans med I6nedk-
ningar paverkade personalkostnaderna negativt med drygt 160
MSEK jamfort med foregdende ar.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till -6 684 (-6 503) MSEK. Dessa
kostnader bestod till stor del av flygbransle, som uppgick till -1 765
(-2 344) MSEK. Justerat for valuta minskade kostnaden for flyg-
bransle med 24,1%. Det fallande oljepriset hade en positiv effekt om
468 MSEK, hedgeeffekter (inklusive effekt av tidsvérdet) var positiva
om 222 MSEK, volymen gav en negativ effekt om -143 MSEK och
valutan en positiv effekt om +18 MSEK jamfért med samma period
foregaende ar. De tekniska underhallskostnaderna, som dren del av
dvriga rérelsekostnader, uppgick till -799 (-603) MSEK. Okningen
beror huvudsakligen pa kostnader vid aterlamning av leasade flyg-

plan, dndrade bedémningar om framtida motorunderhall samt 6kat
tungt underhall. SAS &r fér narvarande i en period dér fler flygplan
genomgar tungt underhall.

Implementeringen av pagadende omstéllningsprogram resulterade
under perioden i kostnadseffektiviseringar om cirka 165 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -737 (-659) MSEK. Justerat for
valuta dkade leasingkostnaderna med 12,5%.

SAS finansnetto uppgick till -122 (-111) MSEK, varav réntenetto
-113(-101) MSEK. Den negativa féorandringen avseende finansnettot
jamfort med motsvarande period féregaende ar beror primart pa
ldgre intaktsranta pa valutaderivat. Totala engangsposter uppgick till
33 (35) MSEK, vilket avsag realisationsresultat fran flygplansaffarer.

RESULTATANALYS NOVEMBER 2015-JULI 2016

SAS rorelseresultat uppgick till 1 212 (943) MSEK. Resultatet fore
skatt uppgick till 854 (550) MSEK och resultatet efter skatt uppgick
till 730 (439) MSEK. Resultatet inkluderar aterbetalning av boter fran
EU-kommissionen om 655 MSEK i ar samt férsaljning av slots-par om
678 MSEK foregaende ar. Skattekostnaden uppgick till -124 (-111)
MSEK. Valutakursutvecklingen har haft en negativ effekt pa intak-
terna om -638 MSEK samt en negativ effekt pa rérelsekostnaderna
om -672 MSEK. Valutakursutvecklingen har saledes paverkat rorel-
seresultatet negativtom -1 310 MSEK for perioden och inklusive
finansnettot med -1 322 MSEK.

Resultatet paverkades negativt av pilotstrejken med cirka 140
MSEK.

SAS intakter uppgick till 28 324 (28 747) MSEK. Justerat for valuta
arintdkterna 215 MSEK hogre an motsvarande period féregaende ar.
De valutajusterade passagerarintékterna 6kade med 1,3%, vilket pri-
mart beror pa okad trafik. Charterintakterna (valutajusterade) 6kade
med 4,8%, vilket beror pa hdgre volymer. De valutajusterade fraktin-
tékterna minskade under perioden och jamfért med motsvarande
period féregaende ar dr reduktionen 2,4%, till f6ljd av prispress i
marknaden.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 10,0%, vilket framst beror
pa 6kning i interkontinentaltrafiken. Detta bidrog till att enhetskostna-
den (CASK) justerad for valuta och flygbransle minskade med 2,6%.

Personalkostnaderna uppgick till -6 920 (-7 303) MSEK. Justerat
for valuta minskade personalkostnaderna med 2,6% jamfort med
motsvarande period foregaende ar. Outsourcing minskade kostna-
derna med drygt 400 MSEK, kostnadsprogrammet minskade kostna-
derna med cirka 280 MSEK och den 6kade volymen tillsammans med
I6nedkningar paverkade personalkostanderna negativt med drygt
440 MSEK jamfort med foregaende ar.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till -17 282 (-18 306) MSEK.
Dessa kostnader bestod till stor del av flygbransle, som uppgick till
-4 490 (-6 666) MSEK. Justerat for valuta minskade kostnaden for
flygbransle med 34,9%. Det fallande oljepriset hade en positiv effekt
om 1800 MSEK, hedgeeffekter (inklusive effekt av tidsvardet) var
positivaom 931 MSEK, volymen en negativ effekt av-394 MSEK och
valutan en negativ effekt om -236 MSEK jamfort med samma period
foregdende ar. De tekniska underhallskostnaderna, som dren del av
6vriga rérelsekostnader, uppgick till -2 422 (-1 861) MSEK. Okningen
beror huvudsakligen pa kostnader vid aterlamning av leasade flyg-
plan, dndrade bedémningar om framtida motorunderhall samt 6kat
tungt underhall. SAS &r fér narvarande i en period dér fler flygplan
genomgar tungt underhall.

Implementeringen av pagadende omstéllningsprogram resulterade
under perioden i kostnadsreduktioner om 500 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -2 143 (-1 922) MSEK. Justerat for
valuta d6kade leasingkostnaderna med 7,6%.
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SAS finansnetto uppgick till -359 (-396) MSEK, varav réntenetto
-327 (-379) MSEK. Den positiva forandringen avseende finansnettot
jamfort med motsvarande period foregaende ar beror primart pa net-
tot av lagre I6pande rantekostnader och lagre intdktsranta pa valuta-
derivat.

Totala engangsposter bestod av omstruktureringskostnader, reali-
sationsresultat och 6vriga engangsposter. Omstruktureringskostna-
der uppgick till-11 (-12) MSEK. Realisationsresultat uppgick till
212 (745) MSEK och avsag flygplansaffarer om 208 (53) MSEK.
Foregaende ar ingick dven forsaljning av slots-par om 678 MSEK,
byggnader om 2 MSEK samt forsaljning av aktier i dotter- och intres-
seféretag samt rorelser om 12 MSEK. Ovriga eng&ngsposter uppgick
till 655 (-19) MSEK. Arets post om 655 MSEK avsag dterbetalning av
boter fran 2010 till f6ljd av att EU-kommissionen inte 6verklagade
EU-domstolens dom om global kartell kring flygfrakt.

FINANSIELL STALLNING

Likvida medel uppgick till 8 449 (7 453) MSEK per 31 juli 2016. SAS
hade dven kontrakterade kreditfaciliteter om 2 821 (2 673) MSEK.
Den finansiella beredskapen uppgick till 39% (35%) av koncernens
fasta kostnader.

SAS rantebarande skulder 6kade med 176 MSEK jamfért med
31 oktober 2015 och uppgick till 9 921 MSEK pa balansdagen.
Nyupplaning har skett med 635 MSEK och amorteringarna uppgick
till 903 MSEK. Férandringen av bruttoskulden sedan arsskiftet beror
dven pa en negativ utveckling av marknadsvardet pa finansiella deri-
vat med drygt 350 MSEK samt en negativ effekt avseende valutaom-
vardering med knappt 100 MSEK. Den kortfristiga rdntebarande
skulden om 2 617 MSEK bestar dels av laneskulder som forfaller till
betalning inom ett dr med 2 023 MSEK och dels av upplupen ranta
samt finansiella derivat med 594 MSEK.

SAS emitterade under 2014 ett konvertibelt obligationslan som
arvarderat till 1 472 MSEK per 31 juli 2016. Under arets forsta kvartal
skedde konvertering till 1 082 551 stamaktier, motsvarande ett nomi-
nellt vérde av 26 MSEK.

Den finansiella nettofordran 6kade under rakenskapsarets tre for-
sta kvartal med 84 MSEK och uppgick till 810 MSEK pa balansdagen.
Okningen beror framst p4 ett positivt kassafléde med cirka
500 MSEK samt en negativ effekt av varderingen av finansiella derivat
med drygt 400 MSEK.

Per 31 juli 2016 uppgick soliditeten till 17% (21%) och den
justerade soliditeten till 10% (13%). Sedan 31 oktober 2015 har soli-
diteten forsamrats med 4 % och eget kapital minskat med
1 185 MSEK. Periodens resultat var positivt och uppgick till
730 MSEK men daremot paverkade marknadsvarderingen av de for-
mansbaserade pensionsordningarna samt kassaflédessakringarna
eget kapital negativt med -1 634 MSEK. Ovrig storre férklaring till for-
andringen dr utdelningen pa preferensaktierna om 350 MSEK.

Justerad skuldsattningsgrad uppgick till 3,61 (2,70). | de justerade
matten ar hdansyn tagen till leasingkostnader.

For balansrakning — se sidan 10.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodet fran den l6pande verksamheten fore rérelsekapital-
férandringar uppgick for rakenskapsarets forsta nio manader till
1662 (1002) MSEK. Den positiva utvecklingen ar hanférlig till det
forbattrade resultatet som delvis uppkommit genom aterbetalningen
av EU-boten om 655 MSEK.

Periodens ackumulerade rorelsekapitalforéandring utvecklades
mer positivt dn féregaende ar och uppgick till 714 (601) MSEK. Den
negativa utvecklingen under kvartalet beror huvudsakligen pa tra-
fikavrakningsskuldens sdsongsmassiga minskning under sommar-
manaderna till f6ljd av storre andel fritidsresande.

Investeringarna uppgick till 4 189 (1 937) MSEK varav 3 987
(1 686) MSEK avsag flygplan. Det inkluderar leveransbetalningar for
tva nya Airbus A330E som omgaende avyttrades genom sale and
leaseback samt forvérv av tre Boeing 737, tva Airbus A321 och tva
Airbus A340 som tidigare var operationellt leasade. Ovriga flygplans-
investeringar bestar av aktiverade kostnader for motorunderhaill,
modifieringar samt forskott till Airbus.

Forséljningen av tre Boeing 717, atta MD-90 samt sale and lease-
back av de tva Airbus A330E och tva Airbus A321 som forvarvats
under perioden, genererade 2 625 MSEK. Dessutom erholls
105 MSEK som var den kvarvarande delen av kopeskillingen for de
slots-par pa London Heathrow som 6verlats foregaende réken-
skapsar.

Kassaflodet fore finansieringsverksamheten uppgick till
1008 (750) MSEK.

Periodens nyupplaning var 635 (381) MSEK medan amortering-
arna uppgick till 903 (2 020) MSEK. Dessutom paverkades kassafl6-
det fran finansieringsverksamheten av realisering av finansiella deri-
vat, vilket foregaende ar gav stora positiva effekter.

Kassaflédet for perioden uppgick till 250 (37) MSEK.

Likvida medel uppgick enligt balansrakningen till 8 449 MSEK
jamfort med 8 198 MSEK per 31 oktober 2015.

For kassaflodesanalys —se sidan 11.

SASONGSVARIATIONER

Efterfragan, matt som trafik (RPK), i SAS marknader ar sdsongsmas-
sigtlag under november—april och htgst under maj—oktober. Ande-
len fortidsbokningar dr daremot stérst under perioden januari-maj
vilket har en positiv paverkan pa rérelsekapitalet.

S&songsvariationerna i efterfragan paverkar kassaflédet och resul-
tatet olika. Passagerarintakterna redovisas ndr resendrerna genom-
for sina resor medan kassaflodet paverkas positivt i samband med att
antalet bokningar stiger. Det gor att intakterna 6kar under méanader
med hog trafik fran maj till oktober. Eftersom en stor andel av ett flyg-
bolags kostnader &r fasta paverkas resultatet med svangningarnai
intaktsnivaerna.

Eftersom trafiken ar Iagre under perioden november-april ar férsta
och andra kvartalet sasongsmassigt de svagaste kvartalen resultat-
massigt. Kassaflodet fran I6pande verksamheten ar daremot normalt
sasongsmadssigt svagt under forsta och tredje kvartalet.

FINANSIELLA MAL

SAS 6vergripande mal ar att skapa varden for aktiedgarna. For att
uppna detta arbetar SAS med tre strategiska prioriteringar for att
méta trender och branschutveckling, sékra konkurrenskraften och
skapa férutsattningar for langsiktigt hallbar I6nsamhet.

SAS paverkas av den ekonomiska utvecklingen i Europa, valuta-
kursutvecklingen, flygbranslepriser samt de genomgripande forand-
ringar som sker i den europeiska flygindustrin med intensifierad
konkurrens som foljd av 6kad kapacitet i marknaden. Mot bakgrund
av osdkerheten i dessa omvarldsfaktorer har SAS, i linje med flera
andra flygbolag, valt att inte ange specifika I6nsamhetsmal eller soli-
ditetsmal. SAS har dock en malsattning om att den finansiella bered-
skapen ska 6verstiga 20% av de arliga fasta kostnaderna.

HANDELSER EFTER 31 JULI 2016

* SAS har tréffat avsiktsforklaringar avseende finansieringen av
Airbus A320neo med leveranser under 2016-2017 genom sale/
leaseback.

* SAS har tecknat avtal om installation av marknadens snabbaste wifi
pa SAS samtliga Airbus A320 och Boeing 737 flygplan i Europa.
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SAS STRATEGISKA PRIORITERINGAR

Landskapetinom europeisk luftfart ar under standig forandring, vil-
ket kraver att SAS standigt maste anpassa sig for att vara konkurrens-
kraftigt. Efterfragan pa flygresor har 6kat under en langre tid, framfor
alltinom den mer priskansliga fritidsmarknaden. Under femarsperio-
den 2011-2015 6kade antalet fritidsresor med 8% per ar medan
antalet affarsresor bara 6kade med 1% per ar i Skandinavien. For att
mota denna utveckling samt starka konkurrenskraften och utmaning-
arnaibranschen, arbetar vi med atgarder inom tre strategiska priori-
teringsomraden:

1.Vinna Skandinaviens frekventa resenarer
2. Etablera en effektiv operationell plattform
3.Sakraratt kompetenser

VINNA SKANDINAVIENS FREKVENTA RESENARER

SAS har valt att fokusera pa de frekventa resenarerna som reser till,
fran och inom Skandinavien. De som flyger mest ar ocksa de som har
de hogsta kraven pa sin reseupplevelse, vilket ocksa dr var drivkraft
nar vi starker vart servicekoncept.

SAS EuroBonus dr navet ndr vi bygger en narmare relation till kun-
derna, samtidigt som det differentierar oss fran konkurrenterna.
Antalet EuroBonus-medlemmar har 6kat med 8,1% sedan borjan av
detta rakenskapsar och uppgar nu till 4,5 miljoner. Medlemmarna har
aven Okat sitt resande med 5,5% under kvartalet vilket ar mer an SAS
ovriga kunder och visar att lojaliteten starkts. Under en langre tid har
vi arbetat med att starka vart foretagserbjudande, SAS Credits, till
sma och medelstora foretag, en viktig malgrupp bland de frekventa
resenarerna. Det ar darfor gladjande att notera att vi fatt 7 500 nya
SAS Credits-kunder jamfort med forra aret, samtidigt som vi ser att
resandet dkar.

Var interkontinentala satsning som &r var enskilt stérsta investe-
ring fortsatter som planerat och har tagits emot mycket positivt bland
vara kunder. | slutet av september gar premiarflygningen till Miami,
med avgangar fran bade Oslo och Képenhamn. Miami blir var elfte
interkontinentala destination, efter att vi under det senaste aret 6pp-
nat nya linjer tillHongkong, Los Angeles och Boston. De nya linjerna
har tagits emot positivt bland vara kunder och under tredje kvartalet
reste fler resendrer an nagonsin pa SAS interkontinentala linjer.
Exempelvis hade linjen mellan Stockholm och Los Angelesijuli flest
passagerare bland alla vara interkontinentala linjer med dagliga
avgangar. Sedan slutet av juni r samtliga av vara langdistansflygplan
uppgraderade med var nya kabininterior som manga kunder menar
arden basta i Europa. De nya linjerna och utdkade frekvenserna, till-
sammans med den uppgraderade kabinen, har tagits emot éver for-
vantan. Framgangen avspeglas ocksa i att de valutajusterade intdk-
ternaiBusiness Class 6kade med cirka 14% under kvartalet.

Nasta steg ar att vi under hésten utdkar satsningen pa var produkt
inom Europa. Under oktober fasar viin var forsta Airbus A320neo.
Dessutom pabdrjar vi en uppgradering av kabininredningen pa flyg-
plansflottani Europa och har i samband med det beslutat att installera
wifi pa samtliga Airbus A320 och Boeing 737. SAS nya wifi kommer att
bli vasentligt battre och snabbare dn existerande wifi pa marknaden.
Utover att det blir en uppskattad forbattring for vara kunder kommer
satsningen dven att utgora en plattform for var fortsatta digitalisering
och effektivisering av verksamheten.

Viser en 6kad efterfragan pa saval weekend- som langre semes-
terresor och anpassar darfor i hdgre grad natverket och destinatio-
nerna baserat pa sdsong med hjalp av var utokade wet lease-produk-
tion. Under tredje kvartalet sasongsanpassade vi var produktion
ytterligare och 6kade kapaciteten pa sommarbetonade linjer i juli
med 7% jamfort med féregdende ar. Sdsongsanpassningen har tagits

vél emot bland kunderna och trafiken steg med 8%.

Digitaliseringen innebar manga nya mojligheter att forbattra var
produkt. Under hosten tar vi en helt ny digital plattform i bruk som
kommer att uppgradera saval var webbsida och app, som var platt-
form for EuroBonus. Detta mojliggor en mer individanpassad kund-
upplevelse och nya digitala tjanster kommer att introduceras kontinu-
erligt. Uppgraderingarna &r en del av var digitala investering pa cirka
en halv miljard SEK som syftar till att gora livet enklare for de frek-
venta resendrerna. | host kommer alla kabinanstallda ha utrustats
med en iPad Mini for att kunna ge vara passagerare en annu battre
service samtidigt som det ar ett effektivt arbetsverktyg.

Investeringarna i produkten uppskattas av vara kunder, vilket
avspeglasien hog kundnojdhet. SAS produktférbattringar har dess-
utom uppmarksammats positivt i flera externa kundundersoékningar
den senaste tiden. SAS har erhallit pris som bésta flygbolag utrikes
och basta inrikes transport vid Business Travel Awards i Sverige, for
basta flygbolag i Norsk Kundebarometer och det flygbolag som ger
bast service till sina kunder i ServiceScores arliga undersokning. SAS
har ocksa fatt priset for arets basta kundservice i sociala medier i
Swedish Digital Awards. SAS hamnar ocksa i toppskiktet i konsult-
firman BearingPoints undersékning och lista 6ver “Digitala ledare i
Sverige”, med en férstaplats inom kategorin mobiltjdnster.

ETABLERA EN EFFEKTIV OPERATIONELL PLATTFORM

SAS har sedan 2012 implementerat kostnadsatgarder om drygt 4
miljarder SEK och vdsentligt effektiviserat verksamheten. Mellan
2015 och 2018 ska ytterligare effektiviseringar om 2,1 miljarder SEK
uppnas. Under innevarande rdkenskapsar férvantas resultateffekten
uppga till 0,7 miljarder SEK varav 0,5 miljarder SEK uppnatts under
rakenskapsarets forsta nio manader.

EFFEKTER FRAN SAS KOSTNADSPROGRAM
MSEK
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Atgéirder med resultateffekter under 2015/2016

For att erbjuda Skandinaviens basta natverk baseras SAS produk-
tionsmodell pa att producera huvuddelen av trafiken pa storre trafik-
floden under SAS egen trafiklicens med en enhetlig flygplansflotta,
medan mindre fldden och regionaltrafik hanteras via samarbetspart-
ners, sa kallad wet lease. Vi har numera enbart tva flygplanstyper
under egen trafiklicens for trafik inom Europa.

Wet lease-produktion, inklusive Cimber, star for cirka 8% av kapa-
citeten och gor att vii hogre grad kan storleksanpassa flygplansflot-
tan. Under varen och sommaren 2016 har vigenom var samarbets-
partner CityJet fasat in atta fabriksnya Bombardier CRJ900 i trafik.
Det har méjliggjort att viunder sommaren i 6kad grad kunnat stélla
om produktionen och flyga med storre flygplan pa fritidsorienterade
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linjer till sodra Europa samtidigt som vi med de mindre inhyrda flyg-
planen uppratthallit ett brett natverk inom Skandinavien. Under
tredje kvartalet reste 1,1 miljoner av vara passagerare med vara fyra
strategiska partners CityJet, Flybe, Cimber och Jet Time. Denna pro-
duktionsmodell dr vdsentligt mer kostnadseffektiv. Samtidigt gor wet
lease-produktionen att vi kan optimera kapaciteten i marknaden vil-
ket bidragit till att kabinfaktorn pa vara inrikeslinjer 6kade med néstan
3 procentenheter under tredje kvartalet. Sammanlagt har 23 fabriks-
nya wet leasade flygplan fasats in i trafik de tre senaste aren motsva-
rande en investering pa cirka 5 miljarder SEK. Sammantaget ger wet
lease-operationen en besparing pa cirka 0,5 miljarder SEK. Wet
lease-strategin fungerar val och vi ser potential att utoka wet lease-
operationen ytterligare.

Viinvesterar i flygplansflottan for att starka kundupplevelsen,
effektivisera driften och minska miljépaverkan. Sedan hésten 2015
har fyra Airbus A330E tagits i drift och i oktober tar viemot det férsta
Airbus A320neo av totalt 30 flygplan. SAS nya Airbus A320neo for-
vantas bli 15-20% mer bransleeffektiv per sateskilometer an SAS
befintliga Airbus A320.

Vihar beslutat att behalla marktjansterna pa huvudflygplatserna i
egen regi och fortsatter nu att starka kvaliteten och produktiviteten.
Ett exempel dr bagagehanteringen i Képenhamn déar nya processer
har inforts. Det har bidragit till att antalet férsenade vaskor minskade
med ndra 20% i juni och juli jamfért med féregaende ar, trots att
andelen vaskor med kort transfertid 6kat med 46%.

Inom det tekniska underhallet har ett nytt IT-system for hela den
tekniska verksamheten implementerats som kommer att vara en vik-
tig faktor for ytterligare forenkling och effektivisering av vart arbets-
satt. Dessutom far vi resultateffekter fran outsourcing av Base
Maintenance i Stockholm och Oslo. Darutdver kan vi realisera kost-
nadsminskningar genom forsaljning av reservdelar och minskade
kostnader for underhall utanfér Skandinavien. Vi har infért Lean och
uppnar patagliga resultat. | Oslo har vi férbattrat processen, sa att
tiden som flygplan ar ur trafik pa grund av oplanerat underhall, har
minskat vasentligt och motsvarande Lean-program inférs dvenii
Képenhamn och Stockholm.

Omstruktureringskostnader

Kostnadsatgarderna for 2015-2017 har resulterati omstrukture-
ringskostnader om totalt 1,5 miljarder SEK under rékenskapsaren
2013/2014 0ch 2014/2015.

SAKRA RATT KOMPETENSER

SAS har de senaste aren genomgatt stora strukturella férandringar
for att mota den 6kande konkurrensen, vilket stéller nya krav pa ledar-
skapet och kompetensen inom SAS. For att skapa ratt forutsattningar
for vara medarbetare och attrahera nya talanger har vi identifierat
fyra omraden som vi fokuserar pa; starka medarbetarengagemanget,
utveckla ledarskapet, sdkra talangforsorjningen samt skapa en att-
raktiv arbetsplats.

SAS genomfor regelbundna méatningar av medarbetarnojdheten
och engagemangetiorganisationen. Den senaste matningen gjord i
bérjan av 2016 visar en positiv trend bland medarbetare i hela organi-
sationen. Som ett komplement till medarbetarundersékningen infor
vi ett nytt matverktyg dar SAS medarbetare via en app kan svara pa
lokalt anpassade fragor om motivation och arbetsmiljo. Detta mojlig-
gor en tatare méatning som bidrar till att vi snabbare kan initiera atgar-
der for att 6ka medarbetarndjdheten och starka ledarskapet.

Samtidigt starker SAS ledarskapet genom en rad atgarder och ini-
tiativ: ledarutbildningen har forbattrats, pursrar har utbildats inom
ledarskap och ett mentorprogram har rullats ut for att starka natver-
kandet och bidra till en kultur dar ledarna engagerar sig i medarbetar-
nas utveckling pa ett strukturerat sétt. Bland piloterna har ett mentor-
program initierats fér de nyanstallda piloterna for att sakerstalla
kompetens och integration i SAS pa ett smidigt satt. Ett annat initiativ
ar natverket Forum 50 dér nyckelpersoner fran olika delar av verk-

samheten traffas for att 6ka affarsforstaelsen och skapa en 6ppen
dialog mellan medarbetare och koncernledning i ett friare format. |
juni 2016 anordnades en ledardag for cirka 130 ledare inom SAS som
syftade till att sakerstalla engagemang och forstaelse for SAS stra-
tegi.

For att hantera talangforsérjning och sakerstalla att vi har ratt
kompetens pa bade kort och lang sikt, har den samlade kompetensen
i SAS kartlagts i en People review-process. Processen har identifierat
talanger dar madnga medarbetare nu har fatt en ny position eller ett
utdkat ansvar. Samtidigt har alla seniora ledare arbetat aktivt for att
identifiera en till tva interna eftertradare i syfte att sdkra en effektiv
successionsordning och framja den interna rorligheten.

SAS senaste medarbetarunders6kning visar ocksa en 6kad stolt-
het 6ver att arbeta for SAS och att SAS attraktivitet som arbetsplats
har 6kat. | en undersokning, gjord av Universum, som mater norska
universitetsstudenters syn pa arbetsplatser, var SAS den nionde
mest attraktiva arbetsplatsen varen 2016. SAS har ocksa fokuserat
pa att minska langtidssjukfranvaron, vilket har resulterat i att den nu
ligger strax under 4%. Minskningen har astadkommits genom att
identifiera utmaningar och initiera dtgarder samt effektiv rehabilite-
ring.

Strejken som intréffade i Sverige i junii samband med kollektivav-
talsférhandlingar mellan Svensk Pilotférening och SAS visar pa hur
vasentligt det ar att bada parter har en samsyn kring omvérldsutveck-
lingen. Viarbetar darfor sedan en langre tid med att hitta en gemen-
sam samsyn kring marknadsutvecklingen och tackla de utmaningar
som vi star infor.

Den 1 augusti passerade vi 70 &r som Skandinaviens ledande flyg-
bolag ochiden globala varld vi lever kdnns vart uppdrag viktigare an
nagonsin; att erbjuda smidiga resor till, fran och inom Skandinavien.
Vihar genom aren varit del av manga reseberéttelser och 70-arsjubi-
leumet kommer darfor att firas under temat "Travelers Make History”
dar vi samlar reseberéattelser som ska inspirera bade vara medarbe-
tare och resendrer i Skandinavien. Alla dessa berattelser visar att
resan dr sa mycket mer dn slutdestinationen och att SAS &r en viktig
del avden upplevelsen. Under dret kommer vi att genomféra flera
aktiviteter, dar vivisar var uppskattning for alla resendrer, deras resor
och de erfarenheter de tagit med sig.
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RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

SAS arbetar strategiskt med att utveckla och férbattra sin riskhante-
ring. Riskhanteringen omfattar bade identifiering av nya risker samt
kéanda risker sdsom férandringar av flygbranslepris och valutakurser.
SAS bevakar de évergripande riskerna centralt, men delar av riskhan-
teringen hanteras i verksamheten och inkluderar identifiering, hand-
lingsplaner och policys. For utférligare information om SAS riskhan-
tering hanvisas till den senast publicerade arsredovisningen.

SAKRING AV VALUTA OCH FLYGBRANSLE

De finansiella riskerna avseende férandringar av valutakurser och
branslepris sakras genom derivatinstrument, vilket syftar till att mot-
verka kortsiktiga negativa svangningar och ge handlingsutrymme att
anpassa verksamheten till langsiktiga nivaférandringar. SAS sék-
ringsstrategi syftar samtidigt till att mojliggora for SAS att snabbt
agera nar férandringarna i valutakurser och brénslepriser éndras pa
ett fordelaktigt satt.

Policyn fér sakring av flygbransle anger att flygbrénslesakring ska
goras med 40-80% av kommande 12 manaders férvantade volymer.
Policyn medger ocksa sdkring upp till 50% av férvantade volymer for
perioden 12 till 18 manader.

Per 31 juli 2016 var sdkringen av SAS flygbransleférbrukning for
fjarde kvartalet huvudsakligen genomférd genom sa kallade swaps
och optioner som gdr att SAS kan ta del av lagre flygbranslepriser till
500 USD/ton for cirka 26% av kvartalets totala flygbransleférbruk-
ning. Sakringsgraden for augusti 2016 till juli 2017 uppgar till 59%
ochinget hade per 31 juli 2016 sakrats fér perioden augusti 2017 till
janauri 2018. | bérjan av augusti 2016 sakrade SAS adven cirka 30%
av den forvantade flygbransleférbrukningen for augusti-september
2017.

Med nuvarande planer for flygkapacitet forvantas kostnaden fér
flygbrénsle under rakenskapsaret 2015/2016, forutsatt olika brans-
lepriser och dollarkurser, utfalla enligt tabell nedan inklusive sékring
av flygbransle.

Flygbrédnslekostnaden i resultatrdkningen inkluderar inte effekten
fran SAS valutasakring av USD. Effekten fran SAS valutasakring redo-
visas under SAS 'Ovriga rérelsekostnader’ eftersom SAS valutasak-
ring inte specifikt dr kopplad till SAS flygbransleinkép utan genom-
fors separat.

For utldandska valutor dr policyn att sékra 40—-80%. Per 31 juli
2016 hade SAS sakrat 51% av det férvdantade USD-underskottet de
kommande 12 manaderna. SAS har sékrat dollarunderskottet med
terminer. SAS storsta 6verskottsvaluta ar NOK som fér de kommande
12 manaderna &r sakrade till 60%. Baserat pd 2014/2015 valuta-
exponering innebar en férsvagning av NOK mot SEK med 1% en
negativ resultatpaverkan pa 65 MSEK, exklusive sakringseffekt. En
forsvagning av USD mot SEK med 1% ger en positiv resultateffekt pa
108 MSEK, exklusive sakringseffekt.

Sakring av flygbransle

Sakringsniva Aug-okt Nov2016-  Feb-apr Maj—jul
(maxpris) 2016  jan2017 2017 2017
401-500USD/ton - 46% 57% 39%
501-600 USD/ton 93% - - -
Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2015

till oktober 2016, miljarder SEK*

Véxelkurs SEK/USD

Marknadspris 6,00 7,00 8,00 9,00 10,00
300 USD/ton 5,7 59 6,1 6,4 6,6
400 USD/ton 5,7 6,0 6,2 6,4 6,6
600 USD/ton 5,8 6,1 6,3 6,5 6,8
800 USD/ton 59 6,2 6,4 6,7 6,9
1000USD/ton 6,0 6,2 6,5 6,7 7,0

1) Hansyn har tagits till SAS sdkring av flygbrénsle per 31 juli 2016.

LEGALA FRAGESTALLNINGAR

| EU-kommissionens besluti november 2010 falldes SAS tillsam-
mans med ett stort antal andra flygbolag fér deltagande i en global
flygfraktkartell och démdes att betala béter om 70,2 MEUR. SAS
Overklagande beslutetijanuari 2011 och i december 2015 upphévde
EU-domstolen EU-kommissionens beslut inklusive béternaom 70,2
MEUR. EU-domstolens dom har vunnit laga kraft och bétesbeloppet
om 70,2 MEUR éaterbetalades till SAS i bérjan av mars 2016 och har
resultatforts som en engangspost under andra kvartalet, raken-
skapsaret 2015/2016. EU-kommissionen har mojlighet att fatta ett
nytt beslutidenna fraga och SAS har fatt indikation om att EU-kom-
missionen kan komma att gora detta. SAS haringen insiktioch kan
inte heller paverka den narmare tidpunkten for ett eventuellt nytt
beslut eller dess utformning.

Som en konsekvens av EU-kommissionens besluti november
2010 flygfraktundersokningen ar SAS tillsammans med 6vriga flyg-
bolag som boétféllts av EU-kommissionen involverat i ett antal civila
skadestandsprocesser initierade av fraktkunder i bland annat Eng-
land, Nederlanderna, Tyskland och Norge. SAS vérderar fér narva-
rande vilken paverkan den lagakraftvunna domen frdn EU-domstolen
samt ett eventuellt nytt beslut fran EU-kommissionen kan ha pa de
pagaende skadestandsprocesserna. SAS bestrider ansvar i samtliga
rattsprocesser. En ogynnsam utgang i dessa tvister skulle kunna fa
en vasentlig negativ finansiell effekt pa SAS. Ytterligare stamningar
fran fraktkunder kan inte uteslutas. Inga reserveringar har gjorts.

SAS pilotféreningar har ingivit stdmning mot SAS vid svenska
Arbetsdomstolen med yrkande om skadestand pa grund av kollektiv-
avtalsbrott. Inga ekonomiska skadestand ar specificerade i stam-
ningsansokan. Tvisten galler ett stérre antal piloter som hade sin
anstallning vid Stockholmsbasen, men tjanstgjorde fran
Képenhamnsbasen, samt berdkningen av och samordningen mellan
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berdrda piloters intjaning av svenska respektive danska pensionsfor-
maner vid basbyte. SAS bestrider samtliga yrkanden. Arbetsdomsto-
len har i en mellandom som meddelades den 3 februari 2016 avslagit
pilotféreningarnas yrkande om att Arbetsdomstolen ska faststélla att
SAS har begatt kollektivavtalsbrott, vilket innebér att pilotféreningar-
nas grund for sitt skadestandsyrkande har begrénsats. Pilotférening-
arna har aterkallat sin talan vid Arbetsdomstolen och nu aterstar att
avgora hur parternas rattegangskostnader ska fordelas .

En grupp tidigare kabinanstallda i Braathens har genom fackforen-
ingen Parat inlett rattsprocess mot SAS vid domstol i Norge med
yrkande om korrigering av arbetstidsfaktor (deltidsprocent) i berék-
ningen av pensionsrattigheter i féretagspensionsordningen enligt
norsk lag om féretagspension. Staimningsansokan innehaller inga
specificerade ersattningskrav. SAS bestrider talan. SAS har vunniti
forsta instans, men domen har 6verklagats av motparten och berak-
nas tas upp av nastainstans under 2016. Den finansiella expone-

UTSIKTER

UTSIKTER 2015/2016
Den stora kapacitetsokningen i borjan av rdkenskapsaret har lett till
intensivare konkurrens. Kapacitetstillvaxten i Skandinavien forvantas
under hela rakenskapsaret 6ka omkring 5%. SAS fortsatter
samtidigt det fokuserade arbetet med att starka konkurrenskraften
genom produktinvesteringar och effektiviseringsatgarder. Under
2015/2016 planerar SAS att 6ka kapaciteten pa de interkontinentala
linjerna med 25%. Tillvéxten sker genom en ut6kad langdistansflotta
och okat resursutnyttjande vilket 6kat den genomsnittliga
flygdistansen. Som en konsekvens av detta férvéntar SAS en lagre
enhetskostnad och lagre enhetsintakt under rakenskapsaret. Flyg-
brénslekostnaderna var vasentligt lagre &n foregaende ar under peri-
oden november 2015-juli 2016. Minskningen avtar dock vdsentligt
under fjarde kvartalet. Samtidigt har valutaeffekterna under réaken-
skapsarets forsta nio manader varit kraftigt negativa.

Osakerheten i omvarlden har 6kat till foljd av Brexit och terror-
handlingar samtidigt som valutakurserna och flygbrénslepriserna
fortsatter att vara volatila.

Sammantaget férvéntar SAS kunna leverera ett positivt resultat
fore skatt och engdngsposter under rakenskapsdret 2015/2016.
Utsikterna baseras pd att inget oférutsett i dvrigt intréffar.

ringen ar svar att kvantifiera, men SAS anser risken for negativ
utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

Ett storre antal fére detta kabinanstallda i SAS i Danmark driver en
grupptalan mot SAS vid dansk domstol med krav om ytterligare inbe-
talningar fran SAS till Fonden for Pensionsforbedring for Cabin Crew
(CAU-fonden) under aberopande att CAU-fonden &r en formansbe-
stamd tillskottsordning. Fragan kommer att prévas av Kopenhamns
Byret den 6 september 2016. Den finansiella exponeringen dr svar
att kvantifiera men SAS, som bestrider talan, bedémer risken fér en
negativ utgang som begransad och inga reserveringar har gjorts.

Utsikterna bygger pa féljande forutsattningar per 31 juli 2016:

* SAS planerar att 6ka reguljdra kapaciteten (ASK) med cirka 10%
under 2015/2016 med storst 6kning under vinterhalvaret. Exklusive
den interkontinentala expansionen ar kapacitetsvaxten cirka 1%.

* En betydligt Idgre PASK och enhetskostnad under 2015/2016 an
2014/2015 till foljd av en kapacitetsékning enligt ovan.

* Resultateffekter fran effektiviseringsatgarderna uppgaende till
cirka 0,7 miljarder SEK under 2015/2016.

« Investeringarna forvantas, netto, uppga till 2-2,5 miljarder SEK
under 2015/2016.

KAPACITETSUTSIKTER INFOR 2016/2017

Flygbolagens kapacitetsplaner uppdateras kontinuerligt vilket gor att
palitligheten successivt minskar framati tiden. Infor vinterprogram-
met2016/2017 ser flygbolagens samlade planerade kapacitet ut att
dka, méattiantal erbjudna saten i Skandinavien. Okningstakten ser
dock utatt blilagre an under féregaende vinterprogram.

SAS planerar att 6ka kapaciteten, ASK, under 2016/2017 framst
till foljd av helarseffekt fran satsningen pa de interkontinentala lin-
jerna som pabdrjades under 2015/2016, 6kad kapacitet pa fritidsori-
enterade linjer samt att Airbus A320neo ar stérre an de flygplan som
kommer att ersattas. Den totala 6kningen kommer att bli lagre an
under 2015/2016.
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RESULTATRAKNING

RESULTATRAKNING INKLUSIVE RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

Rullande Rullande
MSEK Not Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 12 man 12 man
Maj—jul Maj—jul Nov-jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul
2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016 2014-2015
Intakter 2 11133 10973 28324 28747 39227 39713
Personalkostnader! -2275 -2386 -6920 -7303 -9239 -10059
Ovriga rérelsekostnader? 3 -6684 -6503 -17 282 -18306 -23534 -25741
Leasingkostnader flygplan? -737 -659 -2143 -1922 -2814 -2539
Avskrivningar och nedskrivningar* -337 -343 -990 -1030 -1426 -1452
Resultatandelariintresseforetag 25 25 11 13 35 30
Resultat vid forséljning av aktier i dotter- och intresseféretag
samtrorelser 0 0 4 11 -7 12
Resultat vid forsaljning av flygplan, byggnader och slots-par 33 35 208 733 252 729
Rorelseresultat 1158 1142 1212 943 2494 693
Resultat fran andra vardepappersinnehav 0 0 1 3 -302 -46
Finansiellaintékter 20 30 74 93 105 117
Finansiella kostnader -142 -141 -433 -489 -576 -664
Resultatfore skatt 1036 1031 854 550 1721 100
Skatt -231 -231 -124 -111 -474 36
Periodens resultat 805 800 730 439 1247 136
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan dterféras i resultatrdkningen:
Valutakursdifferenser vid omrakning av utlandsverksamheter,
netto efter skatt 70 -178 45 -73 -59 -85
Kassaflodessdkringar —sdkringsreserv, netto efter skatt 226 394 -293 984 -349 1100
Poster som ej kommer att dterféras till resultatrdkningen:
Omvaérderingar av formansbestamda pensionsordningar,
netto efter skatt -626 867 -1341 384 -1650 -567
Summa ovrigt totalresultat, netto efter skatt -330 1083 -1589 1295 -2058 448
Summa totalresultat 475 1883 -859 1734 -811 584
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget 805 799 730 439 1247 130
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 1 0 0 0 6
Resultat per stamaktie (SEK)> 2,17 2,16 1,42 0,54 2,72 -0,67
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)> 1,84 1,83 1,27 0,53 2,38 -0,67

1) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga engdngsposter om 0 (0) MSEK under perioden maj till juli, 3 (12) MSEK under perioden november till juli och 121 (387) MSEK under peri-
oden augustitill juli .

2) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga engdngsposter om 0 (0) MSEK under perioden maij till juli, -647 (19) MSEK under perioden november till julioch -564 (641) MSEK
under perioden augusti till juli.

3) Inkluderar omstruktureringskostnader om 0 (0) MSEK under perioden maj till juli, -0(0) MSEK under perioden november till juli och 0 (67) MSEK under perioden augusti till juli.

4) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga engdngsposter om 0 (0) MSEK under perioden maij till juli, 0 (0) MSEK under perioden november till julioch 0 (123) MSEK under perio-
den augustitill juli.

5) Resultat per stamaktie dr berdknat som periodens resultat hdnférligt till innehavare i moderféretaget efter avdrag fér utdelning pd preferensaktier i relation till 330 082 551
(329000 000) utestdende stamaktier under perioden maj till juli, 329 841 984 (329 000 000) utestdende stamaktier under perioden november till julioch 329 631 488
(329 000 000) utestdende stamaktier under perioden augusti till juli.

SAS har inte nagra options- eller aktieprogram. Konvertibla obligationslan medfor utspadningseffekt i de fall en konvertering till stamaktier skulle
medfora ett forsdmrat resultat per aktie. Per balansdagen fanns ett konvertibelt obligationsldan om 1 574 MSEK omfattande 65 536 095 aktier.

RESULTAT FORE SKATT OCH ENGANGSPOSTER

Rullande Rullande

MSEK Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 12 méan 12maén
Maj—jul Maj-jul Nov-jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul

2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016  2014-2015
Resultat fore skatt 1036 1031 854 550 1721 100
Nedskrivningar 0 0 0 0 314 52
Omstruktureringskostnader 0 0 11 12 176 1125
Realisationsresultat -33 -35 =212 -745 -256 -745
Ovrigaengangsposter! 0 0 -655 19 -619 93
Resultatfére skatt och engangsposter 1003 996 -2 -164 1336 625

1) Inkluderar positiv resultateffekt om 655 MSEK till féljd av dterbetalning av béter under andra kvartalet 2015/2016 avseende upphdévd dom om global flygfraktkartell.
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BALANSRAKNING

BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

31jul 31 okt 31jul 31jul
MSEK 2016 2015 2015 2014
Immateriella tillgdngar 1880 1798 1867 1850
Materiella anldggningstillgangar 10160 9596 9482 9211
Finansiella anldggningstillgangar 6130 7118 7905 7870
Summa anldggningstillgangar 18170 18512 19254 18931
Ovriga omsattningstiligangar 304 345 360 372
Kortfristiga fordringar 3126 3211 3380 3258
Likvida medel* 8449 8198 7453 6930
Summa omsattningstillgangar 11879 11754 11193 10560
Summatillgangar 30049 30266 30447 29491
Eget kapital? 5154 6339 6291 6057
Langfristiga skulder 9388 10275 10495 9631
Kortfristiga skulder 15507 13652 13661 13803
Summa eget kapital och skulder 30049 30266 30447 29491
Eget kapital per stamaktie (SEK)? 4,48 8,10 795 7,16
Rantebarande tillgangar 13659 14839 14475 13587
Réntebarande skulder 9921 9745 9763 10367

1) Per 31 juli 2016, inklusive fordran évriga finansiella institut 1 436 (1 243) MSEK.

2) Inklusive innehav utan bestdmmande inflytande.

3) Eget kapital hanforligt till moderféretagets dgare exklusive totalt preferenskapital i relation till 330 082 551 (329 000 000) utestdende stamaktier.

SAS koncernen har inte genomfért ndgot Gterképsprogram.

SPECIFIKATION AV FINANSIELL NETTOSKULD 31 JULI 2016

Enligtbalans- Varavfinansiell

rakningen nettoskuld

Finansiella anlaggningstillgangar 6130 1806
Kortfristiga fordringar 3126 476
Likvida medel 8449 8449
Langfristiga skulder 9388 7304
Kortfristiga skulder 15507 2617
Finansiell nettoskuld -810

Uppgifter om finansiell nettoskuld i jamforelseperioderna finns under avsnittet Finansiella nyckeltal pa sidan 11. Fér specifikation av respektive periods finansiella netto-
skuld hénvisas till www.sasgroup.net dar varje delarsrapport finns publicerad.

FORANDRING | EGET KAPITAL | SAMMANDRAG

. Balan- Totalt eget Innehav
Ovrigt Omrak- serade kapital hanforligt utan Totalt
Aktie- tillskjutet Sé&krings- nings- vinst- tillmoderfore- bestammande eget
MSEK kapital* kapital? reserver reserv medel® tagetsdgare inflytande kapital
Ingdende eget kapital enligt faststalld balansrékning
1 november 2014 6754 494 290 -109 -2549 4880 27 4907
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Ovrigt tillskjutet kapital -167 167 0 0
Innehav utan bestammande inflytande 27 27 -27 0
Totalresultat november-juli 984 -73 823 1734 1734
Utgaende balans 31 juli 2015 6754 327 1274 -182 -1882 6291 0 6291
Totalresultat augusti—oktober -56 -104 208 48 48
Utgaende balans 31 oktober 2015 6754 327 1218 -286 -1674 6339 0 6339
Konvertering av konvertibelt Ian 22 2 24 24
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat november-juli -293 45 -611 -859 -859
Utgaende balans 31 juli 2016 6776 327 925 -241 -2633 5154 0 5154

1) Antal aktier i SAS AB: 330082 551 (329 000 000) stamaktier, kvotvdrde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvdrde 20,10 SEK.

2) Beloppet bestdr av éverkursfonder samt eget kapitalandel av konvertibelt IGn.
3) Utdelning pd stamaktier har ej Idmnats fér 2014/2015.
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KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

Rullande Rullande

MSEK Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 12 man 12 man
Maj-jul Maj-jul Nov-jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul

2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016 2014-2015

Resultat fore skatt 1036 1031 854 550 1721 100
Avskrivningar och nedskrivningar 337 343 990 1030 1426 1452
Resultat vid forséljning av flygplan, byggnader och aktier -33 -35 -212 -745 -256 -745
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflodet m.m. 16 234 30 165 404 1344
Betald skatt 0 0 0 2 -1 0
Kassaflode fran verksamheten fore férandring av rérelsekapital 1356 1573 1662 1002 3294 2151
Férandring av rorelsekapital -926 -1080 714 601 515 228
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 430 493 2376 1603 3809 2379
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantorer -1094 -730 -4189 -1937 -6498 -2653
Forvarv avandelar 0 0 0 0 0 -687
Forvarv av dotterforetag 0 -55 0 -60 0 -60
Avyttring avandelar 0 0 0 0 0 688
Avyttring av dotterforetag och rérelser 0 0 -2 10 -2 10
Forsaljning av anlaggningstillgdngar m.m. 153 707 2823 1134 4872 1897
Kassaflode fore finansieringsverksamheten -511 415 1008 750 2181 1574
Utdelning pa preferensaktier -88 -88 -263 -263 -350 -350
Extern finansiering, netto -75 -235 -495 -450 -832 -699
Periodens kassaflode -674 92 250 37 999 525
Omrakningsdifferens i likvida medel 2 -1 1 -1 -3 -2
Férandring av likvida medel enligt balansrakningen -672 91 251 36 996 523
Kassaflode fran den Iopande verksamheten per stamaktie (SEK) 1,30 1,50 7,20 4,87 11,56 7,23
31jul 31 okt 31jul 31jul

2016 2015 2015 2014

Avkastning pa eget kapital efter skatt, 12 manader rullande 22% 18% 3% 25%
Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 13% 12% 5% 13%
Finansiell beredskap (mal >20 % av fasta kostnader) 39% 40% 35% 37%
Soliditet 17% 21% 21% 21%
Justerad soliditet 10% 13% 13% 14%
Finansiell nettoskuld, MSEK -810 -726 -183 1312
Skuldsattningsgrad -0,16 -0,11 -0,03 0,22
Justerad skuldsattningsgrad 3,61 2,65 2,70 2,43
Réntetackningsgrad 4,0 3,2 1,2 1,9

Avkastningsmatten ovan beraknas med intjaningsperiodens genomsnittliga balansrakningsposter. Justerad soliditet och justerad skulds&ttningsgrad beraknas med kapi-
taliserade leasingkostnader, netto, varmed operationella leasingataganden for flygplan beaktas, se Definitioner och begrepp pa sidan 20. Nedanstaende genomsnittliga
balansrdkningsposter och kapitaliserade leasingkostnader, netto, har anvénts i nyckeltalen ovan.

31jul 31 okt 31jul 31jul

2016 2015 2015 2014
Leasingkostnader och -intakter flygplan, 12 manader rullande -2772 -2505 -2451 -1912
Kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12 ménader rullande (*7) 19404 17535 17157 13384
Kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12 ménader rullande (*7), genomsnitt 18291 16 105 15161 12569
Eget kapital, genomsnitt 5551 5234 5208 4172
Finansiell nettoskuld, genomsnitt -259 459 919 3510
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MODERFORETAGET SAS AB

Antal stam- och preferensaktiedgare i SAS AB uppgick till 62 946 per 31 juli 2016. | april 2015 lamnade SAS AB aktiedgartillskott om totalt 7
mdr kronor till Konsortiets moderféretag SAS Danmark A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige AB. Dessa bolag lamnade darefter andelstillskott
till Konsortiet om totalt 12 mdr kronor. Under forsta kvartalet 2015/2016 6kade antal aktier med 1 082 551 stamaktier pa grund av konverte-
ring av SAS konvertibelldan. Medelantal anstallda uppgick till 4 (5). Under férsta kvartalet 2015/2016 belastades resultatet med 63 MSEK avse-
ende ett garantiatagande.

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

MSEK Kv1-3 Kv1-3
Nov-jul Nov-jul
2015-2016 2014-2015
Intakter 6 0
Personalkostnader -21 -25
Ovriga rorelsekostnader -104 -8
Rorelseresultat fore avskrivningar -119 -33
Avskrivningar 0 0
Rorelseresultat -119 -33
Resultat fran andelar koncernforetag 0 0
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 2
Finansiella poster, netto -28 -120
Resultatfore skatt -146 -151
Skatt 28 46
Periodens resultat -118 -105

Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget -118 -105

Periodens resultat motsvarar dven summa totalresultat.

BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

31jul 31 okt 31jul
MSEK 2016 2015 2015
Finansiella anlaggningstillgangar 14789 14828 12397
Ovriga omséttningstiligdngar 874 1174 4502
Likvida medel 0 1 1
Summattillgangar 15663 16003 16900
Eget kapital 12335 12779 12176
Langfristiga skulder 3002 3003 3421
Kortfristiga skulder 326 221 1303
Summa eget kapital och skulder 15663 16003 16900
FORANDRING | EGET KAPITAL
Aktie- Bundna Fritt Summa
MSEK kapital* reserver eget kapital? egetkapital
Ingdende balans 1 november 2015 6754 306 5719 12779
Konvertering av konvertibelt Ian 22 2 24
Utdelning preferensaktier -350 -350
Periodens resultat -118 -118
Eget kapital 31 juli2016 6776 306 5253 12335

1) Antal aktier: 330 082 551 stamaktier, kvotvdrde 20,10 SEK samt 7 000 000 preferensaktier, kvotvdrde 20,10 SEK.
2) Utdelning pd stamaktier har ej Idmnats fér 2014/2015.
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NOTER

REDOVISNINGSPRINCIPER OCH FINANSIELLA RAPPORTER

Delarsrapporten for SAS koncernen har upprattats i enlighet med IAS Ettantal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standarder

34 Deldrsrapportering och Arsredovisningslagen.ﬂ Delarsrapporten har tratt ikraft for rakenskapsar som borjar den 1 november 2015,
for moderfdéretaget har upprattats i enlighet med Arsredovisningsla- vilka inte har bedémts ha paverkat utformningen av denna finansiella
genoch RFR 2. rapport. Detta innebar att SAS koncernen fortsatt tilldmpar samma

redovisningsprinciper som i arsredovisningen for ar 2014/2015.

Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 Rullande 12 man Rullande 12 méan

Maj-jul Maj-jul Nov—jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul

2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016 2014-2015

Passagerarintakter 8616 8484 21841 22096 30241 30512
Charter 727 673 1140 1121 1761 1785
Post och frakt 288 293 926 947 1244 1287
Ovriga trafikintakter 585 528 1659 1557 2168 2047
Ovriga rérelseintakter 917 995 2758 3026 3813 4082
Summa 11133 10973 28324 28747 39227 39713

OVRIGA RORELSEKOSTNADER

Kv3 Kv3 Kv1-3 Kv1-3 Rullande 12 mén Rullande 12 méan
Maj-jul Maj-jul Nov—jul Nov-jul Aug-jul Aug-jul
2016 2015 2015-2016 2014-2015 2015-2016 2014-2015
Forséljnings-och
distributionskostnader -591 -643 -1744 -1813 -2449 -2444
Flygbransle -1765 -2344 -4490 -6 666 -6254 -9199
Luftfartsavgifter -1090 -1093 -2978 -2969 -4096 -4080
Cateringskostnader -274 -241 -669 -608 -897 -813
Hanteringskostnader -647 -530 -1795 -1442 -2351 -1924
Tekniskt flygplans-
underhall -799 -603 -2422 -1861 -3318 -2518
Data- och tele-
kommunikations-
kostnader -344 -274 -1005 -822 -1342 -1126
Ovrigt -1174 -775 -2179 -2125 -2827 -3637

Summa -6684 -6503 -17 282 -18306 -23534 -25741



SAS Delarsrapport november 2015-juli 2016

KVARTALSVISA UPPGIFTER

RESULTATRAKNING

2013-2014 2014-2015 2015-2016

Kv3 Kv4 HELAR Kv1 Kv2 Kv3 Kv4 HELAR Kv1 Kv2 Kv3
MSEK Maj-jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul
Intékter 10697 10966 38006 8371 9403 10973 10903 39650 8275 8916 11133
Personalkostnader -2495 -2756 -9181 -2478 -2439 -2386 -2319 9622 -2334 -2311 -2275
Ovriga rorelsekostnader -6413 -7435 -25122 -5668 -6135 -6503 -6252 24558 -5169 -5429 -6684
Leasingkostnader flygplan -525 -617 -2127 -601 -662 -659 -671 -2593 -700 -706 -737
Avskrivningar och nedskrivningar -354 -422 -1443 -282 -405 -343 -436 -1466 -341 -312 -337
Resultatandelariintresseforetag 24 17 30 -10 -2 25 24 37 -12 -2 25
Resultat vid férséljning av aktier
idotter- och intresseforetag samt rorelser 0 1 6 11 0 0 -11 0 0 4 0
Resultat vid forsdljning av flygplan,
byggnader och slots-par -2 -4 -16 0 698 35 44 777 95 80 33
Rorelseresultat 932 -250 153 -657 458 1142 1282 2225 -186 240 1158
Resultat frdn andra vérdepappersinnehav 1 -49 -43 3 0 0 -303 -300 1 0 0
Finansiella intakter 28 24 102 22 41 30 31 124 22 32 20
Finansiella kostnader -205 -175 -1130 -204 -144 -141 -143 -632 -146 -145 -142
Resultat fore skatt 756 -450 -918 -836 355 1031 867 1417 -309 127 1036
Skatt -260 147 199 196 -76 -231 -350 -461 63 44 -231
Periodens resultat 496 -303 -719 -640 279 800 517 956 -246 171 805
Hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderforetaget 494 -309 -736 -638 278 799 517 956 -246 171 805
Innehav utan bestdmmande inflytande 2 6 17 -2 1 1 0 0 0 0 0

RESULTATBASERADE NYCKELTAL OCH MEDELANTAL ANSTALLDA

Rullande Rullande
MSEK Kv1 Kv1 Kv2 Kv2 Kv3 Kv3 Kv4 Kv4 12 man 12 man
Nov-jan Nov-jan Feb-apr Feb-apr Maj—jul Maj—jul Aug-okt  Aug-okt Aug-jul Aug-jul
2015-2016 2014-2015 2016 2015 2016 2015 2015 2014 2015-2016 2014-2015
Intakter 8275 8371 8916 9403 11133 10973 10903 10966 39227 39713
EBITDAR 772 225 1176 829 2174 2084 2332 775 6454 3913
EBITDAR-marginal 9,3% 2,7% 13,2% 8,8% 19,5% 19,0% 21,4% 7,1% 16,5% 9,9%
EBIT -186 -657 240 458 1158 1142 1282 -250 2494 693
EBIT-marginal -2,2% -7,8% 2,7% 4,9% 10,4% 10,4% 11,8% -2,3% 6,4% 1,7%
Resultat fore skatt och
engangsposter -404 -829 -601 -331 1003 996 1338 789 1336 625
Resultat fore skatt -309 -836 127 355 1036 1031 867 -450 1721 100
Periodens resultat -246 -640 171 279 805 800 517 -303 1247 136
Resultat per stamaktie
(SEK) -1,01 -2,21 0,25 0,58 2,17 2,16 1,31 -1,21 2,72 -0,67
Kassaflode fore
finansieringsverksamheten -728 -993 2247 1328 -511 415 1173 824 2181 1574

Medelantal anstallda (FTE) 10932 11484 10339 11172 10815 11329 11167 12262 10813 11562
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FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

VERKLIGT VARDE OCH BOKFORT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

31jul 2016 310kt2015

MSEK Bokfortvarde Verkligtvarde Bokfortvarde Verkligtvarde
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt varde 373 373 444 444
Finansiella tillgangar innehav fér handel 6364 6364 6629 6629
Ovriga tillgéngar 3994 3994 3398 3398
Summa 10731 10731 10471 10471
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 500 500 136 136
Finansiella skulder innehav fér handel 16 16 19 19
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde 9405 8924 9590 8820
Summa 9921 9440 9745 8975

Verkligt varde faststalls vanligtvis genom anvéndande av officiella
marknadsnoteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det
verkliga vardet genom allmént vedertagna varderingsmetoder sasom
diskontering av framtida kassafloden baserat pa tillgdnglig mark-
nadsinformation.

Koncernens finansiella tillgangar och skulder &r varderade till verk-
ligt varde enligt nedan:

Niva 1: Finansiella instrument dar verkligt varde faststalls utifran
observerbara (ojusterade) noterade priser pa en aktiv marknad for
identiska tillgangar och skulder. Denna grupp inkluderar i huvudsak
statsskuldvaxlar och standardiserade derivat dar det noterade priset

VERKLIGT VARDEHIERARKI

anvands vid varderingen. Kassa och tillgodohavanden hos bank kate-
goriseras till niva 1.

Niva 2: Finansiella instrument dér verkligt varde faststalls utifran
varderingsmodeller som baserats pa andra observerbara data for till-
gangen eller skulden an noterade priser inkluderade i niva 1, antingen
direkt (d.v.s. som prisnoteringar) eller indirekt (d.v.s. harledda fran
prisnoteringar).

Niva 3: Finansiella instrument dar verkligt varde faststalls utifran
varderingsmodeller dar vasentlig indata baseras pa icke observerbar
data. SAS har fér nérvarande inga finansiella tillgangar eller skulder
darvarderingen vdsentligen baseras pa icke observerbar data.

31jul2016 310kt2015

MSEK Niva 1 Niva 2 Summa Niva 1 Niva 2 Summa
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt vdrde - 373 373 - 444 444
Finansiella tillgangar innehav for handel 3425 2939 6364 3480 3149 6629
Summa 3425 3312 6737 3480 3593 7073
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt vérde - 500 500 - 136 136
Finansiella skulder innehav fér handel - 16 16 - 19 19
Summa 0 516 516 0 155 155
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Styrelsen och verkstallande direktéren intygar harmed att delarsrapporten ger en réttvisande éversikt av moderforetaget
och koncernens verksamhet, stdlining och resultat samt beskriver vdsentliga risker och osdkerhetsfaktorer
som moderforetaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 8 september 2016

FritzH. Schur

Styrelsens ordférande
Jacob Wallenberg Dag Mejdell Monica Caneman
Férste vice ordférande Andre vice ordférande Styrelseledamot
Lars-Johan Jarnheimer Berit Svendsen Sanna Suvanto-Harsaae Carsten Dilling
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Jens Lippestad Sven Cahier Janne Wegeberg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef

Delarsrapporten har ej blivit foremal for revision.
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TRAFIKTALSINFORMATION

SAS REGULJARA PASSAGERARTRAFIK, YIELD, PASK OCH ENHETSKOSTNAD

Maj-jul Maj-jul Forandr. Nov-jul Nov-jul Foréandr.

2016 2015 motf.g.ar 2015-2016 2014-2015 motf.g.ar
Antal passagerare (000) 7549 7323 +3,1% 19946 19406 +2,8%
RPK, passagerarkilometer (milj) 9913 9025 +9,8% 23767 21775 +9,2%
ASK, sateskilometer (milj) 12206 11291 +8,1% 32656 29636 +10,2%
Kabinfaktor 81,2% 79,9% +1,3p.e. 72,8% 73,5% -0,7 p.e.
Valutajusterad passageraryield 0,87 0,92 -5,1% 0,92 0,99 -7,2%
Enhetsintakt, PASK (valutajusterad) 0,71 0,73 -3,5% 0,67 0,73 -8,1%

SAS TOTALA TRAFIK (REGULJAR- OCH CHARTERTRAFIK)

Maj—jul Maj—jul Forandr. Nov-jul Nov-jul Forandr.
2016 2015 motf.g.ar 2015-2016 2014-2015 motf.g.ar
Antal passagerare (000) 8090 7789 +3,9% 20754 20144 +3,0%
RPK, passagerarkilometer (milj) 11315 10266 +10,2% 25989 23869 +8,9%
ASK, sateskilometer (milj) 13707 12585 +8,9% 35041 31861 +10,0%
Kabinfaktor 82,5% 81,6% +1,0p.e. 74,2% 74,9% -0,7p.e.
Enhetskostnad (CASK), total (valutajusterad) 0,65 0,71 -8,1% 0,72 0,82 -12,7%
Enhetskostnad (CASK) exklusive flygbransle
(valutajusterad) 0,53 0,53 -0,3% 0,59 0,61 -2,6%

SAS REGULJARA TRAFIKUTVECKLING PER LINJEOMRADE

Maj-jul 2016 vs. Nov-jul 2015-2016 vs.
Maj-jul 2015 Nov-jul 2014-2015
Trafik (RPK) Kapacitet (ASK) Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)
Interkontinentalt +30,7% +31,7% +24,1% +28,2%
Europa/Intraskand -0,5% -1,5% +1,9% +3,0%
Inrikes +2,5% -1,3% +1,9% +0,9%
SAS REGULJARA DESTINATIONER OCH FREKVENSER
Maj-jul Maj-jul Férandr. Nov-jul Nov-jul Férédndr.
2016 2015 motf.g.ar 2015-2016 2014-2015 motf.g.ar
Antal destinationer 113 111 +1,8% 117 117 0,0%
Antal flygningar per dag 808 812 -0,5% 790 784 +0,7%
Antal flygningar per destination/dag 7,1 7.3 -2,2% 6,8 6,7 +0,7%
PRODUKTIVITET OCH MILJOEFFEKTIVITET
Juli Juli Forandr. Forandr.
Blocktimmar, 12 manader rullande 2016 2015 motf.g.ar Okt2015 Okt2014 motf.g.ar
Flygplan 9,2 8,8 4,7% 8,8 9,0 -1,6%
Kabin 771 763 0,9% 762 762 0,0%
Piloter 691 681 1,5% 688 685 0,4%
Foradndr. Nov-jul Nov-jul Forandr.
Miljoeffektivitet Maj-jul 2016 Maj-jul 2015 motf.g.ar 2015-2016 2014-2015 motf.g.ar

Koldioxid CO, per passagerarkilometer, gram 90,5 93,1 -2,8% 101,0 102,3 -1,4%
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FLYGPLANSFLOTTA

SAS FLYGPLANSFLOTTA 31JULI 2016

Flygplanitrafik under SAS (SK) egen trafiklicens Aider Agda Leasade Totalt Orderkdop Orderlease

Airbus A330/A340/A350 11,1 9 7 16 8

Airbus A319/A320/A321 11,5 6 19 25 30

Boeing 737 NG 13,5 18 63 81

Totalt 12,8 33 89 122 38 0
. R Wet Order

Flygplani trafik under annan trafiklicens dan SAS (SK) Alder Agda leasade Totalt wetlease

Bombardier CRJ900 4,1 11 8 19 4

Boeing 737 NG 10,9 1 1

ATR-72 2,8 15 15

Totalt 3,7 11 24 35 4
. . Order wet

SAS totala flygplansflotta i trafik Alder Agda Leasade Totalt Order kdp lease

Totalt 10,8 44 113 157 38 4

Flygplan for utfasning Alder Agda Leasade Totalt Uthyrda Parkerade

Bombardier CRJ900 7,4 1 1 1

Bombardier Q400 8,6 1 1 1

Totalt 8,0 1 1 2 1 1

Flygplan pa fast order 2016-2021 per 31 juli 2016 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Airbus A320neo 4 11 7 8

Airbus A350 1 2 5
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SAS DESTINATIONER

— Befintliga linjer —— Nya linjer 2015 0ch 2016

Longyearbyen

Ata

SAS dr Skandinaviens ledande flygbolag med ett attraktivt erbju-
dande till frekventa resendrer. SAS erbjuder éver 800 dagliga flyg-
ningar och éver 28 miljoner passagerare reser med SAS till 117 desti-
nationer i Europa, USA och Asien. Genom medlemskapet i Star
Alliance™ ger SAS kunderna tillgéng till ett ndtverk med stor réckvidd
och smidiga férbindelser. Sammantaget erbjuder Star Alliance mer én
18 500dagliga avgdngar till 1 321 destinationer i 193 Idnder vdrlden
over. Utéver flygverksamhet ingdr dven marktjdnsthantering (genom

SAS Ground Handling), tekniskt underhdll (SAS Technical) och frakt-
tiéinster (SAS Cargo) i SAS.

SAS AB dr moderbolaget i SAS och dr noterat p@ bérserna i Stock-
holm (primdrnotering), Képenhamn och Oslo. Huvuddelen av verk-
samheten och tillgdngarna dterfinns i SAS Konsortiet med undantag
fér SAS Cargo och SAS Ground Handling bolagen som dr direktdgda
av moderbolaget SAS AB.
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DEFINITIONER OCH BEGREPP

SAS anvénder olika nyckeltal, inklusive alternativa nyckeltal (APM), for intern analys och extern kommunikation av verksamhetens resultat,

utveckling och finansiella stallning.

Med nyckeltalen ges intressenter stdd till bedomning av SAS intjaning och prestation i 6vrigt. | de alternativa nyckeltal som berdknas med
beaktande av kapitaliserade leasingkostnader (¥7) 6kas SAS skuldsattning som om operationellt leasade flygplan istéllet skulle varit agda eller
finansiellt leasade. Kapitaliserade leasingkostnader (*7) &r en vedertagen metod i flygbranschen att uppskatta ej balansférda dtaganden avse-

ende operationell flygplansleasing.

Syftet med de alternativa nyckeltalen ar att visa verksamhetsanpassade matt som i tillagg till 6vriga nyckeltal ger olika intressenter mojlighet
attan battre beddma och vardera SAS historiska, nuvarande och framtida utveckling och stallning.

ASK, Offererade sateskilometer — Antalet tillgangliga passagerar-
saten multiplicerat med den stracka som dessa flygs.

Avkastning pa eget kapital — Periodens resultat hanforligt till inne-
havare av aktier i moderforetaget i relation till genomsnittligt eget
kapital exklusive innehav utan bestimmande inflytande.

Avkastning pa investerat kapital (ROIC) — Rorelseresultat plus
schablonmassig rantedel motsvarande 33% av operationella leasing-
kostnader minus utdelning till aktiedgare i relation till summa genom-
snittligt eget kapital, finansiell nettoskuld och netto kapitaliserade
leasingkostnader (*7).

Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE) — Roérelseresultat 6kat
med finansiella intakter i relation till genomsnittligt sysselsatt kapital.

CAPEX (Capital Expenditure) — Framtida betalningar avseende
flygplan pa fasta order.

EBIT - Rorelseresultat.
EBIT-marginal - EBIT dividerat med intékterna.

EBITDA - Resultat fore skatt, finansnetto, resultat fran forsaljning av
anldggningstillgangar, resultatandelar i intresseféretag och avskriv-
ningar.

EBITDAR - Resultat fore skatt, finansnetto, resultat fran forsaljning
avanlaggningstillgangar, resultatandelar i intresseféretag, avskriv-
ningar och leasingkostnader flygplan.

EBITDAR-marginal — EBITDAR dividerat med intakterna.

Enhetskostnad, CASK - Flygverksamhetens totala rérelsekostnader
inklusive flygplansleasing och totala avskrivningar minskade med ej
trafikrelaterade intakter per total ASK (reguljér och charter).

Finansiell beredskap — Likvida medel, exklusive fordran évriga
finansiella institut, samt outnyttjade kreditfaciliteter i relation till fasta
kostnader. | nyckeltalet definieras fasta kostnader som personal- och
ovriga rorelsekostnader exklusive kostnader for flygbrénsle och luft-
fartsavgifter.

Finansiell nettoskuld — Rantebarande skulder minskade med rénte-
barande tillgangar, exklusive pensionsmedel netto.

FTE, medeltal anstallda - Full Time Equivalent, heltidstjanster.

Justerad skuldsattningsgrad — Finansiell nettoskuld plus kapitalise-
rade leasingkostnader (¥7) i relation till eget kapital.

Justerad soliditet— Eget kapital i relation till balansomslutning plus
kapitaliserade leasingkostnader (¥7).

Kabinfaktor — Relationen mellan RPK och ASK i procent. Beskriver
utnyttjandegraden av tillgangliga platser. Kallas dven passagerar-
beldggning.

Kapitalandelsmetoden —Andelar i intresseforetag upptas till SAS
koncernens andel av eget kapital med hansyn till férvarvade éver-
respektive undervarden.

Kapitaliserade leasingkostnader (*7) — Den arliga kostnaden for
operationell flygplansleasing multiplicerad med sju.

PASK, enhetsintakt - Passagerarintakter dividerat med ASK
(reguljar).

Resultat per stamaktie (EPS) — Periodens resultat hanforligt till
moderforetagets dgare med avdrag for utdelning pa preferensaktier
i relation till genomsnittligt antal utestdende aktier.

RPK, Betalda passagerarkilometer — Antalet betalande passa-
gerare multiplicerat med den stracka i kilometer som dessa flygs.

Réantetackningsgrad — Rorelseresultat dkat med finansiella intakter
i relation till finansiella kostnader.

Sale and leaseback - Forséljning av en tillgang (flygplan, fastighet
etc.) som sedan hyrs tillbaka.

Skuldsattningsgrad - Finansiell nettoskuld i relation till eget kapital.

Sysselsatt kapital — Totalt kapital enligt balansrdkningen med rante-
fria skulder franrdknade.

Soliditet — Eget kapital i relation till balansomslutning.
Yield — Passagerarintékter dividerat med RPK (reguljar).

En utférligare lista pa definitioner och begrepp finns tillgdnglig pa
www.sasgroup.net under Investor Relations/Financial data/Financial
definitions.
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VIKTIGA HANDELSER

HANDELSER EFTER 31 JULI 2016

* SAS har traffat avsiktsforklaringar avseende finansieringen av
Airbus A320neo med leveranser under 2016-2017 genom sale/
leaseback.

* SAS har tecknat avtal om installation av marknadens snabbaste wifi
pa SAS samtliga Airbus A320 och Boeing 737 flygplan i Europa.

TREDJE KVARTALET 2015/2016
* SAS beslutade att behalla marktjanstverksamheten pa huvudflyg-
platserna.

* SAS och kabinféreningarna i Norge och Sverige tecknade nya kol-
lektivavtal.

* SAS och pilotféreningarna i Norge tecknade nya kollektivavtal.
* SAS och pilotféreningen i Sverige tecknade nytt kollektivavtal efter

en strejk som medférde cirka 1 000 instéllda flygningar och negativt
paverkade SAS resultat med cirka 140 MSEK.

ANDRA KVARTALET 2015/2016

* SAS arsredovisning innehéll en uppdaterad utdelningspolicy for
stamaktien och att SAS ska ge utdelning till preferensaktiedgare
med 50 SEK per ar med kvartalsvis utbetalning om 12,50 SEK per
preferensaktie i enlighet med villkoren i samband med emissionen
av preferensaktierna.

* EU-kommissionen meddelade att den inte dverklagar EU-domsto-
lens dom att upphéva EU-kommissionens boter fran 2010 om
70,2 MEUR. EU-kommissionen har dock méjlighet att fatta ett nytt
beslutidenna fraga.

FINANSIELL KALENDER
Delarsrapport 4, 2016 (augusti—oktober)

Arsredovisning 2015/2016
Arsstamma 2017

13 december 2016
1 februari 2017
22 februari 2017

Delarsrapport 1, 2017 (november—januari) 8 mars 2017
Delérsrapport 2, 2017 (februari—april) 21juni2017
Delarsrapport 3, 2017 (maj—juli) 5 september 2017
Delarsrapport 4, 2017 (augusti—oktober) 12 december 2017

Samtliga rapporter finns pa engelska och svenska pa
www.sasgroup.net.

SAS manatliga trafiktalsinformation utkommer normalt den
femte arbetsdagen paféljande manad. En komplett finansiell
kalender finns pa www.sasgroup.net under Investor Relations.

For ytterligare definitioner hanvisas till arsredovisningen, eller
www.sasgroup.net, under Investor Relations/Financial data/
Financial definitions.

« Arsstimman beslutade att lamna utdelning till preferensaktiesgarna
fram till ndsta arsstimma med sammanlagt hogst 50 SEK per prefe-
rensaktie. For stamaktierna beslutade arsstamman att inte [amna
nagon utdelning for rakenskapsaret 2014/2015. Berit Svendsen
valdes som ny ledamot till styrelsen.

*» SAS 6ppnade tva nya langdistanslinjer: Stockholm—Los Angeles
och Képenhamn-—Boston.

FORSTAKVARTALET 2015/2016

* SAS genomforde forsaljningen av Bluel till Cityjet. CityJet kommer
fran varen 2016 att flyga regional jettrafik for SAS med atta helt nya
Bombardier CRJ900.

* SAS beslutade att 6ppna café-lounger pa flygplatserna i Malméo
och Lulea.

* EU-domstolen upphévde EU-kommissionens boter om 70,2 MEUR
fran 2010. EU-kommissionen kunde dock éverklaga beslutet.

» Mattias Forsberg tilltradde som koncerndirektér och CIO den 1 janu-
ari 2016.

« SAS slutférde finansieringen av forskottsbetalningar for fem
Airbus flygplan.

« Efter konvertering av SAS konvertibellan 6kade antalet aktier
i SAS AB med 1 082 551 stamaktier till 330 082 551 stamaktier.

PRESS-/INVESTERARAKTIVITETER
Telefonkonferens kl 10.00, 8 september 2016.

Denna information &r sadan information som SAS AB ar skyldigt
att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksforordning.
Informationen ldmnades, genom nedanstaende kontaktpersons
forsorg, for offentliggérande den 8 september 2016 kl. 08.00
CET.

Fragor om rapporten kan stéllas till Bjorn Tibell, Investor Rela-
tions, +46 70 997 1437 alternativt till investor.relations@sas.se.



