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RESULTATFORBATTRING
1 LINJE MED SAS SENASTE PROGNOS

AUGUSTI 2017 -OKTOBER 2017

* Resultat fére skatt och jamforelsestorande poster:

1054 (941) MSEK
* Resultat fore skatt: 657 (577) MSEK
*Intakter: 11 644 (11 135) MSEK
* EBIT-marginal: 6,7% (6,1%)
* Periodens resultat: 490 (591) MSEK
* Resultat per stamaktie: 1,22 (1,53) SEK

« Helarsutsikterna for 2017/2018 vidhalls, se sidan 10.
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« SAS sl6t tredriga kollektivavtal med féreningarna som representerar

piloter samt marktjanstpersonalen.

VIKTIGAHANDELSER EFTER 31 OKTOBER 2017

* SAS genomfdrde en riktad nyemission om 1 270 MSEK i november

2017. Fran februari 2018 avser SAS att pabdrja inlésen av preferens-

aktier genom att anvénda det tillférda kapitalet fran nyemissionen

samt egengenererade vinstmedel.

* Moody’s och Standard & Poor’s uppgraderade SAS kreditrating.
* SAS emitterade ett icke-sakrat obligationslan om 1 500 MSEK med

en |6ptid om 5 ar och en fast arlig kupongranta om 5,375%.

Det ar gladjande med det 6kade fortroendet
’ ’ som bade kunderna och kapitalmarknaden

visat SAS, nagot som den lyckade satsningen

pa fritidsmarknaden och den nyligen genom-

forda nyemissionen ar kvitton pa.

Rickard Gustafson, VD och koncernchef

SAS

NOVEMBER 2016 -OKTOBER 2017
« Resultat fore skatt och jamforelsestérande poster:

1951 (939) MSEK

* Resultat fore skatt: 1 725 (1 431) MSEK
* Intdkter: 42 654 (39 459) MSEK

« EBIT-marginal: 5,1% (4,8%)

* Periodens resultat: 1 149 (1 321) MSEK
* Resultat per stamaktie: 2,42 (2,94) SEK

NYCKELTAL NOVEMBER 2016 —-OKTOBER 2017
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1) Valutajusterad
2) Valutajusterad och exklusive flygbrdnsle
3) Totalt antal passagerare

RESULTAT OCH NYCKELTAL
Nyckeltal (MSEK) Kv 4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4
Aug-okt Aug-okt Nov—okt Nov-okt
2017 2016 2016-2017 2015-2016
Intakter 11644 11135 42 654 39459
EBIT-marginal 6,7% 6,1% 5,1% 4,8%
Resultat fore skatt och jamforelsestérande poster 1054 941 1951 939
Resultat fore skatt, EBT 657 577 1725 1431
Periodens resultat 490 591 1149 1321
Kassaflode fran den [6pande verksamheten 883 1287 2443 3663
31 0kt2017 31 okt 2016 31 okt 2015
Soliditet 25% 19% 21%
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 3,1x 3,2x 3,0x
Finansiell beredskap 37% 41% 40%
Avkastning pa investerat kapital, 12 manader rullande 13% 12% 14%
Resultat per stamaktie (SEK), 12 mé&nader rullande 2,42 2,94 1,84
Eget kapital per stamaktie, SEK 13,28 7,12 8,10

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017



Koncernchefens kommentarer

KONCERNCHEFENS KOMMENTARER

| linje med prognosen levererade SAS ett resultat fore skatt och jamférelsestérande poster under

2016/2017 pa 1 951 MSEK. Resultatférbattringen drivs av en positiv intaktsutveckling och genomférda
effektiviseringsatgarder. Utvecklingen visar att strategin leder oss at ratt hall. Det ar gladjande att den
forbattrade Ionsamheten gett oss méjligheten att paborja en rekapitalisering av SAS, vilket gor att vi framéver
kommer att kunna sénka de totala finansieringskostnaderna.

Vilagger ett handelserikt ar bakom oss. Den positiva resultatutveck-
lingen fran varen och sommaren fortsatte under fjarde kvartalet, da
SAS resultat fore skatt och jamforelsestérande poster forbattrades
med 12 %till 1 054 MSEK. Utvecklingen drivs av en hogre enhetsin-
takt, vilket visar att kunderna uppskattar vart erbjudande. Parallellt
fortsatter effektiviseringsprogrammet att leverera, vilket tyvérr inte
avspeglasien lagre enhetskostnad under kvartalet. Det beror pa en
storre avsattning for motorunderhall samt positiva periodiseringsef-
fekter ifjol, vilket innebar att den underliggande enhetskostnaden
under kvartalet snarare &r i niva med foregaende ar.

Aven om resultatforbattringen &r gladjande, kan vi inte luta oss till-
baka. Omvarlden star inte still och vi férvantar att den totala mark-
nadskapaciteten under vintern kommer att 6ka i snabbare takt igen.
Dessutom forvantas en ny flygskatt inforas i Sverige fran 1 april 2018.
For att mota den har utvecklingen arbetar vividare med vara tre
fokusomraden: (i) effektivisera karnverksamheten med 3 miljarder
SEK fram till 2020, (ii) etablera kompletterande baser i London och
Malaga samt (iii) kapitalisera pa SAS starka varumérke och fleran 5
miljoner EuroBonus-medlemmar.

INVESTERINGAR | ERBJUDANDET

SAS fokuserar pa de som reser ofta till, fran och inom Skandinavien
och det &r efter dessa kunders behov som vi anpassar vart erbjudande.
Efter att vi under sommaren anpassat vart natverk och flugit fler an 60
sasongsbaserade linjer, flyttade vi under hosten tillbaka produktionen
till mer affarsorienterade linjer. Dessa forandringar i natverket har
starkt bidragit till Ilnsamhetsférbattringen och ar ocksa ett resultat av
den flexibilitet som den 6kade wet-leaseproduktionen ger.

Parallellt med natverksanpassningarna har viinvesterativart
kunderbjudande. Under sommaren och hosten har vi uppgraderat vara
internationella lounger i Chicago, New York och Paris samt &ppnat en
helt ny lounge i Oslo. Vi har dven 6ppnat en Café-lounge i Bergen.

Inom EuroBonus-programmet tillkom under fjarde kvartalet
130000 medlemmar, vilket gor att vi nu har 5,1 miljoner medlemmar.
Programmet ar en hérnsten nar vi utvecklar var relation med kunderna.
Det skapar ocksa ytterligare mojligheter att starka lojaliteten till SAS
samt bredda intdktsbasen. Exempelvis 6kade under fjdrde kvartalet
forsaljningen av EuroBonus-poang till vara kreditkortspartners med 83
MSEK. Utvecklingen visar pa en stor potential och att EuroBonus till-
sammans med partners kan skapa tillvaxt och vdrde. Som jag berattat
tidigare i ar ska vi vidareutveckla den potential som var medlemsbas
ger oss. En ny dedikerad organisation har darfor nyligen etablerats
med uppgift att utveckla denna affar.

Sammantaget visar utvecklingen 2016/2017 att var strategi ger
resultat. Under rakenskapsaret reste cirka 30 miljoner passagerare
med SAS vilket ar mer dn nagot tidigare rakenskapsar. Det dr ocksa
glédjande att notera att vara mest lojala kunder inom EuroBonus-pro-
grammet 6kade sitt resande med cirka 3 % och att intdkternainom SAS
Business och SAS Plus steg med cirka 4%.

Infér 2018 ser jag fram emot att fortsatta uppgraderingen av
kabininteriéren pa vara Airbus A320 och Boeing 737 samt installera
hoghastighets-wifi och fa fler leveranser av Airbus A320neo.

EFFEKTIVISERINGSPROGRAMMET LEVERERAR

For att méta konkurrensen och den 6kande kapacitetsutvecklingen
pa marknaden, arbetar vi sedan i juni med att implementera ett effek-
tiviseringsprogram om 3 miljarder SEK med effekt fran 2017 till
2020.Under 2016/2017 gav effektiviseringarna en resultateffekt om
0,8 miljarder SEK, vilket &r aningen hogre dn vi indikerat tidigare.
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Marknaden férandras dock standigt och fortsatter att vara kravande.
Det understryker att ett fullstandigt genomférande av effektivise-
ringsatgarderna ar helt avgérande for att starka den finansiella posi-
tionen och darmed SAS framtid. Resultateffekterna pa 0,7 miljarder
SEK som férvantas under 2017/2018 ar mot den bakgrunden otill-
fredsstallande. For att SAS ska fortsatta att utvecklas som ett konkur-
renskraftigt flygbolag behover darfér implementeringstakteninom
effektiviseringsprogrammet héjas framover.

| dagarna genomfors den forsta flygningen fran var nya bas i Lon-
don. Det markerar att ett ar av intensivt forberedande arbete &r éver
och vi ser nu fram emot att under nésta ar fasa in sammanlagt nio Air-
bus A320neo pa baserna i London och Malaga. Etablerandet av verk-
samheten har gatt som planerat och jag ser ocksa fram emot att vi nu
pa samma villkor som andra flygbolag kan konkurrera pa dessa vik-
tiga och hart konkurrensutsatta stréackor.

STARKT FINANSIELL POSITION

Mot bakgrund av SAS finansieringsbehov och l[aneforfall har vi under
drygt ett ars tid signalerat att vi bvervager alternativ for att minska SAS
finansieringskostnad. Som ett resultat av det malinriktade arbetet med
att hoja ldnsamheten, ar det glddjande att vii november kunde satta en
finansieringsplan i verket. Som ett forsta steg genomférde SAS en rik-
tad nyemission pa nastan 1,3 miljarder SEK. Nyemissionen, tillsam-
mans med den stdrkta Ionsamheten, ledde da till att bade Moody’s och
Standard & Poor’s uppgraderade SAS kreditrating. | anslutning till
detta kunde vi sedan slutligen emittera en icke-sakrad obligation om
1,5 miljarder SEK som direkt sanker rantekostnaderna med drygt 50
MSEK arligen framdver. Samtidigt som det ar gladjande att planen
genomforts framgangsrikt och vi ar tacksamma for det fértroende som
kapitalmarknaden visar SAS, &r vi ocksd medvetna om att detta staller
krav pd att vi levererar pa omstallningsprogrammet. Jag kan férsakra
attvitar detta pa storsta allvar.

| nésta fas i rekapitaliseringen avser vi att anvdanda kapitalet fran
nyemissionen samtvinstmedel genererade fran verksamheten till att
pabdrja inlosen av preferensaktier fran februari 2018. Darmed skapar
vi battre forutsattningar for att 6ka avkastningen for stamaktiea-
garna. Parallellt med detta vill jag dock understryka att vi maste
arbeta vidare med att férstarka var finansiella position och I[onsamhet
eftersom vi fortsatt har stora laneforfall till 2019 och ett stort investe-
ringsbehov i nya flygplan.

Avslutningsvis vill jag rikta ett tack till
SAS medarbetare och partners for ett ar av
intensivt arbete som gett resultat. Det ger
inspiration att fortsatta férandringsarbetet
for att ytterligare starka konkurrenskraften
genom en kombination av produktinveste-
ringar och effektiviseringsatgarder.

Utsikterna infor 2017/2018, som vi
presenterade i borjan av november,
star kvar och jag ser med tillforsikt
fram emot ett nytt ar.

Valkommen ombord pa nagon
avvara éver 800 dagliga flygningar
under 2018!

Stockholm 12 december 2017

Rickard Gustafson
VD och koncernchef
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KOMMENTARER TILL SAS RAKENSKAPER

MARKNADS- OCH TRAFIKUTVECKLING

Efter en hég kapacitetstillvaxt i den skandinaviska marknaden under
2015/2016 har kapacitetsékningen varit Ilagre under 2016/2017.
Matt i antal erbjudna saten 6kade kapaciteten till, fran och inom
Skandinavien med 2,3% under 2016/2017. Kapacitetsokningen var
storst pa linjer mellan Skandinavien och Europa samt pa den svenska
inrikesmarknaden och var jamnt férdelad mellan natverksbolag och
LCC (Low Cost Carriers). Det totala antalet passagerare 6kade samti-
digt med 4,5%. Specifikt under det fjérde kvartalet 6kade antalet pas-
sagerare med 3,9% och kapaciteten med 4%. Infér kommande sex-
manadersperiod forvantas 6kningen i antalet erbjudna sateniden
skandinaviska marknaden dter 6ka i hogre takt.

SAS valutajusterade enhetsintakt (PASK) sjonk under 2016/2017
med 1,9% men steg under fjarde kvartalet med 1,7% jamfort med
motsvarande perioder féregdende ar. Enhetsintakten under raken-
skapsaret ar negativt paverkad av den 6kade produktionen pa SAS
ldngdistanslinjer samt langre, sésongsbaserade linjer i Europa. Aven
den inforda flygskatten i Norge har urholkat intakterna och merpar-
ten har absorberats av SAS genom en lagre yield. Ytterligare detaljer
kring SAS trafikutveckling aterfinns pa sidan 19.

RESULTATANALYS AUGUSTI 2017 -OKTOBER 2017

Periodens resultat

Rérelseresultatet uppgick till 780 (680) MSEK. Resultatet fére skatt

uppgick till 657 (577) MSEK och resultatet efter skatt uppgick till 490

(591) MSEK. Skattekostnaden uppgick till -167 (14) MSEK.
Valutakursutvecklingen hade en negativ effekt pa intakterna om

-154 MSEK samt en positiv effekt pa rérelsekostnaderna om 165

MSEK. Valutakursutvecklingen paverkade sédledes rorelseresultatet

positivtom 11 MSEK. Resultatet fore skatt paverkades slutligen nega-

tivt med -10 MSEK av valuta.

Intdkter
Intdkterna uppgick till 11 644 (11 135) MSEK, se not 2. Justerat for
valuta var intdkterna 663 MSEK hogre an motsvarande period forega-
ende ar. De valutajusterade passagerarintakterna dkade med 5,4%.
Okningen &ren féljd av hégre reguljar kapacitet (ASK) som, baserat
pa féregaende ars forutsattningar, paverkade intdkterna positivt om
324 MSEK. Lagre kabinfaktor gav en negativ effekt om -327 MSEK.
Intakterna paverkades positivt om 459 MSEK till f6ljd av hogre yield.

De valutajusterade intakterna fran charter och frakt 6kade med
4,9% respektive 17,0%. Den framsta orsaken till dessa 6kningar ar
hogre volymer. Fraktintakten paverkades dven positivt till f6ljd aven
hogre yield. Ovriga trafikintdkter (valutajusterade) 6kade med 17
MSEK, vilket framst beror pa 6kad forsaljning av tilldggstjanster
(ancillary).

Ovriga rérelseintakter (valutajusterade) skade med 104 MSEK, vil-
ket framst beror pa 6kad férsaljning av EuroBonus-poang, framforallt
till kreditkortspartners.

Operativa och finansiella kostnader
Personalkostnaderna uppgick till -2 189 (-2 185) MSEK. Justerat for
valuta och omstruktureringskostnader minskade personalkostna-
derna med 0,2% jamfort med motsvarande period féregaende ar.
Ovriga rérelsekostnader uppgick till -7 418 (-7 270) MSEK, se not 3.
Kostnaderna bestod till stor del av flygbransle, som uppgick till -1 774
(-1 959) MSEK. Justerat for valuta minskade kostnaden for flygbransle
med 3,7%. Kostnaden paverkades negativt om -263 MSEK till f6ljd av
ett hdgre flygbrénslepris och valutan hade en positiv effekt med 116
MSEK. Féréndringen av hedgeeffekter (inklusive effekt av tidsvardet)
var positivom 330 MSEK jamfoért med samma period foregaende ar
och volymen, baserat pa féregaende ars férutsattningar, paverkade
kostnaden negativt om -19 MSEK. Hanteringskostnaderna (valutajus-
terade) minskade med 1,2%. Tekniska underhallskostnader uppgick
till-1 069 (-870). Kostnadernai perioden paverkades negativtav en
avsattning om 140 MSEK for framtida motorunderhall samt negativt
om 180 MSEK till f6ljd av andrade bedémningar avseende aterldm-
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ningskrav och framtida underhall pa landningsstall, air frame och APU
for leasade flygplan. Justerat for valuta och jamférelsestdrande poster
Okade de tekniska underhallskostnaderna med 13,1%. Wet lease-
kostnaden var -114 MSEK (valutajusterad) hogre i kvartalet jamfort
med motsvarande period féregaende ar, vilket framst beror pa 6kad
produktion.

Implementeringen av pagadende omstallningsprogram har under
perioden resulterat i kostnadsreduktioner om cirka 240 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -774 (-697) MSEK. Justerat for
valuta 6kade leasingkostnaderna med 17,8%.

Finansiella intdkter och kostnader uppgick till -123 (-103) MSEK,
varav rantenetto-116 (-124) MSEK.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 3,6%, vilket framst beror pa
okning i den internationella trafiken samt fritidsorienterade linjer i
Europa. Enhetskostnaden (CASK) justerad for valuta och flygbrénsle
Okade med 4,5%. Enhetskostnaden paverkas av en avsattning for
motorunderhall om 140 MSEK samt diverse positiva effekter fran mot-
svarande period foregaende ar, som inte aterfinns i ar, vilket gor att
kostnadsminskningen fran effektiviseringsprogrammet inte ger en
motsvarande nedgang i enhetskostnaden under kvartalet. Den under-
liggande utvecklingen i enhetskostnaden &r i niva med féregaende ar.

Jamforelsestérande poster

Totala jdmfdrelsestdrande poster uppgick under perioden till -397
(-364) MSEK. Av de jamftrelsestorande posterna hanfor sig 78 (27)
MSEK till realisationsresultat fran flygplansaffarer och -87 (-31) MSEK
till omstruktureringar. Nedskrivning avimmateriella tillgangar avse-
ende systemutvecklingskostnader uppgar till -208 MSEK och andrade
bedémningar avseende aterlamningskrav och framtida underhall pa
landningsstill, air frame och APU for leasade flygplan uppgar till -180
MSEK. Under motsvarande period foregande ar gjordes avsattningar
relaterade till flygplan om -160 MSEK, indirekta skatter om -219 MSEK
samten realisationsvinst avseende fastigheter om 30 MSEK. Motsva-
rande period féregaende ar paverkades dven av nedskrivningarom-11
MSEK.

RESULTATANALYS NOVEMBER 2016 - OKTOBER 2017
Periodens resultat
Rérelseresultatet uppgick till 2 187 (1 892) MSEK. Resultatet fore
skatt uppgick till 1 725 (1 431) MSEK och resultatet efter skatt upp-
gick till 1 149 (1 321) MSEK. Skattekostnaden uppgick till -576 (-110)
MSEK och den relativt hoga kostnaden i perioden forklaras framst av
att EU-kommissionens bot ej ar skattemadssigt avdragsgill.
Valutakursutvecklingen hade en positiv effekt pa intakterna om
768 MSEK samt en negativ effekt pa rorelsekostnaderna om -613
MSEK. Valutakursutvecklingen paverkade saledes rérelseresultatet
positivtom 155 MSEK. Resultatet fore skatt paverkades slutligen
positivt med 167 MSEK av valuta.

Intakter

Intdkterna uppgick till 42 654 (39 459) MSEK, se not 2. Justerat for
valuta var intdkterna 2 427 MSEK hogre dn motsvarande period fore-
gaende ar. De valutajusterade passagerarintakterna 6kade med
5,4%. Okningen &r en foljd av hégre reguljar kapacitet (ASK) som,
baserat pa féregaende ars forutsattningar, paverkade intakterna
positivtom 2 323 MSEK. Hégre kabinfaktor gav en positivt effekt om
321 MSEK. Intakterna paverkades negativt om -977 MSEK till f6ljd av
en lagreyield.

De valutajusterade intékterna fran charter och frakt 6kade med
7,9% respektive 15,0%. Den framsta orsaken till dessa 6kningar ar
hogre volymer.

Ovriga trafikintakter (valutajusterade) okade med 90 MSEK. Den
Okade forsaljningen av tillaggstjanster (ancillary) hade en postiv
effekt pa Ovriga trafikintdkter.

Ovriga rorelseintékter (valutajusterade) dkade med 336 MSEK vilket
framst beror pa 6kad foérsaljning av EuroBonus-poang till framférallt
kreditkortspartners och kortsiktig uthyrning av CRJ900 till CityJet.



Operativa och finansiella kostnader

Personalkostnaderna uppgick till -9 205 (-9 105) MSEK. Justerat for
valuta och omstruktureringskostnader minskade personalkostna-
derna med 1,9% jamfort med motsvarande period féregaende ar. Den
framsta forklaringen till de minskade personalkostnaderna ar out-
sourcingen av linjestationerna i Norge féregaende ar, férsaljningen av
dotterforetaget Cimber samt effektiviseringsatgarder.

Ovriga rérelsekostnader uppgick till -27 489 (-24 552) MSEK, se
not 3. Den storsta forklaringen till 6kningen &r EU-kommissionens
beslut att botfélla SAS med 70,2 MEUR for pastadda 6vertradelser av
konkurrensregler. | motsvarande period féregaende ar aterbetalades
bétesbeloppet och redovisades da som en reducerad kostnad.

Kostnaderna for flygbrénsle uppgick till -6 836 (-6 449) MSEK.
Justerat for valuta 6kade kostnaden for flygbransle med 3,7%. Kost-
naden paverkades negativt om -967 MSEK till foljd av ett hogre olje-
pris och valutan hade en negativ effekt med -140 MSEK. Forand-
ringen av hedgeeffekter (inklusive effekt av tidsvardet) var positivom
1061 MSEK jamfort med samma period féregaende ar och volymen,
baserat pa foregaende ars forutsattningar, paverkade kostnaden
negativt om -330 MSEK. Hanteringskostnaderna (valutajusterade)
Okade med 6,8% framst beroende pa féregadende ars outsourcing av
linjestationernai Norge. Tekniska underhallskostnaderna uppgick till
-3515MSEK (-3 292). Justerat for valuta och jamforelsestérande
poster 6kade de tekniska underhallskostnaderna med 0,9%. Wet
lease-kostnaden var -367 MSEK (valutajusterad) hogre jamfort med
motsvarande period féregaende ér, vilket framst beror pa 6kad pro-
duktion.

Implementeringen av pagaende omstéllningsprogram har under
perioden resulterat i kostnadsreduktioner om cirka 785 MSEK.

Leasingkostnaderna uppgick till -3 116 (-2 840) MSEK. Justerat
for valuta 6kade leasingkostnaderna med 6,6%.

Finansiella intdkter och kostnader uppgick till -463 (-462) MSEK,
varav rantenetto-451 (-451) MSEK.

SAS totala kapacitet (ASK) 6kade med 7,4%, vilket framst beror pa
Okning i interkontinentaltrafiken. Detta bidrog till att enhetskostna-
den (CASK) justerad for valuta och flygbréansle minskade med 3,6%.

Jamforelsestorande poster

Totala jamférelsestorande poster uppgick under perioden till -226
(492) MSEK. Av de jamforelsestdrande posterna hanfor sig 317 (235)
till realisationsresultat fran flygplansaffarer, 678 till 6verlatelsen av
tva start- och landningstillstand pa London Heathrow, -672 (655) ill
boten avseende pastadda 6vertradelser av konkurrensregler inom
flygfraktomradet under aren 1999-2006, -21 (4) MSEK till forsalj-
ningen av dotterforetag, -30 MSEK till en avtalsforlikning i fraktverk-
samheten samt -110 (-42) MSEK till omstruktureringskostnader.
Nedskrivning avimmateriella tillgangar avseende systemutvecklings-
kostnader uppgar till -208 MSEK och andrade bedémningar avse-
ende aterlamningskrav och framtida underhall pa landningsstall, air
frame och APU for leasade flygplan uppgar till -180 MSEK. Fore-
gande ar gjordes avsattningar relaterade till flygplan om -160 MSEK,
indirekta skatter om -219 MSEK samt en realisationsvinst avseende
fastigheter om 30 MSEK. Féregaende ar paverkades dven av nedskriv-
ningarom-11 MSEK.

BALANSRAKNING OCH FINANSIELL STALLNING

Tillgangar

Immateriella och materiella anldggningstillgéngar minskade med
845 MSEK under rakenskapsaret. | forandringen ingar periodens
investeringar 7 315 MSEK, avskrivningar -1 635 MSEK, avyttringar
-6 292 MSEK samt 6vrigt och valutaeffekter -233 MSEK. | periodens
investeringar ingar bland annat leveransbetalningar for elva nya Air-
bus A320neo som omgaende avyttrades genom sale and leaseback
samt kop av atta Boeing 737, en Airbus A340 och en Airbus A319 som
tidigare var operationellt leasade. Ovriga flygplansinvesteringar bestar
av aktiverade utgifter for motorunderhall, modifieringar, reservdelar
samt forskott till Airbus. | avyttringar ingar, férutom sale and lease-
back av de elva Airbus A320neo, en reservmotor som forvarvats
under aret samt fyra Boeing 737. Dessutom saldes tolv Bombardier
CRJ90O0.
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Finansiella anldggningstillgéngar 6kade med 1 778 MSEK.
Okningen &r framst hanforlig till aktuariella vinster pa férmansbe-
stamda pensionsplaner.

Kortfristiga fordringar minskade med 607 MSEK. Minskningen &r
huvudsakligen hanforlig till interimsfordringar och 6vriga korta ford-
ringar.

Likvida medel uppgick till 8 836 (8 370) MSEK per 31 oktober
2017. Outnyttjade kontrakterade Ianel6ften uppgick till 2 700 (3 567)
MSEK. Den finansiella beredskapen uppgick till 37% (41%) av SAS
fasta kostnader.

Eget kapital och skulder

Eget kapital bkade med 2 032 MSEK. Okningen &r hénforlig till nettot
av periodens resultat om 1 149 MSEK, utdelning om -350 MSEK samt
forandringen i6vrigt totalresultat som bestod avomrakningseffekter
av utldndska dotterbolag om -124 MSEK, positiva effekter av sak-
ringsreserver om 147 MSEK och aktuariella vinster pa formansbe-
stdmda pensionsplaner, netto efter skatt,om 1 210 MSEK.

Ldngfristiga skulder 6kade med 382 MSEK. Féréndringen inklude-
rar omklassificeringar till och fran kortfristiga skulder.

Kortfristiga skulder minskade med 1 613 MSEK. Férandringen for-
klaras avomklassificering till och fran langfristiga skulder, amorte-
ringar, lagre varde pa derivat samt normala variationer pa rérelseskul-
derna.

Réantebdrande skulder
Réntebarande skulder minskade med 1 305 MSEK jamfort med 31
oktober 2016 och uppgick till 8 575 MSEK pa balansdagen. Nyuppla-
ning och amorteringar under perioden var 2 385 MSEK respektive
3 183 MSEK. | férandringen av bruttoskulden sedan 31 oktober 2016
ingar positiv utveckling av marknadsvardet pa finansiella derivat som
har minskat skulden med 149 MSEK. Valutaomvardering har minskat
skulden med 411 MSEK.

SAS emitterade under 2014 ett konvertibelt obligationslan som
arvarderattill 1 521 MSEK pa balansdagen.

Finansiell nettoskuld/-fordran

Den finansiella nettofordran har 6kat med 1 633 MSEK sedan 31
oktober 2016 och uppgick till 2 799 MSEK p3 balansdagen. Okningen
ar framst hanforlig till det positiva kassaflédet fran den I6pande verk-
samheten. Daremot paverkades den finansiella nettofordran negativt
genom utdelningen pa preferensaktierna samt pensionsbetalningar
pa formansbaserade pensionsplaner.

Skuldsattning
Per 31 oktober 2017 uppgick soliditeten till 25%, en forbattring med
sex procentenheter sedan 31 oktober 2016. Férbattringen beror
huvudsakligen pa ett positivt resultat under perioden samt omvarde-
ringar av formansbestdmda pensionsordningar.
Den justerade finansiella nettoskulden/EBITDAR minskade margi-
nellt och uppgick till 3,1x. Per 31 oktober 2016 var nyckeltalet 3,2x.
For balansrékning — se sidan 12.

KASSAFLODESANALYS

Kassaflodet for rakenskapsaret uppgick till 469 (168) MSEK. Likvida
medel uppgick enligt balansrakningen till 8 836 MSEK jamfért med
8370 MSEK per 31 oktober 2016.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten
Kassaflodet fran den Iopande verksamheten fore rorelsekapitalfor-
andringar uppgick for helaret till 2 701 (2 806) MSEK. Justering for
Ovriga poster som inte ingar i kassaflédet m.m. avser framst avsatt-
ningar for omstruktureringskostnader och andra jamforelsestérande
poster.

Den ackumulerade rérelsekapitalférandringen uppgick till -258
(857) MSEK. Under aret har rérelseskulderna minskat medan framfo-
rallt trafikavrakningsskulden under féregaende ar 6kade kraftigt.



Investeringsverksamheten

Investeringarna uppgick till 7 315 (5 960) MSEK varav 7 129 (5 674)
MSEK avsag flygplan. Det inkluderar leveransbetalningar for elva nya
Airbus A320neo som omgaende avyttrades genom sale and leaseback
samt kop av atta Boeing 737, en Airbus A340 och en Airbus A319 som
tidigare var operationellt leasade. Ovriga flygplansinvesteringar bestar
av aktiverade utgifter for motorunderhall, modifieringar, reservdelar
samt forskott till Airbus.

| januari avyttrades dotterféretaget Cimber vilket har paverkat kon-
cernens likvida medel negativt med 24 MSEK.

Forséljning av anlaggningstillgdngar avser sale and leaseback av
de elva Airbus A320neo och en reservmotor som forvérvats under
aret samt fyra Boeing 737. Dessutom saldes tolv Bombardier
CRJ900. Dérutover erhdlls 678 MSEK for de start- och landningstill-
stand pa London Heathrow som SAS &verlati mars.

Finansieringsverksamheten
Arets nyupplaning var 2 385 (1 093) MSEK medan amorteringarna
uppgick till 3 183 (1 371) MSEK. Dessutom paverkades kassaflodet
fran finansieringsverksamheten negativt av finansiella derivat och
pensionsbetalningar.

For kassaflodesanalys —se sidan 13.

SASONGSVARIATIONER

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

Sé&songsvariationerna i efterfragan paverkar kassafloédet och resul-
tatet olika. Passagerarintdkterna redovisas nar resendrerna genom-
for sina resor medan kassaflodet paverkas positivti samband med att
antalet bokningar stiger. Det gor att intdkterna 6kar under manader
med hog trafik fran maj till oktober. Eftersom en stor andel av ett flyg-
bolags kostnader ar fasta paverkas resultatet med svangningarna i
intaktsnivaerna.

Eftersom trafiken dr lagre under perioden november—april ar férsta
och andra kvartalet under SAS rakenskapsar sdsongsmassigt de sva-
gaste kvartalen resultatmassigt. Kassaflodet fran I6pande verksam-
heten @r daremot normalt sdsongsmassigt svagt under férsta och
tredje kvartalet.

FINANSIELLA MAL
SAS o6vergripande finansiella mal ar att skapa varden for aktiedgarna.
For att uppna detta arbetar SAS med tre strategiska prioriteringar for
att méta trender och branschutveckling, sdkra konkurrenskraften
och skapa forutsattningar for langsiktigt hallbar lonsamhet.

Viverkar i en kapitalintensiv industri som kraver att kapitalstruktu-
ren optimeras. Av den anledningen inférde SAS i juni 2017 tva finan-

Kommentarer till SAS rakenskaper

siella mal relaterade till lIbnsamhet/avkastning och skuldsattning i
relation till SAS hela kapitalbindning. Samtidigt uppdaterade SAS
ocksa malet kring den finansiella beredskapen.

SAS finansiella mal ar:

* Avkastning pa investerat kapital (ROIC): ska 6verstiga 12% 6ver en
konjunkturcykel.

« Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR: ska vara lagre an 3 ganger
(3x).

« Finansiell beredskap: likvida medel och tillgangliga kreditfaciliteter
ska 6verstiga 25% av SAS arliga fasta kostnader.

Malet for avkastningen pa investerat kapital motsvarar kapitalmark-
nadens och SAS interna bedémning av SAS genomsnittliga kapital-
kostnad (WACC). Denna &r ocksa kopplad till SAS utdelningspolicy
for stamaktiedgarna som anger att utdelning kan ges nér varde ska-
pats genom att SAS avkastning pa investerat kapital 6verstiger den
genomsnittliga kapitalkostnaden.

Skuldsattningsmattet - Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR -
ar ett nyckeltal som anvands av kreditratinginstituten och banker vid
kreditprévning och inkluderar vardet av leasade flygplan. Malséatt-
ningen att mattet ska vara lagre én tre ganger (3x) ar i linje med SAS
ambition om en férbattrad finansiell position, hogre kreditrating och
ddrmed sankta finansieringskostnader.

SAS hojde ocksa i juni 2017 malet for den finansiella beredskapen
fran 20% till 25% av de arliga fasta kostnaderna. Bakgrunden till
detta dr SAS 6kade produktion pa langdistanslinjer och fritidsoriente-
rade linjer dar andelen forbokningar ar storre. Detta leder till 6kade
kundforpliktelser for SAS, vilket ska reflekteras i den 6kade likvidi-
tetsreserven.

Osékerheten i omvarlden avseende valutautvecklingen, flygbrans-
lepriserna och férandringarna inom den europeiska flygindustrin
med intensifierad konkurrens ar fortsatt stor vilket gor att SAS inte
specificerar en tidpunkt fér nar malsattningarna ska uppnas. Malen &r
beroende av att strukturatgarderna implementeras fullt ut. | samband
med 6vergangen till IFRS 16 fran 2019/2020, dar leasetagaren redo-
visar en tillgang (ratten att anvénda en tillgang) och en finansiell skuld
i balansrakningen, kommer SAS att se 6ver malsattningarna for att
sdkerstélla deras fortsatta relevans.

HANDELSER EFTER 31 OKTOBER 2017

* SAS genomférde en riktad nyemission om 1 270 MSEK. SAS avser
att fran februari 2018 paborja inlésen av preferensaktier genom att
anvanda det nya kapitalet fran denna nyemission samt egengenere-
rade vinstmedel.

*Moody’s och Standard & Poor’s uppgraderade SAS kreditrating.

» SAS emitterade ett icke-sédkrat obligationslan om 1 500 MSEK med
en 16ptid om 5 &r och en fast arlig kupongrénta om 5,375%.

AVKASTNING PA INVESTERAT

KAPITAL (ROIC)

SAS malsattning ar en avkastning pa investe-
rat kapital (ROIC) pa minst 12% 6ver en kon-
junkturcykel. De senaste tolv madnaderna
fram till 31 oktober uppgick ROIC till 13%.

ROIC, 12 MAN RULLANDE, %
20

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017

JUSTERAD FINANSIELL
NETTOSKULD/EBITDAR

SAS malsattning dr att den justerade finan-
siella nettoskulden/EBITDAR ska vara under
3x. Per 31 oktober var nyckeltalet 3,1x.

JUSTERAD FINANSIELL NETTOSKULD/EBITDAR

FINANSIELL BEREDSKAP

SAS malsattning ar att den finansiella bered-
skapen ska 6verstiga 25% av de arliga fasta
kostnaderna. Per 31 oktober uppgick den
finansiella beredskapen till 37%.

FINANSIELL BEREDSKAP, %
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SAS strategiska prioriteringar

SAS STRATEGISKA PRIORITERINGAR

SAS fokuserar pa de som reser ofta till, fran och inom Skandinavien. Med denna malgrupp i fokus arbetar vi uti-
fran tre strategiska prioriteringsomraden med att starka konkurrenskraften och méta utmaningarna i branschen.

VINNA SKANDINAVIENS
FREKVENTA RESENARER

VINNA SKANDINAVIENS FREKVENTA RESENARER

FORSALJNINGVIA
DIGITALA KANALER
Q4FY17VSQ4FY16

EUROBONUS
MEDLEMSUTVECKLING
Q4FY17VS Q4FY16 Q4FY17VSQ4FY16

+10% +1%

SAS strategi ar att fokusera pa de som reser ofta. De som flyger mest
drocksa de som staller hogst krav pa en smidig reseupplevelse och
attvitar hand om deras tid pa basta satt. Det dr drivkraften nar vi
utvecklar vart kunderbjudande for att starka var position som forsta-
handsvalet for Skandinaviens frekventa resendrer.

| linje med denna strategi har vi de senaste aren i 6kad grad
sasongsanpassat natverket efter kundernas férandrade resmonster.
Under kvartaletinnebar det att vi efter sommarperiodens avsevart
Okade produktion pa fritidsorienterade linjer till framférallt Sydeu-
ropa, har flyttat tillbaka produktionen till mer affarsorienterade linjer.
Dessa kundanpassade férandringar i natverket har starkt bidragit till
I6nsamhetsforbattringen och ar ocksa ett resultat av flexibiliteten som
den 6kade wet-leaseproduktionen ger.

Digitaliseringen ar ocksa en viktig del av strategin som gor att vi
kan férenkla fér kunderna, erbjuda tidsbesparande tjanster samt
effektivisera vara interna processer. Genom digitaliseringen kan vi
utveckla nya tillaggstjanster samt erbjuda tydligare produktdifferen-
tiering och ett mer individanpassat erbjudande.

I borjan av 2016/2017 lanserade vi en ny webbplats pa den skandi-
naviska marknaden. Efter respons fran kunderna har vi under novem-
ber gjort forbattringar som dkat anvdndarvanligheten. Den nya webb-
platsen bygger pa en modern IT-plattform och ar en forutsattning for
utveckling av nya tjdnster och kundférbattringar. Den mojliggor att vi
enklare och snabbare fram&ver kommer att kunna koppla pa nya
tjanster och produkter som efterfragas av vara kunder.

For att ytterligare starka vart kunderbjudande har vi de senaste
aren investerat i SAS lounger i Stockholm, Géteborg och Oslo. Darut-
over har vi under sommaren och hosten 2017 uppgraderat loungerna
i Chicago, New York och Paris. | september 6ppnade vi dven en helt ny
lounge vid Oslo flygplats som fatt ett positivt mottagande.

Som en deliarbetet med att férbattra reseupplevelsen fortsatter vi
attinvesteraivar flygplansflotta. Sedan oktober 2016 har tolv Airbus
A320neo levererats. Vi har dven pabdrjat uppgraderingen av vara
befintliga flygplan med den nya kabininteriéren och nasta ar ser vi
fram emot att installera hoghastighets-wifi pa vara Airbus A320 samt
Boeing 737.

Investeringarna i kunderbjudandet uppskattas av kunderna och
SAS har mottagit ett antal oberoende utmarkelser sasom forstapriset
i kategorierna: "Basta flygbolag i Europa” och "Basta Transport Inri-
kes” vid Grand Travel Award i Sverige. SAS har ocksa utsetts till
affarsresendrernas val med vinster i Business Travel Awards: "Bésta

SASPLUS OCH BUSINESS
INTAKTER

+3%
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Inrikes Transport” och "Béasta Flygbolag Utrikes”. Resendrerna gav
ocksa SAS hogt betyg i APEX Awards, dér vi tilldelades fyra av fem
mojliga stjarnor.

Nya intdktsstrommar

EuroBonus, som fyllde 25 ar under varen 2017, fortsatter att vara
navet i att starka relationen och lojaliteten mellan SAS och kunderna.
Lojalitetsprogrammet har nu 5,1 miljoner medlemmar och antalet
6kade med 6ver 130 000 under fjarde kvartalet. De senaste arens
investeringar i vart kunderbjudande och férbattringarna inom Euro-
Bonus, har bidragit till 6kningen i antalet medlemmar.

EuroBonus ger oss en unik kunskap om Skandinaviens mest frek-
venta resendrer och deras preferenser. Den utvidgade medlemsba-
sen och det 6kande antalet partners har starkt EuroBonus-program-
met och dven gjort det mer attraktivt. Exempelvis har samarbeten
med kreditkortspartners lett till 6kade intakter fran férsaljning av
EuroBonus-poang med 83 MSEK under fjdrde kvartalet jamfért med
féregaende ar. Utvecklingen visar pa en stor potential och att EuroBo-
nus och partners tillsammans kan skapa tillvaxt och varde. Med
utgangspunkti EuroBonus 6ver fem miljoner medlemmar ska vi
genom "big data”-analyser skapa erbjudanden som, tillsammans
med nya partnerskap, breddar och starker lojaliteten till SAS. Genom
attvidareutveckla befintliga affarsmodeller - bland annat genom fler
kreditkort kopplade till EuroBonus - och genom nya affarsmodeller
som baseras pa forsaljning av bonuspoang till samarbetspartners
och kommissioner i olika former, kan vi bredda vart erbjudande med
paketresor, konferenser och andra former av upplevelser. Ambitionen
dr att avsevart 6ka vara dvriga kundintikter de kommande aren.

En ny enhet har nyligen etablerats med uppgift att ta tillvara pa
affarsmojligheterna genom ett starkt entreprendrskap.

SKAPAEN EFFEKTIVOPERATIV PLATTFORM

PRODUKTIVITET:
FLYGPLAN
Q4FY17VSQ4FY16

PRODUKTIVITET:
PILOTER

PRODUKTIVITET:
KABINANSTALLDA
Q4FY17VSQ4FY16  Q4FY17VSQ4FY16

+2 y 3% +6,4°/o

SAS arbetar kontinuerligt med att effektivisera den operationella
plattformen och har under perioden 2013-2017 effektiviserat verk-
samheten med cirka 5,1 miljarder SEK. Under fjarde kvartalet
2016/2017 uppgick resultateffekten fran effektiviseringarna till 240
MSEK. Flygplansproduktiviteten sjonk marginellt under kvartalet till
foljd av forandringar i natverket men ar fortsatt pa en hog niva. Efter
en forsamring av den flygande personalens produktivitet under vin-
tern 2016/2017, 6kade som forvantat produktiviteten under fjarde
kvartalet till f6ljd av mindre omskolning, langre genomsnittlig flygdis-
tans och lagre standby-nivaer.

-0,4%




Omvarldsforutsattningar

Flygindustrin &r under sténdig férandring, vilket staller nya krav pa
samtliga aktorer. En stor utmaning for branschen och SAS ar trenden
med sjunkande enhetsintékt och betalningsvilja for flygresor. Flera av
SAS konkurrenter tar emot stora flygplansleveranser under de kom-
mande aren, samtidigt som fler etablerade flygbolag omférdelar sin
produktion till egna nystartade produktionsbolag —inte barainom
Europa—utan dven pa de interkontinentala linjerna. Till det kommer
att personalen i storre utstrackning an tidigare hyrs in, i syfte att
skapa flexiblare produktion. Fler natverksbolag férenklar ocksa
baserbjudandet och sdnker priserna ytterligare, samtidigt som kun-
derna erbjuds fler tilldggstjanster.

Sammantaget indikerar detta att yieldpressen kommer att fort-
satta. Darutoéver har Norge under 2016 infért en nationell flygskatt
och i Sverige kommer en liknande skatt att inféras i april 2018. Dessa
ger minimala positiva miljoeffekter men hotar att urholka I6nsamhe-
ten, da den harda konkurrenssituationen gor att flygbolagen till stora
delar tvingas absorbera skatten och inte kan héja biljettpriserna med
motsvarande belopp. Det kan dérfor fa stor negativ inverkan pa skan-
dinaviska flygbolag, som redan har otillracklig Ionsamhet och ar
under hard internationell press.

Parallellt med detta véxer flygmarknaden — framforallt inom fritids-
resandet och pa de interkontinentala marknaderna. Genom SAS
breda natverk, tita avgangar och stora kundbas, har vi en stark mark-
nadsposition i Skandinavien. Forutsatt att SAS effektivitet kan for-
battras, har vi stora mojligheter att ta del av tillvaxten i marknaden,
inte minstvad géller fritidsrelaterade resor i Europa ddr SAS mark-
nadsandelidag &r 13g.

Effektiviseringsprogram

For att méta omvarldsutvecklingen arbetar vi med attimplementera
ett effektiviseringsprogram for var karnverksamhet med bas i Skandi-
navien. Sammanlagt har vi identifierat 6ver 200 nya initiativ, som till-
sammans ska generera 3 miljarder SEK i resultateffekt fran 2017 till
2020. Under 2016/2017 uppgick resultateffekten till 0,8 miljarder
SEK, vilket ar aningen hogre an indikerat i borjan av aret. Marknaden
forandras dock standigt och fortsatter att vara kravande. Det pamin-
ner om att ett fullstandigt genomférande av effektiviseringsatgar-
derna &r helt avgorande for SAS framtid. Resultateffekterna pa 0,7
miljarder SEK som férvantas under 2017/2018 &r mot den bakgrun-
den otillfredsstallande. For att SAS ska fortsatta att utvecklas som ett
konkurrenskraftigt flygbolag behdver darfor implementeringstakten
inom effektiviseringsprogrammet héjas framover.

Totaleffekten om 3 miljarder SEK &r brutto och fore inflationseffek-
ter. Cirka 0,7 miljarder SEK @r beroende av férdndrade avtal med per-
sonalgrupper. Under rakenskapsaret slot vi nya treariga kollektivavtal
till 2020 med samtliga piloter, kabinféreningarna i Danmark och Sve-
rige och med personalgrupperna inom marktjansthanteringen. Det
ger oss mojlighet att fokusera pa implementeringen av effektivise-
ringsatgarderna.

Flerainitiativ ar ocksa beroende av férandrade avtal med leveran-
torer. Effektiviseringsatgarderna omfattar hela organisationen.

RESULTATEFFEKT (MILJARDER SEK)
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SAS strategiska prioriteringar

Oversikt av effektiviseringsprogrammet

MSEK Malsittning Uppnatt
Flygverksamheten, inkl wet-lease, luft- 1200 310
fartsavgifter och flygbransle

Ground Handling & tekniskt underhall 900 280
Kommersiella funktioner 500 80
Administration, Facility, Support och IT 400 115

Nedan féljer exempel pa de atgarder som vi arbetar med inom effekti-
viseringsprogrammet:

Flygverksamheten, inklusive wet-lease, luftfartsavgifter och flyg-
brénsle. Ambitionen ar att 6ka produktiviteten bland annat genom att
vi battre anpassar resurstillgangen efter sdsongsvariationerna. Detta
kan vi uppna genom flexiblare planering och ny schemaldggning, jus-
teringar i vart natverk samt 6kad anvandning av en resurspool bland
kabinpersonalen. Genom att den flygande personalen nu anvander
iPad kan vi 6ka produktiviteten genom en starkt intern kommunika-
tion och férenklade check in-processer. Darutover ska vi, pa bade kort
och lang sikt, arbeta med att balansera aldersdemografin bland med-
arbetarna.

Ground Handling-verksamheten och det tekniska underhdllet.
Inom Ground Handling arbetar vi med att férbattra planeringen och
bredda arbetsuppgifterna samt omférhandla avtal med vara underle-
verantorer. Darutover ska vi effektivisera processerna och hoja kvali-
teten kring irregularitetshantering, vilket dven ar en viktig parameter
for kundnojdheten. Inom det tekniska underhallet har vi initierat
Leanprojekt som syftar till att standardisera och effektivisera vara
processer och arbetsmetoder, for att ytterligare 6ka produktiviteten
och kvaliteten i vér interna tekniska verksamhet. Vidare ska vi andra
schemaldggningen samt omférhandla avtal med underleverantorer
for det tyngre underhallet, inklusive motorunderhall.

Kommersiella funktioner. For att sakerstalla att vi erbjuder det som
vardesatts mest av kunderna, ska vi férenkla baserbjudandet och
utdka valmojligheterna genom att erbjuda fler tillaggstjanster. Dessa
kommer att bidra till att vi delvis kan kompensera for pressen pa
enhetsintdkten. Vikommer att arbeta vidare med att sanka SAS distri-
butions- och kreditkortskostnader samt ytterligare minska logistik-
kostnaderna for var servering ombord pa flygplanen och i loungerna.
Dartill kommer vi att effektivisera back office- och kundcenterfunktio-
nerna.

Administration, Facility, Support och IT. Vi ska ytterligare effektivi-
sera de interna processerna, bland annat genom battre systemstdd
for ndtverksplaneringen, generell personalreduktion och minskat
antal konsulttimmar. Samtidigt som viinom IT utvecklar och investe-
rarivar digitalisering, kommer vi att arbeta med att férenkla var infra-
struktur, optimera anviandandet av vara licenser samt transformera
gamla plattformar till moderna molntjanster.

Exempel pa atgarder som bidragit med 240 MSEK i kvartalet:

* Outsourcing av Cimber till CityJet.

» Upphorande av'wholesale card’.

» Minskad bemanning av kabinpersonal pa interkontinentala linjer
samt 6kad anvdndning av resurspoolen.

« Battre planering och farre administrationsdagar for piloterna.

* Fortsattimplementering av Lean inom det tekniska underhallet i
Képenhamn och Stockholm och optimering av motorunderhallet.

* Nya avtal for fastigheter samt fastighetsrelaterade tjanster.

« Battre planering inom Ground Handling dar enskilda medarbetare
utfor fler arbetsuppgifter.

* Generella efektiviseringar inom SAS Cargo.

Omstruktureringskostnader

Effektiviseringsprogrammet foérvéntas resultera i omstrukturerings-
och jamforelsestérande kostnader om cirka 1 miljard SEK under peri-
oden 2017-2019. Per 31 oktober 2017 hade 0,3 miljarder SEK i
omstruktureringskostnader och nedskrivningar av IT-system kost-
nadsforts. Omstruktureringskostnaderna relateras till personal,
organisatoriska férandringar inom administrationen samt uppsag-
ning av fastighetsavtal. Ovriga jamforelsestrande kostnader forvan-
tas framst avse utveckling av IT-system.



Baser utanfor Skandinavien

Samtliga av SAS konkurrenter pa trafikstrommarna till och fran
Europa flyger ndstan uteslutande med personal baserade i EU-
ldnder utanfor Skandinavien, och har darfér en lagre totalkostnad for
arbetskraft. For att sdkerstalla [onsamhet pa viktiga trafikstrommar
och for att aktivt ta del av tillvéxten i fritidsmarknaden, maste SAS ha
samma férutsattningar. | annat fall kommer SAS tvingas att dra ned
pa produktionen och stinga linjer.

Parallellt med genomférandet av effektiviseringarna i var karnverk-
samhet beslutade vi tidigare under 2017 att etablera ett nytt luftfarts-
tillstand (AOC) pa Irland med baser i London och Malaga. Vi har sedan
varen 2017 etablerat en struktur for SAS Ireland inklusive tillsatt led-
ningsgruppen, ansokt om ett luftfartstillstand (AOC) och rekryterat
flygande personal. Sammanlagt kommer nio Airbus A320neo alloke-
ras till de tva baserna. Den forsta flygningen forvantas genomforas
inom kort fran basen i London. Férsta flygningen fran basen i Malaga
dr planerad under forsta halvaret 2018.

Baserna kommer att komplettera produktionen i Skandinavien,
som fortsatt kommer att sta for huvuddelen av var verksamhet. Pro-
duktionen sker huvudsakligen pa strackorna mellan Skandinavien
och Storbritannien samt Skandinavien och Spanien. For att optimera
resurserna kommer en marginell produktion fran baserna dven att
sattas in pa andra linjer.

Uppstartskostnader for det nya luftfartstillstandet och de nya
baserna har varit mycket laga. Den ekonomiska effekten fran verk-
samheten pa baserna ar inledningsvis mycket liten, men kommer dar-
efter successivt att 6ka i takt med att verksamheten utvecklas. Nar
baserna ar fullt operativa raknar vi med att de kommer att ha samma
underliggande enhetskostnad som véra lagkostnadskonkurrenter.

SAKRA RATT KOMPETENSER

KOLDIOXID/
ANTALMEDARBETARE PASSAGERARKILOMETER
Q4FY17VSQ4FY16 Q4FY17VSQ4FY16

-5,1% -0%

EN ORGANISATION | FORANDRING

SAS ariimplementeringsfasen av vart omfattande effektiviserings-
program, vilket krdver mycket av hela organisationen. For att lyckas
behovs ett gemensamt och strukturerat satt att bedriva férandrings-
ledning och i det ta hansyn till hela spektrat av intressenter, sdsom
medarbetare, fackférbund och leverantdrer. | genomférandet fokuse-
rar vi pa:

SJUKFRANVARO
Q4FY17VS Q4FY16

-0,8%

* Kommunikativt ledarskap. Delegerat ansvar och mandat for kommu-
nikation och féréndring samt att beslut fattas pa ratt niva i organisa-
tionen.

« Tydligare strukturer och processer for att sdkra en solid rapporte-
ringsstruktur med tydliga malsattningar.

* Kompetens och genomférandeférmdga. Sakerstalla kompetensfor-
s6rjning inom identifierade fokusomraden sasom projektledning,
digitalisering och automatisering och business control, samt for-
battra successions- och karridrplanering. Vidare ska vi framja en
genomférandekultur som bidrar till att 6ka motivationen och enga-
gemanget bland medarbetarna.

For att skapa de ratta forutsattningarna for att genomfora strukturat-
garderna, etablerade vi 1 juli 2017 en ny organisation med fljande
syften:

* sékra leveransen av effektiviseringsatgarderna fram till 2020

* 0ka den interna transparensen och dgandeskapet.

Dessutom har vi etablerat en ny organisation - SAS Growth Initiatives

- for att starka lojaliteten till SAS och skapa nya intaktsstrommar, med
SAS starka varumarke och EuroBonus som bas.
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SAS strategiska prioriteringar

SAS SOM ATTRAKTIV ARBETSPLATS

Under 2017 utsags SAS bland annat till en av Norges mest attraktiva
arbetsgivare bland studenter inom omradet "Business”. Vi arbetar
proaktivt med att bli en battre arbetsgivare, bland annat genom att
sakerstélla att vi har en sund och héllbar arbetsplats men ocksa
genom att stegvis introducera nya digitala verktyg och processer.
Som ett led i att forbattra och stddja den interna effektiviteten, har vi
under aret pabarjat arbetet med "Make work easier”. Genom nya
verktyg och applikationer forbattrar vi rérlighet och kommunikation
samt forenklar arbetsplatsen med 6kad automatisering. Dessutom
utvecklar vi for narvarande individuella utvecklingsplaner for samtliga
tjdnsteman.

Vifortsatter vart langsiktiga arbete med att minska langtidssjuk-
franvaron. Malet pa 4% har uppnatts under rakenskapsaret och lang-
tidssjukfranvaron uppgick under aret till 4,0%. Den totala sjukfranva-
ron har under ett par ars tid sjunkit och var under aret relativt stabil
och uppgick till 6,2%.

SAS star for nolltolerans vad galler alkohol och droger och under
aret har vi startat ett arbete for att uppgradera och samordna vér alko-
hol- och drogpolicy pa skandinavisk niva. Vi har ocksa nolltolerans
mot alla former av trakasserier och arbetar I6pande for att motverka
detta. Det regleras av var uppférandekod och det ar obligatoriskt for
alla medarbetare att genomféra en webbutbildning kring koden.

NYA KOLLEKTIVAVTAL

Nya treariga kollektivavtal - med majlighet till uppsagning efter tva ar
— har slutits med samtliga kabinféreningar i Danmark och Sverige och
samtliga pilotféreningar under rakenskapsaret. Under hosten 2017
skrev vi dven tredriga kollektivavtal med marktjanstpersonalen pa
SAS baser i Skandinavien.

HALLBARHET

Inom hallbarhetsomradet &r omstaliningen till Iagre klimatpaver-
kande utslapp prioriterad. Under november 2016 - oktober 2017
reducerades koldioxidutslappen per passagerarkilometer med 2,7%
jamfort med samma period féregaende rakenskapsar. Forbattringen
kan harledas fran den pagaende fornyelsen av flygplansflottan, ett
aktivt effektiviseringsarbete i den dagliga verksamheten samten
Okad kabinfaktor.

Fram till 31 oktober 2017 har SAS trafiksatt tolv stycken Airbus
320neo som ersatter dldre flygplan. Airbus 320neo har ett koldioxid-
utslapp per passagerarkilometer som dr cirka 18% lagre dn ett jam-
forbart flygplan av foregaende generation. Flygplanet bullrar dven
betydligt mindre jamfért med de flygplan som ersatts.

Under perioden har SAS dven, utover flygplatsernai Oslo och
Stockholm, blandat in biobrénsle pa flygningar fran Bergen och Kal-
mar. Det betyder att SAS regelbundet flugit med biobransle fran fyra
flygplatser. Utbudet &r fortsatt begransat och SAS fortsatter att
arbeta aktivt for att paskynda kommersialiseringen, samt skapa for-
utsattningar for att ge kunden méjligheten att uppgradera sin flygre-
sas bransleforbrukning till biobrénsle.

SAS langsiktiga malsattning ar att minska koldioxidutsldppen per
passagerarkilometer med 20% fran 2010 till 2020. Vid utgangen av
fjarde kvartalet (rullande 12 manader) hade koldioxidutslappen per
passagerarkilometer sjunkit med 12,1% jamfort med 2010.



Risk- och osakerhetsfaktorer

RISK- OCH OSAKERHETSFAKTORER

SAS arbetar strategiskt med att utveckla och férbattra sin riskhantering. Riskhanteringen omfattar bade iden-
tifiering av nya risker samt kdnda risker sasom forandringar av flygbrénslepris och valutakurser. SAS bevakar
de 6vergripande riskerna centralt, men delar av riskhanteringen hanteras i verksamheten och inkluderar iden-
tifiering, handlingsplaner och policys. For utforligare information om SAS riskhantering 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 mojliggdra for SAS att snabbt
ageraoch tadel avfordelaktiga forandringar ivalutakurser och
branslepriser.

Policyn fér sakring av flygbrénsle anger att flygbranslesakring 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 oktober 2017 var sékringen av SAS flygbransleférbrukning
infor 2017/2018 genomférd genom en blandning av sa kallade swaps
och takoptioner. Sdkringsgraden uppgick till 43% och inget har sak-
rats for nastkommande sexmanadersperiod. Med nuvarande planer
for flygkapacitet forvantas kostnaden for flygbréansle under raken-
skapsaret 2017/2018, forutsatt olika brénslepriser och dollarkurser,
utfalla enligt tabell nedan inklusive sékring av flygbrénsle.

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

For utlandska valutor dr policyn att sékra 40-80%. Per 31 oktober
2017 hade SAS sakrat 54% 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 ar sakrad till 65%. Baserat pa 2016/2017 valutaexpo-
nering innebér en férsvagning av NOK mot SEK med 1% en negativ
resultatpaverkan pa 60 MSEK, exklusive sakringseffekt. En férsvag-
ning av USD mot SEK med 1% ger en positiv resultateffekt pa 110
MSEK, exklusive sékringseffekt.

Sakring av flygbransle per 31 oktober 2017

Sakringsniva Nov 2017- Feb-apr Maj-juli Aug-okt
(maxpris) jan 2018 2018 2018

2018
480-500 USD/ton 69% 69% - -
501-550 USD/ton - - 33%
Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2017 till
oktober 2018, miljarder SEK!

Véxelkurs SEK/USD

Marknadspris 7 8 9 10
400 USD/ton 49 5,6 6,2 6,9
600 USD/ton 6,2 7,1 8,0 8,9
800 USD/ton 7.3 8,4 9,4 10,5
1000 USD/ton 8,5 9,7 10,9 12,1

1) Hénsyn har tagits till SAS sékring av flygbrdnsle per 31 oktober 2017.

LEGALA FRAGESTALLNINGAR

| EU-kommissionens besluti november 2010 falldes SAS tillsam-
mans med ett stort antal andra flygbolag for pastatt deltagandeien
global flygfraktkartell under aren 1999-2006 och démdes att betala
béter om 70,2 MEUR. SAS 6verklagade beslutet i januari 2011 och i
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december 2015 upphdvde EU-domstolen EU-kommissionens beslut
inklusive béternaom 70,2 MEUR. EU-domstolens dom vann laga
kraft och bétesbeloppet om 70,2 MEUR aterbetalades till SAS i borjan
avmars 2016. EU-kommissionen fattade i mars 2017 ett nytt besluti
samma fraga och démde aterigen SAS och ett stort antal andra flyg-
bolag att betala boter for pastatt deltagande i en global flygfraktkar-
tell under aren 1999-2006. Bétesbeloppet pa 70,2 MEUR &r det-
samma som i beslutet fran 2010. Boterna belastade SAS resultat for
andra kvartalet rakenskapsaret 2016/2017 som en jamforelsesto-
rande post. SAS har éverklagat EU-kommissionens beslut. Overkla-
gandet beraknas ta flera ar.

Som en konsekvens av EU-kommissionens besluti november
2010 och det férnyade beslutet i mars 2017 i flygfraktundersok-
ningen ar SAS tillsammans med évriga flygbolag som bétféllts av EU-
kommissionen involverat i ett antal civila skadestandsprocesser ini-
tierade av fraktkunder i bland annat England, Nederlanderna och
Norge. SAS bestrider ansvar i samtliga rattsprocesser. En ogynnsam
utgang i dessa tvister skulle kunna fa en vésentlig negativ finansiell
effekt pa SAS. Ytterligare stimningar fran fraktkunder kan inte ute-
slutas. Inga reserveringar har gjorts.

En grupp tidigare kabinanstallda i Braathens har genom fackféren-
ingen Paratinlett rattsprocess mot SAS vid domstol i Norge med
yrkande om korrigering av arbetstidsfaktor (deltidsprocent) i berak-
ningen av pensionsrattigheter i foretagspensionsordningen enligt
norsk lag om féretagspension. Stimningsansckan innehaller inga
specificerade ersattningskrav. SAS bestrider talan. SAS har vunniti
forsta instans, men domen har 6verklagats av motparten. Den finan-
siella exponeringen ar svar att kvantifiera, men SAS anser risken for
negativ utgang som begréansad och inga reserveringar har gjorts.

Ett storre antal fore detta kabinanstéllda 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 ar en formansbe-
stamd tillskottsordning. Képenhamns Byret avslog i en dom i decem-
ber 2016 de kabinanstalldas krav om ytterligare inbetalningar fran
SAS till CAU-fonden. De kabinanstallda éverklagade domen i januari
2017.

SAS harifebruari 2017 tillsammans med den internationella
flygbolagssammanslutningen |ATA klagat till Trafik-, Bygge- och
Boligstyrelsen (Trafikstyrelsen) i Danmark éver for hoga avgiftsnivaer
pa Képenhamns flygplats och krévt att avgifterna ska sattas ned.
Skriftvaxling har férevarit mellan parterna under 2017 och parterna
haridecember 2017 ingatt en 6verenskommelse som bland annat
innebar lagre flygplatsavgifter pa Kopenhamns flygplats for perioden
fram till och med 31 mars 2019. SAS och IATA har med anledning av
overenskommelsen aterkallat drendet hos Trafikstyrelsen.

OVRIGATVISTER

Utover ovanstaende driver fackféreningarna i SAS cirka 20 ytterligare
tvister mot SAS i Danmark, Norge och Sverige avseende mindre
belopp, huvudsakligen kring tolkningen av den arbetsrattsliga lag-
stiftningen och kollektivavtalen. SAS bestrider i samtliga fall fackfor-
eningarnas yrkanden.



UTSIKTER

UTSIKTER 2017/2018

SAS férvantar att totala marknadskapaciteten infor vintern
2017/2018 kommer att 6ka i snabbare takt dn under bérjan av 2017.
Samtidigt kommer SAS att konsolidera kapacitetsokningen som
genomforts de senaste aren. SAS planerade kapacitetsékning (ASK)
under 2017/2018 ar darfor enbart 1-3% jamfort med féregaende ar.
Som en f6ljd avinfasningen av storre flygplan forvantas kabinfaktorn i
inledningen av rakenskapsaret bli lagre &n foregaende ar.

For att mota den 6kande marknadskapaciteten arbetar SAS pa att
starka konkurrenskraften genom effektivisering och 6kad flexibilitet i
produktionsplattformen. Under 2017/2018 férvantas effektivise-
ringsatgarderna ge cirka 0,7 miljarder SEK i resultateffekt.

Osakerheten i omvarlden ar samtidigt fortsatt stor tillsammans
med hog volatilitet i valutakurserna och flygbrénslepriserna. SAS har
for de kommande sex manaderna sékrat en stor del av den férvantade
flygbranslekonsumtionen och nettounderskotteti USD. Trots det
skulle stigande flygbrénslepriser, tillsammans med en uthallig for-
stérkning av USD, kunna paverka resultatutvecklingen negativt.

Efter ett sisongsmaéssigt svagt forsta halvar 2017/2018 finns det
forutsattningar for en stark sommar 2018.

Sammanfattningsvis ger detta féljande utsikter for 2017/2018:

SAS férvdntar leverera ett resultat fére skatt och engdngsposter i

intervallet 1,5- 2,0 miljarder SEK. Utsikterna bygger pd att inget ofér-
utsettidvrigt intréffar.

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017

Risk- och osakerhetsfaktorer

UTSIKTERNA BYGGER PA FOLJANDE
FORUTSATTNINGAR PER 31 OKTOBER 2017

* SAS reguljara kapacitetsékning (ASK) under 2017/2018 pla-
neras 6ka med 1-3% jamfort med féregaende ar.

* Fortsatt stabil makroutveckling.

* En flygskattinfors i Sverige.

* Flygbrénslepris i genomsnitt om 550 USD/ton.

» Genomsnittlig SEK/USD om 8,0 SEK.

« Investeringarna férvantas brutto uppga till cirka 6 miljarder
SEK.
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RESULTATRAKNING

RESULTATRAKNING INKLUSIVE RAPPORT OVER OVRIGT TOTALRESULTAT

Rakenskaper

MSEK Not Kv 4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4
Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt
2017 2016 2016-2017 2015-2016
Intdkter 2 11644 11135 42 654 39459
Personalkostnader! -2189 -2185 -9205 -9105
Ovriga rérelsekostnader? 3 -7418 -7270 -27 489 -24 552
Leasingkostnader flygplan -774 -697 -3116 -2840
Avskrivningar och nedskrivningar? -577 -377 -1635 -1367
Resultatandelar i intresseforetag 16 28 4 39
Resultat vid forsdljning av aktier i dotter- och intresseféretag samt rérelser 0 -11 -21 -7
Resultat vid forséljning av flygplan, byggnader och slots-par 78 57 995 265
Rorelseresultat 780 680 2187 1892
Resultat fran andra vardepappersinnehav 0 0 1 1
Finansiella intakter 35 17 148 91
Finansiella kostnader -158 -120 -611 -553
Resultat fore skatt 657 577 1725 1431
Skatt -167 14 -576 -110
Periodens resultat 490 591 1149 1321
Ovrigt totalresultat
Poster som senare kan Gterféras i resultatrdkningen:
Valutakursdifferenser vid omrékning av utlandsverksamheter 21 167 -124 212
Kassaflodessdkringar — sékringsreserv, netto efter skatt 448 400 147 107
Poster som ej kommer att terféras till resultatrdkningen:
Omvarderingar av formansbestdmda pensionsordningar, netto efter skatt 383 -286 1210 -1627
Summa ovrigt totalresultat, netto efter skatt 852 281 1233 -1308
Summa totalresultat 1342 872 2382 13
Periodens resultat hédnférligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget 490 591 1149 1321
Innehav utan bestdmmande inflytande 0 0 0 0
Resultat per stamaktie (SEK)* 1,22 1,53 2,42 2,94
Resultat per stamaktie efter utspadning (SEK)* 1,05 1,30 2,13 2,57

1) Inkluderar omstruktureringskostnader om 51 (31) MSEK under perioden augusti till oktober och 74 (34) MSEK under perioden november till oktober.
2) Inkluderar omstruktureringskostnader och évriga jamférelsestérande poster om 216 (324) MSEK under perioden augusti till oktober och 918 (-323) MSEK under perioden november

till oktober.

3) Inkluderar jamforelsestérande poster om 208 (55) MSEK under perioden augusti till oktober och 208 (55) MSEK under perioden november till oktober.

4) Resultat per stamaktie dr berdknat som periodens resultat hdnférligt till innehavare i moderféretaget efter avdrag for utdelning pd preferensaktier i relation till 330 082 551
(330082 551) utestdende stamaktier under perioden augusti till oktober och 330 082 551 (329 902 126) utestdende stamaktier under perioden november till oktober.

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

RESULTAT FORE SKATT OCH JAMFORELSESTORANDE POSTER

MSEK Kv4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4
Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt

2017 2016 2016-2017 2015-2016

Resultat fore skatt 657 577 1725 1431
Nedskrivningar 208 11 208 11
Omstruktureringskostnader 87 31 110 42
Realisationsresultat! -78 -57 -974 -269
Ovriga jamforelsestérande poster? 180 379 882 -276
Resultat fére skatt och jamforelsestérande poster 1054 941 1951 939

1) Inkluderar éverldtelse av tvd slots-par pd London Heathrow om 678 MSEK under andra kvartalet 2016/2017.

2) Inkluderar negativ resultateffekt om 672 MSEK under andra kvartalet 2016/2017 respektive positiv resultateffekt om 655 MSEK under andra kvartalet 2015/2016 avseende bot
(70,2 MEUR) fér évertrddelser av konkurrensregler inom flygfraktsomrddet. | fiGrde kvartalet ingdr kostnader relaterade till flygplan om 180 (160) MSEK samt reservering relaterad
till indirekta skatter om 0 (219) MSEK. Férsta kvartalet 2016/2017 belastas med 30 MSEK avseende en avtalsforlikning inom fraktverksamheten.

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017
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BALANSRAKNING

BALANSRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

31 okt 31 okt 31 okt
MSEK 2017 2016 2015
Immateriella tillgangar 1581 1923 1798
Materiella anldggningstillgangar 10692 11 195 9596
Finansiella anldggningstillgangar 7979 6201 7118
Summa anlaggningstillgangar 20252 19319 18512
Ovriga omséttningstillgdngar 321 312 345
Kortfristiga fordringar 3146 3753 3211
Likvida medel* 8836 8370 8198
Summa omsittningstillgangar 12303 12435 11754
Summa tillgangar 32555 31754 30266
Eget kapital? 8058 6026 6339
Langfristiga skulder 10 204 9822 10275
Kortfristiga skulder 14 293 15906 13652
Summa eget kapital och skulder 32555 31754 30266
Eget kapital per stamaktie (SEK)? 13,28 7,12 8,10
Rantebarande tillgangar 16 245 13661 14839
Réantebarande skulder 8575 9880 9745
Rorelsekapital -12 263 -11274 -10574

1) Per 31 oktober 2017, inklusive fordran 6vriga finansiella institut 846 (1 356) MSEK.
2) Inklusive innehav utan bestémmande inflytande.

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

SAS koncernen har inte genomfért ndgot dterképsprogram.

SPECIFIKATION AV FINANSIELL NETTOSKULD 31 OKTOBER 2017

Enligt balans-  Varav finansiell

rédkningen nettoskuld

Finansiella anldggningstillgangar 7979 1933
Kortfristiga fordringar 3146 605
Likvida medel 8836 8836
Langfristiga skulder 10204 5542
Kortfristiga skulder 14293 3033
Finansiell nettoskuld -2799

Uppgifter om finansiell nettoskuld i jamfdrelseperioderna finns under avsnittet Finansiella nyckeltal. For specifikation av respektive periods

finansiella nettoskuld hanvisas 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 S&krings- nings- vinst- till moderforetagets bestammande eget
MSEK kapital kapital? reserver reserv medel® agare inflytande kapital
Ingdende eget kapital enligt faststalld balansrakning
1 november 2015 6754 327 1218 -286 -1674 6339 6339
Konvertering av konvertibelt [an 22 2 24 24
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat november—oktober 107 212 -306 13 13
Utgdende balans 31 oktober 2016 6776 327 1325 -74 -2328 6026 6026
Utdelning preferensaktier -350 -350 -350
Totalresultat november—oktober 147 -124 2359 2382 2382
Utgaende balans 31 oktober 2017 6776 327 1472 -198 -319 8058 8058

1) Antal aktier i SAS AB: 330 082 551 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 pG stamaktier har ej Idmnats fér 2015/2016.
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Rakenskaper

KASSAFLODESANALYS

KASSAFLODESANALYS | SAMMANDRAG

MSEK Kv4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4
Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt

2017 2016 2016-2017 2015-2016

Resultat fore skatt 657 577 1725 1431
Avskrivningar och nedskrivningar 577 377 1635 1367
Resultat vid forséljning av flygplan, byggnader och aktier -78 -57 -974 -269
Justering for 6vriga poster som inte ingar i kassaflédet m.m. 280 247 341 277
Betald skatt -4 0 -26 0
Kassafl6de fran verksamheten fore férandring av rérelsekapital 1432 1144 2701 2806
Férandring av rorelsekapital -549 143 -258 857
Kassaflode fran den I6pande verksamheten 883 1287 2443 3663
Investeringar inklusive forskott till flygplansleverantérer -1755 -1771 -7 315 -5960
Avyttring av dotterféretag 0 0 -24 -2
Forséljning av anldggningstillgdngar m.m. 1345 524 7 252 3347
Kassaflode fore finansieringsverksamheten 473 40 2356 1048
Utdelning pa preferensaktier -87 -87 -350 -350
Extern finansiering, netto -169 -35 -1537 -530
Periodens kassafléde 217 -82 469 168
Omrakningsdifferens i likvida medel -1 3 -3 4
Férandring av likvida medel enligt balansrakningen 216 -79 466 172
Kassaflode fran den [6pande verksamheten per stamaktie (SEK) 2,68 3,90 7,40 11,10

FINANSIELLA NYCKELTAL

31 okt 31 okt 31 okt

2017 2016 2015

Avkastning pa eget kapital 18% 24% 18%
Avkastning pa investerat kapital 13% 12% 14%
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR 3,1x 3,2x 3,0x
Finansiell beredskap 37% 41% 40%
Soliditet 25% 19% 21%
Justerad soliditet 15% 12% 13%
Finansiell nettoskuld, MSEK -2799 -1166 =726
Skuldsattningsgrad -0,35 -0,19 -0,11
Justerad skuldsattningsgrad 2,28 3,08 2,65
Réntetackningsgrad 3,8 3,6 3,2

SAS beraknar olika alternativa nyckeltal, APM (Alternative Performance Measures, APM-matt), vilka kompletterar de matt som definieras i till-
lampliga regler for finansiell rapportering. Nyckeltalen underlattar jamférelser mellan olika perioder och anvands fér intern analys av verksam-
hetens resultat, utveckling och finansiella stéllning och anses darmed ocksa ge externa intressenter som investerare, analytiker, ratinginstitut
och andra vardefull information. Fér definintioner, se avsnitt Definitioner och begrepp. Avstdmning av de alternativa nyckeltal som bedémts
vasentliga att specificera finns pa www.sasgroup.net under Investor relations.
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MODERFORETAGET SAS AB

Antal stam- och preferensaktiedgare i SAS AB uppgick till 58 865 per 31 oktober 2017. Medelantal anstéllda uppgick till 4 (4). | andra kvartalet
2016/2017 skrevs aktier i dotterféretag ned med 125 MSEK. Under férsta kvartalet 2015/2016 belastades resultatet med 63 MSEK avseende
ett garantidtagande. Varderingen av SAS AB:s aktieinnehav bygger pa antagandet att de strukturella dtgarderna som beskrivs i rapporten

genomfors.

RESULTATRAKNING | SAMMANDRAG

Rakenskaper

MSEK Kv 1-4 Kv 1-4
Nov-okt Nov-okt
2016-2017 2015-2016
Intakter 92 10
Personalkostnader -34 -33
Ovriga rérelsekostnader -73 -111
Rorelseresultat -15 -134
Resultat fran andelar koncernforetag -122 0
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 1
Finansiella poster, netto -35 -36
Resultat fére skatt -171 -169
Bokslutsdisposition 18 0
Skatt 6 33
Periodens resultat -147 -136
Periodens resultat hanforligt till:
Innehavare av aktier i moderféretaget -147 -136
Periodens resultat motsvarar dven summa totalresultat.
BALANSRAKNING | SAMMANDRAG
31 okt 31 okt 31 okt
MSEK 2017 2016 2015
Finansiella anlaggningstillgangar 14 661 14790 14 828
Ovriga omsattningstillgdngar 463 769 1174
Likvida medel 2 0 1
Summa tillgangar 15126 15559 16003
Eget kapital 11820 12317 12779
Langfristiga skulder 1540 3010 3003
Kortfristiga skulder 1766 232 221
Summa eget kapital och skulder 15126 15559 16 003
FORANDRING | EGET KAPITAL
Aktie- Bundna Fritt Summa
MSEK kapital! reserver eget kapital? eget kapital
Ingdende balans 1 november 2016 6776 306 5235 12317
Utdelning preferensaktier -350 -350
Periodens resultat -147 -147
Eget kapital 31 okt 2017 6776 306 4738 11820

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 Iémnats fér 2015/2016.

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017
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NOTER

Noter

NOT1 REDOVISNINGSPRINCIPER OCH FINANSIELLA RAPPORTER

Delarsrapporten for SAS koncernen har uppréttats i enlighet med
IAS 34 Delarsrapportering och Arsredovisningslagen. Delarsrappor-
ten for moderforetaget har upprattats i enlighet med Arsredovis-
ningslagen och RFR 2.

Ettantal andringar av standarder, nya tolkningar samt nya standarder
har tratt ikraft for rdkenskapsar som borjar den 1 november 2016,
vilka inte har bedémts ha paverkat utformningen av denna finansiella
rapport. Detta innebér att SAS koncernen fortsatt tillampar samma
redovisningsprinciper somiarsredovisningen for ar 2015/2016.

Kv 4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4

Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt

2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016

Passagerarintakter 8862 8530 32644 30371
Charter 681 651 1964 1791
Frakt och post 371 327 1470 1253
Ovriga trafikintakter 644 634 2419 2293
Ovriga rérelseintikter 1086 993 4157 3751
Summa 11644 11135 42 654 39459

NOT3 OVRIGA RORELSEKOSTNADER

Kv4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4

Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt

2016-2017 2015-2016 2016-2017 2015-2016

Forsaljnings- och distributionskostnader -655 -628 -2417 -2372
Flygbransle -1774 -1959 -6 836 -6 449
Luftfartsavgifter -1103 -1128 -4 262 -4 106
Cateringkostnader -279 -279 -1075 -948
Hanteringskostnader -663 -682 -2704 -2477
Tekniskt flygplansunderhall -1 069 -870 -3515 -3292
Data- och telekommunikationskostnader -402 -377 -1569 -1382
Wet lease-kostnader -318 -213 -1123 -737
Ovrigt -1155 -1134 -3988 -2789
Summa -7418 -7270 -27 489 -24 552

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017
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Noter

NOT4 KVARTALSVISA UPPGIFTER

RESULTATRAKNING

MSEK 2014-2015 2015-2016 2016-2017
Kv 4 Helar Kv1 Kv 2 Kv 3 Kv4 Helar Kv1 Kv 2 Kv3 Kv4 Helar
Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt Nov-okt
Intakter 10903 39650 8275 8916 11133 11135 39459 8957 9843 12210 11644 42654
Personalkostnader -2319 -9622 -2334 -2311 -2275 -2185 -9 105 -2421  -2302 -2293 -2189 -9 205
Ovriga rérelsekostnader -6252 -24558 -5 169 -5429 -6 684 -7270 -24552 -6105 -7188 -6778 -7418 -27489
Leasingkostnader flygplan -671 -2593 -700 -706 =737 -697 -2840 -733 -801 -808 -774 -3116
Avskrivningar och nedskrivningar -436 -1466 -341 -312 -337 -377 -1367 -327 -388 -343 -577 -1635
Resultatandelar i intresseféretag 24 37 -12 -2 25 28 39 -11 3 -4 16 4
Resultat vid forsaljning av aktier
i dotter-
och intresseféretag samt rorelser -11 0 0 4 0 -11 -7 -21 0 0 0 -21
Resultat vid forsaljning av flyg-
plan, byggnader och slots-par 44 777 95 80 33 57 265 84 723 110 78 995
Rérelseresultat 1282 2225 -186 240 1158 680 1892 -577 -110 2094 780 2187
Resultat fran andra vérdepap-
persinnehav -303 -300 1 0 0 0 1 0 1 0 0 1
Finansiella intakter 31 124 22 32 20 17 91 41 43 29 35 148
Finansiella kostnader -143 -632 -146 -145 -142 -120 -553 -161 -142 -150 -158 -611
Resultat fore skatt 867 1417 -309 127 1036 577 1431 -697 -208 1973 657 1725
Skatt -350 -461 63 44 -231 14 -110 141 -112 -438 -167 -576
Periodens resultat 517 956 -246 171 805 591 1321 -556 -320 1535 490 1149
Hdnférligt till:
Innehavare av aktier i moderfo-
retaget 517 956 -246 171 805 591 1321 -556 -320 1535 490 1149
Innehav utan bestdmmande
inflytande 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
RESULTATBASERADE NYCKELTAL OCH MEDELANTAL ANSTALLDA
MSEK Kv1 Kv1 Kv2 Kv 2 Kv3 Kv 3 Kv4 Kv 4 Kv 1-4 Kv 1-4
Nov-jan Nov-jan  Feb-apr  Feb-apr Maj—jul Maj-jul  Aug-okt Aug-okt Nov-okt Nov-okt

2016-2017 2015-2016 2017 2016 2017 2016 2017 2016 2016-2017 2015-2016
Intakter 8957 8275 9843 8916 12210 11133 11 644 11135 42 654 39459
EBITDAR 431 772 353 1176 3139 2174 2037 1680 5960 5802
EBITDAR-marginal 4,8% 9,3% 3,6% 13,2% 25,7% 19,5% 17,5% 15,1% 14,0% 14,7%
EBIT -577 -186 -110 240 2094 1158 780 680 2187 1892
EBIT-marginal -6,4% -2,2% -1,1% 2,7% 17,1% 10,4% 6,7% 6,1% 5,1% 4,8%
Resultat fore skatt och jamforelse-
stérande poster -707 -404 -259 -601 1863 1003 1054 941 1951 939
Resultat fore skatt -697 -309 -208 127 1973 1036 657 577 1725 1431
Periodens resultat -556 -246 -320 171 1535 805 490 591 1149 1321
Resultat per stamaktie (SEK) -1,95 -1,01 -1,23 0,25 4,39 2,17 1,22 1,53 2,42 294
Kassaflode fore finansierings-
verksamheten -368 -728 1799 2247 452 -511 473 40 2356 1048
Medelantal anstéllda (FTE) 10538 10932 10 155 10339 10404 10815 10199 10753 10324 10710
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Noter

NOT5 FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

VERKLIGT VARDE OCH BOKFORT VARDE PA FINANSIELLA TILLGANGAR OCH SKULDER

31 okt 2017 31 okt 2016

MSEK Bokfort varde Verkligt virde Bokfért varde Verkligt vdrde
Finansiella tillgangar

Finansiella tillgangar till verkligt vérde 551 551 651 651
Finansiella tillgdngar innehav fér handel 5741 5741 5804 5804
Ovriga tillgdngar 6448 6551 6000 6000
Summa 12740 12 843 12455 12455
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde 52 52 222 222
Finansiella skulder innehav foér handel 55 55 34 34
Finansiella skulder till upplupet anskaffningsvarde 10091 9813 11 554 10905
Summa 10 198 9920 11810 11 161

Verkligt varde faststélls vanligtvis genom anvéndande av officiella
marknadsnoteringar. Nar marknadsnoteringar saknas faststalls det
verkliga vardet genom allmént vedertagna varderingsmetoder sasom
diskontering av framtida kassafléden baserat pa tillganglig 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 ddr det noterade priset
anvands vid vérderingen. Kassa och tillgodohavanden hos bank kate-
goriseras till niva 1.

VERKLIGT VARDEHIERARKI

Niva 2: Finansiella instrument dar verkligt varde faststalls utifran var-
deringsmodeller som baserats pa andra observerbara data for till-
gangen eller skulden &n 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 vérde faststalls utifran
varderingsmodeller dar vasentlig indata baseras pa icke observerbar
data. SAS har for narvarande inga finansiella tillgangar eller skulder
dérvérderingen vasentligen baseras pa icke observerbar data.

31 okt 2017 31 okt 2016

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

Finansiella tillgangar till verkligt varde - 551 551 - 651 651
Finansiella tillgdngar innehav for handel 3304 2437 5741 2752 3052 5804
Summa 3304 2988 6292 2752 3703 6455
Finansiella skulder

Finansiella skulder till verkligt varde - 52 52 - 222 222
Finansiella skulder innehav fér handel - 55 55 - 34 34
Summa 0 107 107 0 256 256

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017

17



Underskrifter

Styrelsen och verkstallande direkt6ren intygar harmed att helarsrapporten ger en rattvisande Gversikt av moderforetaget
och koncernens verksamhet, stallning och resultat samt beskriver vasentliga risker och osékerhetsfaktorer
som moderféretaget och de foretag som ingar i koncernen star infor.

Stockholm den 12 december 2017

FritzH. Schur

Styrelsens ordférande
Jacob Wallenberg Dag Mejdell Monica Caneman
Forste vice ordférande Andre vice ordférande Styrelseledamot
Lars-Johan Jarnheimer Berit Svendsen Sanna Suvanto-Harsaae Carsten Dilling
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot
Jens Lippestad Ceciliavan der Meulen Janne Wegeberg
Styrelseledamot Styrelseledamot Styrelseledamot

Rickard Gustafson
Verkstdllande direktér och koncernchef

Heldrsrapporten har ej varit foremdl for revision
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TRAFIKTALSINFORMATION

SAS REGULJARA PASSAGERARTRAFIK, YIELD, PASK OCH ENHETSKOSTNAD

Trafiktalsinformation

Aug-okt Aug-okt Foérandr. Nov-okt Nov-okt Forandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g. ar
Antal passagerare (000) 7621 7793 -2,2% 28 625 27738 +3,2%
RPK, passagerarkilometer (milj) 9738 9741 -0,0% 36360 33508 +8,5%
ASK, sateskilometer (milj) 12750 12 300 +3,7% 48303 44 956 +7,4%
Kabinfaktor 76,4% 79,2% -2,8p.e. 75,3% 74,5% +0,7 p.e.
Valutajusterad passageraryield 0,91 0,86 +5,5% 0,90 0,92 -2,9%
Enhetsintdkt, PASK (valutajusterad) 0,70 0,68 +1,7% 0,68 0,69 -1,9%
SAS TOTALA TRAFIK (REGULJAR- OCH CHARTERTRAFIK)
Aug-okt Aug-okt Forandr. Nov-okt Nov-okt Forandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g. ar
Antal passagerare (000) 8107 8255 -1,8% 29998 29009 +3,4%
RPK, passagerarkilometer (milj) 11001 10951 +0,5% 40078 36940 +8,5%
ASK, sateskilometer (milj) 14 070 13579 +3,6% 52217 48 620 +7,4%
Kabinfaktor 78,2% 80,6% -2,5p.e. 76,8% 76,0% +0,8 p.e.
RASK (valutajusterad) 0,75 0,74 +1,9% 0,74 0,75 -1,5%
Enhetskostnad (CASK), (valutajusterad) 0,65 0,64 +2,1% 0,69 0,72 -3,5%
Enhetskostnad (CASK) exklusive flygbrénsle (valutajusterad) 0,53 0,50 +4,5% 0,56 0,58 -3,6%
SAS REGULJARA TRAFIKUTVECKLING PER LINJEOMRADE
Aug-okt 2017 vs. Nov-okt 2016-2017 vs.
Aug-okt 2016 Nov-okt 2015-2016
Trafik (RPK) Kapacitet (ASK) Trafik (RPK) Kapacitet (ASK)
Interkontinentalt -2,6% +1,5% +10,8% +10,9%
Europa/Intraskand +2,5% +5,8% +8,6% +6,4%
Inrikes -0,8% +2,3% +3,2% +3,2%
SAS REGULJARA DESTINATIONER OCH FREKVENSER
Aug-okt Aug-okt Foérandr. Nov-okt Nov-okt Forandr.
2017 2016 mot f.g. ar 2016-2017 2015-2016 mot f.g. ar
Antal destinationer 115 113 +1,8% 123 118 +4,2%
Antal flygningar per dag 862 881 -2,2% 817 813 +0,5%
Antal flygningar per destination/dag 7,5 77 -2,7% 6,6 6,9 -3,6%
PRODUKTIVITET OCH MILJOEFFEKTIVITET
Okt Okt Forandr.
12 manader rullande 2017 2016 motf.g. ar
Flygplan, Blocktimmar/dag 9,6 9,3 +3,0%
Kabin, Blocktimmar/ar 777 759 +2,4%
Piloter, Blocktimmar/ar 686 681 +0,8%
Aug-okt Aug-okt Forandr. Nov-okt Nov-okt Forandr.
Miljéeffektivitet 2016-2017 2015-2016 motf.g.ar 2016-2017 2015-2016 motf.g. ar
Koldioxid CO, per passagerarkilometer, gram 94,8 949 -0,1% 96,4 99,1 -2,7%
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FLYGPLANSFLOTTA

SAS FLYGPLANSFLOTTA 31 OKTOBER 2017

Flygplansflotta

Flygplan i trafik under SAS (SK) egen trafiklicens Alder Agda Leasade Totalt Order kop Order lease
Airbus A330/A340/A350 12,4 10 6 16 8
Airbus A319/A320/A321 8,5 9 27 36 18
Boeing 737 NG 14,3 24 49 73
Totalt 12,4 43 82 125 26
. B Wet Order
Flygplan i trafik under annan trafiklicens @n SAS (SK) Alder Agda leasade Totalt wet lease
Bombardier CRJ900 2,8 24 24 5
ATR-72 2,6 9 9
Totalt 2,7 0 33 33 5
. . Order
SAS totala flygplansflotta i trafik Alder Agda Leasade Totalt Order kdp wet lease
Totalt 10,4 43 115 158 26 5
Flygplan fér utfasning Aider Agda Leasade Totalt Uthyrda  Parkerade
Bombardier Q400 9,8 1 1 1
Totalt 9,8 0 1 1 1 0
Flygplan pa fast order 2017-2021 per 31 oktober 2017 2017/2018 2018/2019 2019/2020 2020/2021
Airbus A320neo 11 7
Airbus A350 3 5
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SAS Destinationer

SAS DESTINATIONER
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SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017 21



Definitioner och begrepp

DEFINITIONER OCH BEGREPP

SAS anvander olika nyckeltal, inklusive alternativa nyckeltal (APM), for intern analys och extern kommunikation av verksamhetens resul-

tat, utveckling och finansiella stéllning.

Med nyckeltalen ges intressenter stod till bedémning av SAS intjaning och prestation i 6vrigt. | de alternativa nyckeltal som beraknas
med beaktande av kapitaliserade leasingkostnader (*¥7) 6kas SAS skuldsattning som om operationellt leasade flygplan istéllet skulle varit
dgda eller finansiellt leasade. Kapitaliserade leasingkostnader (¥7) &r en vedertagen metod i flygbranschen att uppskatta ej balansforda

ataganden avseende operationell flygplansleasing.

Syftet med de alternativa nyckeltalen &r att visa verksamhetsanpassade matt som i tillagg till Gvriga nyckeltal ger olika intressenter
mojlighet att an battre bedéma och vardera SAS historiska, nuvarande och framtida utveckling och stallning.

ASK, Offererade sateskilometer — Antalet tillgangliga passagerar-
saten multiplicerat med den strdacka 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 bestammande inflytande.

Avkastning pa investerat kapital (ROIC) — Rorelseresultat plus
schablonmadssig rantedel motsvarande 33% av operationella leasing-
kostnader, netto i relation till summa genomsnittligt eget kapital,
finansiell nettoskuld och netto kapitaliserade leasingkostnader (¥7).

EBIT - Rorelseresultat.
EBIT-marginal — EBIT dividerat med intakterna.

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

EBITDA-marginal — EBITDA dividerat med intakterna.

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

EBITDAR-marginal — EBITDAR dividerat med intékterna.

Eget kapital per stamaktie — Eget kapital hanforligt till moderforeta-
gets dgare med avdrag for preferenskapital i relation till antal utesta-
ende stamaktier pa balansdagen.

Enhetskostnad, CASK - Summa personalkostnader, 6vriga rorelse-
kostnader, leasingkostnader flygplan och avskrivningar justerade for
valuta och engangsposter, minskade med 6vriga rérelseintékter per
ASK (reguljar och charter).

Finansiell beredskap — Likvida medel, exklusive fordran 6vriga finan-
siellainstitut, samt outnyttjade kreditfaciliteter i relation till fasta
kostnader. | nyckeltalet definieras fasta kostnader som personal- och
ovriga rorelsekostnader, exklusive kostnader for flygbransle och luft-
fartsavgifter, samt leasingkostnader flygplan.

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

FTE, medeltal anstallda — Full Time Equivalent, heltidstjanster.
Justerad finansiell nettoskuld/EBITDAR — Summa finansiell netto-

skuld, genomsnitt och kapitaliserade leasingkostnader, netto, 12
manader, genomsnitt i relation till EBITDAR.

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

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

Jamforelsestorande poster | syfte att underlatta jamforelse av SAS
underliggande resultatiolika perioder identifieras jamforelsesto-

rande poster. Dessa poster utgérs av nedskrivningar, omstrukture-
ringskostnader, realisationsresultat och 6vriga jamforelsestérande
poster. De uppstar till féljd av specifika handelser och dr poster som
savél ledning som externa bedémare beaktar vid analys av SAS.
Genom att redovisa resultat exklusive jamfoérelsestorande poster
visas det underliggande resultatet vilket underlattar jamférbarhet
mellan olika perioder.

Kassaflode fran den I6pande verksamheten per stamaktie — Kas-
safléde fran den l6pande verksamheten i relation till genomsnittligt
antal utestaende stamaktier.

Kabinfaktor — RPK dividerat med ASK. Beskriver utnyttjandegraden
av tillgdngliga platser.

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

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

PASK, Enhetsintakt— Passagerarintdkter/ASK (reguljar).
Preferenskapital — Preferenskapital, motsvarande inlésensbeloppet
efter drsstamman 2018 fér 7000 000 preferensaktier till 105% av
teckningskursen 500 kronor, uppgar till 3 675 MSEK.

RASK - Totala trafikintdkter/total ASK (reguljér+charter)

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

RPK, Betalda passagerarkilometer — Antalet betalande passa-
gerare multiplicerat med den stracka i kilometer som dessa flygs.
Rantetackningsgrad — Rorelseresultat 6kat med finansiella intakter
i relation till finansiella kostnader.

Rorelsekapital - Summan av ej rantebdrande omsattningstillgangar
och ej rantebarande finansiella anlaggningstillgangar exklusive kapi-
talandelariintresseféretag och andra vardepappersinnehav minus ej
rantebdrande skulder.

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

Skuldsattningsgrad - Finansiell nettoskuld i relation till eget kapital.
Soliditet - Eget kapital i relation till balansomslutning.

Sysselsatt kapital — Totalt kapital enligt balansrakningen med rante-
fria skulder franraknade.

Yield — Passagerarintédkter dividerat med RPK (reguljar).
En utférligare lista pd definitioner och begrepp finns tillgdnglig pd

www.sasgroup.net under Investor Relations/Financial data/Financial
definitions.

SAS dr Skandinaviens ledande flygbolag med ett attraktivt erbju-
dande till frekventa resendrer. SAS erbjéd 817 dagliga flygningar
under 2016/2017 och cirka 30 miljoner passagerare reste med SAS
mellan 123 destinationer i Europa, USA och Asien. Genom medlem-
skapet i Star Alliance™ ger SAS kunderna tillgdng till ett ndtverk med
stor rdckvidd och smidiga férbindelser.

Utover flygverksamhet ingar dven marktjansthantering (genom

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017

SAS Ground Handling), tekniskt underhall (SAS Technical) och frakt-
tjdnster (SAS Cargo) i SAS.

SAS AB dr moderbolaget i SAS och ar noterat pa bérserna i Stock-
holm (primarnotering), Kdpenhamn och Oslo. Huvuddelen av verk-
samheten och tillgangarna ligger i SAS Konsortiet med undantag for
SAS Cargo och SAS Ground Handling-bolagen som ar direktdgda av
SAS AB.
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VIKTIGA HANDELSER

FORSTA KVARTALET 2016/2017

* SAS sélde dotterforetaget Cimber till CityJet samt tecknade avtal om
forsaljning av elva CRJ900 som en del av SAS strategi att [dta min-
dre trafikstrémmar och regionaltrafik hanteras via samarbetspart-
ners.

* SAS undertecknade avtal géllande finansieringen av 18 Airbus
A320neo genom sale and leaseback.

* SAS avtalade om refinansiering av tva Boeing 737 och fyra Airbus
A319 fram till 2018 genom en kreditfacilitet om 75 MUSD.

ANDRA KVARTALET 2016/2017

* SAS beslutade att komplettera sin produktion i Skandinavien med
baser i London och Spanien samt att etablera ett nytt luftfartstill-
stand (AOC) pa Irland.

« Arsstimman beslutade att limna utdelning till preferensaktiea-
garna fram till ndsta drsstamma med sammanlagt hogst 50 SEK per
preferensaktie. Fér stamaktierna beslutade arsstamman att inte
lamna nagon utdelning for rakenskapsaret 2015/2016. Pa arsstam-
man omvaldes ocksa styrelsen.

* EU-kommissionen reviderade sitt tidigare beslut och bétfallde ateri-
gen tio flygbolag for pastadda évertradelser av konkurrensreglerna
under aren 1999-2006. SAS démdes att betala ett botesbelopp om
70,2 MEUR, samma belopp som EU-kommissionen aterbetalade
under 2016.

* SAS 6verlat tvd landnings-och starttillstand (slots-par) vid London
Heathrow vilket gav en positiv resultateffekt pa 75 MUSD.

* SAS slutférde finansieringen av sju Boeing 737 till ett varde av 101
MUSD. Transaktionen hade ingen resultateffekt.

FINANSIELL KALENDER
Arsredovisning 2016/2017
Delarsrapport 1, 2018 (november-januari)

30januari 2018
27 februari 2018

Arsstimma 2018 5 mars 2018
Delarsrapport 2, 2018 (februari-april) 30 maj 2018
Delarsrapport 3, 2018 (maj-juli) 31 augusti 2018
Delérsrapport 4, 2018 (augusti-oktober) 4 december 2018

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 drsredovisningen, eller
www.sasgroup.net, under Investor Relations/Financial data/
Financial definitions.

SAS Bokslutskommuniké november 2016—oktober 2017

Viktiga handelser

TREDJE KVARTALET 2016/2017

* SAS beslutade att dubblera ambitionen for effektiviseringsatgar-
derna till 3 miljarder SEK med effekt under 2017-2020, samt 6ka
fokuset pa nya intaktsstrommar.

* En ny intern organisation etablerades den 1 juli 2017 och Annelie
Né&ssén tilltradde som ny sélj- och marknadsdirektér i SAS lednings-
grupp.

FJARDE KVARTALET 2016/2017

* | samband med férhandlingarna om nya kollektivavtal for piloterna
paverkades trafiken i begransad omfattning av att féreningarnai
Norge tog ut ett mindre antal piloter i strejk i mitten av september.

« SAS tecknade tredriga kollektivavtal med samtliga pilotféreningar.

* SAS och Apollo forlangde sitt samarbete rérande charterflyg inom
Europa. Avtalet som har ettvarde om en miljard SEK géller for vinter-
och sommarsésongen 2017/2018.

HANDELSER EFTER 31 OKTOBER 2017

* SAS genomférde en riktad nyemission om 1 270 MSEK. SAS avser
att fran februari 2018 paborja inlésen av preferensaktier genom att
anvanda det tillférda kapitalet fran denna nyemission samt egenge-
nererade vinstmedel.

 SAS kreditrating uppgraderades av Moody’s och Standard & Poor’s.

» SAS emitterade ett icke-sédkrat obligationsldan om 1 500 MSEK med
en [6ptid om 5 ar och en fast arlig kupongranta om 5,375%.

PRESS-/INVESTERARAKTIVITETER
Telefonkonferens kl 10.00, 12 december 2017

Denna information dr sddan information som SAS AB &r skyldigt
att offentliggora enligt EU:s marknadsmissbruksférordning och
lagen om vardepappersmarknaden. Informationen lamnades,
genom nedanstaende kontaktpersons férsorg, for offentlig-
goérande den 12 december 2017 kl. 08.00 CET.

Fragor om rapporten kan stallas till Bjorn Tibell, Head of Investor

Relations, +46 70997 1437 alternativt till
investor.relations@sas.se.
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