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VIKTIG INFORMATION

Information till investerare

Detta prospekt har godkants och registrerats av Finansinspektionen i enlighet med bestémmelserna i 2 kap. 25 och 26 §§ lagen (1991:980) om handel med finan-
siella instrument. Godkdnnandet och registreringen innebdr inte att Finansinspektionen garanterar att sakuppgifterna ar riktiga eller fullstandiga.

For prospektet och erbjudandet enligt prospektet galler svensk ratt. Tvist med anledning av detta prospekt, erbjudandet och ddrmed sammanhangande rattsforhal-
landen ska avgoras av svensk domstol exklusivt.

Distribution av detta prospekt ar foremal for legala begransningar. SAS har inte vidtagit och kommer inte att vidta nagra atgarder for att tillata ett erbjudande till all-
méanheten i ndgra andra jurisdiktioner an Sverige, Danmark och Norge. Erbjudandet riktar sig inte till personer med hemvisti USA, Kanada, Japan, Australien elleri
nagon annan jurisdiktion dar deltagande skulle krava ytterligare prospekt, registrering eller andra atgéarder an de som foljer av svensk ratt. Prospektet far foljaktligen
inte distribueras i eller till namnda lander respektive ndgot annat land eller nagon annan jurisdiktion déar distribution eller erbjudandet enligt detta prospekt kraver
sadana atgarder eller annars strider mot reglerna i sddant land eller sadan jurisdiktion. Teckning av preferensaktier och andra forvarv av vardepapper i strid med
ovanstaende begransningar kan vara ogiltiga. Personer som mottar exemplar av detta prospekt maste informera sig om och félja sadana restriktioner. Atgarder i
strid med restriktionerna kan utgéra brott mot tillamplig vardepapperslagstiftning.

Eninvestering i vardepapper ar forenad med vissa risker (se avsnittet Riskfaktorer). Nér investerare fattar ett investeringsbeslut maste de forlita sig pa sin egen
beddmning av SAS och erbjudandet enligt detta prospekt, inklusive foreliggande sakférhallanden och risker. Infor ett investeringsbeslut bor potentiella investerare
anlita sina egna professionella radgivare samt noga utvardera och évervaga investeringsbeslutet. Investerare far endast forlita sig pa informationen i detta prospekt
samt eventuella tillagg till detta prospekt. Ingen person ar behorig att ldmna ndgon annan information eller goéra nagra andra uttalanden an de som finns i detta pro-
spekt och, om sa &nda sker, ska sadan information eller sadana uttalanden inte anses ha godkénts av SAS och SAS ansvarar inte for sddan information eller sadana
uttalanden. Varken offentliggérandet av detta prospekt eller nagra transaktioner som genomférs med anledning hérav ska under nagra omstandigheter anses inne-
béra att informationen i detta prospekt &r korrekt och géllande vid ndgon annan tidpunkt an per dagen for offentliggérandet av detta prospekt eller att det inte har
forekommit ndgon forandring i SAS verksamhet efter namnda dag. Om det sker vasentliga férandringar av informationen i detta prospekt kommer sadana férand-
ringar att offentliggdras enligt bestammelserna om tillagg till prospekt i lagen om handel med finansiella instrument.

Som ett villkor for att fa teckna preferensaktier enligt erbjudandet i detta prospekt, kommer varje person som tecknar preferensaktier att anses ha lamnat, eller i vissa
fall bli ombedda att lamna, utfastelser och garantier som SAS och dess uppdragstagare kommer att forlita sig pa. SAS forbehaller sig ratten att efter eget bestam-
mande bortse fran anmalan som SAS eller dess uppdragstagare anser kan inbegripa en 6vertradelse eller ett dsidosattande av lagar, regler eller foreskrifter i nagon
jurisdiktion.

Information avseende USA

Inga betalda tecknade aktier eller preferensaktier utgivna av SAS ("Vardepapper”) har registrerats eller kommer att registreras enligt United States Securities Act
fran 1933 ("Securities Act”) eller vardepapperslagstiftningen i ndgon delstat eller annan jurisdiktion i USA och far inte erbjudas, pantséttas, séljas, aterforsaljas, leve-
reras eller pa annat satt dverforas, direkt eller indirekt, i USA eller till U.S. persons enligt definitionen i Regulation S under Securities Act ("Regulation S”). Vardepap-
perna erbjuds utanfor USA med stod av Regulation S. Det kommer inte att genomféras nagot erbjudande av Vardepapper i USA eller till U.S. persons.

Information till investerare inom EES

Inom det Europeiska ekonomiska samarbetsomradet ("EES”) lamnas inget erbjudande till allmanheten av Vérdepapper i andra Iander an Sverige, Danmark och
Norge. | andra medlemslander i EES som har implementerat Europaparlamentets och radets direktiv 2003/71/EG ("Prospektdirektivet”) kan ett erbjudande av Var-
depapper endast lamnas i enlighet med undantag i Prospektdirektivet samt varje relevant implementeringsatgard (inklusive atgérd for implementering av Europa-
parlamentets och radets direktiv 2010/73/EU).

Framatriktad information

Prospektet innehaller viss framatriktad information som aterspeglar SAS aktuella syn pa framtida handelser samt finansiell och operativ utveckling. Ord som "avses”,
"beddéms”, "férvantas”, "kan”, "planerar”, "uppskattar” och andra uttryck som innebar indikationer eller forutsagelser avseende framtida utveckling eller trender, och
som inte ar grundade pa historiska fakta, utgér framatriktad information. Framatriktad information &r till sin natur forenad med séavél kanda som okanda risker och
osakerhetsfaktorer eftersom den &r avhangig framtida handelser och omstandigheter. Framatriktad information utgor inte ndgon garanti avseende framtida resultat

eller utveckling och verkligt utfall kan komma att vasentligen skilja sig fran vad som uttalas i framatriktad information.

Faktorer som kan medfora att SAS framtida resultat och utveckling avviker fran vad som uttalas i framatriktad information innefattar, men ar inte begransade till, de
som beskrivs i avsnittet Riskfaktorer. Framatriktad information i detta prospekt galler endast per dagen for prospektets offentliggérande. SAS lamnar inga utfastel-
ser om att offentliggéra uppdateringar eller revideringar av framétriktad information till foljd av ny information, framtida handelser eller liknande omsténdigheter
annat an vad som foljer av tilldmplig lagstiftning.

Presentation av finansiell information

SAS finansiella rapporter for rakenskapsaren 2010, 2011, 2012 och &rsredovisningen for rakenskapsaret 2012/2013, vilka upprattats i enlighet med International
Financial Reporting Standards ("IFRS”), inforlivas genom hanvisning och utgér en del av detta prospekt. Viss finansiell och annan information som presenteras i
prospektet har avrundats for att gora informationen lattillganglig for lasaren. Foljaktligen éverensstammer inte siffrorna i vissa kolumner exakt med angiven total-
summa. Detta &r fallet da belopp anges i tusen-, miljon- eller miljardtal och férekommer sarskilt i avsnitten Utvald finansiell information, Kommentarer till den finan-
siella utvecklingen samt Kapitalstruktur och annan finansiell information.
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Erbjudandet i sammandrag

Antal aktier i Erbjudandet

Cirka 4 000 000 preferensaktier erbjuds till teckning i Erbjudandet.
Styrelsen for SAS forbehaller sig ratten att utoka Erbjudandet med
hogst ytterligare cirka 3 000 000 preferensaktier, till hoégst 7 000 000

preferensaktier totalt.

Teckningskurs
500 SEK per preferensaktie.

Viktiga datum

Anmalningsperiod fér allmanheten
Anmalningsperiod for institutionella
investerare

Besked om tilldelning

Likviddag

Forsta dag for handel

Ovrigt
Kortnamn preferensaktierna
ISIN-kod preferensaktierna

Finansiell information m.m.

Arsstamma

Delarsrapport november 2013 —januari 2014
Delarsrapport februari—april 2014
Delarsrapport maj—juli 2014
Bokslutskommuniké

(november 2013 —oktober 2014)

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

10-19 februari 2014

10-20 februari 2014
25 februari 2014

28 februari 2014

7 mars 2014

SAS PREF
SEO005704053

18 februari 2014
14 mars 2014
18juni 2014

10 september 2014

18 december 2014

Vissa definitioner
| detta prospekt anvands foljande definitioner:

SAS (eller bolaget)

Koncernen
Erbjudandet

Euroclear Sweden

NASDAQ OMX
Stockholm

SEK, DKK, NOK,
EUR, GBP, JPY och
usD

avser, beroende pa sammanhanget, SAS
AB (organisationsnummer 556606-8499)
eller den koncern vari SAS AB ar moder-
bolag.

avser SAS AB och dess dotterforetag.

avser inbjudan till teckning av preferens-
aktier enligt detta prospekt.

avser Euroclear Sweden AB.
avser NASDAQ OMX Stockholm AB.

avser svenska kronor, danska kronor,
norska kronor, euro, brittiska pund, japan-
ska yen respektive amerikanska dollar.

M avser miljoner och mdr avser miljarder.

Se aven avsnittet Definitioner och begrepp for vissa andra termer
som anvands i prospektet.



Sammanfattning

Prospektsammanfattningar bestar av informationskrav uppstéllda i "punkter”. Punkterna ar numre-
radeiavsnitten A—E (A.1-E.7).

Sammanfattningen i detta prospekt innehaller alla de punkter som kravs i en sammanfattning for
aktuell typ av vardepapper och emittent. Eftersom vissa punkter inte ar tillampliga for alla typer av
prospekt kan det dock finnas luckor i punkternas numrering.

Aven om det krévs att en punkt inkluderas i sammanfattningen for aktuell typ av virdepapper
och emittent, ar det majligt att ingen relevant information kan ges rérande punkten. Informationen
har da ersatts med en kort beskrivning av punkten tillsammans med angivelsen "ej tillamplig”.

Avsnitt A - Introduktion och varningar

Al

Introduktion
och varningar

Denna sammanfattning bor betraktas som en introduktion till prospektet.

Varje beslut om att investera i vardepapperen ska baseras pa en bedémning av prospektet i dess helhet fran
investerarens sida.

Om yrkande avseende uppgifterna i prospektet anférs vid domstol, kan den investerare som dr kdrande i enlig-
het med medlemsstaternas nationella lagstiftning bli tvungen att svara for kostnaderna fér dversattning av
prospektet innan de réttsliga forfarandena inleds.

Civilrattsligt ansvar kan endast dlaggas de personer som lagt fram sammanfattningen, inklusive 6versattningar
dérav, men endast om sammanfattningen ar vilseledande, felaktig eller oférenlig med de andra delarna av
prospektet eller om den inte, tillsammans med andra delar av prospektet, ger nyckelinformation fér att hjdlpa
investerare nar de Gvervager att investera i sadana vardepapper.

A2

Samtycke till anvand-
ning av prospektet

Ej tillamplig; finansiella mellanhdnder har inte ratt att anvanda prospektet for efterfoljande aterférsaljning eller
slutlig placering av vardepapper.

Avsnitt B — Emittent

B.1

Firma och
handelsbeteckning

Bolagets firma ar SAS AB. SAS bedriver verksamhet under handelsbeteckningarna (varumarken) SAS och
Scandinavian Airlines.

B.2

Séte och bolagsform

Styrelsen har sitt séte i Stockholms kommun. Bolaget &r ett svenskt publikt aktiebolag som regleras av aktie-
bolagslagen (2005:551).

B.3

Huvudsaklig
verksamhet

SAS &r Nordens storsta flygbolag och erbjuder passagerarflygverksamhet i ett omfattande nordiskt, europeiskt
och interkontinentalt linjenatverk. Fokus ligger pa den nordiska hemmamarknaden. Hubflygplatserna Kastrup,
Arlanda och Gardermoen utgor stommen i SAS flygnatverk med strategiska ldgen i narheten av Kopenhamn,
Stockholm respektive Oslo. SAS har starka marknadspositioner inom i synnerhet affarsresor da forbindelserna
till hubflygplatserna begransar vantetider for transferpassagerare och ger europeiska affarsresenarer mojlighet
att resa tur och retur samma dag. SAS kunderbjudande har som utgangspunkt att skapa kundvarde genom
fokus pa enkelhet, tillganglighet och tid for SAS malkunder.

Koncernen hade under rakenskapsaret 2012/2013 i genomsnitt 14 127 heltidsanstallda i den pagdende
verksamheten. Scandinavian Airlines genomférde under 2012/2013 i genomsnitt 791 avgangar per dag till 120
destinationer. SAS flygverksamhet, som utférs av Scandinavian Airlines och produktionsbolaget Bluel, transpor-
terade 27,7 miljoner passagerare, inklusive Widerge och charter, under 2012/2013. | Scandinavian Airlines ingar
ocksa SAS Cargo (post- och flygfrakttjanster), SAS Ground Handling (marktjanster; 90%) och produktionsbola-
getBluel.

B.4a

Trender

Det fjarde kvartalet under rakenskapsaret 2012/2013 praglades av intensifierad konkurrens och svag ekonomisk
tillvaxt, vilket innebar en negativ effekt pa SAS passagerarintakter. De forsamrade forutsattningarna forvantas att
kvarsta och forsta kvartalet 2013/2014 (november-januari) kommer som vanligt att vara sasongsmaéssigt mycket
svagt, men paverkas positivt av den andrade redovisningen av pensioner. Marknadsvillkoren bedéms vara fort-
satt utmanande med dverkapacitet pa flera av SAS marknader. Under 2014 férvantas kapaciteten i Skandinavien
att oka ytterligare och SAS planerar att 6ka den reguljara kapaciteten med 3-4% under rakenskapsaret
2013/2014. Som en foljd harav bedomer SAS att yielden och PASK (totala passagerarintakter/scheduled ASK)
fortsatter att minska under 2013/2014.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Sammanfattning

B.4a Trender forts. De positiva resultateffekterna fran omstéliningsprogrammet 4XNG 6kar successivt under 2013/2014 och
beddms starka SAS konkurrenskraft. IATA prognostiserade ocksa i december 2013 att nettoresultatet for flyg-
bolagen i Europa kommer att forbattras under 2014 till foljd av en forbattrad effektivitet och en nagot stabilare
konjunktur i Europa. Som svar pa 6kad konkurrens i Europa finns tydliga tecken pa att de stora traditionella flyg-
bolagen soker renodla sin verksamhet och lagga ut kortlinjerna pa mindre, regionala, hel- eller deldgda bolag i
syfte att sanka sina kostnader. Pa langlinjerna konsoliderar de storsta flygbolagen sina verksamheter genom
bildandet av samriskbolag (joint venture) med syfte att 6ka effektiviteten och forbattra kunderbjudandet.

B.5 Koncern SAS AB ar moderbolag i Koncernen, som bestar av nio rérelsedrivande enheter i fyra lander.

B.6 Stérre aktiedgare m.m. | Per den 31 december 2013 hade SAS cirka 61 000 aktiedgare. | Sverige ar den lagsta gransen fér anmalnings-
pliktigt innehav (sa kallad flaggning) 5% av samtliga aktier eller av rostetalet for samtliga aktier. Nedan visas bola-
gets aktiedgare med innehav motsvarande minst 5% av aktierna och rosterna, per den 31 december 2013.

Agare/forvaltare/depabank Antal stamaktier Andel aktier och roster, %
Svenska staten 70500000 214
Danska staten 47 000 000 14,3
Norska staten 47 000000 14,3
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 24 855960 7,6
Totalt fyra storsta aktiedagarna 189 355960 57,6
Ovriga aktieagare 139 644040 42,4
Totalt 329000000 100,0
B.7 Utvald historisk Nedan presenteras SAS finansiella utveckling i sammandrag for rakenskapsaren 2010-2012/2013. Den 19 april

finansiell information 2012 beslutade SAS arsstamma om andring av rakenskapsar till att omfatta perioden 1 november — 31 oktober
istallet for kalenderar. Rakenskapsaret 2012 omfattade perioden januari—oktober 2012, det vill séga tio manader
och rakenskapsaret 2011 omfattade perioden januari — december 2011, det vill sdga tolv manader. Arsstamman
beslutade dven att 2012 ars rakenskapsar ska vara ett forkortat rakenskapsar och omfatta perioden 1 januari
2012-31 oktober 2012.

Koncernens resultatrakning i sammandrag

1nov2012- ljan- ljan- ljan-
MSEK 310kt2013 310kt2012 31dec2011 31dec2010
Intakter 42182 35986 41412 41070
Personalkostnader -11451 -11584 -13092 -13894
Ovriga rérelsekostnader -25442 -22 105 -23741 -25115
Leasingkostnader flygplan -1786 -1342 -1560 -1815
Avskrivningar och nedskrivningar -1658 -1426 -2413 -1885
Resultatandelar i intresseféretag och forséljningar -464 185 40 -300
Rorelseresultat 1381 -286 646 -1939
Finansnetto —948 -959 2275 -1130
Resultat fore skatt 433 -1245 -1629 -3069
Skatt -254 260 -58 851
Periodens resultat 179 -985 -1687 -2218
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt - 246 -292 -318 348
Summa totalresultat -67 -1277 -2005 -1870

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB 3



Sammanfattning

B.7 Utvald historisk Koncernens balansrdkning i sammandrag

;/n,?nSIe// information Trov2012— Ljan- Ljan- Ljan-

ors. MSEK 310kt2013 310kt2012 31dec2011 31dec2010
Summa anldggningstillgangar 27415 29692 29883 30591
Summa omsattningstillgangar 8213 7062 9302 11234
Summa tillgangar 35628 36754 39185 41825
Totalt eget kapital hanforligt till moderbolagets agare 11087 11 156 12433 14438
Innehav utan bestammande inflytande 16 - - -
Totalt eget kapital 11103 11 156 12433 14438
Totalt I1angfristiga skulder 11111 12111 13889 13932
Totalt kortfristiga skulder 13414 13487 12863 13455
Summa eget kapital och skulder 35628 36754 39185 41825
Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

1nov2012- ljan- ljan- ljan-
MSEK 310kt2013 310kt2012 31dec2011 31dec2010
Kassaflode fran den Iopande verksamheten 1028 2562 -482 -155
Kassaflode fran investeringsverksamheten -233 -619 -1524 -1796
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1171 -2961 763 2819
Totalt kassaflode for perioden 1966 -1018 -1243 868
Finansiella nyckeltal och data per aktie
1nov2012- ljan- ljan- ljan-
MSEK 310kt2013 310kt2012 31dec2011 31dec2010
Bruttovinstmarginal, % 8,3 2,7 73 0,6
EBIT-marginal, % 33 -0,8 1,6 47
Justerad soliditet, %! 23 24 26 28
Cash Flow Return On Investments CFROI, % 18,8 8,5 16,8 6,1
Skuldsattningsgrad? 0,41 0,59 0,56 0,20
Justerad skuldséattningsgrad 1,49 1,54 1,33 0,89
Rantetackningsgrad 14 -1,6 -0,6 -19
Aktiedata
Resultat efter skatt, SEK per aktie 0,54 -2,99 -5,13 -6,74
Eget kapital, SEK per aktie 33,70 3391 37,79 43,88
Borsvarde/eget kapital vid arets slut, % 58 19 21 51
1) Beraknas med kvarvarande verksamheters leasingkostnader
2) Beraknas pé finansiell nettoskuld
SAS intakter uppgick till 42 182 MSEK for rakenskapsaret 2012/2013, i jamforelse med 35 986 MSEK for réken-
skapsaret 2012. Passagerarintakterna 6kade som en konsekvens av 6kad trafik medan valutakursutvecklingen
hade en negativ effekt pa intakterna. SAS rérelseresultat uppgick till 1 381 MSEK for rakenskapsaret 2012/2013,
jamfort med —286 MSEK for rakenskapsaret 2012. SAS resultatforbattring hanfors framst till att resultatet fore-
gaende ar belastades av omfattande omstruktureringskostnader i samband med lanseringen av omstallnings-
programmet 4XNG. SAS intékter uppgick till 35 986 MSEK for rakenskapsaret 2012, i jamforelse med 41 412
MSEK for rékenskapsaret 2011. Justerat for valuta och engangsposter 6kade intakterna som en foljd av 6kade
passagerarintakter, i huvudsak drivet av 6kad trafik. SAS intakter dkade med 342 MSEK, eller 0,8% till 41 412
MSEK for rakenskapsaret 2011 i jamforelse med 41 070 MSEK for rakenskapsaret 2010. Med hénsyn tagen till
engangsposter och valutakurseffekter 6kade intakterna med 1 443 MSEK eller 3,6%, framst pa grund av att
kapaciteten (ASK) 6kade med 6,8%.
4 Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Sammanfattning

B.8 Utvald proforma- Ej tillamplig, prospektet innehaller inte proformaredovisning.
redovisning
B.9 Resultatprognos Ej tillamplig, prospektet innehaller inte nagon resultatprognos eller berakning av forvantat resultat.
B.10 Revisionsanmdrkning Ej tillamplig, revisionsanmarkningar finns inte.
B.11 Otillréckligt Ej tillamplig, det ar SAS bedémning att rérelsekapitalet ar tillrackligt for de aktuella behoven under den
rérelsekapital kommande tolvmanadersperioden.

Avsnitt C-Vardepapper

C1

Virdepapper som
erbjuds

Preferensaktier i SAS. ISIN-koden kommer att vara SEO005704053.

C.2

Denominering

Bolagets registrerade aktiekapital uppgar till 6 612 900 000 SEK, fordelat pa 329 000 000 stamaktier med ett
kvotvarde om 20,10 SEK per aktie.

c3

Antal aktier i
emittenten

Bolagets registrerade aktiekapital uppgar till 6 612 900 000 SEK, fordelat pa 329 000 000 stamaktier med ett
kvotvarde om 20,10 SEK per aktie.

C4

Rattigheter som
sammanhdnger med
vardepapperen

Varje preferensaktie ska berattiga till en tiondels rést pa bolagsstéamma.

Beslutar Bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut nya aktier, teckningsoptioner eller konver-
tibler har aktiedgarna som huvudregel foretradesratt till teckning i forhallande till det antal aktier de forut ager
(primar foretradesratt). Aktier som inte tecknats med primar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktieagare till
teckning (subsidiar foretradesratt). Motsvarande foretradesratt ska galla for preferensaktierna.

Ratt till utdelning tillkommer den som pa den av bolagsstamman faststéllda avstamningsdagen for utdelningen
ar registrerad som innehavare av aktier i den av Euroclear Sweden férda aktieboken. Preferensaktier ska ha fore-
tradesratt framfor SAS ovriga aktier till en utdelning om 50 SEK per ar, med kvartalsvis utbetalning om 12,50 SEK
per preferensaktie fram till och med det utbetalningstillfalle av preferensutdelning som infaller narmast efter
avstamningsdagen den 5 februari 2019, varefter den arliga foretradesratten till utdelning dkas med motsvarande
en (1)% av teckningskursen per preferensaktie och ar fram till och med det utbetalningstillfalle for preferens-
aktieutdelning som infaller ndrmast efter avstamningsdagen den 5 februari 2023. Dérefter ska den arliga fore-
tradesratten till utdelning pa preferensaktier uppga till ett belopp motsvarande 50 kronor plus fem (5)% av
teckningskursen. Utdelning sker i samtliga fall jamnt fordelat 6ver aret genom kvartalsvisa utbetalningar.
Preferensaktier som emitteras inom ramen for Erbjudandet berattigar till utdelning fran och med avstamnings-
dagen for preferensaktieutdelning den 5 maj 2014.

Inlésen av preferensaktier ska kunna ske pa bolagets begaran till ett belopp per preferensaktie motsvarande
120% av teckningskursen fram till och med det utbetalningstillfalle som infaller narmast efter den 5 februari
2018 och 105% av teckningskursen héarefter, i varje fall med tillagg for eventuellt innestaende belopp per prefe-
rensaktie ("Losenbeloppet”) samt upplupen del av preferensaktieutdelning.

Vid bolagets upplosning ska Preferensaktier medftra foretradesratt framfér dvriga aktier att ur bolagets till-
gangar erhalla ett belopp per preferensaktie motsvarande Losenbeloppet per tidpunkten for upplosningen innan
utskiftning sker till ovriga aktiedgare. Preferensaktier ska i dvrigt inte medféra nagon ratt till ytterligare ersattning
vid bolagets upplosning (skiftesandel).

C5

Inskrdnkningar
iden fria
overlatbarheten

Ej tillamplig, preferensaktierna ar inte foremal for inskrankningar i den fria 6verlatbarheten.

c.6

Upptagande till handel

Styrelsen for SAS har ansokt om upptagande till handel av bolagets Preferensaktier pa NASDAQ OMX
Stockholm. Under férutsattning att NASDAQ OMX Stockholm godkanner SAS ansokan beraknas forsta dag for
handel med bolagets preferensaktier bli den 7 mars 2014.

C7

Utdelningspolicy

Eventuell arlig utdelning avseende stamaktier faststdlls med beaktande av resultatet, bolagets finansiella
stallning, kapitalbehov samt relevanta konjunkturforhallanden. Utdelningen ska 6ver en konjunkturcykel ligga i
nivan 30-40% av bolagets resultat efter schablonskatt. Vid negativa resultat ges som regel ingen utdelning for
att sakerstalla bolagets finansiella position.
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Avsnitt D - Risker

D.1

Huvudsakliga risker
relaterade till emitten-
ten eller branschen

Eninvestering i vardepapper ar férenad med risk. Infor ett eventuellt investeringsbeslut ér det viktigt att noggrant
analysera de riskfaktorer som bedéms vara av betydelse fér SAS och preferensaktiens framtida utveckling. Dessa
risker inkluderar bland annat féljande huvudsakliga bransch- och verksamhetsrelaterade risker:

Makroekonomisk utveckling. Allménna ekonomiska forhallanden, konjunkturnedgangar och allmanna
forhallanden i branschen paverkar SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat avsevart. Allmanna ekono-
miska nedgangar tenderar att fa vasentligt negativa effekter pa flygbranschens resultat, inklusive savél minskad
efterfragan som 6verkapacitet och prispress pa de berérda marknaderna. Denna situation forvarras av att flyg-
branschen kannetecknas av en hog andel fasta kostnader. Som ett resultat av detta kan en relativt liten férandring
i antalet passagerare, fraktvolymen, biljettpris eller trafikmix leda till en oproportionell vinstminskning. Ett miss-
lyckande med implementeringen av omstallningsprogrammet 4XNG samt de héga fasta kostnaderna och de laga
vinstmarginalerna som kannetecknar branschen kan fortsatta att ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verk-
samhet, finansiella stallning och resultat.

Konkurrens och prisutveckling. SAS verkar pa en mycket konkurrensutsatt marknad. Férandrat kundbete-
ende och uppkomsten av nya lagkostnadsbolag pa SAS hemmamarknad har 6kat konkurrensen och resulterat
i en betydande prispress och darmed ocksa en minskning av yield. En av orsakerna till den 6kade konkurrensen
ar att nya flygbolag kontinuerligt etablerar sig och att befintliga aktdrer kan 6ka (och minska) sin kapacitet, till
exempel genom att flytta kapacitet till Norden nar efterfragan pa flygresor sjunker i andra delar av Europa.
Konkurrensen har ocksa hardnat avseende det totala kunderbjudandet och flygholag maste kunna erbjuda ett
konkurrenskraftigt utbud saval pa marken som i luften. Det &r inte sékert att framtagna och implementerade
produkt- och servicekoncept blir framgangsrika och kan darfér ha en negativ inverkan pa SAS verksamhet, finan-
siella stallning och resultat. Arbetsvillkor i flygindustrin far ocksa allt stérre paverkan pa konkurrensen i bran-
schen. Flygbolag moter aven konkurrens fran andra transportmedel och olika alternativ till affarsresor. Det kan
inte uteslutas att den konkurrens SAS utsatts for kan ha en vasentlig negativ inverkan pa SAS verksamhet, finan-
siella stallning och roérelseresultat.

Finansierings- och likviditetsrisk. SAS ar beroende av férmagan att erhalla finansiering for férvarv av nya
flygplan samt kunna refinansiera befintlig skuldsattning néar den forfaller. Formagan att pa lang sikt erhalla nod-
vandig finansiering pa rimliga villkor &r beroende av en rad faktorer, bland annat radande forhallanden pa kapital-
och kreditmarknaderna samt SAS kreditvardighet. Om SAS inte kan sékra sadan finansiering pa rimliga villkor
kan SAS tvingas dndra sina planer for flygplansforvary, belastas med hogre finansieringskostnader én forvantat
och/eller genomfora ytterligare kostnadsbesparingsprogram. SAS ar beroende av att ha tillracklig likviditet for
att kunna fullgora sina betalningsataganden. Likviditeten paverkas bland annat av att flygindustrin ar sésongs-
massig och SAS skuldsattning kan ha betydande inverkan pa Koncernens verksamhet och likviditet. SAS likvidi-
tetsstallning &r dessutom sarbar for ogynnsamma konkurrens- och ekonomiska forhallanden. Vidare ar SAS
bedémning av formagan att fran tid till annan uppfylla kortfristiga forpliktelser baserad pa ett stort antal antagan-
den och det finns en risk att SAS faktiska kassafloden avviker markant fran prognoserna. Likviditeten har en stor
inverkan pa bedomningen av SAS kreditvardighet. En nedgradering av SAS kreditvardighet av kreditvarderings-
institut, och/eller en forsamring av SAS kreditvardighet som den fran tid till annan avspeglas i prissattningen for
kreditswappar i SAS, kan bland annat tka SAS upplaningskostnader vasentligt, minska tillgangen pa finansiering
samt likviditet. Samtliga namnda omstandigheter kan ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet,
finansiella stallning och resultat.

Det finns ytterligare bransch- och verksamhetsrelaterade risker (inklusive bl.a. miljorisker, legala och politiska
risker samt finansiella risker) och det kan aven finnas risker som fér narvarande inte ar kanda for SAS.

D.3

Huvudsakliga risker
relaterade till vérde-
papperna

De huvudsakliga riskerna relaterade till preferensaktien och Erbjudandet inkluderar bland annat féljande:

Villkor for Erbjudandets genomférande. Erbjudandet &r villkorat av att arsstdmman 2014 fattar erforderliga
beslutienlighet med styrelsens forslag. Styrelsen for SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och SEB —forbehal-
ler sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall handelser intraffar som har sa vasentligt negativ inverkan pa
bolaget att det ar oldmpligt att genomféra Erbjudandet eller for det fall andra omstandigheter oméjliggér genom-
forandet av Erbjudandet. Om Erbjudandet aterkallas kommer detta offentliggéras via pressmeddelande senast
den 24 februari 2014 och inkomna anmalningar kommer att bortses fran samt eventuell inbetald likvid kommer
att aterbetalas. Styrelsen kommer inte att fullfélja Erbjudandet om styrelsen —i samrad med Carnegie, Nordea
och SEB —bedomer att en andamalsenlig handel i preferensaktier inte kan uppnas. Om dessa villkor inte uppfylls
kommer Erbjudandet inte genomféras.
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D.3

Huvudsakliga risker
relaterade till vérde-
papperna forts.

Preferensaktiens utveckling och likviditet. Lag likviditet i preferensaktien kan medfora svarigheter att avyttra
preferensaktien vid viss tidpunkt eller prisniva. Aktiekursen for preferensaktierna kan bli foremal for fluktuationer
till foljd av bland annat en férandrad uppfattning pa kapitalmarknaden avseende preferensaktierna, forandringar i
SAS verksamhet, resultat och framtidsutsikter (som kan leda till forsamrad kreditvardighet) samt omstandigheter
som inte behdver vara relaterade till SAS.

Framtida utdelning pd preferensaktierna. Stamaktieagare har inte forbundit sig att rosta for utdelningar och
det ar darfor inte sakert att SAS bolagsstamma beslutar om utdelning pa preferensaktierna. Bolagets formaga att
i framtiden lamna utdelning beror pa en mangd olika faktorer, bland annat SAS verksamhet, finansiella stallning,
rorelseresultat, utdelningsbara medel samt generella finansiella och legala restriktioner, liksom kontraktuella
begransningar.

Avsnitt E - Erbjudande

E.l

Emissionsbelopp och
emissionskostnader

Under forutsattning att Erbjudandet fullféljs och cirka 4 miljoner preferensaktier emitteras kommer SAS att
erhalla en nyemissionslikvid om cirka 2 mdr SEK fére emissionskostnader och andra kostnader med anledning
av Erbjudandet. For det fall att styrelsen beslutar om att utoka Erbjudandet med hogst cirka 3 miljoner ytterligare
preferensaktier (till hogst 7 miljoner preferensaktier totalt) kan bolaget tillféras ytterligare cirka 1,5 mdr SEK inom
ramen for Erbjudandet. De totala kostnaderna med anledning av Erbjudandet beraknas uppga till cirka 50 MSEK.

E.2a

Motiv och anvdndning
av emissionslikviden

SAS verkar i en konkurrensutsatt bransch kannetecknad av prispress och svangningar i efterfragan samtidigt
som verksamheten ar kapitalintensiv genom aterkommande investeringar i flygplansflottan. | syfte att méta den
alltmer hardnande konkurrensen, hantera effekterna av de nya redovisningsreglerna for pensioner som hotade
att urholka SAS eget kapital och for att skapa forutsattningar for en langsiktig finansiering, initierade SAS under
hosten 2012 omstallningsprogrammet 4Excellence Next Generation ("4XNG”). | samband med att SAS lansera-
de 4XNG antogs aven nya finansiella mal. De nya malen syftar till att reflektera en verksamhet som har lagre fasta
kostnader, forbattrad I6nsamhet och starkt kassaflode. Dessa finansiella mal &r en rérelsemarginal om minst 8%,
en soliditet 6verstigande 35% och en finansiell beredskap éverstigande 20%. Vid slutet av rékenskapsaret
2012/2013 praglades marknaden av minskad tillvaxt och betydligt ¢kad kapacitet samtidigt som den norska kro-
nan forsvagades i forhallande till den svenska kronan. Dessa forutsattningar forvantas kvarsta, varfor SAS nu
beddmer att de finansiella malen, som tidigare forvantades uppnas under 2014/2015, uppnas forst vid utgangen
av 2015/2016.

| syfte att skapa annu battre forutsattningar for att uppna SAS finansiella mal, beslutade styrelsen den 16
januari 2014 att foresla arsstamman den 18 februari 2014 att styrelsen bemyndigas att dels, vid ett eller flera till-
fallen, besluta om nyemission av preferensaktier, med eller utan avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt, samt
for andamalet erforderliga bolagsordningsandringar. Styrelsen har den 6 februari 2014 beslutat att [amna ett
erbjudande om teckning av preferensaktier, villkorat av bland annat att arsstdamman beslutar i enlighet med sty-
relsens forslag till beslut. Genom nyemissionen av preferensaktier kommer SAS eget kapital att starkas . Harige-
nom skapas battre forutsattningar for att na de finansiella malen tidigare an vad som annars skulle vara fallet,
samtidigt som kapital erhalls for moderniseringar av flygplansflottan och fér att minska bolagets beroende av
bankfaciliteter. Tillfort kapital kommer i allt vasentligt att anvandas for att starka SAS finansiella forutsattningar for
att fortsatta fornyelsen av flygplansflottan i syfte att skapa en optimal flotta for IéSnsammare produktion, men aven
att starka SAS finansiella beredskap och minska beroendet av bankfinansiering.

E.3

Erbjudandets former
och villkor

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar cirka 4 000 000 preferensaktier. Erbjudandet riktar sig till allmanheten i Sverige, Danmark
och Norge samt till institutionella investerare. Erbjudandet till allmanheten avses omfatta cirka 800 000
preferensaktier och det Institutionella erbjudandet avses omfatta cirka 3 200 000 preferensaktier. Slutlig fordel-
ning av preferensaktier mellan de tva kategorierna kan komma att avvika fran avsedd fordelning och kan komma
att bero pa bland annat intresset bland befintliga aktiedgare i SAS inom ramen fér Erbjudandet till allmanheten
samt att férutsattningar for att en andamalsenlig handel med preferensaktierna pa NASDAQ OMX Stockholm ska
uppnas. Styrelsen forbehaller sig ratten att utoka Erbjudandet med hogst cirka 3 000 000 ytterligare preferens-
aktierinom ramen for det av styrelsen féreslagna emissionsbemyndigandet.

Teckningskurs

Preferensaktierna emitteras till en teckningskurs om 500 SEK per preferensaktie. Teckningskursen i Erbjudandet
har faststallts av bolagets styrelse, i samrad med och efter rekommendation av Carnegie, Nordea och SEB, base-
rat pa bedomd efterfragan fran institutionella investerare efter en form av anbudsfoérfarande som genomforts
under perioden 27 januari—4 februari 2014. Betalning kan endast erlaggas i SEK. Courtage utgar ej.
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E.3

Erbjudandets former
och villkor forts.

Anmadlan
Anmalan om teckning av preferensaktier fran allmanheten i Sverige, Danmark och Norge ska avse lagst 20 prefe-
rensaktier och darutover i jamna poster om 10 preferensaktier. Anmalan ska i Sverige géras via de fér erbjudan-
det upprattade anmalningssedlarna. Tecknare i Danmark och Norge ska anmala sig via sin bank eller forvaltare.
Anmalan om teckning av preferensaktier enligt Erbjudandet kan géras under perioden 10-19 februari 2014.
Anmalan om teckning av preferensaktier fran institutionella investerare ska ske till Carnegie, Nordea eller
SEB fran den 10 februari till och med senast klockan 17.00 den 20 februari 2014 i enlighet med sérskilda instruk-
tioner.

Tilldelning

Slutlig tilldelning av Preferensaktier kommer att ske pa basis av efterfrdgan och kommer att beslutas av styrelsen
for SAS i samrad med Carnegie, Nordea och SEB, varvid méalet &r att uppna en god institutionell agarbas och en
bred spridning av preferensaktierna bland allmanheten for att méjliggéra en regelbunden och likvid handel med
SAS preferensaktier pa NASDAQ OMX Stockholm. Férdelning bland de institutioner som lamnat anmalan sker
diskretionart.

Villkor for Erbjudandets fullféljande

Erbjudandet ar villkorat av att arsstdamman i SAS den 18 februari 2014 fattar beslut om dels att bolagsordningen
ska andras for att mojliggora emission av preferensaktier, dels att styrelsen ska bemyndigas att fram till arsstam-
man 2015 besluta om nyemission om hogst 7 000 000 preferensaktier. Styrelsen fér SAS —i samrad med Carne-
gie, Nordea och SEB —forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall handelser intraffar som har sa
vasentligt negativ inverkan pa bolaget att det &r olampligt att genomféra Erbjudandet eller for det fall andra
omstandigheter oméjliggér genomférandet av Erbjudandet. Om Erbjudandet terkallas kommer detta offentlig-
goras via pressmeddelande senast den 24 februari 2014 och inkomna anmalningar kommer att bortses fran
samt eventuell inbetald likvid kommer att aterbetalas. Styrelsen kommer inte att fullfolja Erbjudandet om styrel-
sen—isamrad med Carnegie, Nordea och SEB —bedémer att en andamalsenlig handel i preferensaktier inte kan
uppnas.

E.4

Intressen som
har betydelse fér
erbjudandet

SAS finansiella radgivare i samband med Erbjudandet &r Carnegie, Nordea och SEB. Dessa radgivare (samt till
dem narstaende foretag) har tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika bank- finansiella,
investerings-, kommersiella och andra tjanster at SAS for vilka de erhallit, respektive kan komma att erhélla,
ersattning. Nordea och SEB samt vissa till dem narstaende &r dessutom langivare och/eller formedlare av lan
beviljade till SAS.

E.5

Sédljare av virde-
papperna och
lock up-avtal

Ej tillamplig, Erbjudandet avser nyemitterade vardepapper och lock up-avtal férekommer inte.

E.6

Utspddningseffekt

Forestaende nyemission kommer, vid fullteckning av Erbjudandet, medféra att det totala antalet aktier i SAS 6kar
fran 329 000 000 till cirka 333 000 000 aktier, vilket motsvarar en 6kning om cirka 1,22%. For befintliga aktie-
agare som inte deltar i Erbjudandet uppkommer en utspadningseffekt om totalt cirka 4 000 000 nya aktier och
cirka 400 000 roster, motsvarande cirka 1,20% av det totala antalet aktier och cirka 0,12% av det totala antalet
roster i SAS efter nyemissionen. Styrelsen har forbehallit sig ratten att utoka Erbjudandet med upp till cirka

3 000 000 ytterligare preferensaktier vilket innebar en utspadningseffekt om totalt hdgst cirka 2,08% av det
totala antalet aktier och cirka 0,21% av det totala antalet roster i bolaget efter nyemissionen.

E.7

Kostnader som dldggs
investeraren

Ej tillamplig, emittenten dlagger inte investerare nagra avgifter eller skatter.
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Riskfaktorer

Eninvestering i vardepapper ar forenad med risk. Infor ett eventuellt investeringsbeslut ar det vik-
tigt att noggrant analysera de riskfaktorer som bedéms vara av betydelse fér SAS och preferens-
aktiens framtida utveckling. Nedan beskrivs de risker som for narvarande bedéms vara av sarskild
betydelse fér SAS, utan sarskild rangordning. Det finns risker bade vad avser omstandigheter som
ar hanforliga till SAS eller branschen och sadana som ar av mer generell karaktar samt risker foren-
ade med preferensaktien och erbjudandet. Vissa risker ligger utanfor SAS kontroll. Redovisningen
nedan gor inte ansprak pa att vara fullstandig och samtliga riskfaktorer kan av naturliga skal inte
forutses eller beskrivas i detalj, varfor en samlad utvardering aven maste innefatta ovrig information
i prospektet samt en allman omvarldsbedomning. Nedanstaende risker och osdkerhetsfaktorer kan
ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stéllning och/eller resultat. De kan
aven medfora att preferensaktierna i SAS minskar i varde, vilket skulle kunna leda till att innehavare
i SAS forlorar hela eller delar av sitt investerade kapital. Ytterligare risker som for narvarande inte ar
kanda for SAS kan ocksa komma att ha motsvarande negativ paverkan.

Marknads- och operationella risker

Marknadsrisker

Makroekonomisk utveckling

Allmanna ekonomiska forhallanden, konjunkturnedgangar, i Sverige
och 6vriga delar av varlden, och allménna forhallanden i branschen
paverkar SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat avsevart.
Efterfragan i flygindustrin ar starkt koncentrerad till den ekonomiska till-
vaxten och ar beroende av flera olika faktorer som till exempel radande
ekonomiska forhallanden, arbetsléshet och konsumentfortroende.
Allmanna ekonomiska nedgangar tenderar att fa vasentligt negativa
effekter pa flygbranschens resultat. Férandringar i foretagens resepoli-
cys kan férandra foretagens resemanster. Privatresendrer véljer ofta att
flyga mer séllan, skjuta upp eller avsta fran flygresor i ekonomiskt svara
tider. Aven féretag har en tendens att dra ned pé sina utlagg for flyg-
resor till foljd av kostnadsbesparingsatgarder eller som en foljd av att
affarsaktiviteter som involverar flygresor minskar.

Dessutom kan ekonomiska nedgangar i flygbranschen medfora ett
lagre antal passagerare generellt, vilket i sin tur leder till 6verkapacitet
(eller 6kad befintlig dverskottskapacitet) samt prispress pa de berorda
marknaderna. Denna situation férvarras av att flygbranschen kanne-
tecknas av en hog andel fasta kostnader. Varje enskild flygning har en
hog niva av fasta kostnader, daribland kostnader for anvandning av flyg-
platsers infrastruktur och tjanster, start-, landnings- och luftfartsavgif-
ter, underhall, finansierings-, leasing- och branslekostnader, avskriv-
ningar, férsakringspremier samt allmanna arbetskostnader. Dessa
kostnader paverkas endast i begransad utstrackning av antalet passa-
gerare, fraktvolymen eller biljettstrukturen. Som ett resultat av detta kan
en relativt liten férandring i antalet passagerare, fraktvolymen, biljettpris
eller trafikmix leda till en oproportionell vinstminskning, eftersom de
fasta kostnaderna normaltinte kan sénkas med kort varsel eller sankas
alls i nagon betydande man. Flygbranschens kénslighet for en ogynn-
sam ekonomisk utveckling kan ocksa leda till prispress langs hela
vardekedjan, det vill saga press pa fraktavgifter, biljettpriser och andra
tjanster som SAS tillhandahaller. SAS har genomfort ambitidsa kost-
nadsbesparingsprogram och fér narvarande genomférs omstallnings-
programmet 4Excellence Next Generation ("4XNG”"), som beskrivs
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nedan. SAS stravar standigt efter att forbattra kostnadsstrukturen for att
hantera dkad konkurrens fran lagprisbolag. Trots det kan ett misslyck-
ande med implementeringen av 4XNG samt de hdga fasta kostnaderna
och de laga vinstmarginalerna som kannetecknar branschen fortsatta
att ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Sdsongsvariationer

Flygbranschen tenderar att vara sésongsberoende till sin natur och SAS
har, precis som andra flygbolag, historiskt sett upplevt avsevarda varia-
tioner beroende pa sasong. | allménhet ar efterfragan relativt sett lagre
fran december till februari (vilket ofta har inneburit att SAS resultat for
det forsta kvartalet varit negativt) och hogre fran april till juli samt fran
september till november, dven om det finns variationer beroende pa
kundsegment. Dessutom foretas farre affarsresor och kortlinjeflygning-
ar i Norden (SAS hemmamarknad) under mars och/eller april varje ari
samband med paskhelgen. Om variationerna skulle bli storre &n forvéan-
tat kan det ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Konkurrens och prisutveckling

SAS verkar pa en mycket konkurrensutsatt marknad, dar konkurrensen
med flera andra flygbolag om saval fritids- som affarsresendrer ar hard.
Forandrat kundbeteende och uppkomsten av nya lagkostnadsbolag pa
SAS hemmamarknad har 6kat konkurrensen och resulterat i en bety-
dande prispress och darmed ocksa en minskning av yield. En av orsa-
kerna till den 6kade konkurrensen ar att nya flygbolag kontinuerligt eta-
blerar sig och att befintliga aktorer kan 6ka (och minska) sin kapacitet,
till exempel genom att flytta kapacitet till Norden nar efterfragan pa flyg-
resor sjunker i andra delar av Europa. Konkurrensen har ocksa hardnat
avseende det totala kunderbjudandet och flygbolag maste kunna erbju-
da ett konkurrenskraftigt utbud saval pa marken som i luften. SAS lan-
serar fran tid till annan nya produktkoncept for att mota den dkade kon-
kurrensen, som till exempel SAS Go och SAS Plus, som syftar till att
mota den dkande efterfragan pa enklare och mer tidseffektiva resor. Det
ar dock inte sakert att framtagna och implementerade produkt- och ser-



Riskfaktorer

vicekoncept blir framgangsrika och kan dérfor ha en negativ inverkan pa
SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat. Arbetsvillkor i flygin-
dustrin far ocksa allt storre paverkan pa konkurrensen i branschen. Fle-
ra lagservicebolag anvander sig av flygande personal fran vikariebyraer i
olika lander och kan darigenom undga skandinavisk lagstiftning runt
arbetsvillkor, sociala avgifter och skatter, nagot som enligt SAS bedom-
ning snedvrider konkurrensen. Flygbolag méter aven konkurrens fran
andra transportmedel, till exempel tag, buss och bil. Vad avser affarsre-
senarer star SAS aven infor konkurrens fran olika alternativ till affarsre-
sor, till exempel videokonferenser och andra typer av elektronisk kom-
munikation i takt med att dessa tekniker utvecklas och bérjar anvandas
mer. Det kan inte uteslutas att den konkurrens SAS utsatts for kan haen
vasentlig negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning och
rorelseresultat.

Kapacitetsutveckling

Flygbolagens kapacitet ar en avgérande faktor for [onsamheten. Pa
grund av lang leveranstid baseras bestallningar av flygplan pa langsik-
tiga prognoser. Detta kan leda till dver- eller underkapacitet och prispa-
verkan. Justeringar av kapaciteten baseras pa olika antaganden och
uppskattningar som gors av branschen i stort samt av enskilda flygbo-
lag avseende den forvantade utvecklingen av efterfragan pa flygresor
och marknadens tillvaxt. Om antagandena och uppskattningarna visar
sig vara felaktiga kan det ha en negativ effekt pa branschen och SAS
verksamhet, finansiella stallning och resultat. Overkapacitet till féljd av
en lagre tillvaxt pa marknaden &n forvantat kan till exempel leda till att
konkurrenterna sanker sina biljettpriser eller verfor éverkapacitet till
marknader och linjer som trafikeras av SAS. Detta skulle kunna leda till
Okad konkurrens och ytterligare prispress pa dessa linjer.

Beroende av flygplatser och annan infrastruktur

SAS verksamhet &r beroende av bland annat pa driften och utvecklingen
av flygplatserna Kastrup i Kopenhamn, Arlanda i Stockholm och Garder-
moen i Oslo. SAS verksamhet skulle paverkas negativt av omstandighe-
ter som orsakar minskad efterfragan pa, eller tillgang till, flygtransport
vid nagon av dessa tre flygplatser, till exempel ogynnsamma forandring-
ar av transportférbindelserna till dessa flygplatser, férsamringar av loka-
la ekonomiska forhallanden, terrorattacker eller andra sékerhetspro-
blem, prisékningar avseende kostnader for flygplatsaccess eller andra
avgifter som paférs passagerare.

Flygtrafiken begransas av flygplatsinfrastruktur, dvertrafikerade luft-
rum, otillracklig koordinering av flygtrafiken, tilldmpliga miljérattsliga
lagar och férordningar samt det begransade antalet slots pa manga
storflygplatser. Flygplatser kan aven paféra andra anvandarrestriktioner
som start- och landningsférbud under vissa tider, bullerrestriktioner,
pabjudna flygvagar, begransningar av antalet start- och landningsbanor,
begransningar av det genomsnittliga antalet avgangar per dag samt hoj-
da luftfartsavgifter.

Det kan inte uteslutas att SAS tillfalligt eller pa lang sikt inte kommer
att kunna tillférsakra sig ytterligare attraktiva start- och landningstider
(sa kallade "slots”) pa storflygplatser. Eventuella forluster av SAS befint-
liga viktiga slots (eller misslyckande med att anskaffa nya slots) eller
oférmaga att uppfylla de krav som flygplatserna staller skulle kunna ha
en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning
och resultat.
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Operationella risker

Implementering av omstéllningsprogram

| november 2012 lanserade SAS omstéliningsprogrammet 4XNG for att
astadkomma kraftiga kostnadsbesparingar och 6kad flexibilitet. Pro-
grammet syftar till att skapa marknadsmassiga forutsattningar for SAS.
Om SAS inte fullt ut kan genomfora, eller i 6vrigt realisera fordelarna
med detta program, eller om programmet inte uppfyller SAS férvant-
ningar, skulle detta kunna ha en vésentligt negativ inverkan pa SAS
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Historiska forluster

Det ar inte sékert att SAS kommer att kunna uppna eller bibehalla 16n-
samhetiframtiden. SAS har under ett antal ar redovisat forluster. Med
undantag for rakenskapsaren 2006, 2007 och 2012/2013 har Koncer-
nen sedan 2001 uppvisat negativt resultat fore skatt fran den verksam-
het somidag finns kvar i SAS, vilket medfort att SAS finansiella stallning
forsvagats avsevart. Faktorer som har bidragit till dessa forluster inklu-
derar bland annat terrorattackerna den 11 september 2001 (som ledde
till en mycket kraftig nedgang i flygbranschen), SARS-epidemin 2003,
finanskrisen under 2008-20009, effekterna av vulkanutbrottet pa Island
2010, Spanair-konkursen 2012, 6kad konkurrens, dverkapacitet, hoga
flygbranslepriser samt en generell sénkning av biljettpriserna under
den aktuella perioden. Dessutom har SAS pa grund av sin finansiella
stallning inte nagra vasentliga reserver eller flexibilitet for att fullt ut han-
tera ovantade storre handelser, som till exempel kraftigt hojda flyg-
branslepriser eller en avsevart hardare konkurrens. SAS framtida I6n-
samhet och framtida l[énsamhet ar beroende av flera faktorer, bland
annat en framgangsrik implementering av omstaliningsprogrammet
AXNG.

Personalomsdttning, sjukfranvaro m.m.

SAS verksamhet ar arbetskraftsintensiv och beroende av att kunna att-
rahera och behalla valkvalificerad personal, till exempel personal med
kompetens inom flygplansunderhall. Aven om méjligheten att rekrytera
och behalla kvalificerad personal paverkas av den ekonomiska utveck-
lingen genom att risken for att personal ldmnar SAS minskar i tider av
ekonomisk nedgang, ar det inte sakert att SAS kommer att kunna behal-
la personer pa viktiga poster eller rekrytera tillrackligt manga nya
anstallda med lampliga kvalifikationer till en rimlig kostnad. SAS flygan-
de personal har en ovanligt hog sjukfranvaro, vilket medfér stora kost-
nader. Andrade arbets- och tjanstgéringsvillkor kan éka denna sjukfran-
varo och darmed tka kostnaderna ytterligare. Arbetsgladjen hos SAS
medarbetare har vidare minskat under det senaste rakenskapsaret. Om
SAS inte kan behalla och rekrytera kvalificerad personal eller om kost-
naderna for sjukfranvaro dkar kan det ha en negativ inverkan pa SAS
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Strejker
SAS anstallda representeras av cirka 35 fackféreningar varav vissa
representerar fler an en kategori av anstallda. | stort sett samtliga av SAS
piloter samt en stor andel av dess kabin- och markpersonal ar medlem-
mar i en fackférening. SAS har ingatt kollektivavtal med fackféreningar-
na och huvudparten av avtalen omférhandlades under 2012. Dessa kol-
lektivavtal har en 6ptid pa 1-3 ar och vissa avtal ska omférhandlas inom
de kommande aren.

Historiskt har flygindustrin drabbats hart av konflikter pa arbets-
marknaden. Effekterna av sadana konflikter kan vara omfattande. Det
kan inte uteslutas att konflikter med fackféreningarna uppkommer i
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samband med férhandlingar om kollektivavtal, outsourcingbeslut eller
andra atgarder som beror fackanslutna medarbetare. Eventuella
utdragna strejker eller andra atgarder av anstallda, liksom lokala arbets-
konflikter som ligger utanfér SAS kontroll, kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa SAS verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Incidenter och haverier

Flygbolag kan drabbas av betydande forluster vid storre incidenter eller
haverier. Incidenter och haverier kan orsakas av manga faktorer, till
exempel den manskliga faktorn, konstruktionsfel, funktionsstorningar,
meteorologiska och andra forhallanden samt eftersatt underhall. Det
kan inte uteslutas att SAS kommer att drabbas av sddana handelser i
framtiden. Forluster kan uppsta i form av ersattningskrav fran passage-
rare, kostnader for reparation och utbyte samt férluster som ar koppla-
de till en eventuell uppfattning bland allmanheten att SAS flygplansflotta
till foljd av en incident eller ett haveri ar osaker eller otillforlitlig och som
leder till att flygresenarer kanner tveksamhet infor att flyga med SAS
flygplan. Det kan inte uteslutas att SAS forsakringsskydd inte kommer
attvara tillrackligt for att till fullo tacka forlusterna vid en flygolycka eller
liknande katastrof. Framforallt tacker SAS forsakringsskydd inte forlus-
ter bestdende av uteblivna intakter orsakade av en negativ uppfattning
bland allmanheten till foljd av storre incidenter eller haverier. Om namn-
da problem skulle drabba SAS kan det ha en vasentligt negativ inverkan
pa SAS verksambhet, finansiella stallning och resultat. Det kan heller inte
uteslutas att stérre incidenter eller haverier medfor flygférbud for en
viss flygplanstyp och darigenom kan ha en vasentligt negativ inverkan
pa SAS verksamhet finansiella stallning och resultat.

Driftstérningar

Driftstorningar och driftsavbrott omfattar allt fran forseningar till install-
da flygningar och innebar extra kostnader for flygbolagen och paverkar
passagerarna negativt. Orsakerna till dessa stérningar och avbrott,
varav manga ligger utanfor SAS kontroll, omfattar datorproblem, svara
mark- och vaderforhallanden, olyckor, arbetsrattsliga stridsatgarder,
trafikstockningar, forseningar eller brister fran externa tjansteleveranto-
rers sida samt oplanerat underhall. Langvariga eller omfattande drift-
storningar och avbrott i SAS verksamhet skadar typiskt sett SAS varu-
maérke och anseende samt resulterar i krav pa aterbetalningar och
begdran om passagerarassistans. Alla dessa faktorer kan ha en vasent-
ligt negativ inverkan pa SAS verksambhet, finansiella stéllning och resul-
tat.

IT-sdkerhet

SAS formaga att pa ett effektivt och sakert satt hantera biljettforsaljning
och bokningar online samt att utféra andra affarskritiska verksamheter
ar beroende av att SAS IT-system och IT-processer fungerar val och utan
avbrott. Sadana system kan storas av bland annat sabotage, datain-
trang, datavirus, mjukvarufel och fysiska skador. Det kan inte uteslutas
att ett sddant avbrott — beroende pa dess langd eller svarighetsgrad —
kan ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella
stallning och resultat.

Brott och bedrdgerier

En stor del av SAS biljettforsaljning sker online genom betalning med
kreditkort. Om kortuppgifter och andra personuppgifter i samband med
sadan biljettforsaljining genom till exempel dataintrang skulle hamnaii
oratta hander kan det skada kundernas fortroende for SAS och paverka
SAS verksambhet, finansiella stallning och resultat. SAS kan dven utsat-
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tas for andra typer brott som till exempel sabotage, bedrageri och for-
skingring, men dven interna oegentligheter, som kan komma att paver-
ka SAS verksambhet, finansiella stallning och resultat.

Investeringar

SAS verksamhet ar beroende av en modern och konkurrenskraftig flyg-
plansflotta. Investeringar i nya flygplan ar férenade med stora kostnader
och ar forknippade med langa leverenstider med risk for forseningar.
Eftersom leverenstiderna for nya flygplan &r flera ar ar det inte sékert att
de nya flygplanen vid den tidpunkt de levereras verkligen moter SAS
kapacitetsbehov eller kundernas preferenser. Flygplan riskerar ocksa
att snabbt bliomoderna om till exempel ny teknik utvecklats fére leve-
renstillfallet eller andrade miljokrav trader i kraft. Skulle flygplansinves-
teringar visa sig inte mota SAS forvantningar kan det ha en negativ
inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Allianser och strategiska samarbeten

SAS drar stor nytta av sitt medlemskap i Star Alliance och sina kommer-
siella relationer med andra flygbolag, eftersom det gor det mojligt for
SAS att ge battre service till internationella passagerare genom samord-
ning av tjanster, flygplatsinfrastruktur och IT-infrastruktur. En eventuell
negativ utveckling for Star Alliance, som till exempel att en eller flera
huvudmedlemmar lamnar alliansen, frivilligt eller till f6ljd av konkurs-
forfarande eller en konsolidering med en medlem i en konkurrerande
allians, kan ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finan-
siella stallning och resultat.

Om SAS av nagon anledning lamnar Star Alliance skulle SAS kunna
drabbas av 6vergangs- och desintegrationskostnader, till f6ljd av upp-
sagning av befintliga avtal med Star Alliance-medlemmar, eventuell
minskning av passagerarintakter da SAS avvecklar sitt deltagande och
eventuellt dvergar till en ny allians, avsaknad av méjlighet att ansluta sig
till - eller fordrojd anslutning till —en ny allians pa grund av att erforder-
liga samtycken inte erhalls eller Star Alliance’ forbud mot att ga med i
konkurrerande allianser under en period om upp till tvé &r samt andra
kostnader for uttrade (inklusive en uttradesavgift) och avslutningskost-
nader.

Beroende av externa tjénsteleverantérer

SAS &r beroende av tjanster fran olika externa parter, till exempel flyg-
planstillverkare, flygplatsoperatorer, leverantérer av IT-tjanster, under-
hallstjanster, ground handling-tjanster, foretag som leasar ut flygplan
samt distributdrer som till exempel resebyraer. Ett avbrott, oavsett om
det ar tillfalligt eller permanent, i tillhandahallandet av varor eller tjdnster,
oavsett om det beror pa SAS eller en extern leverantor av tjanster, eller
oférmaga att fornya eller omfoérhandla avtal med sadana serviceleveran-
torer pa kommersiellt rimliga villkor, kan fa avsevérda negativa effekter
pa SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Skandinaviskt dgande villkor enligt luftfartsavtal

De flesta bilaterala luftfartsavtal mellan de skandinaviska landerna och
lander som inte &r medlemmar av EU kraver att SAS fortsatter att vid
varje given tidpunkt och till dvervagande del agas eller kontrolleras av
lander, medborgare och/eller foretag i Skandinavien eller EU (alltefter
vad som anges i det specifika avtalet fran fall till fall). Om bolaget inte
langre skulle uppfylla dessa krav kan de avtalsslutande staterna i sadana
bilaterala avtal neka bolaget landningsrattigheter eller ratten att flyga
vissa linjer enligt villkoren i avtalen, vilket skulle kunna ha en vasentligt
negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.
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Riskfaktorer

Miljorisker

Miljédirektiv och krav

All flygtrafik till, fran och inom EU gar sedan 2012 under EU:s system for
handel med utsléppsratter. Pa grund av kraftig kritik fran ett stort antal
stater utanfor EU fattades beslut om att undanta trafiken till och fran EU
till dess att en global I6sning for fragan kunde redovisas inom ICAQ. Vid
ICAO-konferensen i oktober 2013 uppnaddes ett avtal om att utarbeta
ett globalt system for marknadsbaserade atgarder, for godkannande vid
nasta konferens 2016 och implementering 2020. Inom EES har reglerna
daremot tillampats sedan den 1 januari 2012, vilket innebar en konkur-
rensnackdel for SAS och andra europeiska flygbolag i forhallande till
icke-europeiska konkurrenter.

Flygbranschen ar foremal fér omfattande regleringar pa miljé- och
klimatomradet bland annat avseende bullernivaer, utslapp av farliga
gaser och substanser, avfallshantering och féroreningar. Miljoreglering-
ar kan bland annat innebara att vissa flygplansmodeller inte far anvan-
das pa vissa flygplatser eller att start och landning ar forbjudna under
vissa tider. Miljoregleringar och allméanna krav pa minskad miljopaver-
kan kan innebara kostnader for SAS, antingen direkta i de fall avgifter
tas ut, eller indirekta till foljd av konkurrensnackdelar och kostnader for
efterlevnad, och kan darigenom ha en negativ effekt pa SAS verksam-
het, finansiella stallning och resultat.

Legala och politiska risker

Lagar, féreskrifter och politiska beslut

Regleringen av flygindustrin medfér att flygbolag ar exponerade fér
politiska beslut som kan paverka den operationella kostnaden.

Det finns for narvarande flera forslag till nya regleringar pa SAS
marknader, exempelvis avseende infrastrukturen for flygplatser och
luftrum, sakerhetsatgarder samt passagerarrattigheter. Regleringar kan
innebara kostnader for SAS, antingen direkt i de fall avgifter tas ut, eller
indirekt till foljd av kostnader for att efterleva reglerna, vilka eventuellt
inte kan foras 6ver pa passagerarna. Detta kan ha en negativ effekt pa
SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Inom EES finns regler som ger flygpassagerare ratt till ekonomisk
kompensation om de har nekats ombordstigning trots att de har en gil-
tig biljett samt vid installda flyg. EU-domstolen har vidare genom ett
antal domar uttkat ratten till ekonomisk kompensation till fall dar passa-
gerare kommer fram till sin slutdestination men efter utsatt tid. Det kan
darfor inte uteslutas att SAS i framtiden kommer att drabbas av vasent-
ligt hogre kostnader pa grund av utékade passagerarrattigheter bland
annatisamband med installda eller férsenade flyg. Detta kan komma att
ha en vasentligt negativ paverkan pa SAS verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Skatterisker m.m.

SAS verksamhet — inklusive hanteringen av mervardesskatt samt
genomforandet av transaktioner mellan koncernbolag —bedrivs i enlig-
het med SAS uppfattning eller tolkning av gallande skattelagar, skatte-
avtal och andra bestdmmelser pa skatterattens omrade samt i enlighet
med SAS uppfattning eller tolkning av berorda skattemyndigheters krav.
Det kan emellertid inte uteslutas att SAS uppfattning eller tolkning av
namnda lagar, avtal och andra bestémmelser inte i alla delar ar korrekt.
SAS tidigare och nuvarande skattesituation kan komma att férandras till
foljd av skattemyndigheters beslut eller andrade lagar och férordningar,
eventuellt med retroaktiv verkan, som kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa SAS resultat och finansiella stallning. SAS har betydande
underskott fran tidigare ar som under vissa forutsattningar kan utnyttjas
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mot framtida vinster och eventuellt hojda inkomsttaxeringar. Sddana
underskott kan dock inte utnyttjas mot samtliga tillkommande skatter
och avgifter, sasom till exempel 6kad mervardesskatt och skatteadmi-
nistrativa sanktionsavgifter.

Flygbranschen ar foremal for omfattande avgifter och kostnader, till
exempel skatter, luftfarts- och licensavgifter, andra avgifter och tillaggs-
avgifter sdsom startavgifter, utslappsavgifter, bulleravgifter, biljettskatter
och mervardesskatt. Sddana avgifter och skatter belastar SAS likviditet.
Avgifterna tas typiskt sett ut med utgangspunkt i nationell lagstiftning
och varierar darmed fran land till land. Nya och héjda avgifter kan kom-
ma attinforas och i den man SAS inte kan éverfora sadana kostnader till
passagerarna kan dessa kostnader ha en vasentligt negativ inverkan pa
SAS verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Réttsprocesser

SAS ar, och kan dven framéver komma att vara, inblandat i réttsproces-
ser och skiljeférfaranden. Manga av dessa tvister avser konkurrens- och
arbetsrattsliga fragor samt ansprak som uppkommit i den I6pande
affarsverksamheten, inklusive tvister i anledning av driftsstérningar, for-
senade flyg, forlorat eller skadat bagage samt flygolyckor och skade-
standskrav pa grund av personskador. Utgangen av pagaende eller
framtida utredningar, forfaranden, domstolsprocesser eller skiljeforfa-
randen kan ofta vara oviss. Om ett ogynnsamt beslut skulle fattas gente-
mot SAS kan stora botesbelopp, skadestand och/eller negativ publicitet
ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stall-
ning och resultat.

Finansiella risker

Finansierings- och likviditetsrisk

SAS éar beroende av formagan att erhalla finansiering for forvarv av nya
flygplan for att kunna mota forandrade kapacitetsbehov och ersatta
befintliga aldre flygplan, samt kunna refinansiera befintlig skuldsattning
nar den forfaller. SAS formaga att pa lang sikt erhalla nédvandig finan-
siering pa rimliga villkor ar beroende av en rad faktorer, bland annat
radande forhallanden pa kapital- och kreditmarknaderna, den allmanna
tillgangen till krediter, raddande ranteldge och SAS kreditvardighet. Det
arinte sakert att SAS kommer att kunna sakra sadan finansiering pa
rimliga villkor eller att nagon finansiering alls kan erhallas. SAS kan da
tvingas andra sina planer for flygplansférvary, belastas med hogre finan-
sieringskostnader an forvantat och/eller genomféra ytterligare kost-
nadsbesparingsprogram.

SAS ar beroende av att ha tillracklig likviditet for att kunna fullgora
sina betalningsataganden. Likviditeten paverkas bland annat av att flyg-
industrin ar sasongsmassig vilket paverkar kassaflodet och rérelsekapi-
talet under aret. SAS skuldséattning kan ha betydande inverkan pa Kon-
cernens verksamhet och likviditet. Dess likviditetsstallning ar sarbar for
ogynnsamma konkurrens- och ekonomiska forhallanden. SAS formaga
attldmna utdelning pa preferensaktierna beror bland annat pa SAS
framtida resultat och férmaga att refinansiera sina skulder, likviditet
samt utdelningsbara medel. Samtliga dessa faktorer paverkas i hog
grad av ekonomiska, finansiella, konkurrensmassiga, regulatoriska,
operativa och andra férhallanden. Vidare &r SAS bedomning av dess for-
maga att fran tid till annan uppfylla kortfristiga forpliktelser baserad pa
prognosticerat kassafléde och likviditetsbehov fér de kommande tolv
manaderna. Eftersom séddana bedémningar ar baserade pa ett stort
antal antaganden finns det en risk att SAS faktiska kassafloden avviker
markant fran prognoserna. Likviditeten har en stor inverkan pa bedém-
ningen av SAS kreditvardighet.
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For narvarande utvarderas SAS av tre kreditvarderingsinstitut: Stan-
dard and Poor’s, Moody’s och R&I (Rating and Investment Information,
Inc). En nedgradering av SAS kreditvérdighet av dessa kreditvarderings-
institut, och/eller en forsamring av SAS kreditvardighet som den fran tid
tillannan avspeglas i prissattningen for kreditswappar i SAS, kan 6ka
SAS upplaningskostnader vasentligt, minska tillgangen pa finansiering
och likviditet, begrénsa tillgangen till kapitalmarknaderna, paverka
omvarldens uppfattning om SAS negativt och darigenom inverka pa
SAS forsaljning och likviditet.

Samtliga ovan namnda omsténdigheter kan ha en vasentligt negativ
inverkan pa SAS verksambhet, finansiella stéllning och resultat.

Motpartsférluster

SAS finansiella transaktioner —till exempel sékringsavtal med finansin-
stitut — medfor en kreditrisk i forhallande till finansiella motparter. Kredi-
trisk eller motpartsrisk avser risken for skada om motparten i en trans-
aktion inte kan fullgéra sina forpliktelser enligt avtal, bland annat om
denne skulle tvingas anstka om konkurs. Risken for detta har dkat till
foljd av de senaste drens ekonomiska nedgang. Det ar inte sakert att
begréansningar for hur stora belopp som far placeras hos enskilda insti-
tut med ett visst kreditbetyg och hégsta tillatna ekonomiska exponering
mot sddana institut, liksom granser for hogsta sammanlagda belopp
som far placeras hos institut inom ett visst kreditvarderingsspann kom-
mer att forhindra betydande forluster till foljd av att motparten inte kan
fullgora sina forpliktelser. Exponering for motpartsrisk féreligger med
avseende pa andra kontrakt som SAS ingatt. En realisering av sadana
kreditrisker kan komma att ha en vasentligt negativ inverkan pa SAS
finansiella stallning och resultat. Darutéver har SAS [amnat och kan
komma att Idmna lan till tredje part, déribland till dotterbolag och intres-
seforetag som har avyttrats, eller forvantas avyttras. Sddana lan utsatter
SAS for motpartsrisker, inklusive risker att sddana lan inte aterbetalas
enligt forvantad aterbetalningsplan eller inte aterbetalas alls. Om dessa
belopp inte betalas kan detta fa en avsevard negativ inverkan pa Koncer-
nens kassafléden och finansiella stéllning.

Brénslepris

SAS ar exponerat mot forandringar i priset pa flygbransle. Flygbransle
utgér en betydande andel av ett flygbolags kostnader. SAS kan varken
pa kort eller pa Iang sikt forutspa utvecklingen av flygbrénslepriserna.
Priserna pa flygbransle har historiskt sett varierat kraftigt och kommer
sannolikt att gora det aven i framtiden. Flygbolag forséker dverfora kost-
nader for bransleprisokningar pa passagerarna i form av brénsletillagg.
Bransletillaggen skyddar dock inte fullt ut mot plétsliga férandringar i
branslepriset eftersom det drojer en till tva manader fran att det sker en
hojning av priset pa flygbransle till dess att motsvarande hojning av bil-
jettpriserna genomfors. Dessutom kan sadana tillagg ha en negativ
effekt pa SAS passagerarintakter om hogre tillagg leder till att efterfra-
gan pa flygresor minskar.

Sakringsarrangemang kan inte skydda SAS fullt ut mot effekterna av
prisokningar pa flygbransle, eftersom det inte &r sakert att SAS vid varje
given tidpunkt innehar derivat som ger en tillracklig skyddsniva mot
prisdkningar pa flygbransle, eller att de antaganden och uppskattningar
som SAS har gjort av den framtida prisutvecklingen avseende flyg-
bransle visar sig vara korrekta. Dessutom kommer SAS, i den man sék-
ring mot framtida héjningar av flygbranslepriset skett, inte kunna ta del
av de ekonomiska fordelar som ett sankt flygbranslepris skulle medféra.
Om sakringsarrangemang inte finns pa plats, eller pa annat satt inte

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Riskfaktorer

skyddar SAS tillrackligt mot prisvariationer, kan detta ha en vasentligt
negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stéllning och resultat.

Réntor

SAS paverkas av forandringar i rantenivan i de fall finansieringsarrange-
mang léper med rorlig rénta och vid refinansiering av forfallande skuld.
Férandringar i avkastningskurvan (marknadsrantor vid olika I6ptider)
paverkar exempelvis pensionsataganden, flygplansleasingsataganden
och marknadsvérdet pa SAS finansiella nettoskuld (rantebérande till-
gangar och skulder). Rantenivaerna ar beroende av ett antal faktorer
som ligger utanfor SAS kontroll, bland annat den penningpolitik som
fors av regeringar och centralbanker i de jurisdiktioner dér SAS ar verk-
samt. En rantehéjning skulle leda till att SAS rantor 6kar och kan ha en
vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning och
resultat.

Det finns en risk att nuvarande eller framtida rantesakringsatgarder
inte kommer att ge SAS tillrackligt skydd mot negativa effekter av for-
andringar i rantenivan. Vidare beror resultatet av SAS sakringsatgarder i
stor utstréckning pa riktigheten i SAS antaganden och prognoser. Even-
tuella fel som paverkar sddana antaganden och prognoser kan ha en
vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet, finansiella stéllining och
resultat.

Valutarisker

SAS &r exponerad for valutarisker bade i form av transaktionsrisk och
omrakningsrisk. Transaktionsrisk uppkommer vid nettokassafloden i
andra valutor an SEK. Eftersom en betydande andel av SAS intakter och
kostnader dr iandra valutor an SEK, paverkas SAS resultat for varje pe-
riod av foérandringar i valutakurser. SAS ar framfor allt utsatt for valuta-
fluktuationer i forhallande till DKK, GBP, JPY, NOK och USD. Omrék-
ningsrisk uppkommer pa grund av omrakning av poster som bokforts i
utlandska valutor till SEK, som ar SAS redovisningsvaluta. Eftersom SAS
verksamhet ar internationell till sin natur ar en avsevard del av dess till-
gangar, skulder, intakter och kostnader i andra valutor an SEK, i synner-
het USD, NOK och DKK. | boksluten fér SAS dotterbolag som anvander
en annan redovisningsvaluta én SEK, maste dessutom tillgangar, skul-
der, intakter och kostnader i andra valutor omraknas till SEK for framta-
gandet av koncernredovisning.

Det finns en risk att nuvarande eller framtida valutakurssakringar
inte kommer att ge SAS tillrackligt skydd mot negativa effekter av valu-
takursforandringar. Resultatet av SAS sakringsatgarder beror vidare i
stor utstréckning pa riktigheten i SAS antaganden och prognoser. Om
dessa visar sig vara felaktiga, kan det ha en vasentligt negativ inverkan
pa SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Valutarisk vid flygplansinvesteringar

SAS har tecknat avtal om kop av totalt 42 flygplan med leverans under
2015-2021. Listpriset pa dessa flygplan anges i USD och huvuddelen
av kopeskillingen betalas i samband med leverans av respektive flyg-
plan, medan resterande del av kopeskillingen betalas i forskott (genom
sa kallade pre delivery payments). Cirka 93% av det totala listprisorder-
vardet dr inte sakrat genom derivatkontrakt. SAS ar darfor sarskilt expo-
nerat mot kursutvecklingen pa USD vad galler dessa flygplansinveste-
ringar. En forsvagning av SEK mot USD fram till respektive
leveranstillfdlle innebar att kostnaden for investeringarna 6kar, nagot
som kan inverka negativt pa SAS verksamhet, finansiella stallning och
resultat.
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Riskfaktorer

Pensionsférpliktelser

SAS formansbestédmda pensionsplaner redovisas sedan 1 november
2013 enlighet med den férandrade IAS 19 Ersattningar till anstallda, vil-
ken bland annat innebér att det inte langre ar tillatet att skjuta upp redo-
visningen av vissa uppskattningar (den sa kallade "korridormetoden”
har tagits bort), utan samtliga avvikelser i uppskattningar ska redovisas
omedelbart i dvrigt totalresultat. Till f6ljd av den andrade standarden har
de ackumulerade oredovisade awvikelserna (posten "Ej resultatférda
estimatavvikelser samt planandringar”) redovisats i sin helhet mot eget
kapital, vilket har haft en avsevard negativ effekt pa koncernens eget
kapital. Baserat pa bland annat antaganden om rantor, avkastning pa
forvaltningstillgangar, inflation, framtida l6nejusteringar och andringar i
SAS pensionsplaner (det vill saga att formansbaserade pensionsord-
ningar ersatts av premiebaserade pensionsordningar och mojligheten
till fortidspension tagits bort), har tillampningen av de nya redovisnings-
reglerna inneburit en negativ effekt pa Koncernens eget kapital om cirka
7 mdr SEK.

Pensionsantaganden ar viktiga inslag i de aktuariella metoder som
anvands for att mata pensionsatagande och vérdera tillgdngar och kan
ha en vasentlig inverkan pa redovisad pensionsforpliktelse, pensionstill-
gang och den arliga pensionskostnaden. De antaganden som ar mest
kritiska ar diskonteringsrantan, inflation, framtida l6nejusteringar och
avkastning pa forvaltningstillgangar. Per den 1 november 2013 kan
kansligheten vid férandringar av olika parametrar var for sig uppskattas
enligt féljande: En procentenhets férandring av diskonteringsréntan har
en paverkan pa forpliktelsen med cirka 3,4 mdr SEK. En procentenhets
forandring av inflationsantagandet paverkar forpliktelsen med cirka 1,4
mdr SEK och en procentenhets férandring av parametern for I6nejuste-
ring paverkar forpliktelsen med cirka 1,2 mdr SEK. Om det visar sig att
SAS antaganden ar felaktiga eller behover forandras pa grund av andra-
de marknadsférhallanden, eller av ndgot annat skal inte kan uppratthal-
las, kan de redovisade pensionsforpliktelserna bli vasentligt hogre an
vad SAS har réknat med och ytterligare belasta Koncernens eget kapital,
vilket skulle medféra en negativ inverkan pa Koncernens soliditet och
finansiella stéllning.

Ovriga risker

Naturkatastrofer, terrorattacker, konflikter och epidemier

Epidemier och pandemier (sasom SARS, fagelinfluensa och svininfluen-
sa), vulkanutbrott, andra naturkatastrofer och extrema vaderforhallan-
den och andra liknande handelser, samt eventuella darmed samman-
hangande hinder mot tilltrade till vissa platser eller karantan av personal,
kan ha en vasentligt negativ inverkan pa flygbranschen och pa SAS
verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Terrorattackerna den 11 september 2001 i USA och efterfoljande
terrorattacker i Mellandstern, Sydostasien och Europa tillsammans med
militara konflikter i Afghanistan, Irak och pa andra platser, liksom mer
nyligen intraffade incidenter och hot med koppling till terroristaktiviteter
har haft en betydande negativ inverkan pa flygbranschen. De negativa
effekterna av sddana handelser och hotet om sadana handelser medfor
minskad efterfragan pa flygresor, begransningar i tillgangen till forsak-
ringsskydd, 6kade kostnader for sakerhetsatgarder samt flygrestriktio-
ner 6ver krigszoner. Det kan vara mycket kostsamt eller omojligt att for-
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sakra sig mot dessa risker. Dessa risker har haft en vasentligt negativ
inverkan pa SAS verksambhet, finansiella stéllning och resultat och kan
ha det aven i framtiden. Ovannamnda problem kan kvarsta och ¢ka
avsevart om nya krig skulle bryta ut—eller om det uppfattas som sanno-
likt att nya krig kommer att bryta ut—eller om terrordad eller sabotage
intraffar, eller om det uppfattas som sannolikt att sddana incidenter
kommer att intraffa. Dessa faktorer skulle kunna ha en vasentligt nega-
tivinverkan pa SAS verksamhet, finansiella stallning och resultat.

Risker relaterade till preferensaktien och Erbjudandet

Villkor for Erbjudandets genomférande

Erbjudandet ar villkorat av att arsstdmman fattar beslut om att andra
bolagsordningen och att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om emis-
sion av preferensaktier i enlighet med styrelsens férslag samt att ars-
stamman fattar beslut enligt styrelsens forslag om kvartalsvis utdelning
pa preferensaktier, under forutsattning att sddana ges ut, fram till nast-
kommande drsstamma. Det &r inte sakert att drsstamman fattar erfor-
derliga beslutienlighet med styrelsens forslag. Om arsstamman inte
fattar de erforderliga besluten kommer Erbjudandet inte kunna genom-
foras. Styrelsen for SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och SEB —
forbehaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall handelser
intraffar som har sa vasentligt negativ inverkan pa Bolaget att det ar
olampligt att genomféra Erbjudandet eller for det fall andra omstandig-
heter omajliggor genomforandet av Erbjudandet. Om Erbjudandet ater-
kallas kommer detta offentliggdras via pressmeddelande senast den 24
februari 2014 och inkomna anmalningar kommer att bortses fran samt
eventuell inbetald likvid kommer att aterbetalas. Styrelsen kommer inte
att fullfolja Erbjudandet om styrelsen —i samrad med Carnegie, Nordea
och SEB —bedodmer att en andamalsenlig handel i preferensaktier inte
kan uppnas. Om dessa villkor inte uppfylls kommer Erbjudandet inte
genomforas.

Preferensaktiens utveckling och likviditet

SAS avser att notera preferensaktierna pa NASDAQ OMX Stockholm.
SAS kommer inte att ansdka om notering pa andra marknadsplatser.
Preferensaktien ar ett nytt instrument for bolaget som inte tidigare ar
noterat. Lag likviditet i Preferensaktien kan medféra svarigheter att
avyttra Preferensaktien vid for preferensaktiedgaren énskad tidpunkt
eller till prisnivaer som skulle rada om likviditeten var god. Det kan inte
sakerstallas att preferensaktiens likviditet kommer att vara god. Aktie-
kursen for preferensaktierna kan bli foremal for fluktuationer till foljd av
en forandrad uppfattning pa kapitalmarknaden avseende preferensak-
tierna eller liknande vardepapper, pa grund av olika omsténdigheter och
handelser sdsom andringar i tillampliga lagar och andra regler som
paverkar SAS verksamhet, eller férandringar i SAS resultat och affarsut-
veckling som kan leda till férsamrad kreditvardighet. Aktiemarknader
kan fran tid till annan uppvisa betydande fluktuationer avseende pris
och volym som inte behéver vara relaterade till SAS verksamhet eller
framtidsutsikter. Darutover kan SAS resultat och framtidsutsikter fran
tid till annan komma att vara lagre an férvantningarna fran kapitalmark-
naden, analytiker eller investerare. Nagon av dessa faktorer kan resulte-
raiatt aktiekursen for preferensaktierna faller till en niva som understi-
ger Teckningskursen.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Framtida utdelning pa preferensaktierna

Enligt de foreslagna andringarna i SAS bolagsordning kommer prefe-
rensaktierna ha foretrade till utdelning framfér stamaktierna. Enligt
svensk lag beslutar bolagsstamman om utdelning med enkel majoritet,
varvid agare till preferensaktier har begransat inflytande da varje prefe-
rensaktie berattigar till en tiondels rost samtidigt som varje stamaktie
berattigar till en rost. Om samtliga preferensaktier i Erbjudandet teck-
nas kommer de motsvara en réstandel om cirka 0,12%. Stamaktiedgare
har heller inte férbundit sig att rosta for utdelningar. Det ar darfor inte
sakert att SAS bolagsstamma beslutar om utdelning pa preferensaktier-
na. Bolagets formaga att i framtiden lamna utdelning beror pa en
mangd olika faktorer, bland annat SAS verksamhet, finansiella stallning,
rorelseresultat, utdelningsbara medel, kassaflode, framtidsutsikter,
kapitalbehov samt generella finansiella och legala restriktioner, liksom
kontraktuella begransningar (se nasta riskfaktor). Framtida utdelningar
och storleken pa utdelningar ar darfor i stor utstrackning beroende av
bland annat SAS framtida verksamhet och resultat. Det finns manga
riskfaktorer som kan komma att paverka SAS framtida verksamhet
negativt och det ar inte sakert att SAS kommer kunna prestera resultat
som mojliggér utdelning, inklusive eventuell ackumulerad utebliven
utdelning, pa preferensaktierna i framtiden. P4 motsvarande satt finns
det dven en risk att preferensaktiedgare inte fullt ut kan kompenseras
vid en eventuell upplésning av bolaget.

Emissionslikvidens storlek och utdelningsbegransning i revolve-
rande kreditfacilitet

SAS ingick i december 2006 ett kreditavtal (som sedermera har andrats
och ersatts genom ett antal &ndrings- och ersattningsavtal, senast i juni
2013) som lantagare med bland annat ett syndikat av banker, varige-
nom tva revolverande kreditfaciliteter med en sammanlagd kreditlimit
om 1,8 mdr SEK ar tillgangliga for SAS. Enligt villkoren fér den revolve-
rande kreditfaciliteten far SAS inte lamna nagon utdelning utan sam-
tycke fran kreditgivarna. Mot bakgrund bland annat av att den revolve-
rande kreditfaciliteten ar outnyttjad har SAS for avsikt att efter
Erbjudandets genomférande séga upp den revolverande kreditfacilite-
ten. Aven om styrelsen fér SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och
SEB —férbehaller sig ratten att under vissa forutsattningar aterkalla
Erbjudandet, ar Erbjudandet formellt inte villkorat av att SAS tillfors ett
visst lagsta belopp. Erbjudandet kan darfér komma att genomféras trots
att SAS inte erhaller ett belopp som méjliggdr uppsagning av den revol-
verande kreditfaciliteten. Utdelning pa utgivna preferensaktier kommer
da forutsatta att SAS kan erhalla sa kallade waivers avseende utdel-
ningsbegransningen fran kreditgivarna. Om sadana waivers inte erhalls
kan ingen utdelning pa preferensaktierna lamnas fram till kreditfacilite-
tens forfall.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB
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Valutakursrisk m.m. fér innehavare av preferensaktier
Valutakursforandringar kan ha negativ inverkan pa vardet av utlandska
aktiedgares innehav och utdelning. Preferensaktierna kommer att vara
denominerade i SEK och den utdelning, liksom eventuellt inlésenbe-
lopp, som preferensaktierna berattigar till kommer att utbetalas i SEK.
Eninvestering i preferensaktier av investerare utanfor Sverige foranle-
der darfoér en valutakursrisk for investeraren. En eventuell férsvagning
av SEK i forhallande till aktuell utlandsk valuta kommer att minska vardet
pa investeringen samt utdelning pa, respektive inlésen av, preferensak-
tierna i den utlandska valutan. Preferensaktierna kommer till skillnad
fran bolagets stamaktier endast att noteras i Sverige vilket kan innebéara
ytterligare kostnader for utlandska aktieagare.

Agare med betydande inflytande, kontrollagarskifte m.m.

For narvarande ager svenska staten, danska staten och norska staten
tillsammans 50% av de utestdende aktierna i SAS. Aven efter genomfér-
andet av Erbjudandet kommer dessa aktiedgare ha mojlighet att utéva
ett betydande inflytande 6ver SAS och skulle, om de rostar likadant,
kunna utéva vasentlig kontroll dver fragor som SAS aktieagare rostar
om, inklusive bland annat godkannande av resultat- och balansrakning,
val och avsattande av styrelseledaméter, utdelningar, kapitalokningar
och andringar av SAS bolagsordning (dven om sadana bolagsordnings-
andringar forutsatter att de bitrads av aktieagare med minst tva tredje-
delar av saval de avgivna rosterna som de pa stamman foretradda
aktierna). Detta innebar att andra aktiedgares mojlighet att utdva infly-
tande i SAS genom sin rostratt kan vara begransad. Detta galler sarskilt
for innehavare av preferensaktier, som endast kommer att berattiga till
en tiondels rost per aktie. Det finns en risk att de storsta aktiedgarna
kommer att utéva sin rostratt pa ett satt som inte ar forenligt med vad
som ar bast for minoritetsaktiedgarna. Det finns ocksa en risk att inne-
havare av stamaktier kommer att utdva sin rostratt pa ett satt som inte
overensstammer med preferensaktiedgarnas intressen.

Om en eller flera av de tre skandinaviska staterna skulle minska sina
respektive aktieinnehav, kan detta — oavsett om det sker genom en for-
saljning av hela eller delar av deras nuvarande aktieinnehav eller
genom utspadning till féljd av Erbjudandet, utnyttjande av konvertibler
eller pa annat satt (eller genom en kombination av dessa faktorer) —
komma att medfoéra att kontrollen 6ver bolaget 6vergar till nagon annan
nuvarande eller tillkommande aktiedgare. Ett sadant eventuellt kontroll-
agarskifte kan paverka omvarldens syn pa bolaget, innefattande bland
annat férandrad kreditvardighet, och kan eventuellt utldsa avtalsvillkor
som medfor att dessa avtal ségs upp eller méaste omférhandlas, vilket
skulle kunna resultera i vasentligt negativ inverkan pa SAS verksamhet,
finansiella stallning och resultat.
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Inbjudan till teckning av
preferensaktier

SAS styrelse beslutade i januari 2014 att foresla arsstamman den 18 februari 2014 att bemyndiga styrelsen att besluta
om nyemission av preferensaktier, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, samt for andamalet erfor-
derliga bolagsordningsandringar. Av SAS fyra storsta aktieagare har svenska staten, danska staten och Knut och Alice
Wallenbergs Stiftelse uttalat sig positiva till att rosta for styrelsens forslag till beslut pa arsstamman. Den norska rege-
ringen har forklarat att den ser positivt pa att SAS far kad flexibilitet att inhamta hybridkapital (i form av preferensaktier
och konvertibla lan) och har hemstallt om noédvéandiga fullmakter fran Stortinget for att kunna rosta for forslagen pa ars-
stamman den 18 februari. Tillsammans innehar dessa fyra aktiedgare cirka 57,6% av saval utestdende aktier som roster
i bolaget.

Styrelsen for SAS beslutade den 6 februari 2014 att Idmna ett erbjudande om teckning av cirka 4 000 000 preferens-
aktier till en teckningskurs om 500 SEK per preferensaktie. Teckningskursen i Erbjudandet har faststallts av bolagets
styrelse, i samrad med och efter rekommendation av Carnegie, Nordea och SEB, baserat pa bedomd efterfragan fran
institutionella investerare efter en form av anbudsférfarande som genomférts under perioden 27 januari—4 februari
2014. Erbjudandet ar uppdelat i tva delar: ett erbjudande riktat till allmanheten i Sverige, Norge och Danmark, vilket inklu-
derar bolagets befintliga aktiedgare i dessa lander ("Erbjudandet till allmanheten”), och ett erbjudande riktat till institu-
tionella investerare ("Institutionella erbjudandet”). Skalet till avvikelse fran aktiedgarnas foretradesréatt ar att attrahera
investerare av institutionell karaktar, for vilka de nya preferensaktierna sarskilt bor ldmpa sig genom dess karaktar av
skuldinstrument, men samtidigt erbjuda allmanheten i Skandinavien méjlighet att teckna preferensaktier for att mojlig-
gora en andamalsenlig, regelbunden och likvid handel vid NASDAQ OMX Stockholm. Anmalan om teckning vad avser
allmanheten ska ske under perioden fran och med den 10 februari till och med den 19 februari 2014 och vad avser insti-
tutionella investerare under perioden fran och med den 10 februari till och med den 20 februari 2014. Styrelsen har
darefter for avsikt att utnyttja det foreslagna bemyndigandet att emittera preferensaktier den 24 februari 2014.

Erbjudandet till allmanheten avses omfatta cirka 800 000 preferensaktier och det Institutionella erbjudandet avses
omfatta cirka 3 200 000 preferensaktier. Slutlig fordelning av preferensaktier mellan de tva kategorierna kan komma att
avvika fran avsedd fordelning och kan komma att bero pa bland annat intresset bland befintliga aktiedgare i SAS inom
ramen for Erbjudandet till allménheten samt forutsattningarna for att en andamalsenlig handel med preferensaktierna pa
NASDAQ OMX Stockholm ska uppnas. | handelse av dverteckning kan befintliga aktieagare i SAS komma att sarskilt
beaktas vid tilldelning. Tilldelning till befintliga aktiedgare i SAS kommer da att ske med lagst 20 preferensaktier.

Erbjudandets fullféljande ar villkorat av att arsstdmman den 18 februari 2014 fattar erforderliga beslut. Styrelsen for-
behaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet om styrelsen —i samrad med bankerna —bedomer att forutsattningar for en
andamalsenlig, regelbunden och likvid handel med preferensaktien pa NASDAQ OMX Stockholm inte kan uppnas, for
det fall héandelser intréffar som har sé vasentligt negativ inverkan pa bolaget att det ér olampligt att genomféra Erbjudan-
deteller for det fall andra omstandigheter omojliggor Erbjudandet.

Preferensaktierna har foretradesratt framfor SAS stamaktier till en arlig utdelning om 50 SEK per preferensaktie fram
till och med det utbetalningstillfélle av preferensutdelning som infaller ndrmast efter avstamningsdagen den 5 februari
2019 varefter den arliga foretradesratten till utdelning 6kas med ett belopp motsvarande en (1)% av teckningskursen per
preferensaktie och ar fram till och med det utbetalningstillfalle for preferensaktieutdelning som infaller narmast efter
avstamningsdagen den 5 februari 2023. Dérefter ska den arliga foretradesratten till utdelning pa preferensaktier uppga
till ett belopp motsvarande 50 kronor med tillagg av ett belopp motsvarande fem (5)% av teckningskursen. Utdelning
sker i samtliga fall jamnt fordelat 6ver aret genom kvartalsvisa utbetalningar. Harutover ger preferensaktierna ingen ratt
till ytterligare del av bolagets vinst, samtidigt som bolaget ager ratt att nar som helst I6sa in utestdende preferensaktier-
na, helt eller delvis, till forutbestamda villkor. Harigenom har preferensaktierna stora likheter med ett rantebarande efter-
stallt evigt kapital, dar dock kapitaltillskott fran preferensaktierna kommer att redovisas som eget kapital.

Under férutsattning att Erbjudandet fulltecknas kommer SAS tillféras totalt cirka 2 mdr SEK fére emissionskost-
nader och andra kostnader med anledning av Erbjudandet. Bolagets aktiekapital kommer harigenom 6ka med cirka
80 400 000 SEK genom nyemission av cirka 4 000 000 preferensaktier. Antalet aktier i SAS kommer att dka fran
329 000 000 till cirka 333 000 000 (fordelat pa 329 000 000 stamaktier och cirka 4 000 000 preferensaktier) och
antalet roster fran 329 000 000 till cirka 329 400 000, vilket motsvarar en utspadning om cirka 1,20% av antalet aktier
och cirka 0,12% av antalet réster efter nyemissionen.

Styrelsen férbehaller sig ratten att utoka Erbjudandet med hogst cirka 3 000 000 ytterligare preferensaktier inom
ramen for det av styrelsen féreslagna emissionsbemyndigandet (till hogst 7 miljoner preferensaktier totalt). Harigenom
kan SAS tillféras ytterligare cirka 1,5 mdr SEK inom ramen for Erbjudandet.

Harmed inbjuds investerare till att teckna preferensaktier i enlighet med villkoren i detta prospekt.
Stockholm den 7 februari 2014

SAS AB (publ)
Styrelsen

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB
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Bakgrund och motiv

SAS verkar i en konkurrensutsatt bransch kannetecknad av prispress och svangningar i efterfragan samtidigt som verk-
samheten ar kapitalintensiv genom aterkommande investeringar i flygplansflottan. | syfte att méta den alltmer hardnan-
de konkurrensen, hantera effekterna av de nya redovisningsreglerna for pensioner som hotade att urholka SAS eget
kapital och for att skapa férutsattningar for en langsiktig finansiering, initierade SAS under hosten 2012 omstélinings-
programmet 4Excellence Next Generation ("4XNG”).

AXNG fokuserar pa tre delomraden — kostnader, flexibilitet och likviditet/eget kapital. Inom ramen for 4XNG har SAS
genomforten omférhandling av kollektivavtalen for personalen som lett till en marknadsanpassning av 16ne-, tjdnste- och
pensionsvillkor samt centraliserat administrationen. Darutéver har SAS gjort substantiella besparingar inom IT-verksam-
heten genom ny upphandling av IT-tjanster och genom reduktion av applikationer. SAS har dkat flexibiliteten i kostnads-
massan genom outsourcing av kund- och administrationstjanster och den pabérjade outsourcingen av markverksam-
heten. Flexibiliteten har ocksa tkat genom utokade mojligheter att anvanda sa kallad wetlease som komplement till egen
produktion. Likviditeten har starkts genom avyttringar av tillgangar. For att genomfora 4XNG fick SAS ocksa tillgang till en
revolverande och reducerande kreditfacilitet om 3 500 MSEK ("Kreditfaciliteten”).

Ambitionen med 4XNG é&r att sanka de [6pande kostnaderna med cirka 3 mdr SEK éver 3 ar, varav 1,5 mdr SEK upp-
naddes under 2012/2013. 4XNG har resulterat i betydande forbattringar av SAS konkurrenskraft under 2012/2013.
Personalkostnaderna, exklusive omstruktureringskostnader, ar reducerade med cirka 1 200 MSEK (9,5%) jamfért med
foregaende ar. For flygande personal har reduktionen uppnatts genom lagre ersattningar och 6kad produktivitet. Inom
administrationen har det skett omfattande personalreduktioner och en centralisering till Sverige. SAS produktion (ASK)
har under 2012/2013 6kat med drygt 6% samtidigt som den valutajusterade enhetskostnaden exklusive bréansle har
gatt ned med 5,9%. Produktivitetsforbattringarna som de nya kollektivavtalen gett, har skapat mojlighet att pa ett kost-
nadseffektivt satt 6ka produktionen och utdka natverket. De 6kade mojligheterna till wet lease produktion har variten
forutsattning for att kunna 6ka produktionen i tunna floden dar I6nsamhet annars inte skulle ga att uppna och gett mojlig-
heter att 6ka trafiken under sommarmanaderna. Under 2012/2013 6kade SAS produktionen genom att lansera 52 nya
flyglinjer och fér innevarande ar planeras ytterligare 43 nya flyglinjer. Forsaljningar av tillgangar, bland annat reservmoto-
rer och 80% av aktierna i Widerge, under 2012/2013 har minskat SAS:s nettoskuld med cirka 2,8 mdr SEK. Den finan-
siella nettoskulden uppgick till knappt 4,6 mdr SEK per den 31 oktober 2013.

I samband med att SAS lanserade 4XNG antogs aven nya finansiella mal. De nya malen syftar till att reflektera en
verksamhet som har minskade fasta kostnader, forbattrad [onsamhet och starkt kassaflode. Dessa finansiella mal &r en
rorelsemarginal om minst 8%, en soliditet verstigande 35% och en finansiell beredskap éverstigande 20%. Vid slutet av
rakenskapsaret 2012/2013 praglades marknaden av minskad tillvéxt och betydligt 6kad kapacitet samtidigt som den
norska kronan forsvagades i férhallande till den svenska kronan. Dessa forutsattningar forvantas kvarsta, varfér SAS nu
bedomer att de finansiella malen, som tidigare férvantades uppnas under 2014/2015, uppnas forst vid utgangen av
2015/2016.

Da SAS:s verksamhet ar mycket kapitalintensiv arbetar SAS kontinuerligt med att optimera sin kapitalstruktur for att
uppratthalla och skapa forutsattningar for de aterkommande investeringarna i syfte att ha en modern flygplansflotta.
SAS har under de senaste aren utfort den snabbaste moderniseringen av flygplansflottan i SAS historia. SAS har fasat ut
flygplansmodeller som MD80 och B737 Classic och tagit in Airbus A320 och B737NG, vilket gjort att SAS gatt franen
flygplansflotta pa 80% till 100% av s& kallade next generation-flygplan. SAS har dven ingatt avtal om kop av nya flygplan.
Under de kommande sju aren kommer SAS att investera i totalt 42 nya flygplan, varav 12 langdistans- och 30 kortdis-
tansflygplan. SAS avser att finansiera dessa investeringar med en kombination av antingen operationella leasingkontrakt
eller egna medel i kombination med olika former av Ian som exportkreditfinansiering, EETC (enchanced equipment trust
certificates), banklan samt bankfaciliteter.

Utover att skapa forutsattningar for framtida investeringar kravs ocksa att kapitalstrukturen hanterar kreditforfallo-
strukturen. Under 2012/2013 emitterades tva obligationslan pa 1 500 MSEK respektive 35 MEUR, tillsammans cirka
1 800 MSEK, i syfte att finansiera forfallet av de tva obligationslan som forfaller under 2014 pa motsvarande totalt cirka
1 867 MSEK. Detta innebar att SAS inte har nagot storre ofinansierat kreditforfall forran 2015, da det konvertibla obliga-
tionslanet om 1600 MSEK forfaller. SAS styrelse har foreslagit arsstamman att bemyndiga styrelsen att besluta om
emission av ett nytt konvertibelt obligationslan, avsett att refinansiera det befintliga konvertibla obligationslanet. SAS
outnyttjade Kreditfacilitet som genom avtalsenliga reduceringar nu uppgar till 1 800 MSEK reduceras enligt plan med
ytterligare 600 MSEK i juni 2014 och forfaller i mars 2015. SAS avser att efter genomférandet av Erbjudandet saga upp
Kreditfaciliteten i fortid. SAS har ingatt avtal om en ny facilitet om 150 MEUR som blir tillganglig den 28 februari 2014.

De omarbetade redovisningsreglerna i IAS 19 tillampas for rakenskapsar som bérjar fran och med den 1 januari 2013.
Andringen av rakenskapsaret for koncernen innebar att koncernen tillimpar den &ndrade standarden fér det raken-
skapsar som borjar 1 november 2013. Detta innebar bland annat att det inte langre &r tillatet att skjuta upp redovisningen
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av vissa awikelser i uppskattningar (den sa kallade "korridormetoden” tas bort) utan samtliga avvikelser i uppskattningar
ska redovisas omedelbart i ¢vrigt totalresultat. Till f6ljd av den andrade standarden redovisas de ackumulerade oredovi-
sade awvikelserna i sin helhet mot eget kapital, vilken har en avsevard negativ effekt pa koncernens eget kapital. Moder-
bolaget SAS AB:s redovisade eget kapital paverkas inte av denna férandring. Den negativa effekten av de férandrade
redovisningsreglerna reduceras genom den uppgérelse som SAS sl6t med flygande personal i Skandinavien avseende
nya kollektivavtal under 2012 och som innebar stora férandringar avseende pensionsvillkoren. Merparten av de formans-
baserade pensionsordningarna ersattes av premiebaserade pensionsordningar. Den tidigare méjligheten till fortidspen-
sion ar ocksa borttagen. Detta har sammantaget minskat SAS pensionsataganden med 18 mdr SEK. | och med att en del
anstallda redan har for- och deltidspension kommer denna forpliktelse att reduceras under de narmaste fem aren ochi
slutet av rakenskapsaret 2017/2018 berdknas darfor pensionsforpliktelsen uppga till cirka 14 mdr SEK vilket innebar en
total reduktion om cirka 19,5 mdr SEK vilket motsvarar cirka 60% av den ursprungliga pensionsforpliktelsen.

Sammantaget minskades harigenom koncernens bokforda eget kapital per den 1 november 2013 med knappt 7 mdr
SEK, fran cirka 11 mdr SEK till drygt 4 mdr SEK. Soliditeten per den 31 oktober 2013 skulle justerat for detta uppgatt till
cirka 15%, vilket kan jamféras med den redovisade soliditeten per samma datum som uppgick till drygt 31%. Denna
engangseffekt —som har varit kand sedan lange —far dock ingen namnvard likviditetspaverkan.

| syfte att forbattra forutsattningarna att uppna SAS finansiella mal, beslutade styrelsen den 16 januari 2014 att fore-
sla arsstamman den 18 februari 2014 att styrelsen bemyndigas att, vid ett eller flera tillfallen, besluta om nyemission av
preferensaktier, med eller utan avvikelse fran aktiedgarnas foretradesratt, samt for andamalet erforderliga bolagsord-
ningsandringar. Styrelsen har den 6 februari 2014 beslutat att lamna ett erbjudande om teckning av preferensaktier,
villkorat av bland annat att arsstdamman beslutar i enlighet med styrelsens forslag till beslut. Genom nyemissionen av
preferensaktier kommer eget kapital att starkas. Harigenom skapas battre forutsattningar for att na de finansiella malen
tidigare an vad som annars skulle vara fallet, samtidigt som kapital erhélls for moderniseringar av flygplansflottan och for
att minska bolagets beroende av bankfaciliteter.

Arsstamman kan &ven komma att bemyndiga styrelsen att besluta om emission av konvertibler med avvikelse fran
aktiedgares foretradesratt, i syfte att refinansiera det utestdende konvertibla obligationslanet om 1 600 MSEK. Styrelsen
har, givet att bemyndigandet erhalls, for avsikt att genomféra en sadan emission av ett femarigt icke sakerstallt konverti-
belt obligationslan i nara anslutning till eller en kort tid efter Erbjudandet, med en marknadsméssig ranta och konverte-
ringspremie som faststélls genom ett anbudsférfarande vilket genomférs vid lanseringen, varvid det slutliga beslutet att
lansera ett sadant obligationslan forutsatter att marknadsférhallandena vid det tillfallet bedoms som fordelaktiga.

Utifran rakenskaperna per den 31 oktober 2013, justerat for den negativa engangseffekten pa Koncernens eget kapi-
tal fran de oredovisade avvikelserna i pensionerna som beskrivs ovan samt justering for kapitalférstarkningen med ett
belopp om 2 mdr SEK, skulle soliditeten forstarkas med cirka 7 procentenheter.

Under férutsattning att Erbjudandet fullféljs och cirka 4 000 000 preferensaktier tecknas och betalas kommer SAS
att erhalla en nyemissionslikvid om cirka 2 mdr SEK fére emissionskostnader och andra kostnader! med anledning av
Erbjudandet. Fér det fall att styrelsen beslutar om att utéka Erbjudandet med hogst cirka 3 000 000 ytterligare prefe-
rensaktier (till hogst 7 miljoner preferensaktier totalt) kan bolaget tillféras ytterligare cirka 1,5 mdr SEK inom ramen for
Erbjudandet. Tillfort kapital kommer i allt vésentligt att anvandas for att starka SAS finansiella forutsattningar for att fort-
satta fornyelsen av flygplansflottan i syfte att skapa en optimal flotta for [IbSnsammare produktion, men aven att starka
SAS finansiella beredskap och minska beroendet av bankfinansiering.

Styrelsen fér SAS &r ansvarig fér innehdllet i detta prospekt. Information avseende ledaméterna i SAS styrelse finns
i avsnittet “Styrelse, ledande befattningshavare och revisorer”. Styrelsen forsékrar hdrmed att den har vidtagit alla rimliga
forsiktighetsatgdrder for att sakerstélla att uppgifterna i detta prospekt, sdvitt styrelsen vet, éverensstémmer med de
faktiska férhdllandena och att ingenting ér uteldmnat som skulle kunna pdverka dess innebérd.

Stockholm den 7 februari 2014

SAS AB (publ)
Styrelsen

1) De totala kostnaderna med anledning av Erbjudandet beraknas uppga till cirka 50 MSEK. Netto beraknas nyemissionen tillféra SAS cirka 1,95 mdr SEK.
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Preferensaktien i korthet

Preferensaktien i korthet

Preferensaktierna

Enligt det forslag till andring av SAS bolagsordning som arsstamman
har att ta stallning till den 18 februari 2014 kommer preferensaktier att
ha foretradesratt framfor stamaktier (och eventuella forlagsaktier) till en
arlig utdelning om 50 kronor per preferensaktie ("Arlig utdelning”) frén
och med emissionstidpunkten. Efter 5 &r 6kar den arliga preferensaktie-

det fall att utdelningen skulle komma att understiga den foretradesratt
till utdelning som preferensaktierna medfor. Preferensaktierna medfor i
ovrigt inte nagon ratt till utdelning. Varje preferensaktie berattigar till
1/10 rost jamfért med stamaktien i SAS.

Efter beslut av styrelsen kan preferensaktierna I6sas in, helt eller
delvis, till ett belopp per preferensaktie motsvarande 120% av teck-

utdelningen med motsvarande en (1)% av teckningskursen per prefe-
rensaktie och ar fram till dess att den arliga utdelningen uppgar till ett
belopp motsvarande 50 kronor plus fem (5)% av teckningskursen.
Utdelning forutsatter att bolagsstémman beslutar darom, samt att
moderbolaget SAS AB har utdelningsbara medel.

Utdelningen utbetalas kvartalsvis med 1/4 (25%) av Arlig utdelning
dar forsta avstamningsdag ar den 5 maj 2014 och ar ackumulerande for

ningskursen fram till och med det utbetalningstillfalle som infaller nar-
mast efter den 5 februari 2018 och 105% av teckningskursen darefter, i
bada fallen med tillagg for eventuelltinnestaende belopp per preferens-
aktie ("Losenbeloppet”) samt upplupen del av preferensaktieutdelning.
For attinldsen av preferensaktier ska vara mojligt kravs att det i bolaget
finns fritt eget kapital till den del utbetalning av Lésenbeloppet éversti-
ger aktiernas kvotvarde.

Villkor i sammandrag for preferensaktierna i erbjudandet

Teckningskurs

500 SEK per preferensaktie.

Utdelning

50 SEK per ar, med kvartalsvis utbetalning om 12,50 SEK per preferensaktie fram till och med det utbetalningstillfalle av preferensut-
delning som infaller nérmast efter avstamningsdagen den 5 februari 2019, varefter den arliga foretradesréatten till utdelning 6kas med
motsvarande en (1)% av teckningskursen per preferensaktie och ar fram till och med det utbetalningstillfalle for preferensaktieutdel-
ning som infaller narmast efter avstamningsdagen den 5 februari 2023. Dérefter ska den arliga foretradesratten till utdelning pa pre-
ferensaktier uppga till ett belopp motsvarande 50 SEK plus fem (5)% av teckningskursen. Utdelning sker i samtliga fall jamnt fordelat
over dret genom kvartalsvisa utbetalningar. Preferensaktier som emitteras inom ramen for Erbjudandet beréattigar till utdelning fran
och med avstamningsdagen for preferensaktieutdelning den 5 maj 2014.

Initial direktavkastning

10% arlig direktavkastning under de forsta 5 aren baserat pa en teckningskurs om 500 SEK per preferensaktie givet att utbetalning
av arlig utdelning om 50 SEK per preferensaktie sker under hela femarsperioden.

Rostratt

Varje preferensaktie berdattigar till en tiondels rost.

Utebliven utdelning

| det fall att SAS inte [amnar preferensutdelning eller Iamnar preferensutdelning som understiger utdelningsbelopp enligt bolagsord-
ning under ett visst kvartal ska den del som understiger utdelningsbeloppet ldggas till innestaende belopp ("Innestaende belopp”
enligt definition i den féreslagna andrade bolagsordningen), vilket ska réknas upp med en faktor motsvarande en arlig rantesats om
20% till dess att full utdelning Idmnats. Ingen vardeoverforing far ske till innehavare av stamaktier (eller eventuella forlagsaktier) innan
preferensaktiedgarna har fatt full utdelning inklusive Innestaende belopp.

Inlésen

Inlésen kan ske pa bolagets begéaran efter styrelsebeslut till ett belopp per preferensaktie motsvarande 120% av teckningskursen
fram till och med det utbetalningstillfalle som infaller ndrmast efter den 5 februari 2018 och 105% av teckningskursen harefter, i varje
fall med tillagg for eventuellt Innestaende belopp per preferensaktie ("Lésenbeloppet”) samt upplupen del av preferensaktieutdel-
ning.

Bolagets uppldsning

Vid bolagets upplésning ska preferensaktier medféra foretradesratt framfér stamaktier (och eventuella forlagsaktier) att ur bolagets
tillgadngar erhalla ett belopp per preferensaktie, motsvarande Lésenbeloppet per tidpunkten for upplésningen, innan utskiftning sker
till agare av Stamaktier (eller eventuella forlagsaktier). Preferensaktier ska i dvrigt inte medféra nagon ratt till ytterligare ersattning vid
bolagets upplosning (skiftesandel).

Begransning av utdelning pa
Stamaktier och emission av
Preferensaktier

Beslut om vardedverforingar till &gare av Stamaktier och forlagsaktier och/eller emission av nya Preferensaktier far ej fattas om prefe-
rensaktiekapitalet overstiger 50% av bokfort eget kapital i Koncernen (justerat for eventuella féreslagna ej beslutade eller genom-
forda vardedverforingar eller emissioner av Preferensaktier) om inte sddana beslut fattas av bolagsstamma dér minst tva tredjedelar
av samtliga aktier inom respektive aktieslag ar foretradda och beslutet bitrads av minst tva tredjedelar av de inom respektive aktieslag
avgivna rosterna.

Handelsplats

Preferensaktierna kommer att noteras pa NASDAQ OMX Stockholm fran och med omkring den 7 mars 2014.

Ovrigt

Villkoren for preferensaktierna regleras i SAS bolagsordning. Beslut om dndring av bolagsordningen som paverkar den ratt som foljer
med preferensaktierna i ndgot avseende &r endast giltigt genom beslut pa bolagsstamma som bitrads av (i) minst tva tredjedelar av
roster och antalet aktier representerade pa bolagsstamman och (ii) aktiedgare som representerar minst tva tredjedelar av pa bolags-
stamman representerade preferensaktiedgare (savida inte tillamplig lag foreskriver hdgre majoritet).

For vidare beskrivning av de villkor som géller for preferensaktierna se avsnitten Aktiekapital och dgarférhdllanden och Féreslagna bolagsordnings-

éndringar.

Avstamningsdagar for utbetalning av utdelning 2014/2015

5maj2014
12.50 SEK

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

5 november 2014
12.50 SEK

5 februari 2015
12.50 SEK

5 augusti 2014
12.50 SEK
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Villkor och anvisningar

De nya preferensaktierna avses bli noterade pa NASDAQ OMX Stockholm. Se avsnittet Aktiekapital
och dgarférhdllanden pa sidan 51. Aktier som handlas pa NASDAQ OMX Stockholm &r registrerade
hos den centrala vardepappersférvararen i Sverige, Euroclear Sweden. Preferensaktierna avses
inte noteras pa NASDAQ OMX Copenhagen eller pa Oslo Bars och inte heller registreras hos den
centrala vardepappersforvararen i Danmark, VP Securities A/S ("VP Securities”) eller hos den
centrala vardepappersforvararen i Norge, Verdipapirsentralen ASA ("VPS”). Preferensaktierna
kommer enbart att kunna tecknas, betalas och handlas i SEK.

Tecknare bland allmanheten i Danmark och Norge hanvisas sarskilt till avsnitten Sdrskilda anvis-
ningar for tecknare i Danmark respektive Sdrskilda anvisningar for tecknare i Norge i detta avsnitt.

Viktig information angaende Investeringssparkonto
m.m.

Den som vill anvéanda konton/depaer med specifika reg-
ler for vardepapperstransaktioner, exempelvis
Investeringssparkonto eller Kapitalforsakring, for teck-
ning av preferensaktier i Erbjudandet maste kontrollera
med den bank eller det institut som fér kontot respektive
tillhandahaller forsakringen om detta ar mojligt och i sa
fall ska anmalan och teckning ske via sadan bank eller
sadant institut. Den som vill anvanda Investeringsspar-
konto som fors av Nordea kan dock géra anmalan i enlig-
het med vad som anges nedan under Anmdlan, Erbju-
dandet till allménheten.

Erbjudandet

Erbjudandet omfattar hogst cirka 4 000 000 preferensaktier. Erbjudan-
det riktar sig till allmanheten' i Sverige, Danmark och Norge (vilket
inkluderar SAS befintliga aktiedgare i dessa lander) samt till institutio-
nella investerare.? Erbjudandet till allmanheten avses omfatta cirka
800 000 preferensaktier och det Institutionella erbjudandet avses
omfatta cirka 3 200 000 preferensaktier. Slutlig férdelning av prefe-
rensaktier mellan de tva kategorierna kan komma att avvika fran avsedd
fordelning och kan komma att bero pa bland annat intresset bland
befintliga aktieagare i SAS inom ramen for Erbjudandet till allmanheten
och att forutsattningar for en andamalsenlig handel med preferens-
aktierna pa NASDAQ OMX Stockholm uppnas.

Styrelsen forbehaller sig ratten att utdka Erbjudandet med hogst
cirka 3 000 000 ytterligare preferensaktier inom ramen for det av
styrelsen féreslagna emissionsbemyndigandet.

Teckningskurs

Preferensaktierna emitteras till en teckningskurs om 500 SEK per pre-
ferensaktie. Teckningskursen i Erbjudandet har faststallts av bolagets
styrelse, i samrad med och efter rekommendation av Carnegie, Nordea

och SEB, baserat pa bedomd efterfragan fran institutionella investerare
efter en form av anbudsférfarande som genomforts under perioden 27
januari—4 februari 2014. Betalning kan endast erlaggas i SEK. Courta-
ge utgar ej.

Anmalan

Det Institutionella erbjudandet

Anmaélan om teckning av preferensaktier fran institutionella investerare
ska ske till Carnegie, Nordea eller SEB fran den 10 februari till och med
senast klockan 17.00 den 20 februari 2014 i enlighet med séarskilda
instruktioner.

Styrelsen for SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och SEB —for-
behaller sig ratten att forkorta samt att forlanga anméiningstiden. Sadan
forkortning eller forlangning av anmalningstiden kommer att offentlig-
goras via pressmeddelande fore anmalningsperiodens utgang.

Erbjudandet till allmanheten

Anmalan om teckning av preferensaktier fran allmanheten i Sverige,
Danmark och Norge ska avse lagst 20 preferensaktier och darutéver i
jamna poster om 10 preferensaktier. Anmalan ska i Sverige goras via
den for Erbjudandet upprattade anmalningssedeln.

Anmalan om teckning av preferensaktier enligt Erbjudandet kan
goras under perioden 10-19 februari 2014.

Styrelsen for SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och SEB —for-
behaller sig ratten att férlanga anmalningstiden. Sadan forlangning av
anmalningstiden kommer att offentliggéras via pressmeddelande fore
anmalningsperiodens utgang.

Anmélan &r bindande. Det &r inte tilldtet att ge in fler &n en anmail-
ningssedel. Om flera anmalningssedlar lamnas in forbehaller sig Nordea
ratten att endast beakta den férst mottagna. For sentinkommen anma-
lan liksom ofullstandigt eller felaktigt ifylld anméiningssedel kan komma
attldmnas utan avseende. Inga tillagg eller &ndringar far géras i den pa
anmalningssedeln tryckta texten.

Prospekt, informationsbroschyr och anmalningssedel finns till-
gangliga pa SAS hemsida, www.sasgroup.net, Carnegies hemsida,
www.carnegie.se, Nordeas hemsida, www.nordea.se under Sparande/
Handla och placera samt SEB:s hemsida, www.seb.se/prospekt.

1) Tillallménhet raknas privatpersoner och juridiska personer i Sverige, Danmark och Norge som anmaler sig for forvarv av hogst 2 000 preferensaktier.
2) Tillinstitutionella investerare réknas privatpersoner och juridiska personer som anmaler sig for forvarv av fler an 2 000 preferensaktier.
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Anmalan om teckning ska goras till Nordea enligt ett av féljande tva
alternativ.

«  Fylliden for Erbjudandet upprattade anmalningssedeln och lamna
den till valfritt Nordeakontor i Sverige under anmalningsperioden.
Anmalningssedeln kan dven skickas via post till Nordea Bank AB
(publ), Issuer Services R5303, 105 71 Stockholm. Den som anméaler
sig viaanmalningssedel maste ha VP-konto, servicekonto eller var-
depappersdepa hos valfritt svenskt kontoférande institut eller valfri
forvaltare. Personer som saknar sadant konto maste 6ppna ettinnan
anmalan om teckning gors. Observera att detta kan ta viss tid. Om
anmalan avser fler &n 250 preferensaktier maste en vidimerad kopia
av giltig ID-handling bifogas anmalningssedeln. Anmalningssedeln
maste vara Nordea tillhanda senast klockan 17.00 den 19 februari
2014. Observera att vissa bankkontor stanger fore klockan 17.00.
Observera att sarskilda regler galler for den som vill anvéanda konton/
depaer med specifika regler for vardepapperstransaktioner, exem-
pelvis Investeringssparkonto eller Kapitalférsakring, se ovan under
Viktig information angéende Investeringssparkonto m.m.

eller

» Anmalan kan goras via Nordeas svenska internetbank for kunder i
Nordea som &r anslutna till tjanster via internet. Sddan anmélan ska
da goras i enlighet med de instruktioner som finns pa Nordeas hem-
sida, www.nordea.se. Anmalan via Nordeas internetbank kan géras
fram till klockan 17.00 den 19 februari 2014. Vid anmélan via internet
maste servicekonto eller vardepappersdepa och i forekommande
fall, ett sarskilt likvidkonto i Nordea anges.

Som framgar nedan kommer Nordea att for kunder i Nordea debitera
likviden fran det likvidkonto respektive vardepappersdepa/Investerings-
sparkonto hos Nordea som angivits i anmalan. Kunder i Nordea maste
darfor se till att likvida medel motsvarande minst det belopp som anma-
lan avser finns tillgangliga pa likviddagen den 28 februari 2014 fran
klockan 01.00. Observera att likvidkontot maste vara ett transaktions-
konto hos Nordea, dvs. personkonto, PlusGirokonto privat, aktielikvid-
konto, checkkonto for privatperson, externt konto/Loro I, flexkonto,
personkonto med utlandsservice, PlusGirokonto/ePlusGirokonto privat
med féretagstjanster eller utlandslénekonto.

Befintliga aktiedgare i SAS
Direktregistrerade skandinaviska aktiedgare med kand adress for SAS
baserat pa den av Euroclear Sweden forda aktieboken per den 6 februari
2014 kommer att erhdlla en informationsbroschyr tillsammans med en
anmalningssedel som ska anvandas for anmalan om teckning. Férvalta-
re kommer att informeras om att upplysa sina depakunder som &r aktie-
dgare i SAS om deras mojlighet att delta i Erbjudandet. | handelse av
overteckning kan befintliga aktiedgare i SAS som deltar i Erbjudandet
komma att sarskilt beaktas vid tilldelning. Tilldelning till befintliga aktie-
agare i SAS kommer da att ske med lagst 20 preferensaktier.
Anmaélningssedel maste vara Nordea tillhanda senast klockan 17.00
den 19 februari 2014. Anmainingssedel som skickas via post maste
sandas i god tid for att kunna vara Nordea tillhanda innan utgangen av
anmalningsperioden. Observera att vissa bankkontor stanger fore
klockan 17.00.
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Tilldelning

Tilldelning av preferensaktier kommer att ske pa basis av efterfragan
och kommer att beslutas av styrelsen for SAS i samrad med Carnegie,
Nordea och SEB, varvid malet ar att uppna en god institutionell agarbas
och en bred spridning av preferensaktierna bland allmanheten for att
mojliggora en regelbunden och likvid handel med SAS preferensaktier
pa NASDAQ OMX Stockholm.

Erbjudandet till institutionella investerare
Fordelning bland de institutioner som lamnat anmalan sker diskretio-
nart.

Besked om tilldelning och betalning

Institutionella investerare beraknas i sérskild ordning erhalla besked om
tilldelning omkring den 24 februari 2014 varefter avrakningsnota
utsands. Full betalning for tilldelade preferensaktier ska erlaggas i enlig-
het med avrakningsnotan och mot leverans av betalda tecknade prefe-
rensaktier senast den 28 februari 2014. Observera att betalning endast
kan erlaggas i SEK.

Investerare i vissa obehériga jurisdiktioner

Tilldelning av preferensaktier till investerare utanfor EES kan paverkas
av vardepapperslagstiftning i sadana lander. SAS férbehaller sig ratten
att efter eget bestammande ogiltigférklara anmaélan om teckning som
SAS eller dess uppdragstagare anser kan inbegripa en évertradelse
eller ett sidosattande av lagar, regler eller foreskrifter i nagon jurisdik-
tion. Se aven avsnittet Viktig information.

Erbjudandet till allmdnheten

Tilldelningen &r inte beroende av nér under anmalningsperioden anma-
lan inges. Tilldelning kommer att ske om ldgst 20 preferensaktier och
darutdver i jamna poster om 10 preferensaktier. | handelse av dverteck-
ning kan tilldelning komma att utebli eller ske med ett lagre antal prefe-
rensaktier an vad anmalan avser, varvid tilldelning helt eller delvis kan
komma att ske genom slumpmassigt urval. Anmalningar fran befintliga
aktiedgare i SAS samt vissa kunder i Carnegie, Nordea och SEB kan
komma att sarskilt beaktas i handelse av dverteckning. Tilldelning kan
aven komma att ske till anstéllda i Nordea och SEB, dock utan att dessa
prioriteras. Tilldelningen sker i sadant fall i enlighet med Svenska Fond-
handlarféreningens regler och Finansinspektionens foreskrifter.

Besked om tilldelning och betalning
Efter det att tilldelning av preferensaktier agt rum utsands avraknings-
nota omkring den 25 februari 2014. De som inte tilldelats preferens-
aktier erhaller inte nagot meddelande. Tecknare som gjort anmalan till
Nordea kan aven vid behov fa information om tilldelning fran och med
klockan 09.00 den 25 februari 2014 om de kontaktar Nordea Issuer
Services pa telefonnummer +46 8 534 92 150. Den som anmélt sig via
sin forvaltare kommer inte erhalla nagon avrakningsnota fran Nordea.
Betalning ska i sadant fall ske i enlighet med instruktioner fran forvalta-
ren.

Full betalning for tilldelade preferensaktier ska vara Nordea tillhanda
senast pa likviddagen den 28 februari 2014 enligt anvisningar pa avrak-
ningsnotan. Observera att betalning endast kan erlaggas i SEK.
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For kunder i Nordea kommer likviden att debiteras angivet likvid-
konto respektive vardepappersdepa/Investeringssparkonto hos Nordea
pa likviddagen den 28 februari 2014 eller det senare datum som foljer
vid en eventuell férlangning avanmalningsperioden. Nordea har ratt att
dra likviden fran angivet likvidkonto respektive vardepappersdepa/
Investeringssparkonto motsvarande det antal preferensaktier som
anmalan avser eller motsvarande det lagre antal aktier som tilldelades i
handelse av dverteckning.

Tecknare som tilldelas preferensaktier men som i anmalan till Nordea
inte har angivit sarskilt likvidkonto eller vardepappersdepa/Investe-
ringssparkonto hos Nordea kommer att erhalla betalningsinstruktion
och inbetalningsavi tillsammans med avrékningsnotan.

Betalda och tecknade preferensaktier

Eftersom Erbjudandet endast bestar av nyemitterade preferensaktier,
kommer tecknare som erhallit tilldelning och erlagt betalning att fa
betalda tecknade preferensaktier ("BTA”) bokférda pa sitt servicekonto/
VP-konto eller sin vardepappersdepa. De nytecknade preferensaktierna
kommer att vara bokférda som BTA till dess att samtliga preferensaktier
som emitteras genom Emissionen har registrerats hos Bolagsverket,
varefter BTA automatiskt kommer att ombokas till preferensaktier. BTA
kommer inte att noteras eller vara foremal for organiserad handel pa
Nasdag OMX Stockholm.

Erhallande av preferensaktier

Efter det att betalning for tilldelade preferensaktier erlagts och betalning
registrerats hos Nordea levereras BTA genom bokforing pa tecknarens
servicekonto/VP-konto eller vardepappersdepa hos bank eller annan
forvaltare med borjan omkring den 28 februari 2014. Detta kan, beroen-
de pa var, hur och vid vilken tidpunkt pa dagen betalning gors, komma
att ta tva till tre bankdagar fran inbetalningstidpunkten.

Som bekréftelse pa inbokningen utsands en VP-avi fran Euroclear
Sweden som visar det antal BTA i SAS som registrerats pa tecknarens
servicekonto/VP-konto. Avisering till tecknare som angivit att leverans
ska ske till en vardepappersdepa sker i enlighet med respektive forvalta-
res rutiner.

Preferensaktierna ar registrerade som BTA till dess emissionen
registrerats hos Bolagsverket. Sddan registrering beréknas ske
omkring den 5 mars 2014. BTA kommer dérefter automatiskt att
omvandlas till preferensaktier pa tecknarens servicekonto/VP-konto
respektive vardepappersdepa. Detta beraknas ske omkring den 7 mars
2014. VP-avi avseende sadan omvandling kommer inte att utsandas
fran Euroclear Sweden.

Bristande och felaktig betalning

Observera att om full betalning inte erlaggs i ratt tid eller, i tillampliga fall,
om medel inte finns pa angivet likvidkonto respektive vardepappers-
depéa/Investeringssparkonto hos Nordea kan tilldelade preferensaktier
komma att dverlatas till annan. Skulle vederlaget vid en sadan éverlatel-
se komma att understiga priset enligt Erbjudandet, kan den som forst
erholl tilldelning av dessa preferensaktier komma att fa svara for mellan-
skillnaden.

24

Villkor for emissionens fullféljande och ratt att aterkalla
Erbjudandet

Erbjudandet ar villkorat av att arsstiamman i SAS den 18 februari 2014
fattar beslut om dels att bolagsordningen ska andras for att mojliggora
emission av preferensaktier, dels att styrelsen ska bemyndigas att fram
till drsstamman 2015 besluta om nyemission om hogst 7 000 000 pre-
ferensaktier.

Styrelsen for SAS —i samrad med Carnegie, Nordea och SEB —for-
behaller sig ratten att aterkalla Erbjudandet for det fall handelser intraf-
far som har sa vasentligt negativ inverkan pa Bolaget att det ar olampligt
attgenomfora Erbjudandet eller for det fall andra omstandigheter omoj-
liggor genomforandet av Erbjudandet. Om Erbjudandet aterkallas kom-
mer detta offentliggéras via pressmeddelande senast den 24 februari
2014 och inkomna anmalningar kommer att bortses fran samt eventuell
inbetald likvid kommer att dterbetalas.

Styrelsen kommer inte att fullfélja Erbjudandet om styrelsen —i sam-
rad med Carnegie, Nordea och SEB — beddmer att en andamalsenlig
handel i preferensaktier inte kan uppnas.

Offentliggérande av utfallet i Erbjudandet

Utfallet av Erbjudandet beraknas offentliggéras genom pressmeddelan-
de omkring den 24 februari 2014.

Notering av preferensaktierna

Styrelsen for SAS har ans6kt om upptagande till handel av bolagets Pre-
ferensaktier pa NASDAQ OMX Stockholm. Under férutsattning att NAS-
DAQ OMX Stockholm godkanner SAS anstkan beraknas forsta dag for
handel med bolagets preferensaktier bliden 7 mars 2014.

Ratt till utdelning pa preferensaktierna

Utdelning betalas ut efter beslut av bolagsstaémman. Utbetalning av
utdelning ombesorjs av Euroclear Sweden eller for forvaltarregistrerade
innehav i enlighet med respektive forvaltares rutiner. Ratt till utdelning
tillfaller dem som pa den faststéllda avstamningsdagen var registrerade
som preferensaktiedgare i den av Euroclear Sweden férda aktieboken.
Forsta avstamningsdag efter Erbjudandet for sadan utdelning ar den

5 maj 2014. Betraffande avdrag fér svensk prelimindrskatt, se avsnittet
Skattefragor. Se aven avsnitten Preferensaktien i korthet och Bolags-
ordning.

Rostratt
Varje preferensaktie berattigar till en tiondels (1/10) rost.

Inlésenforbehall

Preferensaktierna omfattas av bestammelse om inlésenforbehall enligt
bolagsordningen. Se vidare avsnitten Preferensaktien i korthet och
Bolagsordning for ytterligare information.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Ovrigt

Nordeas mottagande och hantering avanmalningssedlar leder inte till
att det uppstar ett kundférhallande mellan investerare i erbjudandet och
Nordea. Ett kundforhallande kan dock uppsta i de fall Nordea har [amnat
rad till investeraren om Erbjudandet eller annars har kontaktat investe-
raren individuellt angaende Erbjudandet. Foljden av att Nordea inte
betraktar investeraren som kund &r att reglerna om skydd for investera-
re i lagen om vardepappersmarknaden inte kommer att tillampas pa
investeringen. Detta innebéar bland annat att varken sa kallad kundkate-
gorisering eller sa kallad passandebeddmning kommer att ske betraf-
fande investeringen. Investeraren ansvarar déarmed sjalv for att denne
har tillrackliga kunskaper och erfarenheter for att forsta de risker som ar
férenade med investeringen.

Information om behandling av personuppgifter

Den som tecknar preferensaktier i Erbjudandet kommer att ldmna in
personuppgifter till Nordea. Personuppgifter som lamnas till Nordea
kommer att behandlas i datasystem i den utstrackning som behdvs for
atttillhandahalla tjanster och administrera kundengagemang. Aven per-
sonuppgifter som inhamtas fran annan &n den kund som behandlingen
avser kan komma att behandlas. Det kan ocksa forekomma att person-
uppgifter behandlas i datasystem hos féretag eller organisationer med
vilka Nordea samarbetar. Information om behandling av personuppgif-
ter lamnas av Nordeas bankkontor, vilka ocksa tar emot begdran om
rattelse av personuppgifter.

Sarskilda anvisningar for tecknare i Danmark

Preferensaktierna avses inte noteras pd NASDAQ OMX Copenhagen och
inte heller registreras hos den centrala vérdepappersférvararen i Dan-
mark, VP Securities. Preferensaktierna kommer enbart att kunna teck-
nas, betalas och handlas i SEK. Utdelning kommer endast att utbetalas i
SEK.

Forvaltare i Danmark har informerats i syfte att kunna underratta sina
kunder som &r befintliga aktiedgare i SAS om mojligheten att delta i
Erbjudandet. I handelse av 6verteckning kan befintliga aktiedgare i SAS
som deltar i Erbjudandet komma att sérskilt beaktas vid tilldelning.
Tilldelning till befintliga aktiedgare i SAS kommer da att ske med lagst
20 preferensaktier.

Alla direktregistrerade aktiedgare med kand adress for SAS baserat
pa den av VP Securities forda aktieboken per den 5 februari 2014 kom-
mer att erhalla ett brev med instruktioner.

Tecknare bland allménheten i Danmark som ¢nskar delta i Erbjudan-
det ska kontakta sin lokala danska bank eller annat vardepappersinstitut
for information om vilken typ av vardepappersdepa som kan anvandas
och hur anmalan om teckning ska ske via den danska forvaltaren. En
tecknare som inte har ndgon dansk vardepappersdepa genom vilken
svenska preferensaktier, denominerade i SEK och registrerade hos
Euroclear Sweden kan hallas, maste kontakta en dansk bank eller annat
vardepappersinstitut for att ppna en depa innan anmélan om teckning
sker. Observera att detta kan ta viss tid. Observera dven att anmalan och
betalning ska ske i enlighet med avtalet med, och reglerna och procedu-
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rerna hos, den relevanta forvaltaren och att sista dag fér anmalan kan
vara tidigare an den sista dagen i anmalningsperioden.

En person i Danmark som har ett VP-konto, servicekonto eller vérde-
pappersdepa hos en svensk bank eller annat svenskt vardepappers-
institut kan folja de instruktioner som angivits ovan i detta avsnitt Villkor
och anvisningar.

Sarskilda anvisningar for tecknare i Norge

Preferensaktierna avses inte noteras pd Oslo Bars och inte heller regist-
reras hos den centrala vérdepappersférvararen i Norge, VPS. Preferens-
aktierna kommer enbart att kunna tecknas, betalas och handlas i SEK.
Utdelning kommer endast att utbetalas i SEK.

Forvaltare i Norge har informerats i syfte att kunna underratta sina
kunder som &r befintliga aktiedgare i SAS om mojligheten att deltaii
Erbjudandet. I handelse av 6verteckning kan befintliga aktiedgare i SAS
som deltar i Erbjudandet komma att sérskilt beaktas vid tilldelning.
Tilldelning till befintliga aktieagare i SAS kommer da att ske med lagst
20 preferensaktier.

Alla direktregistrerade aktiedgare med kand adress for SAS baserat
pa den av VPS forda aktieboken per den 5 februari 2014 kommer att
erhalla ett brev med instruktioner.

Tecknare bland allmanheten i Norge som énskar delta i Erbjudandet
ska kontakta sin lokala norska bank eller annat vardepappersinstitut for
information om vilken typ av vardepappersdepa som kan anvandas och
hur anmdlan om teckning ska ske via den norska forvaltaren. En teckna-
re som inte har nagon norsk vardepappersdepa genom vilken svenska
preferensaktier, denominerade i SEK och registrerade hos Euroclear
Sweden kan hallas, maste kontakta en norsk bank eller annat varde-
pappersinstitut for att dppna en depa innan anmalan om teckning sker.
Observera att detta kan ta viss tid. Observera dven att anmalan och
betalning ska ske i enlighet med avtalet med, och reglerna och procedu-
rerna hos, den relevanta forvaltaren och att sista dag fér anmalan kan
vara tidigare an den sista dagen i anmalningsperioden.

En person i Norge som har ett VP-konto, servicekonto eller vérde-
pappersdepa hos en svensk bank eller annat svenskt vardepappers-
institut kan folja de instruktioner som angivits ovan i detta avsnitt Villkor
och anvisningar.
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Marknadsoversikt

Prospektet innehaller viss marknads- och branschinformation som kommer fran tredje man.
Aven om informationen har &tergivits korrekt och SAS anser att killorna &r tillférlitliga har SAS
inte oberoende verifierat information, varfor dess riktighet och fullstandighet inte kan garanteras.
Savitt SAS kanner till och kan forvissa sig om genom jamforelse med annan information som
offentliggjorts av dessa kallor har dock inga uppgifter utelamnats pa ett satt som skulle kunna
gora den atergivna informationen felaktig eller missvisande. Pa vissa stéllen i prospektet beskrivs
SAS stallning pa marknaden. Dessa uppgifter baseras pa SAS omsattning och/eller ASK och antal
passagerare i forhallande till SAS beddmning av de aktuella marknadernas storlek respektive
konkurrenternas omsattning och/eller ASK och antal passagerare.

Flygindustrin praglas & ena sidan av hard konkurrens och hoga effektivi-
seringskrav. A andra sidan ar det en bransch med god tillvaxt. Kontinu-
erlig effektivisering tillsammans med avregleringen pa 1990-talet har
bidragit till fundamentala férandringar inom flygindustrin.

Nya affarsmodeller har kravt att befintliga flygbolag genomfort ytter-
ligare effektiviseringar. Trycket pa att fortsatt forbattra effektiviteten van-
tas ocksa pragla industrin framover. Samtidigt har flygmarknaden under
manga ar visat en god tillvéxt. Sedan 1970-talet har den globala flygtrafi-
ken vuxit med cirka 6% arligen, och framéver vantas en fortsatt gynn-
sam utveckling, med en tillvéxt pa cirka 5% arligen. Under 2013 berak-
nas den skandinaviska flygmarknaden omsatta drygt 70 mdr SEK.

Flygmarknaden i Norden

SAS erbjuder passagerarflygverksamhet i ett omfattande nordiskt,
europeiskt och interkontinentalt linjenatverk. SAS hemmamarknad ar
flygmarknaden i Norden, en region med cirka 25 miljoner invanare, och
hubbar pa Kastrup (Képenhamn), Arlanda (Stockholm) och Garder-
moen (Oslo) utgér stommen i linjenatverket.

| relation till befolkningen dr den nordiska marknaden foérhallandevis
stor vid en jamforelse med 6évriga Europa. | Norden flyger varje person i
genomsnitt nastan fyra ganger per ar vilket kan jamféras med cirka tva
ganger per ar i Europa.

Det &r sérskilt pa de kortare strackorna som manniskor i Skandina-
vien i hogre utstrackning valjer flyget jamfort med andra delar av Europa
och varlden. Ett viktigt skal ar de forhallandevis stora avstanden i Nor-
den, besvarlig topografi, relativt sma stader samt att Norden till stor del
omages av hav, vilket gor andra transportslag tidskravande. Darfor ar
flygningar pa kortare distanser karnan och huvudfokus for SAS. Det ar
ocksa en verksamhet som SAS huvudsakligen bedriver sjélvt, vilket star
i kontrast till flera natverksbolag i Europa som outsourcat delar av pro-
duktionen inom Europa till LCC- eller produktionsbolag.

| Europa har 6kningen av flygresor varit svagare pa grund av den
ekonomiska krisen som flertalet [ander drabbats av. Skandinavien har
dock varit relativt forskonat fran krisen och SAS har darfor sett en 6kad
efterfragan pa flygresor. Den allmanna osakerheten i ekonomin har en
negativ paverkan pa biljettpriserna och efterfragan till foljd av striktare
resepolicys bland foretagskunder.

| enlighet med den ekonomiska tillvaxten i varlden pagar ett skifte av
balansen i globala resefloden mot Asien och Afrika. Europa och Nord-
amerika ar mer mogna och stabila marknader. Privatresandet 6kar i
snabbare takt an affarsresandet. En anledning till det &r att fysiska
affarsmaten i 6kad omfattning ersatts av digitala moten och digital kom-
munikation.
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Avreglering och 6kad konkurrens

Flygmarknaden i Norden borjade avregleras i borjan av 1990-talet. Den
svenska inrikesmarknaden avreglerades formellt 1992. Den norska och
danska marknaden foljde 1994 och 1995. Vid mitten av 1990-talet rad-
de fri etableringsratt for alla bolag fran EU/EES-lander for flygtrafik
inom Skandinavien.

Nya regelverk infors standigt inom flygindustrin, som férandrade
passagerarrattigheter och utslappsratter, vilket kraver investeringar och
anpassningar. Avreglering inom flygindustrin gor att fler flygbolag fran
olika kontinenter kan konkurrera.

Nya affarsmodeller, till exempel LCC-bolag, har véxt fram. Effekten av
LCC-bolag pa befintliga natverksflygbolag ar olika beroende pa vilka nat-
verk, erbjudande och flygplatser som anvands. Flera nya LCC bolag har
medfort att den totala marknaden har vuxit och befintliga flygbolag fort-
satt att flyga med i stort sett oférandrade volymer. Nya mer effektiva
affarsmodeller har ocksa pressat befintliga flygbolag och kravt ytterliga-
re effektiviseringar under 2000-talet.

Konkurrensen i Europa ar fortsatt hard, vilket illustreras av flygbola-
gens laga forvantade EBIT-marginaler i Europa under 2013. Forbéattrad
effektivitet och nadgot stabilare konjunktur i Europa gor att IATA i decem-
ber 2013 prognostiserade att nettoresultatet for flygbolagen i Europa
kommer att férbattras under 2014 till 3,2 mdr USD.

Som svar pa 6kad konkurrens i Europa finns tydliga tecken pa att de
stora traditionella flygbolagen séker renodla sin verksamhet och lagga
ut kortlinjerna pa mindre, regionala, hel- eller deldgda bolag i syfte att
sanka sina kostnader. Pa langlinjerna konsoliderar de storsta flygbola-
gen sina verksamheter genom bildandet av samriskbolag (joint ventu-
re), med syfte att oka effektiviteten och forbattra kunderbjudandet.

SAS huvudsakliga konkurrenter pa den intra-skandinaviska markna-
den, inklusive inrikesflyg i Norge, Danmark och Sverige, ar Norwegian
Air Shuttle, Malmo Aviation och Sverigeflyg. Pa linjer mellan Skandina-
vien och 6vriga Europa konkurrerar Scandinavian Airlines bland annat
med Norwegian Air Shuttle, Air France-KLM, British Airways, Ryanair,
Finnair, Easyjet och Air Berlin. Pa den interkontinentala marknaden
moter Scandinavian Airlines hard konkurrens fran internationella flyg-
bolag, till exempel Finnair, Air France-KLM, British Airways och Delta Air
Lines. Konkurrensen pa de interkontinentala linjerna har aven okat fran
flygbolag med bas i Mellandstern och Norwegian Air Shuttle. Scandina-
vian Airlines andel av den interkontinentala flygtrafiken till och fran
Skandinavien uppgar till drygt 30% och transporterar éver 1,4 miljoner
passagerare per ar.
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Forbattrad balans mellan utbud och efterfragan

Sedan 2000 har kapacitetsokningar pa SAS hemmamarknad framfor
allt kommit fran LCC-bolag. Sedan 2010 finns det tecken pa att 6kning-
en avtagit och att LCC-bolagens totala kapacitetsandel har stagnerat.
Genom SAS forbattrade kostnadsposition finns det battre férutsattning-
ar for SAS att konkurrera inom LCC-bolagens mer traditionella fritids-
segment.

Okat fritidsresande

Effektiviseringen av flygindustrin har medfort att resor pa fritiden blivit
billigare. Det, i kombination med att féretag i hdgre grad valjer elektro-
niska métesformer, gor att IATA bedémer att néra 80% av marknadstill-
vaxten kommer att genereras fran fritidsresande fram till 2020.

Kapacitets- och trafikutvecklingen 2013
Flygkapaciteten 6kade globalt med 6—-7% under 2013 enligt IATA. Inom
Europa var 6kningen 2-3%. Utvecklingen i Europa skilde sig 4t mellan
olika marknader. Kapaciteten 6kade med cirka 1% i Sydeuropa, cirka
2% i Centraleuropa och med cirka 8% i norra Europa.
Kapacitetsokningen i norra Europa var hogre an Scandinavian Airli-
nes dkning pa 6%. Framover prognostiserar Airbus och Boeing att trafi-
ken globalt kommer att 6ka med cirka 5% fram till 2030 och med cirka
3% inom Europa.
Under 2014 forvantas kapaciteten i Skandinavien att 0ka. SAS plane-
rar att oka reguljara kapaciteten med 3-4% under rakenskapsaret
2013/2014.

Exempel pa europeiska natverksbolag som outsourcar
Europaproduktion till LCC-enheter

BRITISHAIRWAYs = |BERIA vueling
germanwings
FINNAIR flybe.

odoe
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LCC-bolagens kapacitetsandel pa den nordiska marknaden
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Passagerartrafik (RPK) % forandring, prognos enligt IATA
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BNP och passagerartrafik (RPK) 6kning 1976-2012
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Korrelationen mellan BNP-utvecklingen och flygtrafiken visar att flygtrafiken historiskt vaxt drygt tvd ganger mer an
BNP-utvecklingen. Ocksa vid konjunkturnedgangar sjunker flygtrafiken kraftigare an BNP.
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Biljettpriser jamfort med konsumentprisindex, 1960-2013
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Kalla: SCB, Statistisk Sentralbyra, Danmarks statistik och SAS

Storst andel kortdistanspassagerare i Norden
Miljoner

Befolkning Kortdistanspassagerare Langdistanspassagerare

Nordent 25 87 @ 8 @

Centraleuropa? 98 155 31

Brittiska 6arna® 65 180 44

Frankrike och
Benelux*

@ Per capita

1) Norden = Danmark, Finland, Norge och Sverige 2) Centraleuropa = Tyskland, Osterrike och Schweiz
3) Brittiska 6arna = Storbritannien och Irland 4) Benelux = Belgien, Luxemburg och Nederlanderna

Kalla: PaxIS 2009; Airports Council International; Global Insight-WMM

Kapacitetsandel till/fran och inom Skandinavien, helaret 2013
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Marknadsoversikt

Luftfartens villkor

Politiska och administrativa beslut pa nationell eller EU-niva har en stor
strategisk och ekonomisk betydelse for flygindustrin. Ett omfattande
arbete laggs ned for att paverka utvecklingen. Det bedrivs av SAS i egen
regi men ocksa i hog grad av industriorganisationerna IATA och AEA.

Industriorganisationerna IATA och AEA

Flygindustrin forsoker aktivt paverka regelutvecklingen inom luftfarten
genom organisationerna IATA och AEA, till gagn fér hela industrin och
for flygholagens kunder. IATA (International Air Transport Association)
ar en global organisation med 240 medlemsbolag (84% av all global
flygtrafik). IATA har en central roll genom myndighetskontakter i hela
varlden. AEA (Association of European Airlines) baserad i Bryssel ar de
europeiska flygbolagens kontakt gentemot EU:s institutioner. AEA har
idag 29 medlemsbolag. SAS ar medlem i bade IATA och AEA, och SAS
VD och koncernchef valdes ini styrelserna for bada organisationerna
under 2013.

Utvecklingeninom EU 2013

All flygtrafik till, fran och inom EU gdr sedan 2012 under EU:s system foér
handel med utslappsratter. Pa grund av kraftig kritik fran ett stort antal
stater utanfor EU fattades beslut om att undanta trafiken till och fran EU
till dess att en global 16sning for fragan kunde redovisas inom ICAO. Vid
ICAO-konferensen i oktober 2013 uppnaddes ett avtal om att utarbeta
ett globalt system for marknadsbaserade atgarder, for godkannande vid
nasta konferens 2016 och implementering 2020. Nya kompromisser i
fragan diskuteras fortsatt i EU-systemet.

EU-kommissionen presenterade under aret ett forslag till revision av
Forordning 261/2004 som reglerar principer for passagerarrattigheter,
sasom kompensation i samband med férseningar och 6verbokningar.
Forslagetinnebar vissa lattnader for industrin men ar samtidigt proble-
matiskt pa andra omraden. Slutresultatet efter parlamentsbehandlingen
forvantas foreligga under 2014.

Pa grund av svarigheterna med att etablera en ”Single European
Sky” har kommissionen presenterat ett nytt dtgardspaket for att accele-
rera processen. Forslaget, som innebar en 6verflyttning av vissa led-
nings- och styrningsfunktioner till dverstatliga organ, har métts med
stor tveksamhet av ménga medlemsstater. Flygindustrin anser det dock
helt nédvandigt om man ska klara framtida trafikutveckling och dessut-
om reducera kostnaderna for trafikledning.

Mot slutet av aret presenterades ett forslag om att reglera stod fran
stater och regioner till flygplatser, och fran flygplatser till flygbolag.
Orsaken ar det omfattande stod som ges till manga olénsamma regio-
nala flygplatser runtom i Europa, vilket snedvrider konkurrensen. Det
forekommer ocksa ett direkt stod fran statliga/kommunala flygplatser
till flygbolag utan transparens. Riktlinjerna ska sakra konkurrens pa lika
villkor och forvantas trada i kraft i bérjan av 2014.

Kapstadskonventionen

Kapstadskonventionen standardiserar transaktioner avseende flyttbar
egendom (daribland flygplan). Genom konventionen skapas internatio-
nella standarder for registrering av agarskap, sakerheter och panter
samt olika legala procedurer i handelse av betalningsinstallelse. Kon-
ventionen har ratificerats av ett 50-tal stater, daribland Norge. SAS har
foreslagit att aven Danmark och Sverige bor ratificera konventionen,
eftersom det da gar att erhalla mer férmanliga villkor vid bland annat
finansiering av flygplan och motorer.
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Marknadsoversikt

EuroBonus pa inrikesresor i Norge

Efter en lang juridisk och politisk process beslutade den norska reger-
ingen, i maj 2013, att forbudet mot lojalitetsprogram pa inrikes flyglinjer
i Norge skulle upphéra med omedelbar verkan.

Kreativa anstallningsvillkor

"Utflaggning” har accentuerats inom flygbranschen i Skandinavien
under aret, med flera av SAS nara konkurrenter i taten. Fragestallning-
arna kring "outsourcing” ar principiellt viktiga och orovackande, efter-
som det darmed ar majligt att kringga skandinavisk lagstiftning runt
arbetsvillkor, skatter och sociala avgifter, samt underminera principerna
om konkurrens pa lika villkor. Fragan har uppmérksammats pa nationell
och EU-nivd men nagra konkreta atgarder finns annu inte.

Infrastrukturkostnader

Flygindustrin star sjalv, till skillnad fran andra trafikslag, for samtliga
kostnader for att anvanda sin infrastruktur, genom avgifter till flygplat-
ser och flygtrafikledning. Scandinavian Airlines infrastrukturkostnader
uppgick under rakenskapsaret 2012/2013 till 7 348 MSEK. Del av
kostnaden belastar Koncernens resultat och resterande del betalas av
passagerarna till respektive leverantér via flygbolaget. Pa grund av den
monopolistiska strukturen hos leverantérerna kampar flygbolagen
manga ganger en ojamn kamp med att forsoka reducera avgiftsnivaerna.
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Trafikrattigheter och start/landningsrattigheter (s.k. slots)

For att kunna bedriva kommersiell flygtrafik maste ett flygbolag ha bade
trafikrattigheter och slots. Trafikrattigheter ar tillstand att bedriva flyg-
trafik mellan tva (eller flera) lander som foérhandlats fram av enskilda sta-
ter eller pa EU-niva. Bland annat inom EU och mellan EU och USA &r
flygtrafiken nu i stort sett avreglerad. Slots fordelas infor varje sasong
(sommar och vinter) pa varje enskild flygplats, enligt regler faststallda
inom IATA och godkanda av myndigheter i stort setti hela varlden. Slots
tilldelas av en oberoende koordinator. Prioritet ges for de flygbolag som
tidigare anvant en viss ankomst-/avgangstid. Slots pa hart belastade
flygplatser, till exempel London Heathrow, kan ha ett stort kommersiellt
varde och en viss andrahandshandel forekommer. EU-kommissionen
har foreslagit ett regelverk for handeln.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Verksamhetsbeskrivning

Oversikt

SAS ar Nordens storsta flygbolag och erbjuder passagerarflygverksam-
het i ett omfattande nordiskt, europeiskt och interkontinentalt linjenat-
verk. Hubflygplatserna Kastrup, Arlanda och Gardermoen utgér stom-
men i SAS flygnatverk med strategiska lagen i narheten av Képenhamn,
Stockholm respektive Oslo. Flygnatverket &r utformat sa att det forbin-
der Koncernens omfattande regionala natverk i Norden med 6vriga
Europa samt utvalda destinationer i Nordamerika och Asien. SAS har
starka marknadspositioner inom i synnerhet affarsresor da forbindel-
serna till hubflygplatserna begransar vantetider for transferpassagerare
och ger europeiska affarsresendrer mojlighet att resa tur och retur
samma dag.

Koncernen hade under rakenskapsaret 2012/2013 i genomsnitt
14 127 heltidsanstallda i den pagaende verksamheten. SAS flygverk-
samhet, som utfors av Scandinavian Airlines och produktionsbolaget
Bluel, transporterade 27,7 miljoner passagerare, inklusive Widerge och
charter, under 2012/2013. Scandinavian Airlines genomforde under
2012/2013 i genomsnitt 791 avgangar per dag till 120 destinationer.
| Scandinavian Airlines ingar ocksa SAS Cargo och SAS Ground Hand-
ling (90%) och produktionsbolaget Bluel.

Geografisk fordelning, passagerarintakter 2012/2013

19% Interkontinent'

(o)
36% Europa 11% Interskandinavien

34% Inrikes

Kalla: SAS Arsredovwsning 2012/2013

Historik

SAS grundades som ett skandinaviskt flygbolag 1946 av nationella flyg-
bolag som &gdes av danska, norska respektive svenska staten. Samma
ar genomforde SAS sin forsta interkontinentala flygning fran Stockholm
till New York. Den 8 februari 1951 omorganiserades SAS till en enda
enhet, Scandinavian Airlines System Denmark — Norway — Sweden
("SAS Konsortiet”), agt av tre aktiebolag som nu heter SAS Danmark
A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige AB ("Grundarbolagen”). 1980
hade envar av SAS Danmark A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige AB
noterats pa borserna i Kopenhamn, Oslo respektive Stockholm och
Grundarbolagen agdes till 50% av respektive stat och till 50% av privata
intressen.

Under 2001 slutférde SAS Konsortiet en omstrukturering genom att
etablera bolaget som ett holdingbolag for Koncernen da SAS ldmnade
tre parallella uppkodpserbjudanden till aktieagarna i de olika Grundarbo-
lagen om att byta ut deras aktier mot samma antal nyemitterade aktier i
bolaget. Till f6ljd av detta &ger bolaget fér narvarande 100% av aktierna i
de tre Grundarbolagen. Den 6 juli 2001 noterades SAS pa Stockholms-
bérsen (numera benamnd NASDAQ OMX Stockholm) med sekundara
noteringar pa borserna i Képenhamn och Oslo.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Viktiga handelser sedan 2001

2001 Handelserna den 11 september drabbade flygindustrin hart.
Flyghaveriet vid Milanos flygplats Linate intréffade.
EU-kommissionen utddmde betydande boter for SAS koncernen
och Maersk Air for overtradelse av EU:s konkurrensregler.

2002 SAS blev majoritetsagare i Spanair S.A. och férvarvade Aeronautical
Services Group (som bytte namn till European Aeronautical Group).

2003 SAS forvarvade 49% av aktierna i Estonian Air.

2004 Scandinavian Airlines Danmark, Scandinavian Airlines Norge samt

SAS Scandinavian Airlines Sverige bolagiserades som dotterforetag
till SAS Konsortiet.

2005 SAS sélde European Aeronautical Group, Jetpak Group, 67% av SAS
Component Technologies samt 25% av Rezidor SAS.

2006 EU-kommissionen inledde en omfattande undersékning av miss-
tankta konkurrensrattsliga 6vertradelser i flygfraktbranschen.
Rezidor Hotel Group bérsnoteras och SAS séljer sin majoritetsandel
i samband med noteringen.

2007 SAS sdlde aterstdende dgarandel i Rezidor Hotel Group.
SAS tog flygplanstypen Dash 8 Q400 ur trafik efter incidenter med
landningsstallen.

2008 SAS Media och SAS Facility Managemenet och airBaltic avyttrades.
En MD-82 tillhérande Spanair havererade vid start fran Madrid.
2009 SAS lanserade den férnyade den strategiska inriktningen Core SAS.

For att mojliggora implementering av Core SAS genomférdes en
foretradesrattsemission om cirka 6 mdr SEK.
Koncernen slutférde forsaljningen av Spanair samt avyttrade sitt
innehav i bmi.

2010 For att ytterligare starka finansiell beredskap och genomféra Core
SAS genomfoérde bolaget en foretradesrattsemission om 5 mdr
SEK.
Stora delar av det europeiska luftrummet stangdes i april till foljd av
vulkanutbrott pa Island.

2011 Strategin 4Excellence lanserades.

2012 Omstallningsprogrammet 4Excellence Next Generation lanserades
for att forbattra Ibnsamheten och sakerstalla Iangsiktig finansiell
beredskap.

Spanairs styrelse ansokte om konkurs och SAS reserverade 1,7 mdr
SEK 2011 ars bokslut for utestaende fordringar.

2012/2013 Nya kollektivavtal som minskade kostnaderna och méjliggjorde
Okad produktivitet samt nya pensionsordningar som lade grunden
for minskade pensionsforpliktelser pa cirka 19 mdr SEK.

SAS avyttrade 80% av Widerge och 10% av SAS Ground Handling.

Affarsidé, mal och strategier

SAS malsattning ar att skapa mervarde for kunder och samtidigt eta-
blera SAS som en [énsam flygkoncern pa lang sikt.

Fokus ligger pa den nordiska hemmamarknaden.

Av Skandinaviens cirka 20 miljoner invanare flyger cirka 2 miljoner
avdem fem ganger per ar eller mer. Detta utgor cirka 70% av den totala
flygmarknaden i Skandinavien. Kannetecknande fér dessa resenarer ar
att de vardesatter sin tid och vill ha ett enkelt, effektivt resande. De dter-
finns bade i storstad och i mindre orter, ar valutbildade, teknikintresse-
rade och stora mediekonsumenter. De som ofta reser i tjansten reser
ofta aven privat. Cirka 1,7 miljoner av dessa resenarer valde att resa med
SAS minst en gédng under 2013.
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Verksamhetsbeskrivning

Den frekventa resenaren:

 Minst fem tur- och returresor per ar

» Vardesatter tid och enkelhet

» Krdver samma service oavsett affars- eller
fritidsresande

 Representerar cirka 70% av resemarknaden
i Skandinavien

Den nordiska flygmarknaden omfattar framférallt kortrutter vilket i sin
tur préaglar kraven pa kostnadseffektivitet i stérre utstrackning an for
flygbolag i andra regioner. SAS har tagit stora steg genom omstallnings-
programmen 4Excellence samt 4XNG och optimerar [6pande sin verk-
samhet for att kunna erbjuda resande den basta I6sningen. Dessa for-
battringar gor att SAS star starkare i konkurrensen med saval
traditionella natverksbolag som LCC-bolag. Malet ar att SAS alltid ska
vara det naturliga valet for dem som reser mycket.

Under 2013 hade SAS en andel pa cirka 20% av respektive interna-
tionell trafik i Norge och Sverige baserat pa passagerare medan mot-
svarande andel i Danmark var narmare 30%. For inrikesmarknaden i
Norge, Sverige och Danmark var marknadsandelarna 45%, 48%
respektive 40%.

Scandinavian Airlines marknadsandelar 2013, baserat pa antal
passagerare
Marknadsandel, %

Norge Sverige Danmark

45% 8%

40%
30%

20% 20%

M Inrikes M Internationellt till/fran
Kalla: SAS Arsredovisning 2012/2013

Kunderbjudande och produktutbud

SAS kunderbjudande har som utgangspunkt i att skapa kundvarde
genom fokus pa enkelhet, tillganglighet och tid for SAS malkunder. De
som reser mycket ar darfor ocksa de som mest vardesatter SAS erbju-
dande.

SAS stravar efter att gora det enkelt fér kunderna att planera, boka
och genomféra en resa. Oavsett om det ar en tjanste- eller privatresa sa
forvantar sig resenaren samma enkelhet, tydlighet och effektivitet. Det
staller krav pa produktutvecklingsprocessen. SAS kunderbjudande
omfattar bland annat transparent prissattning, 24 timmars éppet kop,
forenklad bokning genom digitala tjanster och tydliga erbjudanden
inom ramen for biljettkategorierna SAS Go och SAS Plus. Enkelhet for
kunden ar dven orsaken till SAS satsning pa fortsatt utveckling av lojali-
tetsprogrammet EuroBonus, som avser férstarka erbjudande till de
frekventa resendrerna ytterligare, med fler fordelar och mojligheter. SAS
har ocksa satsat pa férenklad incheckning och sakerhetskontroll, upp-
gradering av lounger och nya ombordkoncept.

32

Tillganglighet erbjuds framférallt genom det egna breda linjenatet
och global rackvidd via flygbolagsalliansen Star Alliance. Fler avgangar
till konkurrenskraftiga priser under hela aret innebér att en stérre andel
av afférsresendrerna nu dven valjer att flyga med SAS pa fritiden. For att
forbattra erbjudande till denna nyckelgrupp, aven vad avser fritidsresan-
de, har SAS ytterligare expanderat natverket genom nya fritidsdestina-
tioner och 6kad kapacitet med 6ver 6 000 avgangar under 2012/2013
pa bade existerande och nya linjer.

SAS uppréatthaller en tat tidtabell, med nastan 800 dagliga avgangar
som tillsammans med en god punktlighet skapar en konkurrensférdel
for resendrer med hoga krav pa att begransa tidsatgangen i sitt resande.
Beroende pa sédsong kompletteras karnnatverket med eftertraktade lin-
jer till Medelhavet, Kanariedarna och Alperna. Totalt 6ppnades 52 nya
linjer under 2012/2013, bland dessa Képenhamn — San Francisco och
ett flertal linjer till Medelhavet under sommarmanaderna. Expansioner-
na har framst skett genom ett utdkat utnyttjade av flygplansflottan.
Expansionen ocksa har lett till att SAS nu i storre utstrackning ocksa
konkurrerar om intakter fran fritidsmarknaden.

EuroBonus

SAS lojalitetsprogram EuroBonus har utvecklats fran att ursprungligen
ha varit ett renodlat flygbonusprogram till att nu vara ett brett lojalitets-
program som aterspeglar hela medlemmens vardag — bade pa resan
och hemmaplan. Tillsammans med externa samarbetspartners erbjuds
mojligheten att tjana EuroBonus-poang pa allt fran flygresor, hotell och
hyrbilar till shopping, férsakringar, el och matinkép. Samarbeten med
nya relevanta partners tillkommer kontinuerligt. Genom att beléna Euro-
Bonus-medlemmarna och férenkla deras resande och vardag vilket
Okar deras lojalitet, vilket genererar 6kade intakter for SAS och SAS
samarbetspartners.

Idag kan EuroBonus-poang anvandas for att kdpa "vanliga” flygbil-
jetter, delbetala resor, shoppa i EuroBonus webbshop, handla mat och
dryck i SAS Café ombord, kdpa presentkort hos restauranger, butiker,
nojesparker och mycket mer. EuroBonus-medlemmarna kan redan
efter nagra fa resor, eller inkop via SAS partners, fa anvandning for sina
poang.

EuroBonus medlemsantal 6kar stadigt. Den 31 oktober 2013 hade
programmet 3,2 miljoner medlemmar, en 6kning med 214 000 med-
lemmar jamfort med foregaende ar.

Antal EuroBonus-medlemmar, 1 000-tal

2013 For- 2012 For- 2011

Okt andring Okt andring Dec

Antal medlemmar totalt 3153 73% 2939 40% 2826
varav Sverige 947 9,2% 867 6,3% 816
varav Norge 897 12,8% 795 5,3% 755
varav Danmark 603 5,2% 573 2,3% 560
varav Finland 244 -1,6% 248 0,4% 247
varav internationellt 462 1,1% 457 2.0% 448
Totalt antal guldmedlemmar 80 8,1% 74 12,1% 66

Totalt antal silvermedlemmar 143 14,4% 125 -23% 128

Under 2014 har SAS lanserat stora forbéattringar i EuroBonus-program-
met. Forbattringarna bestar i en 6kning av antalet formaner for medlem-
marna (till exempel introducerades en ny EuroBonus-niva, EuroBonus
Diamond), flera partners och produkter som forenklar resandet samt
intjaning och anvandande av poang.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



SAS Credits

SAS erbjudande for sma och medelstora foretag, SAS Credits, ger fore-
tagen mojlighet att (utéver personliga bonuspoang) aven samla Credits
for foretagets rakning. Dessa kan foretaget I6sa in mot resor och hotell-
natter genom samarbetspartnern Rezidor Hotels. SAS Credits har vuxit
kraftigt under de tre ar som har gatt sedan lanseringen och SAS hade
den 31 oktober 2013 narmare 35 000 féretagsavtal globalt, varav

28 000 i Skandinavien. Vid rakenskapsarets slut utgjorde SAS Credits
cirka en tredjedel av SAS portfolj med foretagskontrakt.

Finansiella mal

| anslutning till lanseringen av omstallningsprogrammet 4XNG lansera-
de SAS nya finansiella mal som ska reflektera en verksamhet med mins-
kade fasta kostnader, forbattrad I6nsamhet och kassaflode samt mins-
kad balansrakning.

Verksamhetsbeskrivning

4Excellence Next Generation

| september 2011 lanserades strategin 4Excellence. Programmet gav
ett starkt positivt utfall men tre huvudutmaningar kvarstod, framforallt
kostnad och flexibilitet, likviditet, och eget kapital.

For att bemoéta utmaningarna lanserades i november 2012 omstall-
ningsprogrammet 4Excellence Next Generation (4XNG), med syfte att
adressera avgorande strukturella och finansiella begréansningar i SAS
verksamhet. Omstallningsprogrammet omfattar ett antal strukturella
besparingsatgarder som nya kollektivavtal, centralisering och outsour-
cing av administration, nya premiebaserade pensionsavtal, besparingar
och effektiviseringar inom IT, samt avyttring av tillgangar for att minska
beroendet av kreditfaciliteter. Programmet syftar till att SAS framéver
effektivt ska kunna konkurrera pa den vaxande privatresemarknaden
och samtidigt bibehalla konkurrenskraften pa den viktiga affarsrese-
marknaden.

Inom ramen for omstallningsprogrammet 4XNG utfors atgarder

Finansiella mal Malniva enligt féljande tabell:
Lénsamhet: Rorelsemarginal (EBIT) >8%
Soliditet >35%
Finansiell beredskap: Likvida medel samt outnyttjade
kreditfaciliteter/fasta kostnader >20%
Atgarder Omrade
Likviditet /
Kostnad Flexibilitet Eget kapital
Nya kollektivavtal v v
Outsourcing av marktjanster, kundtjanst och utvalda administrativa funktioner v
Centralisering och reduktion av administrativa funktioner 4 EXCELLENCE
Nya premiebaserade pensionsavtal v
yep P NEXT GENERATION
Besparingar och effektiviseringar inom IT v

Forsaljning av tillgangar

Totalt ar ambitionen att genomféra kostnadsbesparingar om cirka 3 mdr
SEK under perioden 2013-2015, samt att avyttra tillgdngar och en
finansieringsplan som totalt omfattar cirka 3 mdr SEK. Widerge, ett flyg-
bolag som bedriver regionalflyg med bas i Norge var fram till 30 sep-
tember 2013 helagt av SAS, da 80% saldes i ett forsta steg. Under aret
ingick SAS ocksa en avsiktsforklaring med Swissport for att avyttra SAS
Ground Handling. Som ett forsta steg avyttrades 10% av verksamheten
till Swissport i oktober 2013.

Utfall och prognos 4XNG

(Mdr SEK)
Utfall Prognos Totalt
3 0,3-04 ~3
12 i Commercial & Sales 0,5
2 ) IT-omstrukturering 0,6
15 7 Centralisering av administration 0,7

! : Nya pensionsavtal 0,5

0 : Nya kollektivavtal 0,7

2012/2013 2013/2014 2014/2015 Total

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

4XNG beraknas ha paverkat SAS I6nsamhet positivt med cirka 1,5 mdr
SEK under rakenskapsaret 2012/2013.

Scandinavian Airlines

Flygbolagets verksamhet
Scandinavian Airlines inkluderar Koncernens verksamhet fér transport
av passagerare, under varumarkena SAS och Scandinavian Airlines,
som i forsta hand flyger till, fran och inom Norge, Danmark och Sverige.
Scandinavian Airlines justerar kontinuerligt sina linjer och tidtabeller
for att mota de andrade kraven pa de marknader dér bolaget bedriver
verksamhet. Scandinavian Airlines ar det storsta flygbolaget pa den
skandinaviska marknaden med en marknadsandel pa cirka en tredjedel.
| Scandinavian Airlines ingar ocksa SAS Cargo och SAS Ground
Handling (90%).

Flygplansflotta

SAS har ett brett natverk av destinationer med varierande passager-
arvolymer och distanser, vilket krdver en flygplansflotta med flygplan av
olika storlekar och med olika rackvidd fér att kunderbjudandet ska vara
attraktivt for de mer frekventa resendrerna. SAS flottstrategi pa kort-och
medeldistans bygger pa att ha olika storlekar pa flygplanen fran 50 till
cirka 200 saten anpassade till kundernas efterfragan i Skandinavien.
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Verksamhetsbeskrivning

Vid utgangen av oktober 2013 hade SAS inklusive Bluel en flyg-
plansflotta bestdende av 139 flygplan i trafik.

Genomsnittsaldern for flygplansflottan i trafik var 10,9 ar, vilket var
en minskning med cirka tva ar jamfort med oktober 2012.

Modell Antal Rackvidd (km) Sateskapacitet
Langdistansflygningar
- 74 Airbus A330/A340 11 10 100-12 800 245-264
Kort/medeldistansjet
e ___:AI' Airbus A321/A320/A319 24 3800-5 100 141-198
R __‘d Boeing 737-600/700/800 83 2 400-4 200 123-186
Regionaljet
e }Ef Bombardier CRI900 12 2100 88
;_‘.-J Boeing 717 9 2800 115

Ovriga verksamheter inom Scandinavian Airlines

SAS Ground Handling

Inom Skandinavien bedrivs ground handling av SAS Ground Handling.
Utanfor Skandinavien ar dessa tjanster upphandlade. Outsourcad
markverksamhet bedrivs under ledning eller 6verinseende av Scandina-
vian Airlines personal.

En relativt stor del av verksamheten inom ground handling ar tjans-
ter som sdljs till andra flygbolag som trafikerar Skandinavien, till exem-
pel bolag inom Star Alliance. Under verksamhetsaret 2012/2013 bola-
giserades SAS Ground Handling i tre geografiska bolag for Sverige,
Norge respektive Danmark.

Under aret ingick SAS en avsiktsforklaring med Swissport for att
avyttra SAS Ground Handling. Som ett férsta steg avyttrades 10% av
verksamheten till Swissport i oktober 2013.

SAS Cargo Group

Lastutrymmet i SAS flygplan marknadsfors och séljs genom SAS Cargo
Group till kunder globalt. Genom hég kvalitet och konkurrenskraftiga
produkter ar SAS Cargo Group marknadsledande pa post- och flygfrakt-
tjanster saval till och fran som inom Skandinavien.

Spirit
Spirit star for SAS frakthanteringsverksamhet pa marken. Verksamhets-

massigt ar foretaget nara knutet till SAS Cargo Group, men intékterna
hanfors framst till externa kunder.
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Allianser och strategiska samarbeten

Star Alliance

SAS ar medlem av Star Alliance, ett samarbete som utgérs av 28 flyg-
bolag som erbjuder 21 900 avgangar dagligen och transporterar cirka
727 miljoner passagerare arligen. Star Alliance, som SAS var med och
grundade ar 1997, utgdr hornstenen i SAS globala partner- och nétverks-
strategi och erbjuder Koncernens kunder tillforlitliga rese- och tjanste-
produkter éver hela varlden.

Genom medlemskapet i Star Alliance kan SAS erbjuda kunder till-
gang till ett globalt natverk av destinationer och smidig transfer via med-
lemsbolagens viktigaste flygplatser. Samarbetet mojliggor en reseupp-
levelse dar kunderna kan tjana och lésa in bonuspoang och fa tillgang till
lounger och andra tidsbesparande tjanster. | de fall da flyg stélls in har
SAS och medlemmarnai Star Alliance ett avtal som innebér att de
gemensamma kunderna tas om hand om genom ombokning till slut-
destinationen med nasta tillgangliga Star Alliance-flygning. Detta skiljer
sig fran LCC-bolagen som oftast saknar motsvarande samarbeten och
inte har tillgang till reservkapacitet.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



N

Verksamhetsbeskrivning

Salda passagerarfléden november 2012—-oktober 2013
Samarbetet med bilaterala partners och medlemskapet i Star Alliance
okar tillgangen till SAS produkt globalt och mojliggor for SAS att
optimera och forbattra intakter.

B .

I

Nordamerika
B SAS — Star Alliance: 435 000
W Star Alliance — SAS: 180000

Sydamerika
M SAS — Star Alliance: 1000
W Star Alliance — SAS: 13 000

Europa
W SAS — Star Alliance: 1 250 000
M Star Alliance — SAS: 950 000

Skandinav./Regionalt
B SAS — Partners: 250 000
M Partners — SAS: 70000

Afrika
M SAS — Star Alliance: 9000
M Star Alliance — SAS: 40 000

Asien
M SAS — Star Alliance: 125000
M Star Alliance — SAS: 125 000

AIR CANADA @® CopaAirlines 2 iz brussels airlines ECYPTAIRT F aim cHiNg @ THAI
WUNITED ~Avianca | Taca>- BE swiss LR Ethiopian sniene £ rsuanrunes T gmmn F
= U'S ATRWAYS mm Austrian ~CROATIA AIRLINES R Sour Armucan Amwars ANAL  smearore arunes
P mpporTUGAL rurkisn amumes ) J
LOT rousH aimunes 4> AEGEAN L v B i
TAM och US Airways planerar att [amna Star Alliance i mars 2014.
Star Alliance i korthet
4 ) Medlemsbolag: 28 Dagliga avgéngar: 21900
v ‘ Antal flygplan: 4701 Antal flygplatser: 1328
) Antal anstallda: 460238 Antal lounger: sver 1 000
STAR ALLIANCE ™ Passagerare per ar: 727 miljoner Service i antal lander: 195
Forsaljningsintakter (USD): 198,98 mdr

Kalla: www.staralliance.com

Ovriga samarbeten

Under 2013 har SAS inlett ett joint venture med Singapore Airlines och
intensifierat samarbetet med Thai Airways, varvid Skandinavien knyts
annu tatare samman med Sydostasien. Modellen for samarbetet med
Lufthansa har lagts om, men kommer dven fortsatt att utgéra ett av de
viktigaste samarbetena for SAS.

Organisation och anstallda

Operativ struktur

Koncernstrukturen fortsatte att forenklas under 2012/2013, framforallt
till foljd av forsaljningen av Widerge. Som konsekvens har SAS gatt fran
att ha en holding-struktur med flera dotterbolag till att vara ett funktio-
nellt organiserat flygbolag. Fran 1 oktober 2013 bestar SAS enbart av
ett segment; Scandinavian Airlines.

Anstallda
| féljande tabell visas det genomsnittliga antalet anstallda i Koncernen
under de angivna perioderna:

SAS anstallda (heltidstjanster® per land)

SAS genomsnittliga antal heltidsanstallda uppgick till 14 127 personer
under 2012/2013, jamfort med ett genomsnitt pa 14 897 under fore-
gaende rakenskapsar, varav 1 413 respektive 1 328 var piloter.

Kvalitet och sakerhet

SAS arbetar aktivt for att utveckla sakerhetskulturen pa alla nivder inom
organisationen och minska riskexponeringar. Regelbundna undersok-
ningar visar att sakerhetskulturen inom SAS &r hég och bolaget stravar
efter en ledande position i flygindustrin, med en val utvecklad sakerhet-
skultur, vilket ska uppfattas som en naturlig ambition for bade SAS
kunder och anstallda.

For mer om sakerhet och SAS kvalitetsarbete samt certifieringar,
vanligen se SAS arsredovisning for rakenskapsaret 2012/2013 som ar
inforlivad i detta prospekt genom hanvisning.

Hallbarhet

SAS éar dvertygat om att en ekonomisk hallbar verksamhet kréver att
man tar ett socialt och miljomassigt ansvar. Arbetet med hallbarhets-
fragor ses som en viktig faktor i arbetet dkad vardetillvaxt och konkur-
renskraft. SAS stravar efter att sakerstalla en hallbar och I6nsam utveck-
ling med utgangspunkten att genom standig forbattring av processer
kunna minska resursférbrukningen och effektivisera produktionen. Den

2012/2013 2012 2011 2010

Nov-okt Jan-okt Jan-dec Jan-dec

Sverige 3821 3964 4086 4087
Danmark 4387 4710 4759 4800
Norge 5127 5360 5333 5462
Ovriga lander 792 863 964 1210
Totalt 14 127 14 897 15 142 15 559

1) Antaletanstallda exkluderar anstéllda i avvecklade verksamheter.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

utvecklingen skapar varde pa ett hallbart satt, inte bara i form av tillvaxt
for aktiedgarna utan aven for intressenter som kunder, medarbetare och

leverantorer.

Fér mer om SAS hallbarhetsarbete, miljévision, mal, policy samt pro-
gram, vanligen se SAS arsredovisning for rakenskapsaret 2012/2013

som ar infoérlivad i detta prospekt genom hanvisning.
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Utvald finansiell information

Nedanstdende information ar ett sammandrag av SAS finansiella resultat och stéllning.
Nedanstaende sammandrag av SAS rdkenskaper bor lasas tillsammans med SAS reviderade
koncernrakenskaper med tillhdrande noter for rdkenskapsaren 1 januari—31 december 2010 och
2011, 1 januari— 31 oktober 2012 samt arsredovisningen for rakenskapsaret 1 november 2012 -
31 oktober 2013, vilka inforlivas i detta prospekt genom hanvisning. SAS reviderade koncern-
rakenskaper har upprattats i enlighet med de av EU godkdnda International Financial Reporting
Standards (IFRS) samt tolkningar av IFRS Interpretations Commitée (IFRIC). Vasentliga redovis-
ningsprinciper aterfinns pa sidorna 50-56 i arsredovisningen for 2012/13. Nedanstaende finan-
siella uppgifter avseende perioderna 1 januari— 31 december 2010 och 2011, 1 januari- 31 okto-
ber 2012 samt 1 november 2012 — 31 oktober 2013 ar hamtade fran SAS arsredovisningar for
respektive period som upprattats i enlighet med IFRS.

Den 19 april 2012 beslutade SAS drsstamma om andring av réken-
skapsar till att omfatta perioden 1 november — 31 oktober istallet for
kalenderar. Rakenskapsaret 2012 omfattade perioden januari— oktober
2012, det vill sdga tio ménader och rakenskapsaret 2011 omfattade pe-
rioden januari —december 2011, det vill siga tolv manader. Arsstamman
beslutade aven att 2012 ars rakenskapsar skulle vara ett forkortat

Koncernens resultatrakningar i sammandrag

rakenskapsar och omfatta perioden 1 januari 2012-31 oktober 2012.
Syftet med dndringen &r att anpassa rakenskapsaret till SAS verksamhet
som bedrivs tidsmassigt i tva distinkta perioder, ett vinter- och ett som-
marprogram.

For detaljerad information om redovisningsprinciper, se not 1 i SAS
reviderade koncernrakenskaper.

1nov2012- 1jan-31 okt 1jan-31dec 1jan-31dec
MSEK 310kt2013 2012 2011 2010
Intakter 42182 35986 41412 41070
Personalkostnader -11451 -11584 -13092 -1389%
Ovriga rorelsekostnader 25442 -22 105 -23741 -25115
Leasingkostnader flygplan -1786 -1342 -1560 -1815
Avskrivningar och nedskrivningar -1658 -1426 —2413 -1885
Resultatandelar i intresseforetag 25 32 28 12
Resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag -371 400 - -73
Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader -118 —247 12 -239
Rorelseresultat 1381 -286 646 -1939
Resultat fran andra vardepappersinnehav 1 0 -1469 -263
Finansiella intakter 50 96 224 174
Finansiella kostnader -999 -1055 -1030 -1041
Resultat fore skatt 433 -1245 -1629 -3069
Skatt -254 260 -58 851
Periodens resultat 179 -985 -1687 -2218
Ovrigt totalresultat
Valutadifferenser vid omréakning av utlandsverksamheter, netto efter skatt -224 -29 127 -121
Kassaflédessakringar — sakringsreserv, netto efter skatt -23 -263 —445 469
Forandring av dgarandel i dotterforetag 1 - - -
Summa 6vrigt totalresultat, netto efter skatt -246 -292 -318 348
Summa totalresultat -67 -1277 -2005 -1870
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Koncernens balansrdkningar i sammandrag

Utvald finansiell information

MSEK 310kt2013 31 0kt2012 31dec2011 31dec2010
Immateriella anlaggningstillgangar 1802 1922 1693 1414
Flygplan 8795 11220 11866 12652
Reservmotorer och reservdelar 147 1349 1367 1393
Ovriga materiella anlaggningstillgangar 735 774 911 737
Pensionsmedel, netto 12507 12232 11 355 10512
Ovriga finansiella anlaggningstillgdngar 3429 2195 2691 3883
Summa anlaggningstillgangar 27415 29692 29883 30591
Varulager och forrad 361 687 705 678
Kortfristiga fordringar 3101 3586 4789 5020
Likvida medel 4751 2789 3808 5043
Innehav av tillgangar for forsaljning - - - 493
Summa omsattningstillgangar 8213 7062 9302 11234
Summa tillgangar 35628 36754 39185 41825
Aktiekapital 6613 6613 6612 6612
Ovrigt tillskjutet kapital 337 337 337 337
Reserver -230 17 309 627
Balanserade vinstmedel 4367 4189 5175 6862
Totalt eget kapital hanforligt till moderbolagets dgare 11087 11156 12433 14438
Innehav utan bestémmande inflytande 16 - - -
Totalt eget kapital 11103 11156 12433 14438
Forlagslan 956 978 1019 974
Obligationslan 2641 2763 2809 1503
Ovrigaladn 5054 5260 6179 6866
Uppskjuten skatteskuld 938 1013 2154 2303
Ovriga avsattningar 1361 1967 1673 2143
Ovriga skulder 161 130 55 143
Totalt Iangfristiga skulder 11111 12111 13889 13932
Kortfristig del av Iangfristiga 1an 2517 1403 2309 1383
Kortfristiga lan 231 411 997 1073
Forskott fran kunder 16 - 24 16
Leverantorsskulder 1689 1929 1540 1749
Trafikavrakningsskuld 3932 4292 3453 3598
Kortfristig del av évriga avsattningar 855 1186 428 657
Upplupna kostnader och férutbetalda intakter 3416 3201 2934 2755
Skatteskulder 36 32 18 22
Ovriga skulder 722 1033 1160 2070
Skulder hanforliga till innehav av tillgangar for forsaljning - - - 132
Totalt kortfristiga skulder 13414 13487 12863 13455
Summa eget kapital och skulder 35628 36754 39185 41825
Koncernens kassaflédesanalys i sammandrag

1nov2012- 1jan-31 okt 1jan-31dec 1ljan-31dec
MSEK 310kt2013 2012 2011 2010
Kassafloéde fran den I6pande verksamheten 1028 2562 -482 -155
Kassaflode fran investeringsverksamheten -233 -619 -1524 -1796
Kassaflode fran finansieringsverksamheten 1171 -2961 763 2819
Totalt kassaflode for perioden 1966 -1018 -1243 868

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB
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Utvald finansiell information

Finansiella nyckeltal och data per aktie

1nov2012- 1jan-31okt 1jan-31dec 1jan-31dec
MSEK 31 0kt2013 2012 2011 2010
Bruttovinstmarginal, % 8,3 2,7 73 0,6
EBIT-marginal, % 33 -0,8 1,6 4,7
EBT-marginal fore engangsposter i kvarvarande verksamheter 1,8 01 0,2 -11
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE), % 6,7 -8,1 2,2 -76
Avkastning pa eget kapital efter skatt, % 1,7 -24,8 -12,0 -170
Justerad soliditet, %2 23 24 26 28
EBITDA, i kvarvarande och avvecklade verksamheter 3503 872 3019 246
Justerat EBITDAR i kvarvarande och avvecklade verksamheter 5213 2394 4380 1720
Justerat sysselsatt kapital 27 667 28082 26145 28095
Cash Flow Return On Investments CFROI, % 18,8 8,5 16,8 6,1
Finansiell nettoskuld 4567 6549 7017 2862
Skuldsattningsgrad? 041 0,59 0,56 0,20
Justerad skuldsattningsgrad 1,49 1,54 1,33 0,89
Rantetackningsgrad 14 -1,6 -0,6 -19
Aktiedata
Antal aktier, miljoner 329 329 329 329
Resultat efter skatt, SEK per aktie 0,54 -2,99 -5,13 -6,74
Kassaflode fran den I6pande verksamheten, SEK per aktie 312 779 -1,47 -0,47
Eget kapital, SEK per aktie 33,70 3391 37,79 43,88
Borsvarde/eget kapital vid arets slut, % 58 19 21 51
Aktiekurs vid arets slut, SEK per aktie 19,50 6,45 8,00 22,50
1) Inkluderar resultat fran avecklade verksamheter
2) Beraknas med kvarvarande verksamheters leasingkostnader
3) Beraknas pa finansiell nettoskuld
Geografisk fordelning, passagerarintakter

1nov2012 - 1jan-31okt 1jan-31dec 1ljan-31dec
MSEK 310kt2013 2012 2011 2010
Inrikes 10864 8917 10292 9745
Interskandinavien 3384 2928 3453 3368
Europa 11449 10089 11 340 11683
Interkontinentalt 6042 5064 5412 5143
Totalt 31739 26998 30497 29939
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DEFINITIONER

Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE), % Rorelseresultatet okat
med finansiella intakter i relation till genomsnittligt sysselsatt kapital.

Med sysselsatt kapital avses totalt kapital enligt balansrakningen med
rantefria skulder franraknade.

Bruttovinstmarginal Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA)
i relation till intakter.

CFROI Justerat EBITDAR i relation till justerat sysselsatt kapital.
EBIT Rorelseresultat.
EBIT-marginal EBIT dividerat med intékterna.

EBITDA, Rorelseresultat fore avskrivningar Resultat fore skatt,
avskrivningar, resultatandelar i intresseforetag och resultat fran
forsaljning av anlaggningstillgangar.

EBITDA-marginal EBITDA dividerat med intakterna.

EBITDAR Resultat fore skatt, avskrivningar, resultatandelar i intresse-
foretag, resultat fran forsaljning av anlaggningstillgangar och leasing-
kostnader for flygplan. Justerat EBITDAR exkluderar intékter fran
operationell flygplansleasing.

EBITDAR-marginal EBITDAR dividerat med intakterna.
EBT Resultat fore skatt.

Eget kapital per aktie Eget kapital hanforligt till moderféretagets
aktiedgare dividerat med antal utestdende aktier pa balansdagen.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Utvald finansiell information

Finansiell nettoskuld Rantebdrande skulder minskat med rénte-
bérande tillgangar exklusive pensionsmedel netto.

Justerad skuldsattningsgrad Finansiell nettoskuld plus kapitaliserade
leasingkostnader (x 7) i relation till eget kapital och minoritetsintressen.

Justerad soliditet Eget kapital dividerat med totalt kapital plus 7
ganger den arliga operationella leasingkostnaden.

Justerat sysselsatt kapital (AV Asset value) Totalt eget kapital, plus
overvarde i flygplansflottan, plus 7 ganger den arliga kostnaden for
operationell flygplansleasing netto plus finansiell nettoskuld, minus
kapitalandelar i intresseféretag.

Nettoskuld Rantebdrande skulder minskat med réantebarande till-
gangar.

Rantetackningsgrad Rorelseresultat 6kat med finansiella intakter
i relation till finansiella kostnader.

Skuldsattningsgrad Finansiell nettoskuld i relation till eget kapital och
minoritetsintressen.

Soliditet Synligt eget kapital plus minoritetsintressen i relation till
balansomslutningen.

Sysselsatt kapital Totalt kapital enligt balansréakningen med rantefria
skulder franraknade.
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Kommentar till den

finansiella utvecklingen

Nedanstdende information ar ett sammandrag av SAS finansiella resultat och stéllning.
Nedanstaende sammandrag av SAS rdkenskaper bor lasas tillsammans med SAS reviderade
koncernrakenskaper med tillhdrande noter for rdkenskapsaren 1 januari—31 december 2010 och
2011, 1 januari—31 oktober 2012 samt arsredovisningen for rakenskapsaret 1 november 2012 -
31 oktober 2013, vilka inforlivas i detta prospekt genom hanvisning. SAS reviderade koncern-
rakenskaper har upprattats i enlighet med de av EU godkanda International Financial Reporting
Standards (IFRS) samt tolkningar av IFRS Interpretations Commitée (IFRIC). Vasentliga redovis-
ningsprinciper aterfinns pa sidorna 50-56 i arsredovisningen for 2012/13. Nedanstaende finan-
siella uppgifter avseende perioderna 1 januari—31 december 2010 och 2011, 1 januari— 31 okto-
ber 2012 samt 1 november 2012 — 31 oktober 2013 ar hamtade fran SAS arsredovisningar for
respektive period som upprattats i enlighet med IFRS.

Jamférelse mellan perioderna 2012/2013
(november 2012 - oktober 2013) och 2012
(januari-oktober 2012)

Rakenskapsaret 2012/2013 omfattar tolv manader och rakenskapsaret
2012 omfattar tio manader, vilket i kombination med flygbranschens
sasongsvariation paverkar jamforbarheten mellan dessa rakenskapsar.
Kommentarerna nedan avser de huvudsakliga forklaringarna till férand-
ringar mellan rékenskapsaren for de olika posterna i resultatrakningen
utéver den skillnad som beror pa periodernas langd om tolv respektive
tio manader.

Vidare genomférdes, per den 30 september 2013, forsaljningen av
80% av aktieinnehavet i Widerge Flyveselskap AS (Widerge), vilket inne-
bar att Widerges resultat ar inkluderat under perioden november 2012
till september 2013 (11 manader). Jamforelsen av Koncernens resultat
for perioden november 2012 — oktober 2013 jamfoért med perioden
januari —oktober 2012 paverkas séledes dven av att Widerges resultat
inte ar inkluderat under oktober manad.

Intakter

SAS intékter uppgick till 42 182 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 oktober 2013, i jamforelse med 35 986 MSEK for réken-
skapsaret som slutade den 31 oktober 2012. Passagerarintékterna 6ka-
de som en konsekvens av 6kad trafik medan valutakursutvecklingen
hade en negativ effekt pa intékterna. Valutakurssakringen var under aret
lagre an normalt och darmed var valutakursexponeringen hégre an nor-
malt.

Personalkostnader

SAS personalkostnader uppgick till 11 451 MSEK for rékenskapsaret
som avslutades den 31 oktober 2013, i jamforelse med 11 584 MSEK
for rakenskapsaret som slutade den 31 oktober 2012. Flygbranschen ar
personalintensiv och personalkostnaden i forhallande till omsattningen
minskade med 5,0 procentenheter fran 32,2% till 27,1%. Minskningen
forklaras bland annat av effekter fran omstaliningsprogrammet 4XNG,
minskade omstruktureringskostnader samt en positiv effekt avseende
pensionskostnader, vilket delvis beror pa fordndrade villkor avseende
fortidspension.
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Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader bestar framst av kostnader fér flygbransle, luft-
fartsavgifter, forsaljningskostnader samt tekniskt flygplansunderhall.
SAS 6vriga kostnader uppgick till 25 442 MSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 oktober 2013, i jamforelse med 22 105 MSEK for
rékenskapsaret som slutade den 31 oktober 2012. Kostnaden for flyg-
bransle minskade pa grund av lagre branslepris och en positiv valuta-
effekt. Dessa positiva effekter balanserades delvis av negativa sakrings-
effekter samt 6kade volymer. Ovriga rorelsekostnader, exklusive
branslekostnader, 6kade pa grund av 6kad kapacitet, 6kade underhalls-
kostnader foér motorer samt utfasningskostnader for flygplan.

Leasingkostnader flygplan

SAS leasingkostnader for flygplan uppgick till 1 786 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2013, i jamforelse med

1 342 MSEK for rakenskapsaret som slutade den 31 oktober 2012.

Avskrivningar och nedskrivningar

SAS avskrivningar och nedskrivningar uppgick till 1 658 MSEK for
rékenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013 i jamforelse med
1426 MSEK for rakenskapsaret som slutade den 31 oktober 2012.

Resultatandelar i intresseforetag

SAS resultatandelar i intresseféretag uppgick till 25 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2013, i jamférelse med
32 MSEK for rakenskapsaret som slutade den 31 oktober 2012.

Resultat vid férsaljning av aktier i dotter- och intressebolag

SAS resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag uppgick
till =371 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober
2013, i jamforelse med 400 MSEK for rakenskapsaret som slutade den
31 oktober 2012. Resultatet ar primart hanforligt till realisationsresultat
vid avyttring av 80% av aktieinnehavet i Widerge om -367 MSEK.

Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader

SAS resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader uppgick till
118 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013,
i jamforelse med —247 MSEK for rakenskapsaret som slutade den

31 oktober 2012.
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EBIT — Rorelseresultat

Som en f6ljd av ovan uppgick SAS rérelseresultat till 1 381 MSEK for
rékenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013 jamfort med
—286 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012.
SAS resultatforbattring hanfors framst till att resultatet foregaende ar
belastades av omfattande omstruktureringskostnader i samband med
lanseringen av omstallningsprogrammet 4XNG.

Finansiella poster

Finansiella poster omfattar resultat fran andra vardepappersinnehav,
finansiella intakter samt finansiella kostnader. SAS finansiella poster
uppgick till <948 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
oktober 2013, i jamforelse med —-959 MSEK for rékenskapsaret som
slutade den 31 oktober 2012.

Skatt

SAS skattekostnad uppgick till =254 MSEK for rékenskapsaret som
avslutades den 31 oktober 2013, jamfort med en skatteintakt om 260
MSEK for rékenskapsaret som avslutades 31 oktober 2012. Skattekost-
naden 6kade till foljd av en andrad skattesats i Sverige fran 26,3% till
22,0%, vilket har inneburit att uppskjutna skattefordringar kopplat till
underskottsavdrag har reducerats. Resultatet har ocksa belastats med
realisationsforluster i samband med aktiedverlatelser vilka inte &r
skattemadssigt avdragsgilla.

Ovriga totalresultat

SAS redovisade ¢vriga totalresultat uppgick till —-246 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2013, i jamforelse med
—292 MSEK for rakenskapsaret som avslutades 31 oktober 2012.

Periodens resultat

Som en f6ljd av ovan gjorde SAS ett totalresultat om —-67 MSEK under
rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013 jamfort med ett
totalresultatom =1 277 MSEK for rakenskapsaret som avslutades

31 oktober 2012.

Jamforelse mellan perioderna 2012 (januari — oktober
2012) och 2011 (januari—december 2011)

Rakenskapsaret 2012 omfattar tio manader och rakenskapsaret 2011
omfattar tolv manader, vilket i kombination med flygbranschens
sasongsvariation paverkar jamforbarheten mellan dessa rakenskapsar.
Kommentarerna nedan avser de huvudsakliga forklaringarna till forand-
ringar mellan rékenskapsaren for de olika posterna i resultatrakningen
utéver den skillnad som beror pa periodernas langd om tio respektive
tolv manader.

Intakter

SAS intékter uppgick till 35 986 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 oktober 2012, i jamférelse med 41 412 MSEK for raken-
skapsaret 2011. Justerat for valuta och engangsposter 6kade intakterna
som en foljd av 6kade passagerarintakter, i huvudsak drivet av 6kad
trafik.

Personalkostnader

SAS personalkostnader uppgick till 11 584 MSEK for rakenskapsaret
som avslutades den 31 oktober 2012, i jamforelse med 13 092 MSEK
for rakenskapsaret 2011. Flygbranschen ar personalintensiv och perso-
nalkostnaden i forhallande till omsattningen 6kade med 0,6 procenten-
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heter fran 31,6% till 32,2%. Okningen férklaras bland annat av att
omstruktureringskostnader avseende implementering av Core SAS
samt 4Excellence och 4XNG om 979 MSEK &r inkluderade i jdmforelse
med 158 MSEK i omstruktureringskostnader for perioden januari—
december 2011. Med hansyn tagen till engangsposter och valuta hade
personalkostnaderna en sjunkande trend jamfort med féregaende ar.

Ovriga rorelsekostnader

Ovriga rorelsekostnader bestér framst av flygbransle, luftfartsavgifter,
forsaljningskostnader och tekniskt flygplansunderhall. SAS 6vriga
rorelsekostnader uppgick till 22 105 MSEK for rékenskapsaret som
avslutades den 31 oktober 2012, i jamforelse med 23 741 MSEK for
perioden januari—december 2011. Kostnaden for flygbransle ékade pa
grund av 6kad volym, 6kat branslepris, mindre sakringseffekt samten
valutaeffekt. Med hansyn tagen till engangsposter och valuta var évriga
rorelsekostnader, exklusive branslekostnader, i linje med foregaende ar.

Leasingkostnader flygplan

SAS leasingkostnader for flygplan uppgick till 1 342 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jamforelse med

1 560 MSEK for rakenskapsaret 2011.

Avskrivningar och nedskrivningar

SAS avskrivningar och nedskrivningar uppgick till 1 426 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jdmférelse med
2 413 MSEK for rakenskapsaret 2011. Féregaende ars kostnad inklude-
rar nedskrivningar avseende vissa flygplanstyper om totalt 725 MSEK
som genomfordes pa grund av sjunkande marknadsvarde.

Resultatandelar i intresseforetag

SAS resultatandelar i intresseféretag uppgick till 32 MSEK for raken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jamforelse med
28 MSEK for rékenskapsaret 2011.

Resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag

SAS resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag uppgick
till 400 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012.
Resultatet var hanforligt till férsaljningen av vissa fastigheter till Sweda-
via som slutférdes i slutet av juni 2012. For rakenskapsaret 2011 var
motsvarande resultat O MSEK.

Resultat vid férsaljning av flygplan och byggnader

SAS resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader uppgick till -247
MSEK for rékenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jamfo-
relse med 12 MSEK for rakenskapsaret 2011. Realisationsresultatet var
primart hanforligt till flygplansforsaljningar.

EBIT - Rorelseresultat

Som en foljd av ovan uppgick SAS rorelseresultat till -286 MSEK for
rékenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jamférelse med
646 MSEK for rakenskapsaret 2011.

Finansiella poster

Finansiella poster omfattar resultat fran andra vardepappersinnehav,
finansiella intakter samt finansiella kostnader. SAS finansiella poster
uppgick till =959 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 okto-
ber 2012, i jamforelse med —2 275 MSEK for rékenskapsaret 2011.
Foregaende ar inkluderar en nedskrivning av 1an samt leasingfordringar
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till Spanair pa grund av att Spanairs styrelse ansékte om konkurs i bor-
janavar 2012.

Skatt

SAS redovisade en skatteintakt om 260 MSEK, framst beroende pa
aktivering av underskottsavdrag, for rakenskapsaret som avslutades
den 31 oktober 2012, jamfort med en skattekostnad om 58 MSEK for
rakenskapsaret 2011.

Ovriga totalresultat

SAS redovisade 6vriga totalresultat uppgick till =292 MSEK for réken-
skapsaret som avslutades den 31 oktober 2012, i jamférelse med -318
MSEK for rékenskapsaret 2011.

Periodens resultat

Som en foljd av ovan gjorde SAS ett totalresultat om -1 277 MSEK
under rékenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012 jamfort
med ett totalresultat om —2 005 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des 31 december 2011.

Jamfoérelse mellan perioderna 2011 (januari — december
2011) och 2010 (januari— december 2010)

Intakter

SAS intakter 6kade med 342 MSEK, eller 0,8% till 41 412 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011 i jamforelse
med 41 070 MSEK fér samma period 2010. Med hansyn tagen till
engangsposter och valutakurseffekter 6kade intakterna med 1 443
MSEK eller 3,6%, framst pa grund av att kapaciteten (ASK) 6kade med
6,8%. RASK och yield har justerats for omvardering avseende Euro-
Bonus poangskuld vilket har paverkat intakterna positivt om 380 MSEK.
Foregaende ars intakter paverkades negativt av vulkanutbrottet pa
Island (cirka 700 MSEK).

Personalkostnader

SAS personalkostnader minskade med 802 MSEK, eller 5,8% till

13 092 MSEK for rékenskapsaret som avslutades den 31 december
2011 i jamforelse med 13 894 MSEK foér samma period 2010. Flyg-
branschen &r personalintensiv och personalkostnaden i férhallande till
omsattningen minskade med 2,2 procentenheter fran 33,8% till 31,6%.
Minskningen forklaras bland annat av att produktiviteten bland kabin-
personal och piloter dkat tack vare omférhandlade kollektivavtal och
forbattrade planeringsprocesser.

Ovriga rérelsekostnader

Ovriga rérelsekostnader bestar framst av flygbransle, luftfartsavgifter,
forsaljningskostnader och tekniskt flygplansunderhall. Trots att bransle-
kostnaden 6kade med 31,9% minskade SAS dvriga rorelsekostnader
med 1 374 MSEK, eller 5,5% till 23 741 MSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2011 i jamférelse med 25 115 MSEK for
samma period 2010. Minskningen forklaras huvudsakligen av engangs-
kostnader i form av boter, omstruktureringskostnader och negativa
vaxelkursdifferenser 2010 samt av reducerade kostnader for catering
och férsaljningsomkostnader.
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Leasingkostnader flygplan

SAS leasingkostnader for flygplan minskade med 255 MSEK, eller
14,0% till 1 560 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2011 i jdmforelse med 1 815 MSEK fér samma period 2010.

Avskrivningar och nedskrivningar

SAS avskrivningar och nedskrivningar 6kade med 528 MSEK, eller
28,0%till 2 413 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2011 i jamforelse med 1 885 MSEK fér samma period 2010.
Kostnadsokningen forklaras bland annat av nedskrivningar om 725
MSEK for flygplan pa grund av sjunkande marknadsvérde. Aven en
nedskrivning om 200 MSEK avseende MD90 togs, klassificerad som en
omstruktureringskostnad.

Resultatandelar i intresseforetag

SAS resultatandelar i intresseféretag dkade med 16 MSEK, eller 133,3%
till 28 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011
i jamforelse med 12 MSEK for samma period 2010.

Resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag

SAS resultat vid forsaljning av aktier i dotter- och intressebolag 6kade
med 73 MSEK; eller 100% till O MSEK fér rakenskapsaret som avsluta-
des den 31 december 2011 i jamférelse med —73 MSEK fér samma
period 2010.

Resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader

SAS resultat vid forsaljning av flygplan och byggnader 6kade med 251
MSEK, eller 105,0% till 12 MSEK for rakenskapsaret som avslutades
den 31 december 2011 i jamforelse med —239 MSEK fér samma period
2010.

EBIT - Rérelseresultat

SAS rérelseresultat okade med 2 585 MSEK,; eller 133,3% till 646
MSEK for rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2011 i
jamforelse med —1 939 MSEK fér samma period 2010.

Finansiella poster

Finansiella poster omfattar resultat fran andra vardepappersinnehav,
finansiella intakter samt finansiella kostnader. SAS finansiella poster
Okade med 1 157 MSEK, eller 103,5% till -2 275 MSEK for rékenskaps-
aret som avslutades den 31 december 2011 i jamforelse med -1 130
MSEK fér samma period 2010. Okningen &r framst hanférlig till delpos-
ten resultat fran vardepappersinnehav som var en stor nedskrivning av
fordringar om 1 482 MSEK 2011 i jamférelse med O MSEK 2010. Under
2011 gjordes en nedskrivning av lan samt leasingfordringar till Spanair
om -1 482 MSEK pa grund av att Spanairs styrelse ansokte om konkurs
i borjan av 2012 att jamfora med ar 2010 da en nedskrivning avseende
aktier i Spanair om —229 MSEK gjordes.

Skatt

SAS redovisade en skattekostnad om 58 MSEK for rakenskapsaret som
avslutades den 31 december 2011 jamfort med en skatteintakt om 851
MSEK fér samma period 2010.
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Ovriga totalresultat

SAS redovisade 6vriga totalresultat minskade med 666 MSEK, eller
191,4%, till =318 MSEK for rakenskapsaret som avslutades den 31
december 2011 i jdmforelse med 348 MSEK for samma period 2010.

Periodens resultat

Som en foljd av ovan gjorde SAS ett totalresultat om =2 005 MSEK
under rékenskapsaret som avslutades den 31 december 2011 jamfort
med ett totalresultat om —1 870 MSEK for rakenskapsaret som avsluta-
des 31 december 2010.

Kassaflode

Rékenskapsaret 2012/2013 omfattar tolv manader, rakenskapsaret
2012 omfattar tio manader och rékenskapsaret 2011 omfattar tolv
manader, vilket i kombination med flygbranschens sasongsvariation
paverkar jamforbarheten mellan dessa rékenskapsar. Kommentarerna
nedan avser de huvudsakliga férklaringarna till forandringar mellan
rakenskapsaren for de olika delarna av kassaflodet utéver den skillnad
som beror pa periodernas langd om tolv, tio respektive tolv manader.

Lépande verksamheten

SAS kassaflode fran den I6pande verksamheten var 1 028 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013. Trots ett forbatt-
rat rorelseresultat innebar detta en minskning i jamforelse med forega-
ende rakenskapsar. Minskningen var primart hanforlig till justeringar for
poster som inte ingar i kassaflédet samt forandringar i rorelsekapital.
For rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2012 var kassaflo-
det fran den I6pande verksamheten 2 562 MSEK, en 6kning i jamforelse
med féregéende rakenskapséar. Okningen var primart hanforlig till ett
forbattrat rorelseresultat, justeringar for poster som inte ingar i kassa-
flodet samt forandringar i rorelsekapital. For rékenskapsaret som avs|u-
tades den 31 december 2011 var kassaflédet fran den lopande verk-
samheten —482 MSEK. Trots ett forbattrat rorelseresultat innebéar detta
en minskning i jamforelse med foregaende rakenskapsar. Minskningen
var primart justeringar for poster som inte ingar i kassaflodet samt for-
andringar i rérelsekapital.
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Investeringsverksamheten

SAS kassaflode fran investeringsverksamheten var —233 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013, en minskning i
jamforelse med féregdende rékenskapsar. Minskningen var primart
hanforlig till en minskning av investeringar, delvis balanserat av farre
avyttringar. Kassaflodet paverkades dven positivt av intékter fran sale
and leaseback av flygplan. For rakenskapsaret som avslutades den 31
oktober 2012 var kassaflodet fran investeringsverksamheten -619
MSEK, en minskning i jamforelse med féregaende rakenskapsar, trots
Okade investeringar. Minskningen var primart hanforlig till avyttring av
dotterforetag innehallande sex flygplatsfastigheter till Swedavia. For
rakenskapsaret som avslutades den 31 december 2011 var kassaflodet
fran investeringsverksamheten -1 524 MSEK, en minskning i jamforel-
se med féregaende rakenskapsar. Minskningen var primart hanforlig till
lagre investeringar i flygplan.

Finansieringsverksamheten

SAS kassaflode fran finansieringsverksamheten var 1 171 MSEK for
rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober 2013, en ¢kning i jam-
forelse med foregaende rakenskapsar. Okningen var priméart hanforlig
till en ©kning av upptagna Ian i kombination med en minskning av ater-
betalning av 1an. For rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober
2012 var kassaflodet fran finansieringsverksamheten —2 961 MSEK, en
minskning i jamforelse med foregaende rakenskapsar. Minskningen var
primart hanforlig till en minskning av upptagande av lan. For raken-
skapsaret som avslutades den 31 december 2011 var kassaflodet fran
finansieringsverksamheten 763 MSEK, en minskning i jamférelse med
foregaende rakenskapsar. Minskningen var primart hanforlig till att en
nyemission genomfordes under foregaende rakenskapsar.
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Kapitalstruktur och annan

finansiell information

Tabellerna i detta avsnitt aterger information om SAS egna kapital och
skuldsattning per den 31 december 2013.

Eget kapital och skulder
Nedan redovisas SAS kapitalisering per den 31 december 2013.

MSEK 31 december 2013
Kortfristiga rantebarande skulder
Mot garanti eller borgen -

Mot sakerhet 495
Utan garanti/borgen eller sakerhet 2210
Summa kortfristiga rantebarande skulder 2705

Langfristiga rantebarande skulder
Mot garanti eller borgen _

Mot sékerhet 3039
Utan garanti/borgen eller sakerhet 5805
Summa langfristiga rantebarande skulder 8844
Eget kapital

Aktiekapital 6613
Reservfond 337
Ovriga reserver ~100
Balanserad vinst inklusive periodens resultat -3180
Innehav utan bestdammande inflytande 20
Summa eget kapital 3690

NETTOSKULDSATTNING
Nedan redovisas SAS nettoskuldsattning per den 31 december 2013.

MSEK 31 december 2013
(A) Kassa 1950
(B) Andra likvida medel 112
(C) Kortfristiga finansiella placeringar 939
(D) Likviditet (A)+(B)+(C) 3001
(E) Kortfristiga finansiella fordringar 360
(F) Kortfristiga banklan -
(G) Kortfristig del av Iangfristiga skulder 2463
(H) Andrakortfristiga finansiella skulder 242
() Kortfristiga finansiella skulder (F)+(G)+(H) 2705
(J) Netto kortfristig skuldsattning (I)-(E)-(D) -656
(K) Langfristiga finansiella fordringar 1975
(L) Langfristiga banklan -
(M) Utestaende obligationslan 2662
(N) Andra langfristiga skulder 6182
(0) Langfristiga finansiella skulder (L)+(M)+(N) 8844
(P) Langfristig finansiell nettoskuldsattning (0)-(K) 6869
(Q) Finansiell nettoskuldsattning (J)+(P) 6213
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FINANSIELL STALLNING

SAS finansiella stabilitet forbattrades under rakenskapsaret 2012/2013
till foljd av 6kad ldnsamhet, positivt kassafléde och avyttringar av till-
gangar. For att hantera framtida amorteringar och leveranser pa nya
bestallda flygplan fran 2015 &r en god finansiell stalining av hogsta vikt.

Kassaflode och sasongsvariationer
SAS arbetar konstant med att analysera balansposter och trender inom
verksamheten for att optimera kassaflodet med syfte att uppna lagsta
mojliga totala finansieringskostnad. Eftersom SAS rorelseskulder dver-
stiger rorelsetillgdngar hade SAS den 31 oktober 2013 ett rorelsekapital
uppgaende till 9 mdr SEK. Kassaflodet fran den I6pande verksamheten
uppgick under rakenskapsaret 2012/2013 till 1 028 MSEK.
Kassaflodet fran den I6pande verksamheten har tydliga sasongs-
variationer. Kassaflodet ar starkast i perioder med hég andel bokningar
och fértidsbokningar. Andelen fértidsbokningar ar storst under perio-
den januari-maj infér semesterperioden samt under perioden septem-
ber-oktober. Eftersom passagerarintakterna redovisas nar SAS eller
annat flygbolag utfér transporten medfér det att sésongsvariationerna
paverkar kassaflodet och resultatet olika. Resultatméassigt ar saledes
tredje och fjarde kvartalen starkast medan kassaflodet fran den I6pande
verksamheten ar starkast under andra och fjarde kvartalet.

Kassaflode fran verksamheten
efter forandring av rorelse-

EBIT-marginal®

kapital®
MSEK %
1200 12
800 8
400 4
0 0
-400 4
-800 -8
-1200 -12
Nov— Feb— Maj- Aug- Nov— Feb— Maj- Aug-
jan apr jul okt jan apr jul okt

1) Avser perioden Q2 2010 till Q4 2013 1) Avser perioden Q2 20101till Q4 2013
Uttalande angaende rérelsekapital

SAS bedémning &r att det befintliga rérelsekapitalet réacker for att tacka
behoven under den kommande tolvmanadersperioden.

Nya pensionsavtal
Nya kollektivavtal med flygande personal i Skandinavien ingicks i
november 2012. De nya avtalen innebar bland annat att de formans-
baserade pensionsordningarna till stor del ersatts med premiebaserade
pensionsordningar fran forsta kvartalet 2013/2014. Nér ovanstaende
forandringar redovisas under forsta kvartalet 2013/2014 reduceras
pensionsforpliktelsen med cirka 12,9 mdr SEK och dessutom kommer
resultatet att forbattras med cirka 1 mdr SEK till f6ljd av villkorsfoérand-
ringarna.

Den arliga lopande kostnadsreduktionen av de nya pensionsvillko-
ren beraknas till cirka 500 MSEK med full effekt fran rakenskapsaret
2013/2014.
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Forutom dvergang till premiebaserade pensionsordningar har bland
annat den tidigare mojligheten till fértids- och deltidspension tagits bort,
pensionsgrundande [6n har sankts och pensionsaldern for kabinperso-
nal inom Alectaplanen hojts fran 60 till 65 ar. Dessa férandringar har
inneburit en resultatférbattring om 450 MSEK under 2012/2013 samt
reducerat pensionsforpliktelsen och estimatavvikelsen med cirka 1,7
mdr SEK. Forsaljningen av 80% av aktierna i Wideree i september 2013
har ocksa ytterligare minskat pensionsforpliktelsen med cirka 2,8 mdr
SEK och estimatavvikelsen med cirka 1,1 mdr SEK.

Per den 31 oktober 2012 var pensionsférpliktelsen 33,5 mdr SEK.
Under 2012/2013 har pensionsférpliktelsen reducerats med cirka 5
mdr SEK och efter redovisning av évergangen till premiebaserade pen-
sionsplaner blir reduktionen totalt sett cirka 18 mdr SEK. | och med att
en del anstallda redan har fér- och deltidspension kommer denna for-
pliktelse att reduceras under de narmaste fem aren och i slutet av raken-
skapsaret 2017/2018 beraknas darfor pensionsforpliktelsen uppga till
cirka 14 mdr SEK vilket innebar en total reduktion om cirka 19,5 mdr
SEK vilket motsvarar cirka 60% av den ursprungliga pensionsforpliktel-
sen.

Upplésning av uppskjutna skatteskulder kopplat till pensioner kom-
mer att ske under forsta kvartalet 2013/2014, vilket beror pa att tempo-
rara skillnader mellan redovisnings- och skattemassigt varde forsvinner.
Detta paverkar eget kapital positivt med cirka 1,5 mdr SEK.

De kvarvarande pensionsordningarna i Sverige (Alectaplanen och
Euroben) redovisar ett 6verskott om cirka 5 mdr per den 1 november
2013. Detta ¢verskott kan komma SAS tillgodo i form av framtida
premiereduktioner, varfor sarskild I6neskatt kommer att redovisas pa
Overskottet. Detta kommer att 6ka pensionsmedel, netto med cirka 1,2
mdr SEK, uppskjutna skatteskulder med cirka 0,2 mdr SEK samt eget
kapital med cirka 1 mdr SEK.

Sammantaget innebar ovanstdende att eget kapital skrivits ned med
cirka 7 mdr SEK sedan inférandet av den andrade IAS 19 per den 1
november 2013 samt redovisning av villkorsandringarna under férsta
kvartalet 2013/2014.

Effekt av omarbetad IAS 19 och nya pensionsvillkor
Mdr SEK

-6,8 rrA1dr SEK
15 ResuItatf(’)rbé\ttringarM — 1
- 10,
2 " BB
9
6

Villkors- Eget Villkors-  Uppskjutna Sarskild ~ IAS 19R  Eget kapital
andringar  kapital  andringar  skatte-  loneskatt ned- 1 nov
31 okt 2013 skulder skrivning 2013
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Férmansbaserad pensionsforpliktelse

Fran

~60%
33’5 Till
14,0

mdr SEK
mdr SEK
2017/2018"

310kt2012

1) Forvantas uppnas under 2017/2018. Per den 1 november 2013 uppgar den formansbaserade
pensionsforpliktelsen till cirka 15,6 mdr SEK.

Finansiering
SAS koncernen anvander foretagscertifikat, banklan, obligationslan,
konvertibla obligationslan, férlagslan samt leasing som finansierings-
kallor.

Den 31 oktober 2013 hade SAS kontrakterade kreditfaciliteter pa
4 155 MSEK, varav 1 986 MSEK var outnyttjade. Samtidigt uppgick SAS
rantebdrande skuld till 11 510 MSEK, en 6kning med 623 MSEK jamfort
med féregaende ar. Nyupplaning har under aret skett med 3 115 MSEK
och amorteringarna uppgick till 1 580 MSEK. Darutéver har SAS rante-
barande skulder minskat med knappt 700 MSEK till fljd av forsaljning-
en av Widerge.

Nyuppléningen bestod huvudsakligen av en obligation pa 1 500
MSEK samt férnyelse av befintlig flygplansfinansiering. Inom ramen for
EMTN-programmet emitterade ocksa SAS en obligation pa 35 MEUR.

Kontrakterade kreditl6ften, MSEK

Bundna kreditlften

310kt2013 Totalt Utnyttjat Outnyttjat Forfall
Revolverande kreditfacilitet,

1800 MSEK 1800 - 1800 mar2015
Kreditfacilitet, 125 MUSD 803 631 172 jan2016
Kreditfacilitet, 59 MUSD 380 380 - okt2017
Kredifacilitet, 66 MUSD 426 426 - sep2021
Kreditfacilitet, 114 MUSD 732 732 - feb2020
Ovriga faciliteter, 2 MEUR 14 - 14 dec2013
Summa 4155 2169 1986

Som ett led i att sakerstélla koncernens finansiella stabilitet uppnadde
SAS i november 2012 en éverenskommelse om att omférhandla den
befintliga kreditfaciliteten pa 366 MEUR till en reducerande facilitet pa
3,5 mdr SEK med en 16ptid till den 31 mars 2015. Bakom kreditfacilite-
ten star sju banker, de tre skandinaviska staterna samt Knut och Alice
Wallenbergs Stiftelse. Till foljd av genomférda férsaljningar inom SAS
omstallningsprogram och minskat behov av extern finansiering omfor-
handlade SAS under aret faciliteten. Per den 31 oktober 2013 uppgick
kreditfaciliteten till 1,8 mdr SEK. Faciliteten ar uppdelad i tva delar med
separata villkor, en med forfall den 1 juni 2014 och en med forfall den
31 mars 2015.
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Emission av preferensaktier

Styrelsen i SAS har till arsstamman 2014 foreslagit dels att bolagsord-
ningen ska andras for att mojliggéra emission av preferensaktier, dels
att styrelsen ska bemyndigas att fram till arsstdmman 2015, vid ett eller
flera tillfallen, besluta om nyemission om hoégst 7 000 000 preferens-
aktier. Styrelsen for SAS beslutade dérefter den 6 februari 2014 att
lédmna féreliggande Erbjudande om teckning av cirka 4 000 000
preferensaktier till en teckningskurs om 500 SEK per preferensaktie.
Se avsnitten Inbjudan till teckning av preferensaktier och Bakgrund och
motiv for ytterligare information.

Konvertibelt obligationslan

Utover de forslag som syftar till att méjliggora Erbjudandet har styrelsen
aven foreslagit att arsstamman bemyndigar styrelsen att besluta om
emission av konvertibler med avvikelse fran aktieagares foretradesratt
for ett belopp om hogst 2 000 MSEK som med hansyn till antalet stam-
aktier efter konvertering ej far dverstiga 130 miljoner stamaktier.
Bemyndigandet ska kunna utnyttjas vid ett eller flera tillfallen, dock
langst till nasta arsstamma. Forslaget till bemyndigande avseende kon-
vertibler avser emission av obligationslan med atfoljande ratt till konver-
tering till nya stamaktier i bolaget. En eventuell emission av ett konverti-
belt obligationslan avser i huvudsak att refinansiera SAS utestdende
konvertibla obligationslan om 1 600 MSEK med forfall 2015. Styrelsen
har, givet att bemyndigandet erhalls, for avsikt att genomféra en sadan
emission av ett femarigt icke sakerstallt konvertibelt obligationslan i
nara anslutning till eller en kort tid efter Erbjudandet, med en mark-
nadsmassig ranta och konverteringspremie som faststalls genom ett
anbudsforfarande vid lanseringen, varvid det slutliga beslutet att lansera
sadant obligationslan forutsatter att marknadsforhallandena vid det till-
fallet bedoms som fordelaktiga.

Rantebindning

SAS finansiella nettoskuld minskade under rakenskapsaret 2012/2013
med 1 982 MSEK och uppgick till 4 567 MSEK pa balansdagen. Den
genomsnittliga rantebindningstiden pa den finansiella nettoskulden
styrs av SAS finanspolicy och har ett maltal pa 3,5 ar. Den genomsnittli-
ga rantebindningstiden var 3,5 ar i oktober 2013.

Kreditvardighet
SAS kredit varderas av tre institut: Moody’s, Standard & Poor’s och det
japanska kreditvarderingsinstitutet Rating and Investment Information
(R&I) Inc.  november 2012 sankte Standard & Poor’s SAS kreditbetyg
fran B—till CCC+. Till f6ljd av patagliga framgangar fran implemente-
ringen av SAS omstallningsprogram hojde Standard & Poor’s SAS
kreditbetyg i augusti 2013 tillbaka till B—. R&I sankte kreditbetyget i juli
2013 till B fran BB—med referens till fortsatt stark konkurrens fran 1ag-
kostnadsbolag och en hag relation skulder i forhallande till eget kapital.
Moody’s andrade utsikterna pa SAS kreditbetyg fran stabila till positiva i
september 2013 till f6ljd av 6kade vinster de senaste kvartalen, genom-
forda atgarder for att 6ka likviditeten samt en forvantan att 4XNG fortsatt
kommer att ge en positiv resultateffekt.

SAS likvida medel placeras i instrument med god likviditet eller kort
|6ptid med kreditvardighet om lagst A3/P1 enligt kreditvarderingsinsti-
tutet Moody’s, alternativt A—/A-1 enligt Standard & Poor’s.
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Investeringar

Investeringsplan for fornyelse av flygplansflottan
Implementeringen av SAS omstallningsprogram har méjliggjort en for-
nyelse av SAS flygplansflotta och bestallning av 12 nya langdistansflyg-
plan under 2013. Under perioden 2013-2014 fasar SAS in 26 flygplan
genom operationella leasingavtal. Darutéver har SAS fér perioden
2015-2021 lagt order pa 30 Airbus A320neo, fyra Airbus A330E och
atta Airbus A350. Tillsammans uppgar listpriset pa ordervardet till cirka
5,8 mdr USD.

Eftersom dessa flygplan ar betydligt mer effektiva an dagens flyg-
plan ar de attraktiva ur ett finansieringsperspektiv. SAS planerar att
bade leasa och aga bestallda flygplan, da detta ger 6kad flexibilitet och
differentierad riskprofil. Vid agande avser SAS anvanda en mix av
exportkreditfinansiering, EETC (enhanced equipment trust certificates),
banklan samt bankfaciliteter. Vid leasing, som innebar sale and lease-
back-avtal, séljs flygplanen vid leverans och hyrs tillbaka pa 10-12 ar.

Den 31 oktober 2013 representerade SAS flygplansflotta 25% av
SAS tillgangar. SAS skriver av dgda flygplan pa 20 ar med ett aterstaen-
de restvarde pa 10%. Passagerarflygplan anvands normalt omkring 20
ar i kommersiell passagerartrafik men flygplan som underhalls val kan
anvandas betydligt langre. Teknikutvecklingen gér dock att nyare flyg-
plan normalt blir mer ekonomiska jamfort med aldre flygplan. Efter att
ett flygplan tas ur trafik finns det fortfarande vdrden i bland annat
motorer.

Flygplan pa fast order 2014-2021
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Airbus A320neo 4 11 7 8
Airbus A330E/
A350 2 2 1 1 2 4

Totalt listpris pa bestéllda flygplan, MUSD
Airbus A320neo 2550
Airbus A330E/A350 3280

Historiska investeringar och forvarv/férsaljningar

SAS omstallningsprogram 4XNG, som lanserades 2012, innebar ett
atagande att genomfora avyttring av tillgangar och en finansieringsplan
som totalt omfattar 3 mdr SEK netto i potentiell forsaljningslikvid. For-
saljningslikviden starker SAS finansiella beredskap och minskar bero-
endet av externa krediter. Harutover kommer SAS ocksa att aktivt utvar-
dera mojligheter att realisera ytterligare varden fran sin finansierade
flygplansportfélj och andra tillgangar.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



1nov2012 ljan- ljan- ljan-
-31 okt 31 okt 31dec 31dec

Investeringsverksamheten 2013 2012 2011 2010
Flygplan -1058 -535 -995 -1 652
Reservmateriel -257 -135 -225 -252
Byggnader, inventarier och
pagaende investeringar -287 -340 -357 -288
Aktier och andelar,
immateriella tillgangar, m.m. -178 -263 -325 -281
Forskottsinbetalningar pa
flygmateriel -97 0 -139 -20
Forvarv av dotterforetag 0 -1322 0 0
Summa investeringar -1877 -2 595 -2 041 -2493
Avyttring av dotterforetag 267 1761 0 68
Forsaljning av flygplan,
reservmotorer och byggnader 751 211 351 350
Intakter fran sale and
leaseback av flygplan 720 0 136 264
Forsaljning avandra
anlaggningstillgangar m.m. -94 4 30 15
Kassafléde fran
investeringsverksamheten -233 -619 -1524 -1796

1 november 2012 - 31 oktober 2013

Investeringar under rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober
2013 uppgick till 1 877 MSEK. Av dessa avsag 711 MSEK flygplan, 189
MSEK motorunderhall, 158 MSEK flygplansmodifieringar, 257 MSEK
reservdelar, 287 MSEK framst inventarier och pagaende investeringar,
97 MSEK forskott till Airbus samt 124 MSEK som avsag aktiverade
systemutvecklingskostnader och 54 MSEK aktier. Flygplansinvestering-
arna bestod av atta MD-82, fyra Boeing 717, tva Airbus A320 och en
Q300. SAS forsaljningar uppgick till 1 738 MSEK och bestod av forsalj-
ning av 80% av aktieinnehavet i Widerge, 18 flygplan varav nio MD-82,
sex Boeing 737-600 samt tre Q400. | mars gjordes sale and leaseback
av reservmotorer vilket genererade 738 MSEK.

1 januari 2012 - 31 oktober 2012

Investeringar under rakenskapsaret som avslutades den 31 oktober
2012 uppgick till 1 273 MSEK exklusive férvarv av dotterforetag. Av
dessa avsag 115 MSEK flygplan, 253 MSEK motorunderhall, 167 MSEK
flygplansmodifieringar, 135 MSEK reservdelar, 340 MSEK framst inven-
tarier och pagdende investeringar samt 263 MSEK som avsag aktivera-
de systemutvecklingskostnader. Flygplansképen bestod av sex MD80
och en Q300 som tidigare var pa operationell lease. Fem av dessa
MD-80 séldes vidare. Dessutom finns pagaende investeringar som till
storsta delen ar hanforliga till flygplan pa 340 MSEK.

Forvarv och avyttring av dotterféretag avser fastighetsforsaljningen
till Swedavia som slutférdes i slutet av juni 2012 med en kassaflodesef-
fekt pa 439 MSEK. Under perioden saldes totalt 18 stycken MD80 och
tre Q400.

1 januari 2011 - 31 december 2011

Investeringar under rakenskapsaret som avslutades den 31 december
2011 uppgick till 2 041 MSEK. Flygplansinvesteringarna om totalt 995
MSEK inkluderar betalningar fér en Bombardier Q100, tre Bombardier
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Q200 och en Bombardier Q400NG. Dessutom koptes tva Boeing 737
som bada tidigare var operationellt leasade. Av 6vriga investeringar
avsdg 225 MSEK reservdelar, 357 MSEK framst inventarier och pagaen-
de investeringar, 325 MSEK aktiverade systemutvecklingskostnader
och 139 MSEK forskottsinbetalningar pa flygmateriel.

Forsaljning av flygplan och byggnader genererade 487 MSEK varav
484 MSEK hanfor sig till avyttringar av flygplan. Under aret sdldes en
Bombardier Q300, tva Bombardier Q400, en Boeing 737 och tva
McDonnell Douglas MD8&7. Darutéver avyttrades en Boeing 737 genom
sale and leaseback.

1 januari 2010 - 31 december 2010
Investeringar under rékenskapsaret som avslutades den 31 december
2010 uppgick till 2 493 MSEK. Flygplansinvesteringarna inkluderar
leveransbetalningar for en ny CRJ900, en Boeing 737 NG och tre Q400
NG, samt aterkop aven Q400 som sedan salts vidare som en del av
avvecklingen av Q400-flottan. Dessutom képtes en Boeing 737 Classic
och en Q300 som bada tidigare var operationellt leasade. Av évriga
investeringar avsag 252 MSEK reservdelar, 288 MSEK framst inventa-
rier och pagaende investeringar, 281 MSEK framst aktiverade system-
utvecklingskostnader och 20 MSEK forskottsinbetalningar pa flyg-
materiel.

| januari avyttrades dotterforetaget Air Maintenance Estonia och i
juni avyttrades SAS Ground Services UK. Efter beaktande av forsalj-
ningskostnader och de avyttrade foretagens likvida tillgangar tkade
koncernens likvida medel med 68 MSEK till foljd av férsaljningarna.

Forsaljning av flygplan och byggnader genererade 614 MSEK varav
581 MSEK hanfor sig till avyttringar av flygplan. En Airbus A321 saldes
och en Boeing 737 NG avyttrades genom sale and leaseback. | decem-
ber ingicks forsaljningsavtal avseende fem Q400 och en MD-82 for
leverans under 2011.

Materiella anlaggningstillgangar

Materiella anlaggningstillgangar redovisas till historiskt anskaffnings-
varde med avdrag fér ackumulerade avskrivningar och eventuell ned-
skrivning. Dessa tillgangar skrivs av linjart till beraknat restvarde éver
den forvantade nyttjandeperioden. Eftersom komponenter i flygplan har
varierande nyttjandeperiod har koncernen delat upp komponenterna i
avskrivningssyfte.

Resultat vid avyttring eller utrangering av materiell anlaggningstill-
gang beraknas som skillnaden mellan forsaljningsvardet och det redo-
visade vardet. Den vinst eller forlust som uppstar redovisas i resultatet.

Materiella anlaggningstillgangar uppgick till 9 677 MSEK per den 31
oktober 2013, enligt nedan.

MSEK 31 0kt2013
Byggnader och mark 241
Flygplan 8795
Reservmotorer och reservdelar 147
Verkstadsinventarier och serviceutrustning for flygplan 117
Ovriga inventarier och fordon 105
Pagaende investeringar 21
Forskott avseende materiella anlaggningstillgangar 251
Summa materiella anlaggningstillgangar 9677
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SAS koncernens flygplansflotta 31 oktober 2013*

Stillda sakerheter

Lea- Parke- Order Order

Flygplansflotta Alder Agda sade Totalt Itrafik rade kép lease
Airbus A330/

A340/A350 11,4 5 6 1 11 0 12 1
Airbus A319/A320/

A321 88 6 18 24 24 0 30 1
Boeing 737 Classic 22,4 0 7 7 3 1 0 0
Boeing 737 NG 11,5 17 64 81 80 4 0 7
Boeing 717 13,2 4 5 9 9 0 0 0
McDonnell Douglas

MD-80-serien 0 12 0 12 0 12 0 0
Bombardier

CRJ900NG 42 12 0 12 12 0 0 0
Total 10,9 56 100 156 139 17 42 9
Uthyrda flygplan Alder Agda Leasade  Totalt Itrafik
McDonnell Douglas

MD-90-serien 16,3 8 0 8 8
Bombardier Q400 58 0 1 1 1
Avro RJ-85 119 0 1 1 1
Total 15,2 8 2 10 10

* 1tillagg finns foljande flygplan pa wetlease: fyra CRJ200 och tva ATR for SAS i Danmark, tva ATR och fyra S2000
for SAS i Sverige.

For information om pagaende och framtida investeringar i flygplan samt
finansiering darav, se Investeringsplan for férnyelse av flygplansflottan
ovan.

Leasing

SAS har ingatt finansiella och operationella leasingavtal. Leasingavtal
dar SAS i stor utstrackning tar éver samtliga risker och férdelar med till-
gangen redovisas som finansiella leasingavtal. Alla 6vriga leasingavtal
klassificeras som operationella leasingavtal.

SAS har finansiella leasingavtal avseende flygplan med kvarvarande
|6ptider pa drygt tre &r. Dessutom finns finansiella leasingavtal av-
seende fordon och serviceutrustning for flygplan med kvarvarande 6p-
tider pa upp till tio ar.

SAS flygplansinnehav kan specificeras enligt féljande:

31 0kt2013
Agda 7593
Finansiellt leasade 1202
Bokfort varde 8795
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310kt2013
Avseende skulder:
Inteckningar i fast egendom -
Inteckningar i flygplan 6395
Andelar i dotterforetag -
Avseende depositioner:
Depositioner och spérrade bankmedel 2014
Summa 8409
Avseende kreditfacilitet:
Inteckningar i fast egendom 12
Inteckningar i flygplan 101
Inteckningar i reservdelar -
Foretagsinteckningar _
Ovriga inteckningar 324
Sparrade bankmedel 600
Summa 1037
Totalt utstallda sakerheter 9446

Utestdende skuld per den 31 oktober 2013 avseende inteckningar i
flygplan uppgick till 3 516 MSEK. Totalt utstallda sakerheter uppgick pa
balansdagen till 9 446 MSEK.

Finansiell exponering och riskhantering

Overgripande risker bevakas och identifieras centralt och féljs upp
genom policys som syftar till att kontrollera riskerna. Marknadsrisker
paverkar framst efterfrdgan och motverkas genom ¢kad rérlighet i kost-
nadsmassan for att snabbt kunna anpassa produktionsvolymen. Opera-
tionella risker ar relaterade till faktorer som kan vara till hinder for pro-
duktionen. Dessa kan for ett flygbolag mycket snabbt resultera i stora
intaktsforluster. Miljorisker ar dels kopplade till den egna verksamheten
och 6kade krav fran omvarlden. SAS har genom sitt externt verifierade
miljéledningssystem god kontroll dver den egna verksamheten. Se
avsnittet Riskfaktorer for en beskrivning av de risker som bedéms vara
av sarskild betydelse for SAS.

Indikativ kanslighetsanalys

Forandring, Resultateffekt,

Variabel % MSEK
Passagerartrafik (RPK) +/-1% 220
Kabinfaktor +/-1% 300
Passagerarintakten per passagerar km (yield) +/-1% 290
Forandring av flygverksamhetens enhetskostnad +/-1% 370
Forandring av priset pa flygbransle +/-1% 85

Kanslighetsanalysen baseras pa "allt-annat-lika”.
Finansiella risker hanteras genom sakring mot férandringar av valuta-

kurser, rantor och branslepris, vilket motverkar kortsiktiga svangningar,
och ger handlingsutrymme att hantera nivaférandringar.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Valutaexponering

SAS ar till foljd av den internationella verksamheten exponerat mot ett
flertal valutors kursutveckling. Transaktionsrisk uppkommer vid valuta-
kursférandringar som paverkar storleken pa kommersiella intakter och
kostnader och déarmed SAS rorelseresultat. Valutaexponeringen hante-
ras genom att [6pande kurssakra 40—80% av koncernens éver- och
underskottsvalutor baserat pa en tolv manaders rullande likviditets-
prognos.

SAS har netto tva stérre dverskottsvalutor och underskott huvud-
sakligen i USD. En férsvagning av SEK mot till exempel USD innebar en
negativ effekt pa resultatet, till foljd av att vaxelkursdrivna kostnads-
Okningar inte motsvaras av intéktsékningar i samma utstrdckning.

| oktober 2013 uppgick koncernens sakringsgrad for USD under-
skottet till 46% av det forvantade USD-underskottet under de komman-
de tolv manaderna.

For att forhindra resultatmassiga omvéarderingseffekter avseende
finansiella tillgangar och skulder sker sékring genom framst valuta-
terminer.

Resultateffekt fran andrade valutakurser, netto,
SAS koncernen, november 2012 - oktober 2013

SAS totalt
1% férsvagning av SEK mot USD -95
1% férsvagning av SEK mot NOK 75
1% férsvagning av SEK mot DKK 5
1% férsvagning av SEK mot EUR -5
1% forsvagning av SEK mot JPY 6
1% férsvagning av SEK mot GBP 7

Valutaexponering vid flygplansinvesteringar

SAS har tecknat avtal om kop av totalt 42 flygplan med leverans under
2015-2021. For att begransa valutaexponeringen har SAS per den 31
oktober 2013 sakrat cirka 7% av listordervardet genom derivatkontrakt.

Flygbransle
Flygbrénslepriset Iag pa en hog historisk niva under rakenskapsaret
2012/2013. Under april-maj 2013 sjonk dock flygbranslepriset tempo-
rart och handlades en kortare tid pa strax under 900 USD/ton pa grund
av oro for varldsekonomin. Nedgangen var dock kortvarig och flyg-
branslepriset steg aterigen till cirka 1000 USD/ton vid rakenskapsarets
slut. Totalt var flygbranslepriset 3,7% lagre under 2012/2013 an fore-
gaende tolvmanadersperiod.

Flygbranslekostnader utgjorde under aret 24,5% av SAS rorelse-
kostnader (exklusive leasing och avskrivningar). Av SAS prognostisera-
de flygbranslebehov for kommande 12 manader sékras 40-80%.

Nov-jan Feb-apr Maj—jul Aug-okt
2013-2014 2014 2014 2014
Sakring av flygbransle 100% 80% 20% 7%

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB
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Kanslighetsmatris flygbranslekostnad november 2013 till oktober
2014, mdr SEK

Véxelkurs SEK/USD
Marknadspris 5,00 6,00 7,00 8,00
600 USD/ton 4.8 57 6,7 7,6
800 USD/ton 57 6,8 79 91
1000 USD/ton 6,6 79 9,2 10,5
1200 USD/ton 72 87 10,1 11,6
1400 USD/ton 79 94 11,0 12,6

Annan finansiell exponering

Motpartsforluster: SAS exponeras genom krediter, leasingavtal och
garantier till externa parter. Exponeringen regleras genom SAS Group
Finance Policy.

Likviditet: Flygindustrin ar sasongsmaéssig vilket paverkar kassaflodet
over dret. SAS malsattning ar att ha en finansiell beredskap pa minst
20% av fasta kostnader.

Rantor: Flygindustrin &r kapitalintensiv och SAS &r nettolantagare.
Detta gor att SAS ar exponerat for ranteférandringar. Finanspolicyn
reglerar proportionen mellan rérlig och fast ranta. Malsattningen ar att
skulderna ska ha en genomsnittlig bindningstid pa 3,5 ar. Rantebind-
ningen var 3,5 ar i oktober 2013.

Viktiga handelser sedan den 31 oktober 2013

SAS meddelade i november 2013 att 43 nya linjer ska lanseras under

2014. Som en effekt avimplementering av nya pensionsvillkor, upp-

|6sning av uppskjutna skatteskulder kopplat till pensioner, bokning av

sarskild I6neskatt pa pensionsoverskottet inom Alecta och Euroben-

planerna samtimplementering av reviderad IAS 19 har Koncernens

balans- och resultatrakning paverkats enligt féljande under november

manad 2013, vilket har paverkat koncernens eget kapital negativt med

cirka 7 mdr SEK:

» Pensionsforpliktelsen har reducerats med cirka 12,9 mdr SEK

» Forvaltningstillgangarna har reducerats med cirka 10,7 mdr SEK

» Estimatavvikelsen har skrivits ner med cirka 10,3 mdr SEK

» Uppskjutna skatteskulder har reducerats med cirka 1,2 mdr SEK

» Resultatrékningen (personalkostnader) har férbattrats med cirka
1 mdr SEK
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Kapitalstruktur och annan finansiell information

Trafikutveckling sedan den 31 oktober 2013

Forandring Forandring
Jan2014 jan2013,% Nov 2013 -jan 2014 nov 2012 - jan 2013, %
Total produktion (linjetrafik och charter)
Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 2972 2,2% 9290 2,8%
Betalda passagerarkilometer (RPK), miljoner 1954 -0,5% 6335 -0,2%
Kabinfaktor, % 65,7% -1,8p.e. 68,2% -2,0p.e.
Antal passagerare, miljoner 1,7 -0,4% 5,6 -0,4%
Linjetrafik
Offererade sateskilometer (ASK), miljoner 2746 3,0% 8580 3,4%
Betalda passagerarkilometer (RPK), miljoner 1747 0,8% 5 686 0,7%
Kabinfaktor, % 63,6% -l4p.e. 66,3% -1,8p.e.
Antal passagerare, miljoner 1,7 -0,2% 5,4 -0,2%
Forandring
Dec2013 dec2012, %*
Yield och PASK
Passagerarintakter/RPK linjetrafik (yield), SEK 0,95 -6,9
Passagerarintakter/ASK linjetrafik (PASK), SEK 0,66 -8,1

1) Justerat for valutakursforandringar.
Kalla: SAS Traffic figures January 2014

Vasentliga tendenser

Det fjarde kvartalet under rakenskapsaret 2012/2013 praglades av
intensifierad konkurrens och svag ekonomisk tillvaxt, vilket innebar en
negativ effekt pa SAS passagerarintakter. De forsamrade forutsattning-
arna forvantas att kvarsta och forsta kvartalet 2013/2014 (november-
januari) kommer som vanligt att vara sdsongsmassigt mycket svagt,
men paverkas positivt av den andrade redovisningen av pensioner.

Marknadsvillkoren bedéms vara fortsatt utmanande med éverkapa-
citet pa flera av SAS marknader. Under 2014 forvantas kapaciteten i
Skandinavien att 6ka ytterligare och SAS planerar att 6ka den reguljdra
kapaciteten med 3-4% under rékenskapsaret 2013/2014. Som en
foljd harav bedomer SAS att yielden och PASK (totala passagerarintak-
ter/scheduled ASK) fortsatter att minska under 2013/2014.

De positiva resultateffekterna fran omstéliningsprogrammet 4XNG
oOkar successivt under 2013/2014 och beddms starka SAS konkurrens-
kraft. IATA prognostiserade ocksa i december 2013 att nettoresultatet
for flygbolagen i Europa kommer att férbattras under 2014 till foljd av en
forbattrad effektivitet och en nagot stabilare konjunktur i Europa.

Som svar pa 6kad konkurrens i Europa finns tydliga tecken pa att de
stora traditionella flygbolagen séker renodla sin verksamhet och lagga
ut kortlinjerna pa mindre, regionala, hel- eller delagda bolag i syfte att
sanka sina kostnader. Pa langlinjerna konsoliderar de stérsta flygbola-
gen sina verksamheter genom bildandet av samriskbolag (joint venture)
med syfte att 6ka effektiviteten och forbattra kunderbjudandet.
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Aktiekapital och agarforhallanden

Aktieinformation

Enligt SAS nuvarande bolagsordning, antagen av arsstdmman den 20
mars 2013, ska aktiekapitalet vara lagst 4 mdr SEK och hégst 16 mdr
SEK, fordelat pa lagst 200 miljoner aktier och hogst 800 miljoner aktier.
Bolaget kan ge ut tva aktieslag, stamaktier och/eller forlagsaktier. For att
trygga SAS luftfartsrattigheter kan stamaktier under vissa forutsatt-
ningar inlésas och, om sadan inlésen inte ar mojlig eller bedéms otill-
racklig, kan nyteckning av forlagsaktier ske med stod av utgivna teck-
ningsoptioner (se Skydd fér Koncernens trafikrdttigheter for luftfart
enligt bolagsordningen nedan). Bada aktieslagen kan utges upp till
bolagets hogsta tillatna aktiekapital enligt bolagsordningen. Bolagets
registrerade aktiekapital uppgick per den 31 oktober 2013 till

6 612 900 000 SEK, fordelat pa 329 000 000 stamaktier (oférandrat
sedan den 1 november 2012) med ett kvotvarde om 20,10 SEK per
aktie. Aktierna i SAS ar utfardade enligt svensk ratt, fullt betalda och
denominerade i svenska kronor. Aktiedgarnas rattigheter kan endast
andras i enlighet med de foérfaranden som anges i aktiebolagslagen
(2005:551).

For att mojliggora Erbjudandet har styrelsen for SAS foreslagit att
arsstéamman den 18 februari 2014 beslutar om andring av bolagsord-
ningen (innebarande att ett nytt aktieslag, preferensaktier, infors, se
aven avsnittet Bolagsordning) och bemyndigar styrelsen att fatta beslut
om nyemission av preferensaktier (se Bemyndiganden nedan. Forslaget
till bolagsordningsandring innebér att beslut om utgivande av ytterligare
preferensaktier ska fattas med striktare majoritetskrav an vad som foljer
av aktiebolagslagen (se Fdreslagna bolagsordningséndringar, § 5,
avsnittet Bolagsordning).

Inga forandringar av antalet aktier har skett sedan den 31 oktober
2013. Forestaende nyemission kommer, vid fullteckning av Erbjudan-
det, medfora att det totala antalet aktier i SAS 6kar fran 329 000 000 till
cirka 333 000 000 aktier, vilket motsvarar en 6kning om cirka 1,22%.
For befintliga aktiedgare som inte deltar i Erbjudandet uppkommer en
utspadningseffekt om totalt cirka 4 000 000 nya aktier och cirka
400 000 roster, motsvarande cirka 1,20% av det totala antalet aktier
och cirka 0,12% av det totala antalet réster i SAS efter nyemissionen.
Styrelsen har forbehallit sig ratten att utoka Erbjudandet med upp till
cirka 3 000 000 ytterligare preferensaktier vilket innebar en utspad-
ningseffekt om totalt hdgst cirka 2,08% av det totala antalet aktier och
cirka 0,21% av det totala antalet roster i bolaget efter nyemissionen.

Vissa rattigheter kopplade till aktierna

Bolagsstamma och réstratt

Kallelse till bolagsstamma ska ske genom annonsering i Sverige pa
svenska i Post- och Inrikes Tidningar samt pa bolagets hemsida. Att
kallelse har skett ska annonseras i Svenska Dagbladet samt, om styrel-
sen sa bestammer, i Danmark pa danska i Berlingske Tidende eller
annan rikstackande dansk dagstidning och i Norge pa norska i Aften-
posten eller annan rikstdckande norsk dagstidning.

For att fa delta i bolagsstdmman ska aktieagare dels vara upptagen i
utskrift avseende hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar
fore stdmman, dels anmala sig hos bolaget senast den dag som anges i
kallelsen till stimman.

Varje aktie berattigar till en rost och varje rostberattigad far vid
bolagsstémma rosta for det fulla antalet dgda och féretradda aktier utan
begransning i rostratten. Preferensaktie foreslas berattiga till en tion-
dels rost.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Foretradesratt till nya aktier m.m.
Beslutar bolaget att genom kontant- eller kvittningsemission ge ut nya
stamaktier och forlagsaktier, ska agare av stamaktier och forlagsaktier
aga foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i forhallande
till det antal aktier innehavaren férut ager (primar foretradesratt). Aktier
som inte tecknats med primar foretradesratt ska erbjudas samtliga
aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt). Beslutar bolaget att
genom kontant- eller kvittningsemission ge ut endast stamaktier eller
endast forlagsaktier, ska endast agare till aktier av detta aktieslag aga
foretradesratt att teckna aktier i forhallande till det antal aktier innehava-
ren forut ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknats med
primar foretradesratt ska erbjudas samtliga aktieagare till teckning
(subsidiar foretradesratt). Beslutar bolaget att genom kontant- eller
kvittningsemission ge ut teckningsoptioner eller konvertibler avseende
antingen endera stamaktier eller férlagsaktier, eller aktier av bagge sla-
gen, har aktiedgarna foretradesratt att teckna teckningsoptioner, som
om emissionen hade gallt de aktier av endera eller bagge slagen som
kan komma att nytecknas pa grund av optionsréatterna, respektive fore-
tradesratt att teckna konvertibler, som om emissionen hade géllt de
aktier av endera eller bagge slagen som konvertiblerna medfor ratt att
erhallai utbyte. Det finns dock inga bestammelser i SAS bolagsordning
som begransar mojligheten att emittera nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler med avvikelse fran aktieagarnas foretradesratt.
Motsvarande foretradesratt foreslas galla for preferensaktier. Se
§ 16i Foreslagna bolagsordningsdndringar i avsnittet Bolagsordning.

Ratt till utdelning och dverskott vid likvidation

Beslut om vinstutdelning fattas av bolagsstamman. Utdelning far endast
ske med ett sadant belopp att det efter utdelningen finns full tackning
for SAS bundna egna kapital i moderbolaget och endast om utdelning-
en framstar som forsvarlig med hansyn till (i) de krav som verksamhe-
tens art, omfattning och risker staller pa storleken av det egna kapitalet
samt (i) bolagets och Koncernens konsolideringsbehoy, likviditet och
stallning i 6vrigt (den sé kallade forsiktighetsregeln). Som huvudregel
far aktiedgarna inte besluta om utdelning av ett stérre belopp an styrel-
sen foreslagit eller godkant.

Ratt till utdelning tillkommer den som pa den av bolagsstamman
faststallda avstamningsdagen for utdelningen ar registrerad som inne-
havare av aktier i den av Euroclear Sweden forda aktieboken. Utdelning
utbetalas normalt som ett kontant belopp per aktie, men kan aven utbe-
talas i annan form (sakutdelning). Sarskilda regler kommer galla for
utdelning pa preferensaktierna, se avsnitten Preferensaktien i korthet
och Bolagsordning. Utbetalning av kontant utdelning sker genom
Euroclear Sweden. Utbetalning av utdelning pa Aktier som handlas
pa NASDAQ OMX Copenhagen och Oslo Bars sker darefter via VP
Securities respektive VPS. Om aktiedgare inte kan nds genom Euroclear
Sweden kvarstar aktiedgarens fordran pa bolaget avseende utdelnings-
beloppet och begransas i tiden endast genom regler om tioarig pre-
skription. Vid preskription tillfaller utdelningsbeloppet SAS. Varken
aktiebolagslagen eller SAS bolagsordning innehaller nagra restriktioner
avseende ratt till utdelning till aktiedgare utanfor Sverige. Utéver even-
tuella begransningar som féljer av bank- eller clearingsystem i berérda
jurisdiktioner, sker utbetalning till sddana aktieagare pa samma satt
som till aktiedgare med hemvist i Sverige. For aktiedgare som ar begran-
sat skattskyldiga i Sverige utgar dock normalt svensk kupongskatt, se
Skattefragor i Sverige i avsnittet Skattefrdgor.
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Samtliga stamaktier medfor lika ratt till andel i bolagets tillgangar,
vinst och eventuellt verskott vid likvidation. Eventuella forlagsaktier
berattigar inte till utdelning. Om SAS likvideras ska forlagsaktier beratti-
gainnehavarna till lika del i SAS tillgdngar som innehavarna av stamak-
tier, dock begransat till ett belopp som motsvarar forlagsaktiernas kvot-
varde plus ranta beréknad fran den forsta dag sadana forlagsaktier
registrerades fram till och med dagen for utskiftning med en rantefaktor
motsvarande STIBOR 90 dagar med tilldgg av tva procentenheter. Se
aven § 15iavsnittet Bolagsordning. For en beskrivning av de villkor som
galler for preferensaktierna, se avsnittet Preferensaktien i korthet och §
5i Féreslagna bolagsordningsdndringar i avsnittet Bolagsordning.

Utdelningspolicy avseende stamaktier

SAS éarliga utdelning faststélls med beaktande av resultatet, SAS finan-
siella stallning, kapitalbehov samt relevanta konjunkturforhallanden.
Utdelningen ska 6ver en konjunkturcykel ligga i nivan 30—40% av SAS
resultat efter schablonskatt. Vid negativa resultat ges séledes som regel
ingen utdelning for att sékerstélla SAS finansiella position. Mot bak-
grund av bland annat SAS finansiella stallning och marknadsutveckling-
en har SAS inte lamnat nagon utdelning sedan 2001. SAS antog i
anslutning till lanseringen av 4XNG nya finansiella mal inkluderande ett
soliditetsmal om minst 35%.

Styrelsen foreslar till arsstdamman 2014 att utdelning till SAS AB:s
stamaktiedgare ej lamnas for verksamhetsaret 2012/2013. Detta moti-
veras av SAS behov av att férbattra sin finansiella position. En god finan-
siell position och handlingsutrymme ar av vikt for att fullfélja samtliga
atgarder inom omstallningsprogrammet och férnyelsen av SAS flyg-
plansflotta.

For information om utdelning avseende preferensaktier se avsnittet
Preferensaktien i korthet.

Skydd for koncernens trafikrattigheter for luftfart enligt
bolagsordningen

Av |uftfartspolitiska skal har i bolagets bolagsordning inforts dels en
mojlighet till inlésen av stamaktier genom nedsattning av aktiekapitalet,
dels —savitt sddan inlésen inte ar mojlig eller beddms som otillrécklig —
en mojlighet till utgivande av férlagsaktier for teckning med stéd av
redan utgivna teckningsoptioner. En férutsattning fér bagge dessa
atgarder ar att bolagets styrelse bedomer att det foreligger ett direkt hot
mot bolagets eller nagot dotterforetags trafikrattigheter for luftfart
genom att bolaget eller dess dotterbolag bryter eller riskerar att bryta
mot bestémmelser om dgande och kontroll i bilaterala luftfartsavtal eller
i lag eller forordning rérande tillstand for lufttrafik inom EU/EES.

Styrelsen kan i sadant fall besluta att inlosa ett tillrackligt antal aktier
som inte innehas av aktiedgare med hemvisti Danmark, Norge eller
Sverige samt av aktier som, dven om de innehas av juridisk person med
hemvist i nagot av dessa lander, kontrolleras, direkt eller indirekt, aven
person eller ett foretag utanfor dessa tre lander, sa att fortsatt skandina-
viskt &gande och kontroll sékerstélls. | forsta hand ska sadan inlésen ske
av aktier som ags eller kontrolleras av nagon person eller foretag utan-
for EU/EES. Innan inlésen sker, ska aktiedgarna ges mojlighet att avyttra
sina aktier frivilligt inom viss féreskriven tid. Inlésen sker sedan utan
aterbetalning till aktieagaren, eftersom minskningen ska overforas till
bolagets reservfond.

Skulle atgarden att inl6sa stamaktier av styrelsen inte bedémas som
mojlig eller tillracklig, kan styrelsen foresla en bolagsstéamma att besluta
om att ge ut forlagsaktier till sadant antal som sékerstaller fortsatt
skandinaviskt agande och kontroll. Ett sddant beslut maste bitradas av
minst halften av de pa stamman avgivna rosterna. De darvid utgivna
forlagsaktierna tecknas med stod av redan utgivna teckningsoptioner,
som idag innehas av ett dotterforetag till SAS, men som styrelsen i SAS
ager overlata till ett eller flera lampliga rattssubjekt med hemvist i
Danmark, Norge eller Sverige sa snart detta bedoms nodvandigt av
luftfartspolitiska skal. Sammanlagt finns 75 000 teckningsoptioner
utgivna som, efter genomford féretradesemission och sammanlagg-
ning av aktier under 2010, berattigar till nyteckning avsammanlagt
150 000 000 forlagsaktier, vilket skulle 6ka bolagets aktiekapital med
maximalt 3 015 000 000 SEK.! Utgivna forlagsaktier ska genom styrel-
sens forsorg inldsas sa snart hotet inte langre foreligger.

1) Efter omrakning av antalet aktier som teckningsoptionerna beréattigar till, till foljd av maximalt utnyttjande av bemyndigandet att emittera preferensaktier kan upp till 150 300 000 forlagsaktier
tillkomma. Omrakning har annu inte skett for det antal aktier som tillkommer vid en eventuell konvertering av det obligationslan som Koncernen gav uti april 2010 (se Konvertibler nedan).
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Aktiekapitalets utveckling

Aktiekapital och agarforhallanden

Av nedanstdende tabell framgar aktiekapitalets utveckling sedan den 1 januari 2010.

Andring Andring antal Andring aktie- Totalt aktie- Kvotvarde,

Ar Handelse antal aktier preferens-aktier kapital, SEK  Totalt antal aktier kapital, SEK SEK

2010 Minskning av aktie- - - -4 515500 000 2467 500000 1653200000 0,67
kapitalet

2010 Nyemission* 7402500000 - 4959700000 9870000000 6612900000 0,67

2010 Sammanlaggning av -9 541 000 000 - - 329000000 6612900000 20,1
aktier?

2014 Férestdende 4000000 80400000 333000 000 6693 300000 20,1
nyemission?

1) Foretradesrattsemission till teckningskursen 0,67 SEK per ny aktie. Nettolikviden anvandes framst for att starka SAS likviditet och kapitalstruktur for att darigenom majliggéra genomforandet av da aterstaende delar av strategin Core SAS,
som lanserades i februari 2009. | samband med Core SAS genomférde bolaget dven en foretradesrattsemission under 2009 (cirka 6 mdr SEK). Vid lanseringen innefattade Core SAS kostnadsbesparingar om 4 mdr SEK, som gradvis 6ka-
des till 5,3 mdr SEK under 2009. Under 2010 identifierade SAS ytterligare kostnadsbesparingar om 2,5 mdr SEK, varefter de totala kostnadsbesparingarna inom Core SAS uppgick till 7,8 mdr SEK. Core SAS avslutades andra kvartalet 2011,
nar kostnadsreduktioner om cirka 7,6 mdr SEK var genomférda. De kvarvarande atgarderna om cirka 0,2 mdr SEK overfordes da till strategin 4Excellence.

2) Sammanlaggning 30:1.
3) Vid fullteckning (exklusive ett eventuellt utokat Erbjudande).

Agarstruktur

Per den 31 december 2013 hade SAS cirka 61 000 aktiedgare. Storsta
aktiedgare var svenska staten, med cirka 21,4% av det totala antalet
aktier och roster i bolaget. Nedan visas bolagets storsta aktiedgare per
den 31 december 2013.

Storre aktiedagare

Antal Andel aktier

Agare/forvaltare/depabank stamaktier!  ochréster, %

Svenska staten 70500 000 214
Danska staten 47 000000 14,3
Norska staten 47 000000 14,3
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse 24 855960 76
JPM Chase 5035009 15
Forsakringsaktiebolaget Avanza Pension 4627053 14
Unionen 4150359 13
Robur Forsakring 2854923 09
SEB 2743624 0,8
CBNY-DFA-Int Sml Cap 1974 186 0,6
Totalt tio storsta aktieagarna 210741114 64,1
Ovriga aktieagare 118 258 886 35,9
Totalt 329000000 100,0

1) Dansk lag medger offentliggérande endast vid agande 6ver 5%.
Kalla: Euroclear Sweden, VP Investor Services och VPS.

| Sverige &r den lagsta gransen for anmalningspliktigt innehav (sa kallad
flaggning) fem % av samtliga aktier eller av réstetalet for samtliga aktier.

Notering och kursutveckling

SAS-aktien ar sedan 2001 noterad pa NASDAQ OMX Stockholm (Mid
Cap), med sekundarnoteringar pa NASDAQ OMX Copenhagen (Mid
Cap) och Oslo Baers (OB Match). Kortnamnet ar "SAS” pa NASDAQ OMX
Stockholm och NASDAQ OMX Copenhagen samt "SAS NOK” pa Oslo
Bars. Av det totala antalet omsatta aktier under rakenskapsaret
2012/2013 omsattes 68,0% i Stockholm, 25,6% i Kopenhamn och
6,4% i Oslo.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

SAS har ansékt om notering av preferensaktierna pa NASDAQ OMX
Stockholm, i samband med genomférandet av Erbjudandet. Foérsta dag
for handel i preferensaktierna forvantas bli omkring den 7 mars 2014.
Kortnamnet blir SAS PREF.

Central vardepappersférvaring

SAS bolagsordning innehaller ett sa kallat avstamningsforbehall och
bolagets aktier ar anslutna till det elektroniska vardepapperssystemet
med Euroclear Sweden (Euroclear Sweden AB, Box 191, 101 23 Stock-
holm) som central vardepappersforvarare. Aktierna ar registrerade pa
person. Inga aktiebrev har utfardats fér aktierna eller kommer att
utfardas for preferensaktierna. ISIN-koden stamaktierna i SAS &r
SE0000805574 och kommer for preferensaktierna i SAS att vara
SEO005704053. De aktier i SAS som handlas pa NASDAQ OMX Copen-
hagen ar dven anslutna till den danska centrala vardepappersférvararen
VP Securities elektroniska vardepapperssystem (VP Securities A/S, Box
4040, DK-2300 Képenhamn S, Danmark), medan aktier som handlas
pa Oslo Bars &ven ar anslutna till den norska centrala vardepappersfor-
vararen VPS elektroniska vardepapperssystem (Verdipapirsentralen
ASA, Postboks 4, NO-0051 Oslo, Norge).

Bemyndiganden

Styrelsen har foreslagit att arsstiamman den 18 februari 2014 bemyndi-
gar Styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen och langst intill nasta ars-
stamma —med eller utan awvikelse fran aktiedgares foretradesratt —
besluta om emission av preferensaktier i bolaget. Bemyndigandet ska
omfatta hogst 7 000 000 preferensaktier. Betalning for tecknade prefe-
rensaktier ska kunna erldggas kontant, genom kvittning eller apport.
Skalen till avvikelse fran foretradesratten ar att bolaget ska kunna emit-
tera preferensaktier i syfte att anskaffa kapital till konkurrenskraftiga
villkor och for andamalet kunna attrahera investerare av institutionell
karaktar for vilka preferensaktierna sarskilt bér ldmpa sig genom dess
karaktar av ett skuldinstrument, i syfte att starka SAS kapitalbas och
finansiella beredskap. Styrelsen har darefter for avsikt att utnyttja det
foreslagna bemyndigandet att emittera preferensaktier den 24 februari
2014,

Styrelsen har aven foreslagit att arsstamman den 18 februari 2014
bemyndigar styrelsen att, vid ett eller flera tillfallen intill nasta arsstam-
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ma och med awvikelse fran aktieagares foretradesratt, besluta om emis- Teckningsoptioner och konvertibler
sion av obligationslan med ratt till konvertering till nya stamaktier i bola- Teckningsoptioner
get (konvertibler). Det totala lanebeloppet fér inte dverstiga 2 000 Se Skydd fér Koncernens trafikrdttigheter for luftfart enligt bolagsord-

miljoner kronor och det antal aktier som kan komma att utges efter kon-
vertering far inte verstiga 130 miljoner stamaktier. Betalning for teck-
nade konvertibler kan erlaggas kontant eller genom kvittning. Emission Konvertibler

av konvertibler med stod av bemyndigandet ska ske pa marknadsmas- Se Konvertibelt obligationslén i avsnittet Legala frégor och komplette-
siga villkor. Skélen till avvikelsen fran aktieagarnas foretradesratt ar att rande information avseende utestaende konvertibler.

skapa flexibilitet vad galler bolagets mojligheter att starka sin kapitalbas
och finansiella beredskap nar marknadsférhallanden pa den internatio-

ningen ovan.

Sammanlagt belopp

nella konvertibelmarknaden ar gynnsamma. | tabellen nedan visas sammanlagd ékning av antalet aktier och aktieka-

Arsstammans bes|ut avseende de foreslagna bemyndigandena for- pitalet samt utspadning vid fullt utnyttjande respektive full konvertering
utsdtter stod av aktieagare med minst tva tredjedelar av saval de avgivna av utestéende teckningsoptioner och konvertibler (fére omrakning till
rosterna som de aktier som ar foretradda vid arsstdamman. Bemyndi- foljd av forestiende emission av preferensaktier).
gandena kan utnyttjas fran den tidpunkt de registrerats vid Bolags-
verket.

Okning aktie- Okning av antal

Instrument Antal nya aktier kapitalet, SEK aktier och roster, %
Teckningsoptioner 150 000 000! 3015000000 4559
Konvertibelt obligationslan 34 408 602 691 612 900,20 10,46
Maximalt utnyttjande av foreslaget bemyndigande avseende ytterligare konvertibellan 130000 000 2613000000 39,51
Totalt 314408 602 6319612 900,20 95,56

1) Teckningsoptionerna berattigar endast till teckning av forlagsaktier i bolaget. Efter omrakning till foljd av den férestaende emissionen av preferensaktier inklusive ett eventuellt maximalt utokat Erbjudande kan totalt hdgst 150 300 000
forlagsaktier kan komma utges vid utnyttjande av teckningsoptionerna till skydd for Koncernens trafikrattigheter.

Aktieagaravtal

Savitt styrelsen kanner till féreligger inte négra aktieagaravtal eller andra
overenskommelser mellan aktiedgare i SAS som syftar till gemensamt
inflytande ¢ver bolaget. Styrelsen kanner inte heller till nagra éverens-
kommelser eller motsvarande som kan leda till att kontrollen 6ver bola-
getforandras.
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Styrelse

SAS bolagsordning anger att styrelsen ska ha sex till atta bolagsstam-
movalda ledaméter. Av luftfartspolitiska skal har i bolagets bolagsord-
ning inforts vissa lamplighets- och behérighetskrav pa styrelseledamo-
teri syfte att styrelsen vid var tid ska ha den sammanséattning som kan
kréavas for att bolaget och dess dotterféretag ska kunna bibehalla sina
trafikrattigheter for luftfart, innefattande krav pa medborgarskap,
bosattningsort och kunskap och erfarenhet av de samhalls-, affdrs- och
kulturforhallanden som rader i de skandinaviska landerna.

Styrelsen bestar for ndrvarande av sju bolagsstammovalda ledamoé-
ter utan suppleanter (valda av arsstdmman 2013 for tiden intill slutet av
arsstamman 2014) samt tre arbetstagarrepresentanter med vardera tva
personliga suppleanter. Arbetstagarledaméterna utses av SAS arbetsta-
gargrupper i Danmark, Norge och Sverige enligt lag och sarskilt avtal.
Valberedningen har infor arsstdamman 2014 féreslagit omval av samtliga
sju stammovalda styrelseledaméter samt nyval av Carsten Dilling.

Namn Funktion Styrelseledamot sedan Oberoende Revisionsutskottet  Ersattningsutskottet Aktieinnehav!
Fritz H. Schur Ordférande 2001 Ja X 40000
Jacob Wallenberg Vice ordférande 2001 Ja X 10000
Monica Caneman Ledamot 2010 Ja X 4000
Lars-Johan Jarnheimer Ledamot 2013 Ja X 10000
Birger Magnus Ledamot 2013 Ja X -
Dag Mejdell Ledamot 2008 Nej? X 4214
Sanna Suvanto-Harsaae Ledamot 2013 Ja -
Anna-Lena Gustafsson Ledamot* 2011 - -
Ulla Grontvedt Ledamot* 2001 - 2000
Asbjorn Wikestad Ledamot* 2013 - -

* Arbetstagarrepresentant.

1) Avser eget samt narstaende fysiska och juridiska personers innehav per den 31 januari 2014 med dérefter kanda forandringar.

2) Ejoberoende iforhallande till storre dgare i bolaget.

Fritz H. Schur
Fodd 1951. Styrelsens ordférande sedan 2008 och styrelseledamot
sedan 2001.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: B.Sc. Economics & Business
Administration, Copenhagen Business School, 1973

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i F. Uhrenholt Hol-
ding A/S, DONG Energy A/S och C.P. Dyvig & Co. A/S. Vice styrelseord-
férande i Brd. Klee A/S. Styrelseledamot i WEPA Industrieholding SE.
Styrelseledamot och CEQ i F. Schur & Co. A/S och i Fritz Schur A/S. CEO
i FSS Mid ApS, FS 1 ApS, Havnefrontens Selskabslager 909 ApS, FS 11
ApS, FS 12 ApS och Dagmar Sgrensen Holding ApS.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Post
Danmark A/S, styrelseordférande i PostNord AB, styrelseordférande i
Care Brands A/S, styrelseordférande i PSF af 01.09.1985 A/S, styrelse-
ordférande i Relationscore ApS och styrelseordférande i Relation-Lab
A/S.

Innehav: 40 000 aktier.

Jacob Wallenberg
Fodd 1956. Styrelsens vice ordférande sedan 2001.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: B.Sc. Economics och MBA,
Wharton School, University of Pennsylvania.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Investor AB. Vice
styrelseordférande i Skandinaviska Enskilda Banken AB och Telefonak-
tiebolaget L M Ericsson. Styrelseledamot i ABB Ltd., Coca Cola Compa-
ny, Handelsaktiebolaget Nitton, Knut and Alice Wallenberg Foundation,
Stockholm School of Economics och Vinterskjusan Gard AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Air P
Development AB och SGEM AB. Vice styrelseordférande i Atlas Copco
AB och styrelseledamot Nobelstiftelsen. Styrelsesuppleant i Jaktvards-
bolaget Sverige AB.

Innehav: 10 000 aktier.
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Monica Caneman
Fodd 1954. Styrelseledamot sedan 2010.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom, Handelshogsko-
lan i Stockholm.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Fjarde AP-fonden,
Arion bank hf och BigBag AB. Styrelseledamot och VD i Monica Cane-
man Konsult AB. Styrelseledamot i Intermail A/S, mySafety Group AB,
Poolia AB, Schibsted Sverige AB och Storebrand ASA.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Allenex
AB, EDT AS, Electronic Transaction Group Nordic Holding AB, Frosunda
Omsorg AB. Styrelseledamot i Bring Citymail AB, EDB Business Partner
ASA, Investment AB Oresund, Nordisk Energiférvaltning ASA, Orexo AB,
Schibsted ASA, SJ AB, SOS barnbyar, SOS International AS och SPP Liv
Fondférsakring AB (publ).

Innehav: 4 000 aktier.

Lars-Johan Jarnheimer
Fodd 1960. Styrelseledamot sedan 2013.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom, Lund och Vaxjo
universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Arvid Nordquist
Handelsaktiebolag, CDON Group AB och Eniro AB. Styrelseledamot i
Egmont International Holding AS, Ingka Holding B.V och SSRS Holding
Aktiebolag. Verkstallande direktor och styrelseledamot i Varningsinfo i
Sverige AB. Styrelsesuppleant i Jarnverken AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Baby-
Bjorn AB. Styrelseledamot i Aktiebolaget Finvision, Apoteket AB (publ),
Energibolaget i Sverige AB, SCD Invest Aktiebolag, Seamless Distribu-
tion AB och Teleopti AB.

Innehav: 10 000 aktier.
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Birger Magnus
Fodd 1955. Styrelseledamot sedan 2013.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA, INSEAD and M.Sc., The
Norwegian University of Science and Technology.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Storebrand ASA,
Hafslund ASA, Bmenu AS, XENETA A/S, Magnus & CO A/S och stiftel-
sen Aktiv Mot Kreft. Styrelseledamot i Wevideo Inc, Kristian Gerhard
Jebsen Group, Aschehoug AS, och Harvard Business School Publishing
och stiftelsen Kristian Gerhard Jebsen.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Statoil
Fuel & Retail ASA, Aftenposten AS, Verdens Gang AS och Media Norge
AS. Styrelseledamot i FINN.no, Kristian Gerhard Jebsen Skipsrederi och
Aftonbladet Hierta AB.

Innehav: Inget aktieinnehav.

Dag Mejdell
Fodd 1957. Styrelseledamot sedan 2008.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: MBA, Norges Handelshogskola.

Andra pagaende uppdrag: Verkstallande direktor for Posten Norge
AS. Styrelseordférande i Bring AS, Bring Citymail AB, Bring Citymail
Sweden AB, Arbeidsgiverféreningen Spekter och International Post
Corporation. Vice styrelseordférande i EVRY ASA. Styrelseledamot i
Norsk Hydro ASA och IK Investment Partners Ltd.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 4 214 aktier.

Sanna Suvanto-Harsaae
Fodd 1966. Styrelseledamot sedan 2013.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilekonom, Lunds universitet.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Babysam AS, Sun-
set Boulevard AS, VPG AS och Best Friend AB. Styrelseledamot i Paulig
Qy, Clas Ohlson AB, Altia OY, CCS AB och Upplands Motor AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i Health &
Fitness Nordic AB. Styrelseledamot i Jetpak AB, BTX AS, Duni AB och
Candyking AB.

Innehav: Inget aktieinnehav.

Ulla Grontvedt
Fodd 1948. Styrelseledamot (arbetstagarrepresentant) sedan 2001.
Anstdlld i Sverige.

Andra pagaende uppdrag: Styrelsesuppleant i H.G.C Forvaltning AB
och Nojesgruppen i Lulea AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 2 000 aktier.

Anna-Lena Gustafsson
Fodd 1959. Styrelseledamot (arbetstagarrepresentant) sedan 2011.
Anstdlld i Danmark.

Andra p&gaende uppdrag: Styrelseordférande i AE Advice Oresund
AB. Styrelseledamot i FTFA i Danmark.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: Inget aktieinnehav.
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Asbjorn Wikestad
Fodd 1948. Styrelseledamot (arbetstagarrepresentant) sedan 2013.
Anstdlld i Norge.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: Inget aktieinnehav.

Arbetstagarsuppleanter

Sven Cahier

Fodd 1951. Férste styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2010. Anstdalld i Sverige.

Andra pagaende uppdrag: Lekmannarevisor i Unionen och Unionen
Medlemsforsakring AB. Lekmannarevisorsuppleant i Klara Norra
Fastigheter AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot (arbetstagar-
representant) i Coor Service Management Aero AB. Lekmannarevisor i
Unionens Arbetsldshetskassa.

Innehav: 418 aktier.

Bo Nielsen
Fodd 1958. Férste styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2011. Anstdlld i Danmark.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 392 aktier.

Rune Thuv
Fodd 1954. Forste styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2012. Anstdlld i Norge.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 10 238 aktier.

Erik Bohlin
Fodd 1958. Andre styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2013. Anstdlld i Sverige.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: Inget aktieinnehav.

Jan Levi Skogvang
Fodd 1959. Andre styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2013. Anstdlld i Norge.

Andra pagaende uppdrag: Verkstallande direktor i Scannor Flyger-
forening.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Parat
Arbeidstakerorganisation.

Innehav: Inget aktieinnehav.

Per Weile
Fodd 1948. Andre styrelsesuppleant (arbetstagarrepresentant) sedan
2012. Anstdlld i Danmark.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 656 aktier (200 egetinnehav, 456 genom juridisk person).
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Styrelse, koncernledning och revisor

Namn Befattning Ingar i koncernledningen sedan Aktieinnehav?!
Rickard Gustafson VD och koncernchef 2011 40005
Henriette Fenger Ellekrog Vice VD och koncerndirektér, Human Resources & Kommunikation 2007 12200
Goéran Jansson Vice VD och CFO 2011 -
Flemming Jensen Koncerndirektor Operations 2011 14 100
Joakim Landholm Koncerndirektor Commercial 2012 -
Mats Lonnkvist Koncerndirektor, chefsjurist 2012 2704
Eivind Roald Koncerndirektor Sales & Marketing 2012 84000
Karl Sandlund Koncerndirektor Strategic Initiatives 2014 2000

1) Avser eget samt narstaende fysiska och juridiska personers innehav per den 31 januari 2014 med dérefter kanda forandringar.

Rickard Gustafson
Fodd 1964. VD och koncernchef. Medlem i Koncernledningen sedan
2011.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: M.Sc, Industrial Economics.
Flertalet ledande positioner inom GE Capital, bade i Europa och USA.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Verkstallande direktor i Trygg-
Hansa Forsakringsaktiebolag och styrelseledamot i SFS — Svensk For-
sakrings Service AB.

Innehav: 40 005 aktier.

Henriette Fenger Ellekrog
Fodd 1966. Vice VD och koncerndirektor. Medlem i Koncernledningen
sedan 2007.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Cand. ling. merc., Copenhagen
Business School. Flertalet ledande positioner inom TDS A/C, senast
som Senior Executive Vice President, Corporate HR and Chief of Staff.
Tidigare flertalet varierande positioner pa Mercuri Urval A/S och Pep-
tech (Europe) A/S.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i Svenska Flygbran-
chen. Styrelseledamot i Svenskt Flyg, Fonden far Dansk-Norsk Samar-
bejde, Advisory Board for women in management positions for Dansk
Industri (the Confederation of Danish Industry).

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Artic Green-
Food A/S, Daycatch A/S och Rektoratet for University of Copenhagen
expertise panel.

Innehav: 12 200 aktier.

Goran Jansson
Fodd 1958. Vice VD och CFO. Medlem i Koncernledningen sedan 2011.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Graduate in Business Adminis-
tration, Stockholms universitet. Tidigare CFO och Vice VD pa ASSA
ABLOY.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseordférande i nWise AB. Styrelse-
ledamot i Axis AB, SPP Liv Fondforsakring AB, AAGOJA AB and GJS Tur-
naround AB.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseordférande i BANQIT
AB. Styrelseledamot i Human Care HC AB (publ), NOTE AB (publ),
Sense Expo AB, Stille AB och Ur & Penn AB.

Innehav: Inget aktieinnehav.
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Flemming Jensen
Fodd 1959. Koncerndirektér och COO. Medlem i Koncernledningen
sedan 2011.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Pilotutbildning, Danska
Flygvapnet. Tidigare flertalet ledande positioner inom SAS Produktion,
inkluderat Chief Operating Officer Production Unit CPH, chefspilot och
pilot.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i Industriens Arbejds-
givere i Kobenhavn (IAK) och Dansk Industri.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 14 100 aktier.

Joakim Landholm
Fodd 1969. Koncerndirektér Commercial. Medlem i Koncernledningen
sedan 2012.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: DHS, Handelshégskolan i
Stockholm. Tidigare operativ chef pa RSA Scandinavia som innefattar
Trygg-Hansa och Codan. Bred bakgrund inom ledning, strategi och
Swedbank, Accenture och GE Moneybank.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i Bradstapeln
Fastighets AB, SOS International och Svel.and Sakférsakringar AB.
Extern firmatecknare i Trygg-Hansa Forsakringsaktiebolag. Styrelse-
suppleanti Férsakringsbranschens Arbetsgivareorganisations Service
Aktiebolag.

Innehav: Inget aktieinnehav.

Mats Lonnkvist
Fodd 1955. Koncerndirektér och chefsjurist. Medlem i Koncernledningen
sedan 2009.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Juris kandidatexamen, Uppsala
Universitet. Tidigare flertalet legala positioner inom SAS Group och
advokatfirman Mannheimer & Zetterlof 1984-1988.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelseledamot i TeliaSonera
Mobile Networks Aktiebolag.

Innehav: 2 704 aktier.
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Eivind Roald
Fodd 1966. Koncerndirektér Sales & Marketing. Medlem i Koncernled-
ningen sedan 2012.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Bachelor’s degree, Norwegian
School of Management BI. Tidigare verkstallande direktor i Hewlett
Packard Norge och 16 &rs erfarenhet fran foretag som Accenture och
Willi Railo Consulting med fokus pa omstrukturering av férsaljnings- och
marknadsféringsfunktioner.

Andra pagaende uppdrag: Styrelseledamot i ScanToys AS och
Crayon AS.

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): —

Innehav: 84 000 aktier.

Karl Sandlund
Fodd 1977. Koncerndirektor Strategic Initiatives. Medlem i Koncernled-
ningen sedan 2014.

Utbildning och arbetslivserfarenhet: Civilingenjor i Industriell Eko-
nomi fran Linkopings universitet. Tidigare flera olika strategiroller inom
SAS och dessférinnan McKinsey.

Andra pagaende uppdrag: —

Tidigare uppdrag (senaste fem aren): Styrelsesuppleant M&B Sand-
lund AB.

Innehav: 2 000 aktier.

Ovrig information om styrelse och koncernledning

Samtliga styrelseledamoter och koncernledningen kan nas via SAS
adress, 195 87 Stockholm.

Det foreligger inte nagra familjeband mellan styrelseledaméterna
och/eller de ledande befattningshavarna. Ingen ledamot eller ledande
befattningshavare har domts i nagot bedragerirelaterat mal under de
senaste fem aren. Ingen av dem har varit inblandad i nagon konkurs,
konkursforvaltning eller likvidation under de senaste fem aren. Inte hel-
ler har nagon anklagelse och/eller sanktion utfardats av i lag eller for-
ordning bemyndigade myndigheter (déribland godkanda yrkessam-
manslutningar) mot nagon av dem under de senaste fem aren. Ingen
styrelseledamot eller ledande befattningshavare har under de senaste
fem aren forbjudits av domstol attinga som medlem av ett bolags for-
valtnings-, lednings- eller kontrollorgan eller fran att ha ledande eller
overgripande funktioner hos ett bolag.

Ingen styrelseledamot eller ledande befattningshavare har nagra
privata intressen som kan sté i strid med SAS intressen. Som framgar
ovan har dock ett flertal styrelseledaméter och ledande befattnings-
havare ekonomiska intressen i SAS genom aktieinnehav.

Revisor

PricewaterhouseCoopers AB (113 97 Stockholm) &r bolagets revisor
sedan arsstamman 2013, med Bo Hjalmarssom som huvudansvarig
revisor. Deloitte AB (Box 1329, 111 83 Stockholm) var bolagets revisor
under rékenskapsadren 2010-2012, med Peter Gustafsson som huvud-
ansvarig revisor rékenskapsaret 2010 och Jan Palmqvist som huvud-
ansvarig revisor rakenskapsaren 2011 och 2012. Bo Hjalmarsson och
Jan Palmqyist ar, liksom Peter Gustafsson vid tidpunkten for dennes
uppdrag, auktoriserade revisorer och medlemmar i FAR, bransch-
organisationen for revisorer i Sverige.
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Bolagsstyrning
Styrningsstruktur och Svensk kod fér bolagsstyrning

Bolagsstyrningen i SAS baseras pa svensk lagstiftning, bolagsord-
ningen, Svensk kod fér bolagsstyrning och NASDAQ OMX Stockholms
regelverk for emittenter samt andra tillampliga regler och rekommenda-
tioner utgivna av relevanta svenska och internationella organisationer.

Svensk kod for bolagsstyrning bygger pa principen félj eller forklara.
Detinnebar att ett bolag som tillampar koden inte vid varje tillfalle maste
folja varje regel i koden, férutsatt att forklaring till avvikelsen lamnas.
SAS foljer Svensk kod for bolagsstyrning, med undantag for att SAS
haller bolagsstémma pa svenska, norska och danska (vilket avviker mot
kodregel 1.5). SAS bolagsordning anger att spraket pa bolagsstdamma
ska vara svenska, danska eller norska samt, om styrelsen sa bestam-
mer, dven annat sprak. Bakgrunden till att bolagsstamman avhalls pa de
tre skandinaviska spraken ar SAS starka skandinaviska karaktar med
flest antal aktiedgare i Danmark och en ledning och styrelse som bestar
av personer fran samtliga tre skandinaviska lander. Stammoférhand-
lingarnai bolaget halls huvudsakligen pa svenska och stammomaterial
finns tillgangligt pa svenska. Styrelsen anser mot denna bakgrund att
vart och ett av de skandinaviska spraken fritt kan anvandas vid bolags-
stamman i bolaget med beaktande av de tre skandinaviska sprakens

stora likhet.

N <+ i "
Revisorer Arsstimma >

Revisionsutskottet D Styrelse  —

Verkstéllande direktor

Valberedning

Erséttningsutskottet

Internrevision

Intern kontroll

Kontrollmiljo

Riskbedémning
Kontrollaktiviteter
Information & Kommunikation
Uppf6ljining

Bolagsstyrelser

— Tillsattande arbetsgang
Operativ arbetsgang

Styrelsens utskott

For att effektivisera och fordjupa styrelsens arbete finns tva utskott,
ersattningsutskottet och revisionsutskottet, vars ledamoter utses av
styrelsen. Huvuduppgiften for utskotten ar att férbereda arenden for
styrelsens beslut.

Ersdttningsutskottet

Ersattningsutskottet har till huvudsaklig uppgift att bereda styrelsens
beslutifragor om ersattningsprinciper, ersattningar och andra anstall-
ningsvillkor for koncernledningen, félja och utvardera program fér
rorliga ersattningar for koncernledningen samt folja och utvardera till-
ldmpningen av de riktlinjer for ersattningar till ledande befattnings-
havare som arsstamman fattar beslut om samt gallande ersattnings-
stukturer och ersattningsnivaer i bolaget. Utskottet bestar av Fritz H.
Schur (ordférande), Jacob Wallenberg och Dag Mejdell.
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Revisionsutskottet

Revisionsutskottet svarar for beredningen av styrelsens arbete med att
kvalitetssakra bolagets finansiella rapportering. Kvalitetssakringen sker
genom att utskottet behandlar kritiska redovisningsfragor och de finan-
siella rapporter, som bolaget Idmnar. Fragor som utskottet behandlar &r
intern kontroll, regelefterlevnad, osékerhet i redovisade vérden, handel-
ser efter balansdagen, andringar i uppskattningar och bedémningar,
finansiella och legala risker, misstéankta och konstaterade oegentlighe-
ter samt andra férhallanden som paverkar bolagets finansiella rapporte-
ring. Bolagets externa revisor deltar i alla revisionsutskottets méten.

Styrelse, koncernledning och revisor

Styrelsen granskar och godkénner bolagets bokslutskommuniké och
delarsrapporter. Revisionsutskottet ska, utan att det paverkar styrelsens
ansvar och uppgifter i évrigt, évervaka bolagets finansiella rapportering
inklusive revisionen av arsredovisningen och koncernredovisningen,
granska och évervaka revisorns opartiskhet och sjalvstandighet och
darvid sarskilt uppméarksamma om revisorn tillhandahaller bolaget
andra tjanster an revisionstjanster, och bitrada vid upprattandet av for-
slag till bolagsstammans beslut om revisorsval och revisionsarvode.
Monica Caneman (ordférande), Lars-Johan Jarnheimer och Birger
Magnus ar medlemmar i revisionsutskottet.

Ersattning
Styrelsen
| tabellen nedan redovisas det arvode som faststallts till styrelsens ledamoter enligt beslut pa arsstdamman 2013.

Styrelse- Arvode Arvode
TSEK Funktion arvode ersattningsutskott revisionsutskott Summa
Fritz H. Schur Ordférande 585 70 655
Jacob Wallenberg Vice ordférande 390 25 415
Dag Mejdell Andre vice ordférande 345 25 370
Monica Caneman Ledamot 295 95 390
Lars-Johan Jarnheimer Ledamot 295 45 340
Birger Magnus Ledamot 295 45 340
Sanna Suvanto-Harsaae Ledamot 295 295
Anna-Lena Gustafsson Ledamot* 295 295
Ulla Grontvedt Ledamot* 295 295
Asbjorn Wikestad Ledamot* 295 295
Totalt 3385 120 185 3690

* Arbetstagarrepresentant.

Suppleanter till arbetstagarledamoter arvoderas enligt med ett inlés-
ningsarvode om 1 000 SEK per styrelsemote och med ett métesarvode
om 3 500 SEK for varje styrelsemote som de deltar i.

Styrelsens ledamoter beslot den 5 november 2012 att sanka sina av
arsstdamman faststallda arvoden med 30% till arsstamman 2014. For de
ledamoter som var ledamoter i styrelsen i november 2012 géller saledes
ovanstaende arvode minus 30%. For nyvalda styrelseledamoter pa ars-
stdamman den 20 mars 2013 (Lars-Johan Jarnheimer, Birger Magnus
och Sanna Suvanto-Harsaae) foljs de av arsstdamman 2013 faststéllda
arvodena.
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Koncernledningen

Till VD, vice verkstallande direktérer och 6vriga koncernledningen utgick
|6n och annan ersattning for rakenskapsaret 2012/2013 enligt tabellen
nedan.

Summa

. fastlon
Ovriga ochovriga Pensions-
TSEK Fastlén formaner! foérmaner  premier?
Rickard Gustafson 8210 195 8405 2328
Henriette Fenger Ellekrog? 3764 152 3916 1110
Goran Jansson 4044 8 4052 1208
Ovriga®* 17 666 591 18257 4214
Totalt 33684 946 34630 8860

1) Ovriga formaner inkluderar bilforman, sjukvardsforsakringar samt grupplivforsakringar

2) Fem befattningshavare har premiebestédmda pensionsordningar och tva har formansbestamda pensions-
ordningar. Den formansbaserade pensionsforpliktelsen for sistnamnda befattningshavare uppgick till totalt
1,2 MSEK per den 31 oktober 2013.

3) Omraknat till TSEK.

4) 4 personer under 2012/2013.
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Styrelse, koncernledning och revisor

VD har ratt till avgangsvederlag motsvarande 12 manadsléner vid upp-
sagning fran SAS sida pa annan grund &n vasentligt avtalsbrott, grovt
asidosattande av VD:s dligganden eller brottslig garning mot SAS. Vid
uppsagning fran VD:s sida utgdr inget avgangsvederlag. Om ny anstall-
ning erhalls inom 12 manader efter anstaliningens upphérande ska
utfallande avgangsvederlag minskas med erhallen ersattning fran
sadan ny anstallning.

Vid uppséagning fran SAS sida pa annan grund an vasentligt avtals-
brott, grovt asidoséattande dligganden eller brottslig garning mot SAS
har vice verkstallande direktorer har ratt till avgangsvederlag motsva-
rande 12 manadsléner, med avrakning mot inkomster fran annan
anstallning eller uppdrag. Avgangsvederlag kan utga vid uppsagning
fran vice verkstallande direktors sida om dennes ansvar eller befogen-
heter vasentligen férandras genom organisatoriska férandringar, dock
inte om befattningshavaren erbjudits annan relevant anstélining inom
SAS.

Avgangsvederlag for 6vriga ledande befattningshavare faststalls
enligt samma principer som for vice verkstallande direktorer, dock med
den skillnaden att avgangsvederlaget, till foljd av redan ingangna avtal,
for en befattningshavare uppgar till belopp motsvarande arslénen i tva
ar dar avrakning for inkomster fran annan anstallning eller uppdrag
uppgar till maximalt 50% av det totala avgangsvederlaget.
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Bolagsordning

Nuvarande bolagsordning

§1
Bolagets firma ar SAS AB. Bolaget ar publikt (publ).

§2

Bolaget skall ha till foremal for sin verksamhet att, direkt eller indirekt,
driva lufttrafik framst genom konsortiet Scandinavian Airlines System
Denmark-Norway-Sweden (SAS), annan transport- och reserelaterad
verksamhet samt varje annan dérmed férenlig verksamhet.

§3

Fragor om andring eller upphoérande av konsortialavtalet mellan SAS
Danmark A/S, SAS Norge AS och SAS Sverige AB rérande SAS, i dess
lydelse avden 8 maj 2001, skall behandlas av bolagsstamman i bolaget
och beslut harom kraver bitrade av aktiedgare med tva tredjedelar av
saval de avgivna rosterna som de vid bolagsstamman foretradda
aktierna.

§4

Bolagets styrelse har sitt séte i Stockholm.

§5
Aktiekapitalet skall vara lagst 4 000 000 000 kronor och hogst
16 000 000 000, fordelat pa lagst 200 000 000 aktier och hogst
800 000 000 aktier.
Aktiedgares foretradesratt vid emission av aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler regleras i §16.

§6

Styrelsen skall ha sex till atta bolagsstammovalda ledamoter. Styrelsen
skall ha den sammansattning som vid var tid kan kravas for att bolaget
och dess dotterféretag skall bibehalla sina trafikrattigheter for luftfart,
innefattande krav pa medborgarskap och boséattningsort. Vidare skall
styrelsen inom sig som helhet besitta for styrelsearbetet erforderlig
representativitet, kunnande om och erfarenhet av de samhalls, affars-
och kulturforhallanden som rader i de skandinaviska landerna. Med
stod av tillamplig lag om styrelserepresentation for privatanstallda och
sarskilt avtal mellan bolaget och enligt nédmnda lag berattigade arbets-
tagarorganisationer ager SAS-koncernens arbetstagargrupper i Dan-
mark, Norge respektive Sverige ratt att, utéver ovanstdende antal av
bolagsstémman utsedda styrelseledaméter, vardera utse en ledamot
och tva suppleanter.

§7

Bolaget skall ha tva revisorer och tva suppleanter for dem eller ett eller
tva registrerade revisionsbolag foér granskning av styrelsens och den
verkstallande direktorens forvaltning samt bolagets arsredovisning och
bokféring.

§8

Bolagets rakenskapsar skall vara 1 november — 31 oktober.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

§9
Bolagsstamma skall hallas i Stockholm eller Sigtuna.

§10

Styrelsen far infor en bolagsstamma besluta att aktieagarna ska kunna
rosta per post fore stamman. Postréstning ska om styrelsen sa beslutar
kunna ske med elektroniska medel. Spréket pa bolagsstamman skall
vara svenska, danska eller norska samt, om styrelsen sa bestammer,
aven annat sprak.

§11

Kallelse till bolagsstamma skall ske genom annonsering:

— iSverige pa svenska i Post- och Inrikes Tidningar samt pa bolagets
hemsida. Att kallelse har skett skall annonseras i Svenska Dagbladet;
samt, om styrelsen sa bestammer:

— iDanmark pa danska i Berlingske Tidende eller annan rikstackande
dansk dagstidning,

— iNorge pa norska i Aftenposten eller annan rikstéackande norsk
dagstidning.

For att fa delta i bolagsstamman skall aktiedgare dels vara upptagen i
utskrift avseende hela aktieboken avseende forhallandena fem vardagar
fore stamman, dels anmaéla sig hos bolaget senast den dag som anges i
kallelsen till stamman, varvid antalet bitraden aven skall uppges. Denna
dag far inte vara séndag, annan allman helgdag, l16rdag, midsommaraf-
ton, julafton eller nyarsafton och inte infalla tidigare an femte vardagen
fore stamman.

§12
Pa bolagsstamma avgoérs drenden genom éppen omrostning, om inte
bolagsstamman beslutar om sluten omréstning.

§13

Vid bolagets arsstamma skall féljande drenden forekomma till behand-

ling:

a) valav ordférande vid stdmman

b) upprattande och godkdnnande av réstlangd

c) godkannande avdagordning

d) valav tva personer som jamte ordféranden skall justera stammopro-
tokollet

e) fragaom stamman &r i behorig ordning sammankallad

f) framlaggande av arsredovisningen och koncernredovisningen

g) framlaggande av revisionsberattelsen och koncernrevisionsberattel-
sen

h) beslut om faststallelse av resultatrakningen och balansrakningen
samt koncernresultatrékningen och koncernbalansrakningen

i) beslutom dispositioner betraffande bolagets vinst eller forlust enligt
den faststéllda balansrakningen

j) beslutom ansvarsfrihet for styrelseledaméterna och verkstéllande
direktoren

k) bestdammande av antalet styrelseledamoter

[) bestdmmande av arvoden till styrelsen
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Bolagsordning

m) bestémmande av revisorsarvoden

n) valav styrelse

0) valav styrelseordférande

p) iférekommande fall, val av revisorer och revisorssuppleanter

q) valavvalberedning. Valberedningen skall vara representativ for
aktieagarsammansattningen i bolaget och ha till syfte att bidra till en
ldmplig och representativ styrelsesammansattning samt i évrigt ska-
pa ett bra underlag fér stammans behandling av och beslut i de olika
fragor som drsstamman for vart ar bestammer att valberedningen
skall bereda.

r) annatarende som i behérig ordning hanskjutits till stamman.

§14

Bolaget skall vara ett avstamningsbolag och bolagets aktier skall vara
registrerade i ett avstamningsregister enligt lagen (1998:1479) om
kontoféring av finansiella instrument.

§15

Foreligger ett direkt hot mot bolagets eller dess dotterforetags trafik-
rattigheter for luftfart genom att bolaget eller dess dotterféretag bryter
eller riskerar att bryta mot bestéammelser om dgande och kontroll i bila-
terala luftfartsavtal eller i lag eller férordning rérande tillstand for luft-
trafikinom EES, skall styrelsen kunna besluta om inlésen av aktier i
enlighet med punkt A nedan. Om sadan inlésen inte ar mojlig eller enligt
styrelsens bedomning inte ar tillracklig, skall nyteckning av forlagsaktier
med de rattigheter som framgar av punkt B nedan kunna ske med stod
av utgivna teckningsoptioner, dock endast efter godkannande pa
bolagsstémma genom beslut som bitratts av minst halften av de pa
stédmman avgivna résterna.

Inldsen av aktier i enlighet med punkt A nedan och nyteckning av
forlagsaktier med stéd av utgivna teckningsoptioner skall endast ske i
sadan utstrackning att ovan néamnt hot enligt styrelsens bedomning
undanrojs. Styrelsen skall darefter snarast besluta att inl6sa forlags-
aktier i enlighet med punkt B nedan i sddan utstrackning som ar mojlig
med beaktande av att ovan namnt hot inte skall féreligga efter sadan
inlosen.

A. Inlésen
Nedsattning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, skall aga
rum genom inlésen av aktier enligt féljande grunder. Styrelsen skall
besluta att inl6sa aktier som innehas av subjekt vilka inte har hemvist i
Danmark, Norge eller Sverige och aktier som innehas av juridisk person
med sadan hemvist, vilken inte direkt eller indirekt, kontrolleras av sub-
jekt som har hemvist i Danmark, Norge eller Sverige. Aktier skall i forsta
hand inlésas fran subjekt som inte har eller inte kontrolleras av subjekt
med hemvistiland inom EES.

Aktiedgare vars aktier ar registrerade hos Veerdepapircentralen (VP)
i Danmark skall med sikte pa att mojliggdra bestdmmande av hemvist
enligt denna § 15 Iata registrera namn, adress och aktieinnehav i séar-
skild forteckning ford av VP Services A/S, CVR nr. 302011183 (VP Inves-
tor Services). Sadan forteckning skall foras i enlighet med vid var tid
géllande bestdmmelser avseende férande av aktiebok i dansk aktiebo-
lagslag. Vid inlésen skall aktier, som enligt utdrag fran den av Euroclear
Sweden AB i Sverige forda aktieboken/forvaltarférteckningen, fran den
av Verdipapirsentralen (VPS) i Norge forda aktionarférteckningen och
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fran den av VP Investor Services forda forteckningen i Danmark enligt
ovan (gemensamt benamnda Registerutdrag), forvarvades senast inlo-
sas forst. For det fall forvarvstidpunkt ej kan faststallas, skall denna
anses vara dag for beslut om inlésen och inlésen skall ske i forhallande
till berérd aktieagares innehav. Om inte erforderligt antal aktier kan
inl6sas fran subjekt som inte har, eller inte kontrolleras av subjekt med,
hemvistiland inom EES, skall inlésen ske fran 6vriga subjekt som
saknar hemvist i Danmark, Norge eller Sverige. Harvid skall aktier som
enligt Registerutdraget forvarvades senast inlosas forst. For det fall for-
varvstidpunkt ej kan faststéllas, skall denna anses vara dag for beslut
om inlésen och inlosen skall ske i forhallande till bertrd aktieagares
innehav. Det dligger envar aktiedgare att tillse att hemvist vid varje tid-
punkt framgar av Registerutdraget eller att pa annat satt pa anmaning
fran bolaget styrka sin hemvist. Harutover aligger det envar aktieagare
som ar en juridisk person att pa anmaning av bolaget styrka vem som,
direkt eller indirekt, kontrollerar sadan juridisk person. Aktiedgare vars
hemvist inte kan faststallas fran Registerutdrag samt aktieagare som
inte pa anmaning av bolaget styrker direkt eller indirekt kontroll anses
vid inlésen ha hemvist utanfor EES.

Aktiedgare, vars aktier efter beslut enligt denna bestdmmelse kan
komma att inlésas, skall skriftligen underrattas av bolaget med angivan-
de av det antal aktier som kan komma att inlésas fran sadan aktieagare
(Antalet Inlésenbara Aktier). Aktiedgare har mojlighet att inom tio bank-
dagar efter underrattelse infor bolaget styrka saddan hemvist, och i fore-
kommande fall sadan direkt eller indirekt kontroll av juridisk person,
som kan medféra att sadan aktiedgare inte omfattas avinlésen. Om
aktiedgare har reducerat sitt innehav med Antalet Inlésenbara Aktier
enligt Registerutdrag, som kan erhallas narmast efter fyrtionde bank-
dagen efter det att underrattelsen skickades ut, inléses inga aktier fran
aktiedgaren. Om denne daremot inte har reducerat sitt innehav med
Antalet Inlésenbara Aktier enligt sddant Registerutdrag, kan detta antal
aktier omedelbart inlosas, eller det lagre antal aktier som erfordras for
attinnehavet skall vara reducerat med Antalet Inlésenbara Aktier.

Inldsen sker utan aterbetalning till aktieagaren. Nedsattningsbelop-
pet skall 6verforas till reservfonden.

B. Férlagsaktier

Bolaget skall utéver stamaktier aven kunna utge férlagsaktier. Stam-
aktier och forlagsaktier skall var for sig kunna utges upp till bolagets
hogsta aktiekapital enligt § 5.

Forlagsaktier skall kunna inlésas. Om inte samtliga utestaende for-
lagsaktier inloses, skall inlosen ske fran forlagsaktiedgarna i forhallande
till det antal aktier de forut ager och i den man detta inte kan ske genom
lottning. Vid inlosen skall aterbetalning ske med ett belopp som motsva-
rar aktiens nominella varde uppréknat fran forsta dagen for registrering
av forlagsaktie till och med dagen for utbetalning av inlésenbeloppet
med en rantefaktor motsvarande STIBOR 90 dagar med tillagg av tva
procentenheter.

Forlagsaktie berattigar inte till utdelning eller till deltagande i fond-
emission. Uppléses bolaget, skall forlagsaktie berattiga till lika del i bola-
gets tillgangar som évriga aktier, dock inte med hogre belopp an vad
som motsvarar akties nominella varde uppraknat fran forsta dagen for
registrering av férlagsaktie till och med dagen for utskiftning med en
rantefaktor motsvarande STIBOR 90 dagar med tillagg av tva procent-
enheter.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



§16

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge
ut nya stamaktier och forlagsaktier, skall agare av stamaktier och for-
lagsaktier aga foretradesratt att teckna nya aktier av samma aktieslag i
forhallande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar foretra-
desratt). Aktier som inte tecknats med primar foretradesratt skall erbju-
das samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesratt). Om inte
salunda erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar
foretradesratt, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till
det antal aktier de forut ager och i den man detta inte kan ske, genom
lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemissi-
on ge ut endast stamaktier eller endast forlagsaktier, skall endast agare
till aktier av detta aktieslag aga foretradesratt att teckna aktier i forhal-
lande till det antal aktier innehavaren forut ager (primar foretradesratt).
Aktier som inte tecknats med primar foretradesratt skall erbjudas samt-
liga aktiedgare till teckning (subsidiar foretradesréatt). Om inte salunda
erbjudna aktier racker for den teckning som sker med subsidiar foretra-
desrétt, skall aktierna fordelas mellan tecknarna i forhallande till det
antal aktier de forut ager och i den man detta inte kan ske, genom lott-
ning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemis-
sion ge ut teckningsoptioner eller konvertibler avseende antingen
endera stamaktier eller forlagsaktier eller aktier av bagge slagen, har
aktiedgarna foretradesratt att teckna teckningsoptioner, som om
emissionen hade gallt de aktier av endera eller bagge slagen som kan
komma att nytecknas pa grund av optionsratterna, respektive foretra-
desratt att teckna konvertibler, som om emissionen hade gallt de aktier
av endera eller bagge slagen som konvertiblerna medfor ratt att erhalla
i utbyte.

Vad som ovan sagts skall inte innebéra nagon inskrankning i mojlig-
heten att fatta beslut om kontant- eller kvittningsemission med avvikel-
se fran aktiedgarnas foretradesratt.

Vid 6kning av aktiekapitalet genom fondemission ska nya aktier
emitteras av varje forekommande aktieslag i forhallande till det antal
aktier av samma slag som finns sedan tidigare. Darvid skall gamla aktier
av visst aktieslag medféra ratt till nya aktier av samma aktieslag. Vad
som nu sagts skall inte innebara nagon inskrankning i moéjligheten att
genom fondemission, efter erforderlig andring i bolagsordningen, ge ut
aktier av nytt slag.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Bolagsordning

Foreslagna bolagsordningsandringar

For att mojliggora Erbjudandet har styrelsen for SAS foreslagit att ars-
stéamman den 18 februari 2014 beslutar om dndring av §§ 5 samt 15-16
i bolagsordningen (innebarande att ett nytt aktieslag, preferensaktier,
infors respektive vissa féljdandringar). Styrelsen har dven foreslagit
andring av § 9 (mojlighet att halla bolagsstamma i Solna). Foreslagna
andringar anges nedan i kursiv text.

§5

A. Aktiekapital, antal aktier och vissa restriktioner avseende emissioner
och vdrdedverféringar

Aktiekapitalet skall vara lagst 4 000 000 000 SEK och hégst

16 000 000 000 SEK, fordelat pa lagst 200 000 000 aktier och hogst
800 000 000 aktier.

Sé Iénge preferensaktier dr utgivna och s@ Iénge Preferensaktiekvoten
(berdknad pd sdtt framgdr nedan) éverstiger 1/2, far beslut om:
(i) emission av ytterligare preferensaktier, eller
(i) vardedverféring till innehavare av stamaktier och/eller forlagsak-
tier (med undantag for beslut om inlésen av férlagsaktier enligt §
15, punkt B. nedan)
endast fattas om minst tvd tredjedelar (2/3) av samtliga stamaktier res-
pektive preferensaktier dr foretradda pé den bolagsstémma dér beslutet
fattas och beslutet bitrdds av aktiedgare representerande minst tva tred-
jedelar (2/3) av de, inom ett vart av de ovan angivna aktieslagen, avgivna
résterna. Denna bestdmmelse skall dock inte begrdnsa mdjligheten for
styrelsen att besluta om emission antingen med (a) stéd av ett bemyndi-
gande, eller (b) ett efterféljande godkdnnande, Idmnat av bolagsstdmma,
under férutsdttning att bolagsstémmans beslut enligt (a) respektive (b)
fattats med beaktande av ovan angivna majoritetsregler, samt att éiven
styrelsen vid emissionsbeslut beaktar den begrdnsning som féranleds av
Preferensaktiekvoten.

Preferensaktiekvoten berdknas enligt foljande:
AxB
C

dér:

A drLosenbeloppet enligt § 5 punkt E. nedan;

B drdet totala antalet registrerade preferensaktier med hdnsyn tagen
till tillkommande, beslutade, men icke registrerade nyemissioner
samt preferensaktier som kan tillkomma genom konvertering eller
utnyttiande av konvertibler och teckningsoptioner samt andra finan-
siella instrument som kan leda till utgivandet av ytterligare preferens-
aktier, med avdrag fér dels sddana preferensaktier som bolaget sjdlvt
innehar, dels fér sGdana preferensaktier som ér féremdl for inlésen
efter beslut av bolagsstémman eller styrelsen; och

C drkoncernens bokférda egna kapital enligt den senaste av styrelsen
avgivna deldrsrapporten med avdrag for dels eventuell féreslagen ej
beslutad eller genomférd vérdedverféring enligt punkt (i) ovan, dels
eventuell féreslagen men ej beslutad eller genomférd Preferensutdel-
ning enligt § 5 punkt D. nedan.
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B. Aktieslag och réstrdtt

Aktier skall kunna ges ut i tre slag betecknade stamaktier, férlagsaktier

och preferensaktier. Stamaktier och forlagsaktier berdttigar vardera till

en rost. Preferensaktier berdttigar vardera till en tiondels rést.
Stamaktier och férlagsaktier kan hégst utges till ett antal som svarar

mot 100% av aktiekapitalet i bolaget. Preferensaktier kan hégst utges till

ett antal som svarar mot 10% av aktiekapitalet.

C. Foretrddesrdtt
Aktiedgares foretrddesrdtt vid emission av aktier, teckningsoptioner eller
konvertibler regleras i §16.

D. Vinstutdelning

Beslutar bolagsstdmman om vinstutdelning skall preferensaktier med-
féra foretrédesrdtt framfor stamaktier och férlagsaktier till drlig utdelning
enligt nedan.

Féretrdde till utdelning per preferensaktie ("Preferensutdelning”) skall:

i.  frdn och med det forsta utbetalningstillfallet (se nedan) som infal-
ler nGrmast efter det att preferensaktierna registrerades vid
Bolagsverket till och med utbetalningstillféllet som infaller nér-
mast efter avstdmningsdagen den 5 februari 2019 uppgé till 50
SEK per ér, jamnt fordelat pd kvartalsvisa utbetalningar; och

ii. frén och med dagen efter utbetalningstillféllet som infaller nér-
mast efter avstémningsdagen den 5 februari 2019 och fér tiden
ddrefter skall Preferensutdelningen ékas med ett belopp motsva-
rande 1% av teckningskursen for preferensaktie vid den férsta
emissionen av preferensaktier (”Initial Teckningskurs”) per dr,
jamnt férdelat pa kvartalsvisa utbetalningar. Justering enligt ovan
skall ske drligen frdn och med dagen efter utbetalningstillféllet
som infaller nérmast efter avstémningsdagen den 5 februari till
och med utbetalningstillféllet som infaller nGrmast efter avstam-
ningsdagen den 5 februari 2023, varefter Preferensutdelningen
skall uppga till ett belopp motsvarande 50 SEK plus 5% av Initial
Teckningskurs, per dr, jdmnt férdelat pa kvartalsvisa utbetalningar.

Utbetalning av utdelning pd preferensaktier skall ske kvartalsvis. Avstam-
ningsdagar skall vara den 5 februari, den 5 maj, den 5 augusti och den 5
november. For det fall sédan dag ej dr bankdag, d.v.s. dag som inte ér
sondag, allmén helgdag, I6rdag, midsommarafton, julafton eller nydrsaf-
ton, skall avstémningsdagen vara ndrmast féregdende bankdag. Utbe-
talning av utdelning skall ske tredje bankdagen efter avstdmningsdagen.

Om ingen utdelning Iémnats pa preferensaktier, eller om endast
utdelning understigande Preferensutdelningen Iémnats, skall preferens-
aktierna medféra rdtt att i tillagg till framtida Preferensutdelning erhdlla
ett belopp, jémnt fordelat pd varje preferensaktie, motsvarande skillna-
den mellan vad som skulle ha betalats ut enligt ovan och utbetalat belopp
("Innestéende Belopp”), innan vardedverforing till innehavare av stamak-
tier eller férlagsaktier far ske. Innestdende Belopp skall réknas upp med
en faktor motsvarande en drlig rdntesats om 20%, varvid upprékning
skall ske med bdrjan frdn den kvartalsvisa tidpunkt dd utbetalning av del
av utdelningen skett (eller borde ha skett, i det fall det ej skett ndgon
utdelning alls). Aven utdelning av Innestéende Belopp férutsdtter att
bolagsstamman beslutar om vinstutdelning.

Preferensaktierna skall i 6vrigt inte medféra ndgon rdtt till utdelning.
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E. Inlésen av preferensaktier

Minskning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, kan ske
genom inlésen av ett visst antal eller samtliga preferensaktier efter beslut
av styrelsen. Nér beslut om inlésen fattas, skall ett belopp motsvarande
minskningsbeloppet avsdttas till reservfonden om hérfér erforderliga
medel finns tillgdngliga.

Foérdelningen av vilka preferensaktier som skall inlésas skall ske pro
rata i férhdllande till det antal preferensaktier som varje preferensaktie-
dgare dger vid tidpunkten for styrelsens beslut om inlésen. Om fordel-
ningen enligt ovan inte gdr jamnt ut skall styrelsen besluta om fordel-
ningen av éverskjutande preferensaktier som skall inlésas. Om beslutet
godkdnns av samtliga dgare av preferensaktier kan dock styrelsen
besluta vilka preferensaktier som skall inlésas.

Losenbeloppet fér varje inlbst preferensaktie skall utgdras av ett belopp
("Lésenbeloppet”) berdknat enligt féljande:

i.  Fram till och med utbetalningstillfdllet som infaller nérmast efter
avstdmningsdagen den 5 februari 2018, ett belopp motsvarande
(i) 120% av Initial Teckningskurs jémte (ii) eventuellt upplupen del
av preferensaktieutdelning jamte (iii) eventuellt Innestdende
Belopp uppréknat med drlig ranta enligt punkten D. ovan. Lésen-
beloppet fér varje inlost preferensaktie skall dock aldrig under-
stiga aktiens kvotvdrde.

ii. Frdn och med dagen efter utbetalningstillféllet som infaller nér-
mast efter avstdmningsdagen den 5 februari 2018 och fér tiden
ddrefter, ett belopp motsvarande (i) 105% av Initial Teckningskurs
jamte (ii) eventuellt upplupen del av preferensaktieutdelning jémte
(iii) eventuellt InnestGende Belopp upprdknat med drlig rdnta
enligt punkt D. ovan. Lésenbeloppet for varje inlost preferensaktie
skall dock aldrig understiga aktiens kvotvdrde.

Med "upplupen del av preferensaktieutdelning” avses upplupen utdel-
ning fér perioden som bérjar med dagen efter den senaste avstdmnings-
dagen for utbetalning av utdelning pa preferensaktier till och med dagen
for utbetalning av Lésenbeloppet. Antalet dagar skall beréknas utifrdn
det faktiska antalet dagar i férhdllande till 90 dagar.

Agare av preferensaktie som skall inlésas skall vara skyldig att inom
tre ménader frdn erhdllande av skriftlig underrdttelse om styrelsens
beslut om inlésen motta Ldsenbeloppet for aktien eller, dér Bolagsverkets
eller réittens tillstand till minskningen erfordras, efter erhéllande av
underrdttelse att beslut om sddant tillstand har vunnit laga kraft.

F. Bolagets upplésning

Vid bolagets upplésning skall preferensaktier medféra foretrddesrdtt
framfér stamaktier och férlagsaktier att ur bolagets tillgéngar erhélla ett
belopp per preferensaktie, motsvarande Lésenbeloppet beréiknat enligt
punkt E. ovan per tidpunkten fér upplésningen, innan utskiftning sker till
dgare av stamaktier eller férlagsaktier. Preferensaktier skall i 6vrigt inte
medféra ndgon ratt till skiftesandel.

G. Omrdkning vid vissa bolagshéndelser

For det fall antalet preferensaktier dndras genom sammanléggning, upp-
delning eller annan liknande bolagshéndelse, skall de belopp som prefe-
rensaktie berdttigar till enligt punkterna D.—F. i denna § 5 omrdknas for
att dterspegla sddan féréandring.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



§9

Bolagsstamma skall hallas i Stockholm, Solna eller Sigtuna.

§15

Foreligger ett direkt hot mot bolagets eller dess dotterféretags trafik-
rattigheter for luftfart genom att bolaget eller dess dotterféretag bryter
eller riskerar att bryta mot bestammelser om agande och kontroll i bila-
terala luftfartsavtal eller i lag eller forordning rérande tillstand for luft-
trafik inom EES, skall styrelsen kunna besluta om inlésen av stamaktier
i enlighet med punkt A. nedan. Om sadan inlésen inte ar mojlig eller
enligt styrelsens bedémning inte ar tillracklig, skall nyteckning av for-
lagsaktier med de rattigheter som framgar av punkt B. nedan kunna ske
med stod av utgivna teckningsoptioner, dock endast efter godkannande
pa bolagsstdmma genom beslut som bitratts av minst halften av de pa
stdmman avgivna résterna.

Inlésen av stamaktier i enlighet med punkt A. nedan och nyteckning
av férlagsaktier med stod av utgivna teckningsoptioner skall endast ske
i sadan utstrackning att ovan namnt hot enligt styrelsens bedémning
undanrdjs. Styrelsen skall darefter snarast besluta att inlésa forlagsak-
tier i enlighet med punkt B. nedan i sadan utstrackning som ar majlig
med beaktande av att ovan namnt hot inte skall foreligga efter sadan
inlésen.

A. Inlésen

Nedsattning av aktiekapitalet, dock inte under minimikapitalet, skall aga
rum genom inlésen av stamaktier enligt féljande grunder. Styrelsen
skall besluta att inlésa stamaktier som innehas av subjekt vilka inte har
hemvist i Danmark, Norge eller Sverige och stamaktier som innehas av
juridisk person med sadan hemvist, vilken inte direkt eller indirekt, kon-
trolleras av subjekt som har hemvist i Danmark, Norge eller Sverige.
Stamaktier skall i forsta hand inlésas fran subjekt som inte har eller inte
kontrolleras av subjekt med hemvist i land inom EES.

Aktiedgare vars stamaktier ar registrerade hos Veerdepapircentralen
(VP) i Danmark skall med sikte pa att mojliggéra bestammande av hem-
vist enligt denna § 15 Iata registrera namn, adress och aktieinnehav i
sarskild forteckning ford av VP Services A/S, CVR nr. 302011183 (VP
Investor Services). Sadan forteckning skall féras i enlighet med vid var
tid gallande bestammelser avseende férande av aktiebok i dansk aktie-
bolagslag. Vid inlésen skall stamaktier, som enligt utdrag fran den av
Euroclear Sweden AB i Sverige forda aktieboken/forvaltarforteckningen,
fran den av Verdipapirsentralen (VPS) i Norge forda aktionarforteck-
ningen och fran den av VP Investor Services forda forteckningen i Dan-
mark enligt ovan (gemensamt benamnda Registerutdrag), férvarvades
senast inlosas forst. For det fall forvarvstidpunkt ej kan faststallas, skall
denna anses vara dag for beslut om inlésen och inlésen skall ske i for-
hallande till berord aktiedgares innehav av stamaktier. Om inte erforder-
ligt antal stamaktier kan inldsas fran subjekt som inte har, eller inte kon-
trolleras av subjekt med, hemvist i land inom EES, skall inlésen ske fran
ovriga subjekt som saknar hemvist i Danmark, Norge eller Sverige. Har-
vid skall stamaktier som enligt Registerutdraget férvarvades senast inlo-
sas forst. For det fall forvarvstidpunkt ej kan faststallas, skall denna
anses vara dag for beslut om inlésen och inlosen skall ske i forhallande
till berord aktiedgares innehav av stamaktier. Det &ligger envar aktie-
agare att tillse att hemvist vid varje tidpunkt framgar av Registerutdraget
eller att pa annat satt pd anmaning fran bolaget styrka sin hemvist. Har-
utover aligger det envar aktieagare som ar en juridisk person att pa
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Bolagsordning

anmaning av bolaget styrka vem som, direkt eller indirekt, kontrollerar
sadan juridisk person. Aktiedgare vars hemvist inte kan faststallas fran
Registerutdrag samt aktieagare som inte pa anmaning av bolaget styr-
ker direkt eller indirekt kontroll anses vid inlésen ha hemvist utanfor
EES.

Aktiedgare, vars stamaktier efter beslut enligt denna bestammelse
kan komma att inl¢sas, skall skriftligen underrattas av bolaget med
angivande av det antal stamaktier som kan komma att inlésas fran
sadan aktiedgare (Antalet Inlésenbara Stamaktier). Aktieagare har moj-
lighet attinom tio bankdagar efter underrattelse infér bolaget styrka
sadan hemvist, och i forekommande fall sddan direkt eller indirekt kon-
troll av juridisk person, som kan medféra att sadan aktiedgare inte
omfattas av inlésen. Om aktiedgare har reducerat sitt innehav med
Antalet Inlésenbara Stamaktier enligt Registerutdrag, som kan erhallas
ndrmast efter fyrtionde bankdagen efter det att underrattelsen skicka-
des ut, inloses inga stamaktier fran aktieagaren. Om denne daremot inte
har reducerat sitt innehav med Antalet Inlésenbara Stamaktier enligt
sadant Registerutdrag, kan detta antal stamaktier omedelbart inlosas,
eller det lagre antal stamaktier som erfordras for att innehavet skall vara
reducerat med Antalet Inlésenbara Stamaktier.

Inldsen sker utan aterbetalning till aktieagaren. Nedsattningsbelop-
pet skall 6verforas till reservfonden.

B. Forlagsaktier
Bolaget skall utover stamaktier och preferensaktier dven kunna utge
forlagsaktier.

Forlagsaktier skall kunna inlésas. Om inte samtliga utestaende for-
lagsaktier inloses, skall inlosen ske fran forlagsaktieagarna i forhallande
till det antal férlagsaktier de forut ager och i den man detta inte kan ske
genom lottning. Vid inlésen skall aterbetalning ske med ett belopp som
motsvarar férlagsaktiens kvotvdrde uppraknat fran forsta dagen for
registrering av forlagsaktie till och med dagen for utbetalning av inlo-
senbeloppet med en rantefaktor motsvarande STIBOR 90 dagar med
tillagg av tva procentenheter.

Forlagsaktie berattigar inte till utdelning. Upploses bolaget, skall for-
lagsaktie berattiga till lika del i bolagets tillgangar som stamaktier, dock
inte med hogre belopp an vad som motsvarar férlagsakties kvotvérde
uppraknat fran forsta dagen for registrering av forlagsaktie till och med
dagen for utskiftning med en rantefaktor motsvarande STIBOR 90
dagar med tillagg av tva procentenheter.

§16
Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemission ge
ut nya stamaktier, preferensaktier och forlagsaktier, skall agare av stam-
aktier, preferensaktier och forlagsaktier aga foretradesratt att teckna nya
aktier av samma aktieslag i férhallande till det antal aktier innehavaren
forut ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknats med primar
foretradesratt skall erbjudas samtliga aktiedgare till teckning (subsidiar
foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker for den teckning
som sker med subsididr foretradesratt, skall aktierna férdelas mellan
tecknarna i férhallande till det antal aktier de forut ager, oavsett om detta
dr stam-, forlags- eller preferensaktier, och i den man detta inte kan ske,
genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemis-
sion ge ut endast stamaktier, preferensaktier eller forlagsaktier, skall
endast agare till aktier av detta aktieslag aga foretradesratt att teckna
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Bolagsordning

aktier i forhallande till det antal aktier av samma slag innehavaren forut
ager (primar foretradesratt). Aktier som inte tecknats med primar fére-
tradesratt skall erbjudas samtliga aktieagare till teckning (subsidiar
foretradesratt). Om inte salunda erbjudna aktier racker fér den teckning
som sker med subsidiar foretradesratt, skall aktierna fordelas mellan
tecknarna i forhallande till det antal aktier de forut ager, oavsett om detta
ar stam-, forlags- eller preferensaktier, och i den man detta inte kan ske,
genom lottning.

Beslutar bolaget att genom kontantemission eller kvittningsemissi-
on ge ut teckningsoptioner eller konvertibler avseende antingen endera
stamaktier, preferensaktier eller férlagsaktier eller aktier av samtliga
slag, har aktiedgarna foretradesratt att teckna teckningsoptioner, som
om emissionen hade gallt de aktier av endera eller samtliga slag som
kan komma att nytecknas pa grund av optionsratterna, respektive fore-
tradesratt att teckna konvertibler, som om emissionen hade gallt de
aktier av endera eller samtliga slag som konvertiblerna medfor ratt att
erhallaiutbyte.

Vad som ovan sagts skall inte innebara ndgon inskrankning i mojlig-
heten att fatta beslut om kontant- eller kvittningsemission med avvikel-
se fran aktieagarnas foretradesratt.

Okning av aktiekapitalet genom fondemission med utgivande av
aktier far endast ske genom utgivande av stamaktier. Dérvid gdiller att
endast stamaktiecgarna har féretrddesrdtt till de nya stamaktierna for-
delat efter det antal stamaktier de forut Gger. Vad som nu sagts skall inte
innebara nagon inskrankning i méjligheten att genom fondemission,
efter erforderlig andring av bolagsordningen, ge ut aktier av nytt slag.
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Legala fragor och

kompletterande information

Allman bolags- och koncerninformation

Bolagets firma ar SAS AB. SAS organisationsnummer dr 556606-8499
och styrelsen har sitt sate i Stockholms kommun. Bolaget bildades i
Sverige den 30 januari 2001, registrerades hos Bolagsverket den 23
februari 2001 och har bedrivit verksamhet sedan dess. Bolaget ar ett
publikt aktiebolag som regleras av aktiebolagslagen (2005:551).

SAS legala struktur 27 januari, 2014

SASAB

SAS bedriver verksamhet under handelsbeteckningarna (varumar-
ken) SAS och Scandinavian Airlines.

SAS AB ar moderbolag i Koncernen, som bestar av nio rérelse-
drivande enheter i fyra lander. | tabellen nedan redovisas de viktigaste
koncern- och intresseféretagen.

SAS Ground Handling Denmark A/S
SAS Ground Handling Norway AS 90%

Bluel Oy 100% SAS Ground Handling Sweden AB
AS Estonian Air 2,7%
Konsortium

Scandinavian Airlines System

Denmark—Norway —Sweden AirGreenland 37,5%

Andel aktier attunder tva ar inte ga med i en konkurrerande allians. De bilaterala och
Dotter-/intresseféretag Land och réster, % multilaterala avtalen inom Star Alliance stracker sig fran avtal om 6mse-
SAS Danmark A/S Danmark 100 sidigt erkannande av frequent flyer-program, codesharing och gemen-
SAS Sverige AB Sverige 100 9 ygbolagp yginjer.
Scandinavian Airlines System Joint venture med Singapore Airlines
Denmark-Norway-Sweden ) L e . .

: ) I’ maj 2012 ingick SAS ett joint-venture avtal med Singapore Airlines
(SAS Konsortiet) Danmark, Norge, Sverige 100 ) - -
: som omfattar resultatdelning, samordning av tidtabeller och gemen-
Blue 1 Oy Finland 100 o = L )
SASC G oS o . 100 samma forsaljningsaktiviteter avseende flygférbindelser mellan Skandi-
argo&roup ‘ anmar navien och Singapore. Samarbetet innebar battre och snabbare anslut-

SAS Ground Ha”d'fng Denmark A/S  Danmark 90 ningar i sdval Képenhamn som i Singapore samt fler avgangar mellan de
SAS Ground Handling Norway AS  Norge 90 bada hubbarna. Beroende p& framtida marknadsutveckling s& kan joint-
SAS Ground Handling Sweden AB Sverige 90 venture samarbetet komma att utékas med ytterligare frekvenser och
SAS Struktur Gota KB Sverige 100 destinationer i Skandinavien.
SAS Struktur Freja AB Sverige 100
SAS Struktur Sonja KB Sverige 100 Kollektivavtal
SAS Struktur Tyke KB Sverige 100 SAS ar bundet av kollektivavtal med cirka 35 fackforeningar i Sverige,
Air Greenland A/S Danmark 375 Norge och Danmark. De huvudsakliga yrkeskategorier som omfattas av

Vasentliga avtal

Nedan féljer en sammanfattning av vasentliga avtal som SAS ingatt
under de senaste tva aren samt andra avtal som SAS ingatt och som
innehaller rattigheter eller forpliktelser som ar av vasentlig betydelse for
SAS (i bada fallen med undantag for avtal som ingatts i den I6pande
affarsverksamheten).

Star Alliance

Medlemskapet i Star Alliance ar grunden i SAS globala partner- och néat-
verksstrategi. Star Alliance &r uppbyggt som ett natverk av bilaterala
eller multilaterala avtal som ingas mellan enskilda medlemmar. For nar-
varande har Star Alliance 28 medlemmar som tillsammans erbjuder

21 900 dagliga avgangar till 195 lander och transporterar cirka 727 mil-
joner passagerare arligen. Alliansen regleras av ett huvudavtal mellan
Star Alliance-medlemmarna, vilket . utgor ett ramverk for bilaterala och
multilaterala avtal mellan dess enskilda medlemmar. Enligt detta huvud-
avtal har SAS atagit sig vissa skyldigheter om SAS skulle besluta att [am-
na Star Alliance, daribland att erlagga en uttradesavgift och ett atagande
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kollektivavtalen ar markpersonal, kabinpersonal och piloter. | november
2012 tecknades nya kollektivavtal med flygande personal i Skandina-
vien. Avtalen var nédvandiga for att SAS skulle kunna sakra sin finansie-
ring fram till 2015 och darmed ha mojlighet att driva verksamheten
vidare. De nya avtalen innebar marknadsmassiga I6ne- och tjanstgo-
ringsvillkor och 6ppnar for betydande effektivitetsforbattringar i plane-
ring och schemaldggning. Avtalen innebar ocksa stora forandringar
avseende pensionsvillkor. Merparten av tidigare formansbaserade pen-
sionsordningar ersatts av premiebaserade pensionsordningar. Den
tidigare majligheten till fortidspension ar ocksa borttagen. Till foljd av
Overenskomna forandringar avseende pensionsvillkor berdknas pen-
sionsforpliktelsen att reduceras med cirka 60%.

Avtal med Tata Consultancy Services

Under rakenskapsaret 2012/2013 traffades en femarig éverenskom-
melse med Tata Consultancy Services ("TCS”) avseende merparten av
Koncernens IT-tjanster. Kvarvarande IT-organisation har minskats och
strukturerats om for att skapa en tydligare och mer affarsmassig kopp-
ling till verksamheten. | samband med 6éverféringen till TCS sker en kon-
solidering och férenkling av system och infrastruktur.
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Avtal med Amadeus

| mars 2009 ingick SAS ett avtal med Amadeus avseende IT- och distri-
butionstjanster. Avtalet som galler i 10 &r innebar att SAS ersétter sitt
interna och féraldrade bokningssystem RESAID med Amadeus passa-
gerarsystem for forsaljning, bokning och check-in. Genom avtalet ren-
odlar SAS sin verksamhet och sanker sina distributionskostnader, bland
annat genom rabatter som en foljd av att SAS tillhandahaller sina lagsta
prisklasser. Avtalet innehaller vidare en femarig éverenskommelse om
att SAS ska anvanda Amadeus e-handelslésning for online forsaljning.

Férvarv och avyttringar

Férsdljining av Wideroe

I maj 2013 offentliggjorde SAS att ett avtal undertecknats om férsaljning
av 80% av SAS aktieinnehav i Widerge's Flyveselskap AS (Widerge) till
en investerargrupp bestaende av Torghatten ASA, Fjord1 AS och Nord-
land Fylkeskommune. Transaktionen slutférdes i september 2013. Den
sammanlagda transaktionslikviden uppgick till cirka 2 mdr SEK, inklusi-
ve relaterade flygplanstransaktioner, vilket minskade SAS nettoskuld
med motsvarande belopp. SAS har for avsikt att avyttra resterande 20%
i Widerge under 2016.

SAS Ground Handling

Den 31 oktober 2013 avyttrades 9,98% av aktierna i SAS Ground Hand-
ling Denmark, SAS Ground Handling Norway och SAS Ground Handling
Sweden till Swissport International Ltd (Swissport). Avyttringen och out-
sourcingen av SAS Ground Handling ar en viktig del av SAS strategi att
ytterligare 6ka den operationella flexibiliteten i SAS. Avtalet, &r darfor ett
viktigt steg i genomférandet av den strategin. Malsattningen enligt den
avsiktsforklaring som ingicks mellan SAS och Swissportimars 2013 ar
att dverlata fullt dgarskap av SAS Ground Handling i Danmark, Sverige
och Norge till Swissport.

Kreditavtal

Revolverande kreditfacilitet

SAS Konsortiet ingick i december 2006 ett kreditavtal (som sedermera
har andrats och ersatts genom ett antal andrings- och ersattningsavtal,
senastijuni 2013) som lantagare, for narvarande, ett syndikat av sju
banker, de tre skandinaviska staterna samt Knut och Alice Wallenbergs
Stiftelse varigenom tva revolverande kreditfaciliteter med en samman-
lagd kreditlimitom 1,8 mdr SEK &r tillgangliga for SAS Konsortiet ("RCF
Kreditavtalet”). De revolverande kreditfaciliteterna ar tillgangliga for SAS
Konsortiet fram till 1 juni 2014 respektive 31 mars 2015. SAS och vissa
av dess dotterbolag har stallt vissa sakerheter for SAS forpliktelser
under RCF Kreditavtalet. RCF Kreditavtalet innefattar sedvanliga/nor-
malt férekommande ataganden (inklusive negativataganden sasom,
bland annat, utdelningsrestriktioner) och villkor. Efter genomférandet av
Erbjudandet avser SAS att sdga upp RCF Kreditavtalet, vilket kan med-
fora en tidigarelaggning av vissa avgifter (sa kallade "exit fees”) som
uppgar till cirka 175 MSEK.

Bilateral Idnefaciltitet med UBS

SAS offentliggjorde den 7 februari 2014 att bolaget ingatt ett finansie-
ringsavtal om 150 miljoner EUR med UBS AG, London Branch. Finan-
sieringsavtalet blir tillgangligt for utnyttjande den 28 Februari 2014 och
kommer att vara tillgangligt for SAS fram till januari 2017. Rantan ar ror-
lig och baseras pa radande marknadsforhallanden, inklusive SAS kredit-
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vardighet. Avtalet ar foremal for, bland annat, sedvanliga dtaganden
(inklusive negativataganden) och villkor.

Obligationsldn

SAS Konsortiet gavi mars 2011 ut tva obligationslan i SEK ("Obliga-
tionslan SEK 2011") respektive EUR ("Obligationslan EUR 2011”) (till-
sammans "2011 Obligationslanen”). Vidare gav SAS i september 2013
ut ett obligationslan i SEK ("Obligationslan SEK 2013”) (samtliga obli-
gationslan tillsammans benamnda "Obligationslanen”).

Obligationslan SEK 2011 &r utgivet till en ranta om 10,5% och upp-
gar till ett nominellt belopp om 1,3 mdr SEK och Obligationslan EUR
2011 ar utgivet till en ranta om 9,65% samt uppgar till ett nominellt
belopp om 75 MEUR. Aterkop av Obligationslan SEK 2011 och Obliga-
tionslan EUR 2011 har skett om 83 MSEK respektive 11 MSEK. 2011
Obligationslanen forfaller till betalning i juni 2014. Obligationslan SEK
2013 &r utgivet till en ranta om 9,00%, uppgar till ett nominellt belopp
om 1,5 mdr SEK och forfaller till betalning i november 2017. Obligations-
innehavarna har en ratt att pakalla fortida inlésen av Obligationslanen till
ett belopp som motsvarar det nominella beloppet jamte ranta om vissa
typer av dgarforandringar intraffar i forhallande till SAS. Obligationsla-
nen innefattar aven vissa sedvanliga/normalt forekommande ataganden
(inklusive negativataganden sdsom, bland annat, begrénsningar av-
seende stallande av sékerhet for annan skuld) och villkor.

Enligt villkoren i Obligationslan SEK 2013 ar SAS forhindrade att
ldamna utdelning sa lange som soliditeten understiger 35%. Obligations-
innehavarna har dock genom ett sarskilt obligationsinnehavarbeslut
den 6 februari 2014 godkant en justering av de ursprungliga obliga-
tionsvillkoren genom vilken SAS ager ratt att bade foresla och betala
utdelning pa preferensaktiernai enlighet med dess villkor forutsatt att
ingen uppsagningsgrund foreligger enligt obligationsvillkoren. Obliga-
tionslan SEK 2013 innehaller dock alltjamt vissa restriktioner som bland
annatinnebar att SAS inte ager ratt att géra andra vardedverforingar an
utdelning pa preferensaktier forran en aterbetalning har skett av Obliga-
tionslan SEK 2013 (savida ovannamnda soliditetsmatt och vissa andra
krav inte uppfylls).

Konvertibelt obligationsldn

SAS gav i april 2010 ut ett konvertibelt obligationslan till en rénta om
7,5% och till ett nominellt belopp om 1,6 mdr SEK, som, under vissa
forutsattningar ar konvertibelt till aktier (det "Konvertibla Obligations-
lanet”). Vissa av SAS dotterbolag har ingatt borgen for SAS forpliktelser
under det Konvertibla Obligationslanet. Om det Konvertibla Obligations-
lanet inte I6ses in, konverteras eller aterkdps och makuleras, kommer
det att forfalla till betalning 2015. SAS har en ratt att [6sa in det Konver-
tibla Obligationslanet bland annat om kursen vid NASDAQ OMX Stock-
holm under en specifik period éverstiger 150% av konverteringskursen.
Det Konvertibla Obligationslanet ar konvertibelt till aktier pa val av inne-
havaren till en konverteringskurs om 46,50 SEK, sasom justerat med
hansyn taget till vissa utspadningseffekter, fram till forfallodagen.
Ratten att konvertera det Konvertibla Obligationslanet ar foremal for
vissa villkor. Det Konvertibla Obligationslanet kan berattiga till hogst

34 408 602 aktier i bolaget motsvarande cirka 10,46% av det totala
antalet utestdende aktier per dagen for detta prospekt. Det Konvertibla
Obligationslanet innefattar dtaganden, negativataganden och grunder
for fortida aterbetalning av lanet.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Rattsliga férfaranden och skiljeférfaranden

SAS drinvolverat i tvister, varav nagra kommer att avgoras i domstol.
Reserveringar gors i Koncernens rakenskaper i de fall SAS bedémer att
det finns en sannolik och kvantifierbar risk for ansvar. | det féljande
beskrivs de tvister som beddms vara av vasentlig betydelse fér SAS och
som nyligen har haft en ogynnsam utgang, eller som skulle kunna faen
ogynnsam utgang, vilket skulle kunna fa en vasentligt negativ finansiell
effekt pa SAS.

EU:s flygfraktsunders6kning

Som en konsekvens av EU-kommissionens beslutinovember 20101
flygfraktundersékningen, ar SAS tillsammans med 6vriga flygbolag som
botfallts av EU-kommissionen involverat i olika civila skadestandspro-
cesser i Europa (England, Nederlanderna och Norge). SAS, som har
overklagat EU-kommissionens beslut, bestrider ansvar i samtliga ratts-
processer. Ytterligare stamningar fran fraktkunder kan inte uteslutas
och inga reserveringar har gjorts.

Granskning av statligt deltagande i revolverande kreditfacilitet

SAS noterar att EU-kommissionen och EFTA Surveillance Authority i juni
2013 beslutade att inleda en férdjupad undersékning om huruvida de
tre statliga aktiedgarnas deltagande i SAS fornyelse av den revolverande
kreditfaciliteten, beskriven ovan under Kreditavtal i Vésentliga avtal,
utgor statsstod eller inte. SAS ar formellt inte part och har begransad
insyn i arendet. Effekterna av om staternas deltagande skulle betraktas
som statsstdd ar oklara och inga reservationer har gjorts.

Transaktioner med narstaende

SAS tillampar IAS 24 Upplysningar om ndrstéende. Samtliga trans-
aktioner sker pa marknadsmassig grund. | tabellen nedan redovisas
transaktioner mellan SAS och narstaende under rakenskapsaren
2010-2012/2013. Inga transaktioner mellan SAS och narstaende som
enskilt eller tillsammans ar vasentliga for bolaget har &gt rum efter den
31 oktober 2013.

2012/2013 2012 2011 2010

MSEK Nov-okt Jan-okt Jan-dec Jan-dec
Intakter vid forsaljning till

intresseforetag 22 17 23 34
Kostnader vid forsaljning till

intresseforetag 33 24 28 22

For information om ersattning till styrelsens ledamoter och koncernled-
ningen, se Ersdttning i avsnittet Styrelse, koncernledning och revisor.

Radgivare
SAS finansiella radgivare i samband med Erbjudandet &r Carnegie,
Nordea och SEB. Dessa radgivare (samt till dem narstaende féretag) har
tillhandahallit, och kan i framtiden komma att tillhandahalla, olika bank-
finansiella, investerings-, kommersiella och andra tjanster at SAS for
vilka de erhallit, respektive kan komma att erhalla, ersattning. Nordea
och SEB samt vissa till dem narstaende ar dessutom langivare och/eller
férmedlare av Ian beviljade till SAS.

Mannheimer Swartling Advokatbyra ar SAS legala rddgivare i sam-
band med Erbjudandet.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB

Legala fragor och kompletterande information

Inférlivande genom hanvisning m.m.

SAS finansiella rapporter for rakenskapsaren 2010, 2011 och 2012
(januari — oktober) samt arsredovisningen for rakenskapsaret
2012/2013 (november 2012 — oktober 2013) utgor en del av detta
prospekt och ska lasas som en del darav. De finansiella rapporterna for
rékenskapsaren 2010, 2011 och 2012 (januari—oktober) aterfinns i
SAS arsredovisning for rakenskapsaret 2010 (dar hanvisning gors till
sidorna 60-133) rakenskapsaret 2011 (dar hanvisning gors till sidorna
45-101) och rakenskapsaret 2012 (dar hanvisning gors till sidorna
36-89). De delar vilka ej hanvisas till innehaller information som ater-
finns i andra delar av prospektet. Namnda arsredovisningar har revide-
rats av bolagets revisor och revisionsberattelserna ar fogade till respek-
tive drsredovisning.

Forutom SAS reviderade koncernredovisningar for rakenskapsaren
2010, 2011, 2012 och 2012/2013 har ingen information i detta pro-
spekt granskats eller reviderats av bolagets revisor.

Tillgangliga handlingar

Foljande handlingar finns tillgangliga i elektronisk form pa SAS hem-

sida, www.sasgroup.net. Kopior av handlingarna halls ocksa tillgangliga

pa SAS huvudkontor, Kabinvagen 5 pa Arlanda, under prospektets

giltighetstid (ordinarie kontorstid pa vardagar)

»  SAS bolagsordning.

+ SAS drsredovisningar for rakenskapsaren 2010, 2011, 2012 och
2012/2013 (inklusive revisionsberattelser).
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Skattefragor

Skattefragor i Sverige

Nedan féljer en sammanfattning av vissa skattekonsekvenser som kan
uppkomma med anledning av det aktuella erbjudandet att teckna prefe-
rensaktier i SAS. Sammanfattningen gdller endast i Sverige obegrdnsat
skattskyldiga fysiska personer och aktiebolag om inte annat anges. Sam-
manfattningen &r baserad pd gdllande lagstiftning och dr endast avsedd
som allmén information. Sammanfattningen omfattar inte vérdepapper
som innehas av handelsbolag eller som innehas som lagertillgdngar i
ndringsverksamhet. Vidare omfattas inte de sérskilda reglerna fér skatte-
fri kapitalvinst (inklusive avdragsforbud vid kapitalforlust) och utdelning i
bolagssektorn som kan bli tillimpliga dé aktiedgare innehar aktier som
anses ndringsbetingade. Inte heller omfattas de sdrskilda regler som kan
blitillampliga pé innehav i bolag som dr eller tidigare har varit fdmans-
foretag eller pd aktier som forvérvats med stéd av s@ kallade kvalificerade
andelar i f&mansféretag. Sammanfattningen omfattar inte heller aktier
eller andra deldgarrdtter som férvaras pa ett s@ kallat investeringsspar-
konto och som omfattas av sdrskilda regler om schablonbeskattning.
Sdrskilda skatteregler géller for vissa typer av skattskyldiga, exempelvis
investmentforetag och férsdkringsforetag. Beskattningen av varje enskild
aktiedgare beror pd dennes speciella situation. Varje innehavare av aktier
bér ddrfor radfréga en skatterddgivare for att fd information om de sdr-
skilda konsekvenser som kan uppstd i det enskilda fallet, inklusive till-
Iémpligheten och effekten av utléndska regler och skatteavtal.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

Nar marknadsnoterade aktier eller andra delagarréatter saljs eller pa
annat satt avyttras kan en skattepliktig kapitalvinst eller en avdragsgill
kapitalforlust uppsta. Kapitalvinster beskattas i inkomstslaget kapital
med en skattesats om 30%. Kapitalvinst respektive kapitalforlust berak-
nas som skillnaden mellan forsaljningspriset efter avdrag for forsalj-
ningsutgifter och de avyttrande aktiernas omkostnadsbelopp. Omkost-
nadsbeloppet for alla delagarratter av samma slag och sort beraknas
gemensamt med tillampning av genomsnittsmetoden. Det bor noteras
att BTA (betalda tecknade aktier) darvid inte anses vara av samma slag
som de nyemitterade preferensaktierna forran beslutet om nyemissio-
nen registrerats vid Bolagsverket. Vid férsaljning av marknadsnoterade
aktier far omkostnadsbeloppet alternativt bestammas enligt schablon-
metoden till 20% av forsaljningsersattningen efter avdrag for forsalj-
ningsutgifter.

Kapitalférluster pa marknadsnoterade aktier och andra marknads-
noterade delagarratter ar fullt ut avdragsgilla mot skattepliktiga kapital-
vinster pa aktier och andra marknadsnoterade delagarratter realiserade
under samma ar, férutom andelar i vardepappersfonder eller specialfon-
der som endast innehaller svenska fordringsrétter, sa kallade réantefon-
der. Kapitalforluster pa aktier eller andra delagarratter som inte kan kvit-
tas pa detta satt far dras av med upp till 70% mot 6vriga inkomster i
inkomstslaget kapital. Uppkommer underskott i inkomstslaget kapital
medges skattereduktion mot kommunal och statlig inkomstskatt samt
fastighetsskatt och kommunal fastighetsavgift. Skattereduktion med-
ges med 30% av den del av underskottet som inte 6verstiger 100 000 kr
och 21% av resterande del. Ett sadant underskott kan inte sparas till
senare beskattningsar.
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Skatt pd utdelning

For fysiska personer beskattas utdelning i inkomstslaget kapital med en
skattesats om 30%. For fysiska personer som ar bosatta i Sverige inne-
halls normalt preliminarskatt avseende utdelning med 30%. Den preli-
minara skatten innehalls av Euroclear Sweden, eller nar det géller forval-
tarregistrerade aktier, av forvaltaren.

Aktiebolag

Skatt pG kapitalvinster och utdelning

For ett aktiebolag beskattas alla inkomster, inklusive skattepliktig kapi-
talvinst och utdelning, i inkomstslaget naringsverksamhet med 22%.
Kapitalvinster och kapitalforluster beraknas pa samma satt som har
beskrivits ovan avseende fysiska personer. Avdragsgilla kapitalforluster
pa aktier eller andra delagarratter far endast dras av mot skattepliktiga
kapitalvinster pa sadana vardepapper. En sadan kapitalforlust kan aven,
om vissa villkor ar uppfyllda, kvittas mot kapitalvinster i bolag inom sam-
ma koncern, under férutsattning att koncernbidragsratt foreligger mel-
lan bolagen. En kapitalforlust som inte kan utnyttjas ett visst ar far spa-
ras och kvittas mot skattepliktiga kapitalvinster pa aktier och andra
delagarréatter under efterféljande beskattningsar utan begrénsning i
tiden.

Aktieagare som ar begransat skattskyldiga i Sverige
Kapitalvinstbeskattning

Innehavare av aktier som ar begréansat skattskyldiga i Sverige och vars
innehav inte ar hanforligt till ett fast driftstalle i Sverige kapitalvinstbe-
skattas normalt inte i Sverige vid avyttring av sddana vardepapper. Inne-
havarna kan emellertid bli féremal for beskattning i sin hemviststat.
Enligt en sarskild skatteregel kan emellertid fysiska personer som ar
begransat skattskyldiga i Sverige bli féremal for svensk beskattning vid
forsaljning av vardepapper om de vid nagot tillfalle under avyttringsaret
eller nagot av de tio foregaende kalenderaren har varit bosatta eller sta-
digvarande vistats i Sverige. Tillampligheten av denna regel kan begréan-
sas av skatteavtal mellan Sverige och andra lander.

Skatt pd utdelning

For aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Sverige och som erhal-
ler utdelning pa aktier i ett svenskt aktiebolag uttas normalt svensk
kupongskatt. Skattesatsen ar 30%. Skattesatsen ar dock i allmanhet
reducerad genom skatteavtal som Sverige har ingatt med andra lander
for undvikande av dubbelbeskattning. Flertalet av Sveriges skatteavtal
mojliggdr nedsattning av den svenska skatten till avtalets skattesats
direkt vid utdelningstillfallet om erforderliga uppgifter om den utdel-
ningsberattigade foreligger. | Sverige verkstalls avdraget for kupong-
skatt normalt av Euroclear Sweden, eller betraffande forvaltarregistrera-
de aktier, av forvaltaren. | de fall 30% kupongskatt innehallits vid
utbetalning till en person som har ratt att beskattas enligt en lagre skat-
tesats eller for mycket kupongskatt annars innehallits, kan aterbetalning
begéras hos Skatteverket fore utgangen av det femte kalenderaret efter
utdelningen.

Inbjudan till teckning av preferensaktier i SAS AB



Skattefragor i Danmark

Nedan féljer en sammanfattning av de viktigaste danska skattefrGgorna
relaterade till férvérv, innehav och férsdljining av aktier. Sammanfattning-
en gdller endast for investerare som dr skattskyldiga i Danmark om inte
annat anges. Sammanfattningen dr baserad pd gdllande lagstiftning,
domar och beslut i Danmark, vilka kan komma att cindras, i vissa fall med
retroaktiv verkan. Sammanfattningen innehdller inte en beskrivning av de
Skattemdssiga konsekvenserna for professionella investerare, pensions-
fonder och vissa andra finansiella investerare. Sammanfattningen dr inte
avsedd att vara en uttémmande beskrivning av alla skattefrdgor som kan
vara relevanta i samband med férvérv, innehav och férsdljning av aktier.
Varje investerare bér dérfor radfrdga skatterddgivare avseende de
skattekonsekvenser som kan uppstd i det enskilda fallet.

Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

Kapitalvinster vid forsaljning av aktier beskattas som aktieinkomst med
en skattesats om 27% upp till 49 200 danska kronor for ar 2014 (for
sammanboende makar, totalt 98 400 danska kronor) och med en
skattesats om 42% pa aktieinkomster som éverstiger 49 200 danska
kronor (fér sammanboende makar ¢ver 98 400 danska kronor). Dessa
belopp ar foremal for arliga justeringar och omfattar alla aktieintakter
(detvill séga alla kapitalvinster och utdelningar som férvarvas av enskil-
da eller sammanboende makar, var for sig).

Kapitalvinster och kapitalforluster vid férsaljning av aktier som ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad beraknas som skillnaden
mellan omkostnadsbeloppet och forséljningspriset. Omkostnadsbelop-
pet bestédms i allmanhet enligt genomsnittsmetoden som en andel av
det totala omkostnadsbeloppet for samtliga aktiedgarens aktier i bola-
get.

Kapitalforlust vid forsaljning av aktier som ar upptagna till handel pa
en reglerad marknad kan endast dras av mot ¢vriga aktieinkomster som
harror fran aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad,
(det vill saga utdelningar och kapitalvinster vid forsaljning av aktier som
ar upptagna till handel pa en reglerad marknad). Outnyttjade kapitalfor-
luster kvittas automatiskt mot en sammanboende makes aktieinkom-
ster som harror fran aktier upptagna till handel pa en reglerad marknad
och ytterligare kapitalforluster kan skjutas upp pa obestamd tid och kvit-
tas mot framtida aktieinkomster pa aktier som &r upptagna till handel pa
en reglerad marknad.

Kapitalforluster pa aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad
marknad far endast kvittas mot kapitalvinster och utdelningar pa andra
aktier som ar upptagna till handel pa en reglerad marknad, forutsatt att
den danska skattemyndigheten har erhallit vissa uppgifter om vem som
dger aktierna. Denna information lamnas normalt till den danska skatte-
myndigheten av vardepappersformedlaren.

Skatt pé utdelning
Utdelningar som betalas till personer som ar obegransat skattskyldiga i
Danmark beskattas som aktieinkomst, enligt beskrivningen ovan. Alla
aktieinkomster ska tas med vid berékning av om de belopp som namns
ovan éverskrids.

Eventuell svensk kupongskatt som utgar kan vara avrakningsbar i
Danmark.
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Skattefragor

Aktiebolag

Kapitalvinstbeskattning

Vid beskattningen av forsaljning av aktier, gérs en atskillnad mellan
dotterbolagsaktier, koncernaktier, skattebefriade portféljaktier och
skattepliktiga portfoljaktier:

"Dotterbolagsaktier” definieras i allménhet som aktier som &gs av
en aktiedgare som innehar minst 10% av det nominella aktiekapitalet i
det emitterande bolaget.

"Koncernaktier” definieras i allmanhet som aktier i ett bolag dar del-
agare i bolaget och det emitterande bolaget ar foremal for dansk skatte-
konsolidering eller uppfyller kraven for internationell skattekonsolide-
ring enligt dansk lag.

"Skattebefriade portféljaktier” definieras som aktier som inte ar
upptagna till handel pa en reglerad marknad och som &ags av en aktie-
agare som innehar mindre an 10% av det nominella aktiekapitalet i det
emitterande bolaget.

"Skattepliktiga portfoljaktier” definieras som aktier som inte raknas
som Dotterbolagsaktier, Koncernaktier eller Skattebefriade portfolj-
aktier.

Kapitalvinst eller kapitalforlust vid avyttring av Dotterbolagsaktier,
Koncernaktier och Skattebefriade portféljaktier ingar inte i den beskatt-
ningsbara inkomsten for aktieagaren.

Sarskilda regler géller i fraga om Dotterbolagsaktier for att forhindra
kringgdendet av dgarkravet om 10% genom vissa holdingbolagssktruk-
turer, i likhet med andra kringgaenderegler som kan bli tillampliga.
Dessa regler kommer inte att beskrivas i detalj.

Kapitalvinst vid forsaljning av Skattepliktiga portfoljaktier upptagna
till handel pa en reglerad marknad ar skattepliktig till en skattesats om
24,5% (denna sanks till 23,5% ar 2015 och 22% ar 2016) oavsett inne-
havstid. Kapitalforluster pa sadana aktier ar generellt avdragsgilla. Kapi-
talvinster och kapitalforluster pa Skattepliktiga portfoljaktier upptagna
till handel pa en reglerad marknad ar skattepliktiga enligt principen om
"mark-to-market”. Enligt principen om "mark-to-market” ska varje ars
skattepliktiga kapitalvinst eller kapitalforlust beraknas som skillnaden
mellan marknadsvardet pa aktierna vid borjan och slutet av beskatt-
ningsaret. Saledes kommer beskattning att ske pa bokféringsmassiga
grunder, dven om inga aktier har avyttrats och inga kapitalvinster eller
kapitalforluster har realiserats. Om Skattepliktiga portfoljaktier saljs
eller pa annat satt avyttras fore utgangen av inkomstaret, ar den
beskattningsbara inkomsten for inkomstaret skillnaden mellan vardet
av de Skattepliktiga portféljaktierna i borjan av inkomstaret och vardet
av de Skattepliktiga portféljaktierna vid avyttringen. Om den Skatteplik-
tiga portféljaktien har forvarvats och avyttrats under samma inkomstar,
ar den beskattningsbara inkomsten skillnaden mellan kopeskillingen
vid forvarvet respektive forsaliningen. Om den Skattepliktiga portféljak-
tien har férvarvats under inkomstaret, och inte har avyttrats under sam-
ma inkomstar, uppgar den beskattningsbara inkomsten till skillnaden
mellan kopeskillingen vid forvarvet och vardet pa aktierna vid utgangen
avinkomstaret.

En forandring fran aktiekategori Dotterbolagsaktier/Koncernaktier/
Skattebefriade portfoljaktier till Skattepliktiga portfoljaktier (eller vice
versa) anses skattemassigt utgora en dverlatelse av aktierna och ett
aterforvarv av aktierna anses ha skett till marknadsvardet vid tidpunkten
for forandringen av aktiekategori.

Sérskilda 6vergangsregler galler i fraga om ratten att kvitta kapital-
forluster realiserade i slutet avinkomstaret 2009 mot kapitalvinster pa
aktier under inkomstaret 2010 eller senare.
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Skattefragor

Skatt pd utdelning
Utdelningar pa portfoljaktier (bade skattefria och skattepliktiga) omfat-
tas av den normala bolagsskattesatsen om 24,5% (denna sanks till
23,5% ar 2015 och 22% ar 2016) oavsett innehavstid.

Erhallen utdelning pa Dotterbolagsaktier och Koncernaktier ar inte
foremal for beskattning oavsett innehavstid.

Svensk eventuell kupongskatt som utgar kan vara avrakningsbar i
Danmark.

Aktiedgare som ar begransat skattskyldiga i Danmark

Skatt pé utdelning

Enligt dansk skattelagstiftning, ar utdelning pa svenska aktier till utland-
ska aktiedgare i allméanhet inte foremal for dansk beskattning.

Kapitalvinstbeskattning
En person som inte ar bosatt i Danmark omfattas i allmanhet inte av
dansk skatt pa eventuella kapitalvinster vid forsaljning av svenska aktier.

Skattefragor i Norge

Nedan féljer en sammanfattning av de norska skattekonsekvenser som
@r baserad pd gdllande lagstiftning i Norge vid datumet for utfédrdandet
av detta prospekt, vilka kan komma att Gndras, i vissa fall med retroaktiv
verkan.

Foéliande sammanfattning gér inte ansprék pd att vara en heltdckan-
de beskrivning av alla skattefrégor som kan vara relevanta fér ett beslut
om att forvérva, dga eller férfoga 6ver preferensaktierna. Sammanfatt-
ningen dr ténkt att fungera som en allmén information och ger inte en
fullstandig beskrivning av alla relevanta fragor (till exempel for investera-
re for vilka sdrskilda lagar, regler och férordningar ér tilldmpliga). Dessut-
om fokuserar sammanfattningen bara pd aktieGgarkategorier som
uttryckligen némns nedan (fysiska personer och aktiebolag). Det bor
noteras att undantaget avseende vissa aktier (No. “fritaksmetoden”) som
gdller fér norska aktiebolag och som beskrivs nedan Gven gdller fér vissa
andra juridiska personer, sdsom sparbanker, férsakringsbolag och
andra. Uttalandena gdller endast aktiedgare som dr verkliga dgare till
aktierna.

Sammanfattningen nedan Gr baserad pd antagandet att SAS (a)
anses vara etablerat i Sverige och (b) anses ha verklig ekonomisk verk-
samhet i Sverige enligt géllande norsk skattelagstiftning. Bolaget ér av
uppfattningen att dessa krav dr uppfyllda.

Aktiedgare som upphor att vara skattemdssigt hemmahérande i
Norge (pd grund av nationell skattelagstiftning eller skatteavtalet) bér
rddgéra med en skatterddgivare avseende skattesituationen i sitt hem-
land och skattekonsekvenserna av att inte IGngre vara skattemdssigt
hemmahdérande i Norge.

Varje aktiedgare rekommenderas att konsultera en skatterddgivare
avseende de évergripande och enskilda skattekonsekvenserna av Ggan-
det av preferensaktierna.

Observera att ndr det i sammanfattningen nedan, hdnvisas till en
norsk eller utléndsk aktiedgare avses det skattemdssiga hemvistet sna-
rare ¢n aktieGgarens nationalitet.
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Fysiska personer

Kapitalvinstbeskattning

Forsaljning, inlésen eller annan avyttring av preferensaktier anses vara
en avyttring enligt norsk skatteratt. En kapitalvinst eller kapitalforlust
som uppkommer fér en norsk fysisk person (No. "norsk personlig
aksjoncer”) vid avyttring av aktier i SAS ar skattepliktig eller avdragsgill i
Norge. Sédan kapitalvinst eller kapitalforlust Idggs till eller dras av frén
aktiedgarens ordinarie inkomster under avyttringsaret. Vanlig inkomst
beskattas med en skattesats om 27%. Vinsten ar skattepliktig och for-
lusten &r avdragsgill oavsett agandets langd och antalet aktier som
avyttrats.

Den beskattningsbara vinsten/avdragsgilla forlusten beraknas per
aktie som skillnaden mellan férsaljningspriset for aktien och kostnaden
for aktien, inklusive eventuella kostnader som uppstatt i samband med
kop eller forsaljning av aktien. Fran denna kapitalvinst, foreligger ratt att
gbra avdrag for en beraknad skattefri del, under forutsattning atten
sadan skattefri del inte redan har anvénts for att reducera den skatte-
pliktiga utdelningen. Se "Skatt pa utdelning” nedan for en beskrivning
av berékningen av den skattefria delen. Den skattefria delen far endast
dras av for att minska en skattepliktig vinst, och kan inte 6ka eller astad-
komma en avdragsgill forlust, det vill séga oanvant skattefritt utrymme
som Overstiger kapitalvinsten vid forsaljning av en aktie gar forlorad.

Om en norsk fysisk person (No. "norsk Personlig Aksjoncer”) ager
aktier som férvarvats vid olika tidpunkter, kommer de aktier som férvar-
vats forst betraktas som de forsta som avyttras, genom forst-in-forst-ut-
metoden.

Skatt pd utdelning

Utdelning fran SAS till aktieagare som &r fysiska personer med skatte-
massig hemvist i Norge beskattas som vanlig inkomst med en skatte-
sats om 27% till den del utdelningen éverstiger den skattefria delen.

Den skattefria delen beréknas enligt aktie-for-aktie metoden. Skatte-
friheten for varje aktie dr lika med kostnaden fér aktien multiplicerat
med en bestamd riskfri ranta baserad pa den effektiva rantan efter skatt
pa rantan som l6per pa statsskuldvéxlar (No. "statskasseveksler”) med
tre manaders l6ptid. Skattefriheten beraknas for varje kalenderar, och
fordelas enbart till aktiedgare som innehar aktier vid utgangen av det ak-
tuella kalenderaret. Aktiedgare som avyttrar aktier kommer darmed inte
ha ratt att dra av nagot berdknat skattefritt utrymme under det ar da
avyttringen sker. Varje del av det berdknade skattefria utrymmet som ett
ar 6verstiger utdelningen pa aktien ("éverskottsutrymme”) far sparas
och kvittas mot framtida utdelningar p3, eller vinster vid férsaljning av
samma aktie. Eventuellt éverskottsutrymme kommer ocksa att finnas i
underlaget for berakning av skattefriheten pa samma andel de kom-
mande aren.

Om vissa villkor ar uppfyllda, kan en norsk fysisk person (No. "norsk
personlig aksjoncer”) ocksa ha ratt till avrékning mot den norska skatten
beraknad pa eventuell kallskatt pa utdelningen som paforts i den juris-
diktion dér bolaget ar skattemassigt hemmahérande.

Férmdgenhetsskatt

Vardet pa aktierna ingér i underlaget for berakning av norska formogen-
hetsskatten for fysiska personer (No. "norsk personlig aksjoncer”). For
narvarande ar formogenhetsskattesatsen 1% av skatteunderlaget.
Skatteunderlaget for aktier noterade pa Oslo Bers ar det noterade var-
det per den 1 januari under beskattningsaret.
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Aktiebolag

Skatt pé kapitalvinster och utdelning

Norska foretag (No. "norsk selskapsaksjoncer”) ar befriade fran skatt pa
kapitalvinster vid avyttring av aktier som omfattas av undantaget for
vissa aktier (No. "fritaksmetoden”). Kapitalférluster vid forsaljning och
kostnader i samband med kép och forsaljning av sadana aktier ar inte
skattemassigt avdragsgilla.

Utdelning pa aktier som omfattas av undantaget for vissa aktier (No.
"fritaksmetoden™till aktiedgare som ar aktiebolag (och vissa liknande
juridiska personer) och ar skatteméassigt hemmahérande i Norge,
beskattas med en skattesats om 0,81% (3% av utdelningsintakter fran
sadana aktier ingar i berakningen av den ordinara inkomsten for norska
foretag (No. "norsk selskapsaksjoncer”) som ar aktiedgare och den ordi-
nara inkomsten beskattas med en skattesats om 27%).

Avgifter vid éverldtelse av aktier
Ingen stampelskatt eller liknande avgifter utgar for narvarande i Norge
vid Overlatelse eller emission av aktier.

Aktiedgare som dr begrénsat skattskyldiga i Norge
Foretag som éar registrerade och skattemassigt hemmahdrande utom-
lands ar normalt inte skattskyldiga i Norge. Den skatterattsliga hemvis-
ten bestams utifran platsen for bolagets verkliga ledning. Om foretaget
pa ett effektivt satt styrs fran Norge, genom styrelsebeslut etc., finns det
risk att fragor om skatterattslig hemvist kommer att uppsta.
Foretag som bedriver delar av sin verksamhet i Norge kan ocksa vara
skattskyldiga i Norge genom ett fast driftstalle i Norge.
Skattskyldigheten i Norge enligt ovan namnda regler paverkas av
hur foretagen verkar, och omfattas darfor av foretagens egen kontroll.

Kapitalvinsbeskattning

Som en allméan regel galler att, kapitalvinster som uppkommer for aktie-
agare som ar begransat skattskyldiga i Norge pa andelar i foretag som
inte ar norska inte ar skattepliktiga i Norge, om inte den begrénsat skatt-
skyldige aktieagarens aktier ar hanférliga till naringsverksamhet som
bedrivs i Norge.

Skatt pG utdelning

Som en allman regel galler att, utdelning till aktieagare som begrénsat
skattskyldiga i Norge pa aktier i foretag som inte ar norska inte ar fore-
mal for norsk beskattning om inte den begrénsat skattskyldige aktie-
dgarens aktier ar hanforliga till naringsverksamhet som bedrivs i Norge.
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Definitioner och begrepp

AEA The Association of European Airlines. En sammanslutning av de
stérsta europeiska flygbolagen.

AOC (Air Operator Certificate) Flygoperativt tillstand.

ASK, offererade sateskilometer Antalet tillgangliga passagerarsaten
multipliceratmed den stracka som dessa flygs.

ATK, Offererade tonkilometer Antalet tillgangliga kapacitetston for
transport av bade passagerare, frakt och post multiplicerat med den
stracka i km som kapaciteten flygs.

Avkastning pa synligt eget kapital efter skatt Periodens resultat han-
forligt till innehavare av aktier i moderbolaget i relation till genomsnittligt
eget kapital exklusive innehav utan bestammande inflytande.
Avkastning pa sysselsatt kapital (ROCE), % Rorelseresultatet okat
med finansiella intakter i relation till genomsnittligt sysselsatt kapital.
Med sysselsatt kapital avses totalt kapital enligt balansrakningen med
rantefria skulder franraknade.

Betalda passagerarkilometer (RPK) Se RPK.

Betalda tonkilometer (RTK) Se RTK.

Blocktimmar Avser tiden fran det att flygplanet lamnar gate till dess att
det ankommer vid gate.

Bruttovinstmarginal Rorelseresultat fore avskrivningar (EBITDA) i
relation till intakter.

Borsvarde Pris pa aktien multiplicerat med utestdende antal aktier.
CAGR Genomsnittlig arlig tillvaxttakt.

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

CASK Se enhetskostnad.

CFROI Justerat EBITDAR i relation till justerat sysselsatt kapital.

Code share Nar etteller flera flygbolags flygnummer anges i tidtabel-
len pa en flygning, medan endast ett av bolagen utfor sjélva flygningen.
Direktavkastning, genomsnittskurs Utdelning i % av genomsnittlig
aktiekurs under aret.

EBIT (inkl. realisationsresultat) Rorelseresultat.

EBITDA, Rorelseresultat fore avskrivningar Resultat fore skatt,
avskrivningar, resultatandelar i intresseféretag och resultat fran forsalj-
ning av anlaggningstillgangar.

EBITDA-marginal EBITDA dividerat med intakterna.

EBITDAR Resultat fore skatt, avskrivningar, resultatandelar i intresse-
foretag, resultat fran forsaljning av anlaggningstillgangar och leasing-
kostnader for flygplan.

EBITDAR-marginal EBITDAR dividerat med intakterna.

EBT Resultat fore skatt.

EES Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Eget kapital per aktie Eget kapital hanforligt till moderféretagets aktie-
agare dividerat med antal utestaende aktier pa balansdagen.
Enhetsintdakt Se PASK

Enhetskostnad (CASK), total Flygverksamhetens totala rorelsekost-
nader inklusive flygplansleasing och totala avskrivningar justerade for
valuta- och omstruktureringskostnader minskade med ej trafikrelatera-
de intakter per total ASK (scheduled och charter).

Finansiell beredskap Likvida medel samt outnyttjade kreditfaciliteter/
fasta kostander.

Finansiell nettoskuld Rantebarande skulder minskat med rantebaran-
de tillgangar exklusive pensionsmedel netto.
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Finansiell leasing Baseras pa ett leasingavtal vari de risker och forma-
ner som ar férknippade med dgandet av objektet i allt vasentligt finns
kvar hos leasetagaren. Objektet redovisas som anlaggningstillgang i
balansrakningen pa grund av att leasetagaren har en skyldighet att kopa
tillgangen néar leasen &r slut. Forpliktelsen att betala framtida leasingav-
gifter tas upp som skuld.

FTE Full Time Equivalent, heltidstjanster.

IATA International Air Transport Association. En global sammanslut-
ning av mer an 200 flygbolag.

ICAO International Civil Aviation Organization. FNs fackorgan for inter-
nationell civil luftfart.

Interline-intdkter Biljettavrakning mellan flygbolag.

Intresseforetag Foretag dar SAS koncernens agarandel uppgar till
minst 20% och hogst 50%.

Justerad finansiell nettoskuld, x 7 Finansiell nettoskuld plus kapitali-
serade leasingkostnader, x 7.

Justerad skuldsattningsgrad Finansiell nettoskuld plus kapitaliserade
leasingkostnader (x 7) i relation till eget kapital och minoritetsintressen.
Justerad soliditet Eget kapital dividerat med totalt kapital plus 7
ganger den arliga operationella leasingkostnaden.

Justerat sysselsatt kapital (AV Asset value) Totalt eget kapital, plus
overvarde i flygplansflottan, plus 7 ganger den arliga kostnaden for
operationell flygplansleasing netto plus finansiell nettoskuld, minus
kapitalandelar i intresse foretag.

Kabinfaktor Passagerare RPK dividerat med ASK. Beskriver utnyttjan-
degraden av tillgéngliga platser. Kallas dven passagerarbelaggning.
Kapitalandelsmetoden Andelar i intresseforetag upptas till SAS koncer-
nens andel av eget kapital med hansyn till férvarvade 6ver- respektive
undervérden.

Kapitaliserade leasingkostnader (x 7) Den arliga kostnaden for
operationell flygplansleasing multiplicerat med sju.

Kassaflode fran verksamheten Kassaflodet fran I6pande verksamhet
fore rorelsekapitalforandring.

LCC Low Cost Carrier. Lagkostnadsbolag.

Nettoskuld Rantebarande skulder minskat med réntebarande
tillgangar.

NPV Nuvérde — netto, anvands bland annat vid berdkning av den kapi-
taliserade framtida kostnaden for operationell flygplansleasing.
Offererade sateskilometer Se ASK.

Offererade tonkilometer Se ATK.

Operationell leasing Baseras pa ett leasingavtal vari risker och forma-
ner forknippade med dgandet kvarstar hos leasegivaren och jamstalls
med hyra. Leasingavgiften kostnadsfors [6pande i resultatrékningen.
PASK (Enhetsintakt) Passagerarintakter/ASK (scheduled)

P/CE-tal Genomsnittlig aktiekurs dividerad med kassaflode per aktie
efter betald skatt.

P/E-tal Genomsnittlig aktiekurs dividerad med vinst per aktie efter
schablonskatt.

RASK Totala trafikintakter/total ASK (scheduled+charter).
Regularitet Andelen genomférda flygningar i relation till tidtabellagda
flygningar.

Resultat per aktie (EPS) Resultat efter skatt dividerat med totalt antal
aktier.
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RPK, Betalda passagerarkilometer Antalet betalande passagerare
multiplicerat med den stracka i kilometer som dessa flygs.

RTK, Betalda tonkilometer Antalet ton betald trafik (passagerare,
frakt och post) multiplicerat med den stracka i kilometer som denna
trafik flygs.

Rantetackningsgrad Rorelseresultat 6kat med finansiella intakter i
relation till finansiella kostnader.

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

Skuldsattningsgrad Finansiell nettoskuld i relation till eget kapital och
minoritetsintressen.

Soliditet Synligt eget kapital plus minoritetsintressen i relation till
balansomslutningen.

Synligt eget kapital Totalt eget kapital hanférligt till moderbolagets
dgare exklusive minoritetsintressen.

Sysselsatt kapital Totalt kapital enligt balansrakningen med rantefria
skulder franraknade.

Total lastfaktor RTK dividerat med ATK.

Totalavkastning Summan av aktiens kursférandring inklusive
utdelning.

WACC Genomsnittlig total kapitalkostnad, bestar av den genomsnittli-

ga kostnaden for skulder, eget kapital och operationell flygplansleasing.

Finansieringskallorna beraknas och vags i enlighet med dagens mark-
nadsvarde for eget kapital och skulder samt kapitaliserat nuvarde for
kostnaden for operationell flygplansleasing.

Wet lease-avtal Inhyrning av flygplan inkl. besattning.

Yield Passagerarintakter/RPK (scheduled).
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