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Denne informationsbrochure er ikke og ma ikke anses for at veere et prospekt i overensstemmelse med geel-
dende love og regler. Prospektet, der er blevet godkendt og registreret af den svenske finansinspektion den
16. marts 2009, indeholder en udferlig preesentation af emissionen i SAS AB ("SAS”) og af de risici, der er for-
bundet med en investering i SAS. Informationsbrochuren er kun rettet mod SAS-aktioncerer, der er bosat i
Danmark. For fuldsteendige vilkdr og yderligere oplysninger henviser vi til prospektet. Prospekter pd engelsk
kan bestilles fra Nordea pé tlf. 33 33 50 92 eller pr. e-mail til prospekt.ca@nordea.com eller downloades fra
SAS’ hiemmeside, www.sasgroup.net. Tegning af nye aktier ved emissionen kan alene ske pd grundlag af pro- 4
spektet i henhold til de deri anfarte fuldstcendige vilkdr og betingelser.
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Baggrund og motiv

Baggrund

Mellem 2005 og 2007 nad den europzeiske fly-
industri godt af et fordelagtigt skonomisk klima.
| labet af denne periode udviste efterspargslen
efter flyrejser inden for Europa samt mellem
Europa og interkontinentale destinationer en
staerk fremgang, og en raekke traditionelle
flyselskaber og lavprisflyselskaber ggede ka-
paciteten vaesentligt pa disse flyruter. Denne
kapacitetsforggelse resulterede i en kraftig
stigning i antallet af ruter savel inden for

Europa som mellem Europa og interkontinentale
destinationer. Pa trods af kapacitetsforagelsen
oversteg den ggede efterspargsel kapacitets-
tilvaeksten inden for flyindustrien.

I labet af 2008 forvaerredes markedsfor-
holdene for flyselskaber imidlertid maerkbart,
og aret blev et af de nok mest udfordrende og
turbulente i flyindustriens historie. Prisen pa
raolie ndede op pa historiske hgjder, og som
felge af denigangvaerende finansielle krise
stod verdensgkonomien over for en dramatisk




afmatning, seerligti andet halvar af 2008. Dette
forte til en reduktion i forbrugernes samlede
efterspargsel efter varer og tjenesteydelser,
herunder flyrejser. Som felge heraf blev flysel-
skaberne ramt af rekordhgje braendstofpriser
i forste halvar af 2008 og af aftagende efter-
spergsel fra passagerernes side i andet halvar
af 2008, hvilket pavirkede yield og kabinefakto-
rer. Dette medferte betydelige fald i lsansomhe-
den inden for hele flyindustrien.

SAS’ nordiske hjemmemarked er blevet og
vil fortsat vaere pavirket af den globale, gkono-
miske afmatning. Ud over disse makrogkono-
miske faktorer er SAS blevet stillet over for en
raekke interne udfordringer, sdsom vaesentligt
hajere omkostninger i forhold til lokale lavpris-
konkurrenter, tab pa aktiviteter, der ligger uden
for kernevirksomheden, samt negative en-
gangshaendelser. Siden 2002 har SAS indfart
en reekke initiativer for at reducere sine omkost-
ninger, hvilket har medfart, at SAS ligger blandt
de fa lensomme, traditionelle flyselskaber pa
korte distancer. Pa trods af disse tiltag har SAS
fortsat relativt hgjere omkostninger i forhold til
lokale lavpriskonkurrenter. | Igbet af de seneste
ar har SAS haft betydelige tab pa de aktiviteter,
der ligger uden for kernevirksomheden, og som
for nylig er blevet athaendet eller identificeret
som aktiviteter, der skal afhaendes, herunder
Spanair, airBaltic og bmi. SAS er desuden blevet
pavirket negativt af strejker samt af udtagelsen
af Q400-flyene, hvilket har medfert betydeligt
@gede omkostninger for SAS i lgbet af de sene-
ste ar. Alti alt har ovennaevnte faktorer begraen-
set SAS’ lgnsomhed.

Motiver for emissionen

For atimedekomme de herskende markedsfor-
hold og koncernens interne udfordringer og i
lyset af malsaetningen om at styrke SAS’ lang-
sigtede position som et konkurrencedygtigt og

lensomt flyselskab har ledelsen og bestyrelsen
taget beslutning om en fornyet, strategisk mal-
saetning for SAS, hvilket blev offentliggjortden 3.
februar 2009. Den fornyede strategi, Core SAS,
har til formal at skabe de nadvendige forudseet-
ninger for et nyt, konkurrencedygtigt SAS. Strate-
gien er bygget op omkring fem hovedomrader:

Fokus pa det nordiske hjemmemarked;
Fokus pa forretningsrejsende og et staerkt
kommercielt udbud;

Forbedret omkostningsniveau;
Beslutningsdygtig og omkostningseffektiv
organisation med gget kundefokus; samt
Forstaerket kapitalstruktur.

Core SAS sigter mod at skabe en koncern, der
genererer langsigtet veerdi for aktionzererne, og
som proaktivtimedegar zendringerne i branchen,
de interne udfordringer og de nedadgaende,
globale konjunkturer. | forbindelse med Core SAS
har bestyrelsen taget beslutning om den fore-
liggende emission til en veerdi af hgjst ca.

SEK 6 milliarder med fortegningsret for selska-
bets aktionzerer.

Anvendelse af provenu

Emissionen forventes atindbringe hgjst ca.
SEK 6 milliarder fer fradrag af emissionsom-
kostninger. Provenuet fra emissionen vil blive
anvendt til at styrke kapitalstrukturen og statte
implementeringen af Core SAS.



Kaere aktionaerer

Gennem lanceringen af SAS’ fornyede strategiske
malsaetning—"Core SAS” —har vi pabegyndt SAS’
rejse mod at blive et mere fokuseret og lensomt
selskab, som har gode forudsastninger for at skabe
veerdi for dig som aktionzer. Ud over implemente-
ringen af en ny beslutnings- og omkostningseffek-
tivorganisation samt omfattende strukturelle 2en-
dringer planlzegger SAS at gennemfare betydelige
nedskaeringer i koncernens flade og rutenet.
Omkostningsbesparelser paialt SEK 4 milliarder
forventes at pavirke resultatet de naeste ar. For at
sikre en effektiv gennemferelse af Core SAS har
bestyrelsen besluttet at foretage emission af nye
aktier tilen veerdi af ca. SEK 6 milliarder. Samtidig
har koncernen faet forlaenget kreditter til en vaerdi
af SEK 6,5 milliarder, hvilket er meget positivt pa
dette historisk set treengte kreditmarked.

En af mine vigtigste prioriteter, da jeg kom til
SAS 2007, var ataendre og forbedre relationerne
tilvores faglige organisationer. Det er derfor med
stor glaede, at jeg kan konstatere, atvi har faet et
gennembrud ivores kulturelle turnaround. | ja-
nuar 2009 opnaede SAS en aftale med de faglige
organisationer om ngdvendige aendringer ide
kollektive aftaler. Alle har bidraget, og besparelser
paomkring SEK 1,3 milliarder forventes nu at blive
opnaet. Besparelserne er etvigtigt farste skridt
imod konkurrencedygtige kollektive aftaler.

SAS har stadig en staerk markedsposition.
Vores varemaerke star for kvalitet, palidelighed
og stabilitet. Det er disse styrker, somvi sigter
mod at bygge videre pai Core SAS, der indebaerer
yderligere fokus pa lensomme destinationer og
et produktudbud, som er relevant for vores forret-
ningsrejsende. | lgbetaf 2008 blev vores position
desuden forbedret, og SAS er blandt de tre ferende
flyselskaber i Europa, hvad angdr regelmaessighed
og punktlighed. Vier ogsa pa forkant, nar det gael-
der innovationer og produktudvikling. Dette for-

nemmes tydeligtivores kundeundersggelser, som
viser forbedringer og mere tilfredse kunder.

Vores nye, mere kundefokuserede organi-
sation forventes at muliggare en harmonisering
inden for koncernen. Beslutningsvejene og time-
to-marketvil blive kortere, og kundeoplevelsen vil
veaere storre ensartethed og sammenhold. Dette
sker i kombination med vores nye varemaerkelgfte
"Service And Simplicity”, hvor vilover at gere det
endnu nemmere at rejse, samtidig med atdenen-
kelte kunde opnar maksimal veerdi. Pa denne made
planlzegger vi at skabe en solid platform for et SAS,
deriendnu hgjere grad er malrettet kunderne.

Core SAS bygger pa, at vi har en sund og
attraktiv kerne i SAS. Til forskel fra mange andre
ruteflyselskaber har vores kortdistanceforret-
ning historisk setvaeret lgnsom, hvis man ser
bort fra sakaldte engangsposter. Norden er et
attraktivt marked, hvor vi har en staerk position
med markedsandele pa 15-60 %. Med etendnu
mere fokuseret rutenet forventes lansomheden
atblive forbedret yderligere.

Core SAS med nye og mere konkurrence-
dygtige kollektive aftaler, en mere effektiv og
forenklet organisation, som sikrer beslutnings-
og gennemferselskraft, et konkurrencedygtigt
omkostningsniveau, afhaendelse af segmenter,
som ikke er en del af vores kernevirksomhed,
samt nedskeeringer i fladen forventes at skabe
en stabil platform for fremtiden. 2009 og sand-
synligvis ogsa 2010 bliver svaere ar. Som felge af
samlede omkostningsbesparende tiltag pa ca.
SEK 4 milliarder samt kapacitetsreduktioner pa
20% og gennem vores gvrige aktiviteter inden
for Core SAS forventes koncernen imidlertid
at have gode muligheder for at st& steerkt, nar
efterspargslen vender i fremtiden. Emissionen
skal statte gennemfarelsen af Core SAS, sdledes
atvi er godt rustede til kommende udfordringer.

Vihaber, atdu vil deltage i SAS’ emission—en
spandende og interessant rejse venter forude!

Stockholm, marts 2009

Mats Jansson
Administrerende direkter og koncernchef



Emissionen kort fortalt

For at understatte implementeringen af Core SAS og forbedre SAS’ langsigtede konkur-
renceevne har bestyrelsen for SAS den 2. februar 2009 taget beslutning om en emission
med fortegningsret for selskabets aktionzerer. Bestyrelsens beslutning blev godkendt ved
en ekstraordinaer generalforsamling den 13. marts 2009. Emissionen forventes at tilfare
selskabet hgjst ca. SEK 6 milliarder for fradrag af emissionsomkostninger.

Hvis du var registreret som aktionaer i SAS pa
tildelingsdatoen den 18. marts 2009, har du ret
tilat tegne 14 nye aktier for hver af dine eksis-
terende aktier i SAS. Tegningskursen for de nye
aktier er SEK 2,63 pr. aktie. Tegningsperioden
begynder den 23. marts 2009 og slutter den 6.
april 2009. For en beskrivelse af fastsaettelse af
tegningskurs i DKK henvises til afsnittet Vilkar
og betingelser pa side 9-10.

Bemaerk, at din ret til at tegne nye aktier i SAS
normalt har en gkonomisk veerdi, hvis aktie-
kursen overstiger tegningskursen. For ikke at
miste denne vaerdi skal du enten:

=> udnytte dine tegningsretter og tegne nye
aktier senest den 6. april 2009, eller

- sezlge dine tegningsretter senest den
1. april 2009.

SAS' tre sterste ejere, den svenske, danske og
norske stat, har til SAS’ bestyrelse udtrykt deres

statte af emissionen og har faet de pakraevede
parlamentariske godkendelser til, under visse
forudsaetninger, at tegne deres respektive pro
rata-andele i emissionen. SAS' fierde sterste
aktionaer, Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse,
har gennem Foundation Asset Management
(FAM) udtrykt sin statte af emissionen og har
bekraeftet sin hensigt om under visse forudsaet-
ninger at tegne sin pro rata-andel i emissionen.
De nzevnte aktionaerers deltagelse i emissionen
er betinget af, at hver og en af dem tegner sin
respektive pro rata-andel. Tilsammen har disse
aktioneerer ca. 57,6 % af aktierne og stemmerne
i SAS. Derudover har J.P. Morgan, Nordea og
SEB sammen med Danske Markets og DnB NOR
Markets pataget sig under visse forudsaetninger
attegne de resterende aktier svarende til hgjst
ca. 42,4 % af aktierne i emissionen i det omfang,
atde nye aktier ikke tegnes af aktionaerer eller
andre. Forpligtelserne er betingede af alminde-
lige forbehold, som er beskrevet i prospektet.




Sadan tegner du nye aktier

Du modtager tegningsretter
For hver aktie, du ejer i SAS den
18. marts, far du 14 tegningsretter.

Sadan udnytter du dine
tegningsretter

Hver tegningsret giver dig ret til at
tegne en aktie i SAS for SEK 2,63.
Betaling finder sted i DKK, afhaengigt
af valutakursen omkring betalingstids-
punktet.

Hvis du vil tegne flere aktier eller
seelge dine tegningsretter, kan
dit kontoferende institut give dig
information og hjzelp.

Tegning og betaling

Oplysninger om dit antal
tegningsretter fardu fra
dit kontoferende institut.

Eksempel:

1 aktie i SAS

1 tegningsrett
+ SEK 2,63
(omregnet til DKK)

Hvis du vil tegne nye aktier,
skal du gere dette gennem
dit kontoferende institut i
henhold til de regler, der gael-
der for instituttet. Perioden
for udnyttelse af tegningsret-
ter afhaenger af aftalen med
samt reglerne og fremgangs-
maden hos dit kontoferende
institut, og denne periode
kan veere kortere end teg-
ningsperioden. Du kan f&
yderligere oplysninger ved at
kontakte dit kontofgrende in-
stitut eller Nordea pa telefon
33335092.

14 tegningsretter

1 ny aktie i SAS

Betaling finder sted ved, at dit
kontoferende institut debiterer
den angivne bankkonto omkring
den 6. april 2009.




Spergsmal og svar vedrarende emissionen

1. Hvad er en emission?

En emission er en made, hvorpa et selskab kan
fa mere kapital ind i virksomheden. Dette geres
ved, at selskabet udsteder nye aktier til perso-
ner, der allerede ejer aktier i selskabet, og/eller
personer, der ikke tidligere har haft aktier i sel-
skabet.

2. Behover jeg som aktionaer at foretage
mig noget for at fa tegningsretter i SAS’
emission?

Nej, alle der er registreret som aktionaerer i SAS

den 18. marts 2009, modtager automatisk teg-

ningsretter. For hver aktie, du ejede den dag, far
du 14 tegningsretter.

3. Hvad er en tegningsret?

Deter etveerdipapir, der giver dig ret til inden
for en vis periode at tegne nye aktier i et selskab
tilen bestemt pris. Hver tegningsret giver ret til
attegne 1 ny aktie i SAS. Tegningsretten har en
okonomisk vaerdi, hvis tegningskursen er lavere
end aktiekursen.

4. Hvad sker der, hvis jeg ikke foretager

mig noget?
Som aktioneer skal du foretage et aktivt valg.
Enten skal du udnytte dine tegningsretter til at
tegne nye aktier, eller ogsa skal du szelge dine
tegningsretter i markedet. Hvis du ikke gar
noget, fortaber du dine tegningsretter, nar teg-
ningsperioden udlgber. Uudnyttede tegnings-
retter vil blive handteret i henhold til aftale med
samt regler og fremgangsmade hos dit eget kon-
toferende institut. Aktionzerer, som ikke deltager
i emissionen, vil blive vaesentligt udvandet.

5. Hvornar kan jeg tegne nye aktier

i emissionen?
Dine tegningsretter vil blive tildelt i dit aktie-
depot omkring den 18. marts 2009. Tegnings-
perioden lgber fraden 23. marts til den 6. april
2009.

6. Til hvilken kurs kan jeg tegne de nye aktier?
Tegningskursen er SEK 2,63 pr. aktie. Betaling
vil dog finde sted i DKK efter omregning i over-
ensstemmelse med nedenstdende. (Se ogsa
afsnittet Vilkar og betingelser).

Tegning ved udnyttelse af tegningsretter

Det endelige belgb i DKK, som tegnere af nye
aktier —der benytter tegningsretter — skal beta-
le, svarer til tegningskursen SEK 2,63 pr. aktie
omregnet til DKK baseret pa valutakursen den
2.april 2009.

Tegning uden tegningsretter

Det endelige belgb i DKK, som tegnere af nye
aktier —uden tegningsretter — skal betale, sva-
rer til tegningskursen SEK 2,63 pr. aktie omreg-
net til DKK baseret pa valutakursen den 16. april
2009.

7. Kan jeg tegne flere aktier, end jeg har
tegningsretter til?
Ja, du kan kebe flere tegningsretter pa NASDAQ
OMX Copenhagen. Disse giver dig ret til at tegne
yderligere 1 aktie pr. tegningsret. Sidste dag for
keb af tegningsretter er den 1. april 2009. Hvis
du kaber tegningsretter, skal du kontakte dit
kontofgrende institut for tegning og betaling.
Du kan ogsa afgive gnske om tegning af
aktier uden tegningsretter (se spargsmal 10).
Du kan fa flere oplysninger ved at kontakte
Nordea pa telefon 33 33 50 92 eller dit konto-
forende institut.



8. Hvad ger jeg, hvis jeg vil kebe eller

salge tegningsretter?
Du kan kaebe eller szlge tegningsretter pa
NASDAQ OMX Copenhagen ved at kontakte
dit kontoferende institut. Du kan kebe og szelge
tegningsretter fraog med den 23. marts til og
med den 1. april 2009.

9. Hvordan betaler jeg for de nye aktier?
Indehavere af tegningsretter, som gnsker at teg-
ne nye aktier, skal tegne og betale de nye aktier
gennem deres eget kontoferende instituti over-
ensstemmelse med det pageeldende instituts
geeldende regler, dog senestkl. 1700 den 6.
april 2009. Betaling traekkes fra tegnerens
bankkonto omkring den 6. april 2009. For inde-
havere af tegningsretter vil det tidspunkt, hvor
tilmeldingen til tegning skal finde sted, athaenge
af aftalen med og de regler og procedurer, som
er gaeldende for dit kontofgrende institut, og det
kan derfor vaere et tidligere tidspunkt, end det
tidspunkt hvor tegningsperioden udlgber.

Ved tegning af nye aktier uden tegningsretter
traekkes betalingen fra tegnerens bankkonto
omkring den 21. april 2009.

10. Hvordan tegner jeg aktier uden

tegningsretter?
Ved tegning af nye aktier uden tegningsretter
kraeves det, at en speciel tegningsblanket
udfyldes, underskrives og leveres til den pa-
geeldende tegners eget kontoferende institut,
som herefter videresender tilmeldingen til
Nordea. Tegningsblanketten fas hos Nordea pa
telefon 33 33 50 92 og pa selskabets hjemme-
side pa adressen www.sasgroup.net. Tegnings-
blanketten skal veere Nordea i haende senestkl.
17.00 den 6. april 2009 og skal derfor afleveres
til tegnerens eget kontofgrende instituti god tid
fer denne dato. Kun en enkelt tegningsblanket
pr. tegner kommer i betragtning.

Det er ikke muligt at oplyse om, hvorvidt du
far tildelt aktier uden statte fra tegningsretter,
og hvor mange aktier du i sa fald far. Hvis besty-

relsen beslutter at tildele aktier tegnet uden
tegningsretter, vil det antal aktier, du far tildelt,
blandt andet afhaenge af, hvor mange aktier du
tegnede i emissionen ved udnyttelse af teg-
ningsretter, efterspargslen efter nye aktier uden
tegningsret, samt hvor mange aktier der er tilbage
efter tegning ved udnyttelse af tegningsretter.

11. Hvad sker der, nar jeg har tegnet og
betalt for mine nye aktier?
Din tegning og betaling registreres i VP
Securities’ system, og samtidig seettes de
sakaldte BTA (betalte, tegnede aktier) ind i dit
aktiedepot. Konvertering af dine BTA til almin-
delige aktier forventes at finde sted omkring
den 23. april.

12. Kan jeg treekke min tegning tilbage,
hvis jeg fortryder?
Nej, tegningen er bindende.

13. Bliver jeg som aktionaer beskattet af
emissionen?
Hvis du udnytter dine tegningsretter til tegning
af nye aktier, bliver du ikke beskatteti Danmark.
Hvis du szelger dine tegningsretter, beskattes
du derimod af salget. | afsnittet "Udvalgte skat-
temaessige overvejelser i Danmark” pa siderne
39 -40 finder du en sammenfatning af en raek-
ke danske skatteregler, der er aktuelle i forbin-
delse med emissionen.

14. Hvor kan jeg finde mere information

om emissionen?
Hvis du har spargsmal om emissionen eller vil
bestille prospekt pa engelsk eller tegningsblan-
ket til tegning uden tegningsretter, kan du ringe
til Nordea pa telefon 3333 50 92 eller sendeen
e-mail til prospekt.ca@nordea.com. Prospekt pa
engelsk og tegningsblanket er ogsa tilgaeengeli-
ge pa adressen www.sasgroup.net. Detaljerede
vilkdr og betingelser finder du pa siderne 9 - 10.



Vilkar og betingelser

Dette afsnit er tilpasset, sa det gaelder aktionaerer, hvis aktiebesiddelse i SAS er registreret
hos VP Securities i Danmark (tidligere Veerdipapircentralen). For fuldstaendige vilkar og
anvisninger henvises til prospektet. Investorer, der vil eller overvejer atinvestere i SAS,

opfordres til at lzese prospektet.

Tildelning af tegningsretter

De, der den 18. marts 2009 er registeret som
aktionaereri SAS, vil modtage tegningsretter og
have fortegningsret til tegning af de nye aktier i
forhold til det antal aktier, de ejer. Hver eksiste-
rende aktie giver aktionzeren ret til attegne 14
nye aktier. Aktierne handles eksklusive teg-
ningsret fraog med den 16. marts 2009.

Tegningsretter

For hver aktie, som ejes 18. marts 2009, mod-
tager aktionaeren 14 tegningsretter. Tegning af
1 ny aktie kraever 1 tegningsret. Berettigede
aktionaerer modtager tegningsretterne veder-
lagsfrit.

Tegningskurs

De nye aktier vil blive udbudt til en tegningskurs
pa SEK 2,63 pr. aktie. Betaling vil dog finde sted
i DKK. Det endelige belgb i DKK som tegnere af
nye aktier skal betale, svarer til tegningskursen
SEK 2,63 pr. aktie omregnet til DKK baseret pa
ECB's faste valutakurs som fastsaettes klokken
14.15 hver bankdag, justeret for differencen
mellem kebs- og salgskurs. Omregningen fin-
der sted ud fra felgende formel:

EUR/DKK =+ (EUR/SEK-0,05).

Tegning ved udnyttelse af tegningsretter
Tegningskursen i DKK fastsaettes pa baggrund
afvalutakursen den 2. april 2009. Dette endeli-
ge belgb offentliggeres af selskabet senest
klokken 12.00 den efterfalgende dag.

Tegning uden tegningsretter

Tegningskursen i DKK fastsaettes pa baggrund
af valutakursen den 16. april 2009. Dette ende-
lige belgb i DKK offentliggeres af selskabet
senest klokken 12.00 den efterfglgende dag.

Handel med tegningsretter

Handel med tegningsretter finder sted pa
NASDAQ OMX Copenhagen i perioden fra og
med den 23. marts 2009 til og med den 1. april
2009. Nordea, SEB og andre vaerdipapir-
institutter star til radighed for formidling af
kab og salg af tegningsretter. ISIN-koden for
tegningsretterne er SE0O002801191.

Tegningsperiode
Tegning af nye aktier finder sted i perioden fra
og med den 23. marts 2009 tilog med den 6.
april 2009. Bestyrelsen har ret til at forlaenge
tegningsperioden.

Tegning ved udnyttelse af tegningsretter
Indehavere af tegningsretter, som ensker at
tegne nye aktier, skal tegne og betale de nye
aktier gennem deres eget kontoferende institut
i overensstemmelse med pagaeldende instituts
geeldende regler, dog senest kl. 1700 den 6.
april 2009. For indehavere af tegningsretter vil
det tidspunkt, hvor tegningen skal finde sted,
afhaenge af aftalen med og gaeldende regler og
procedurer hos tegnerens kontoferende institut,
og det kan derfor vaere et tidligere tidspunkt, end
det tidspunkt hvor tegningsperioden udlgber.



Betalte, tegnede aktier

Efter betaling af det endelige belgb i DKK for
udnyttede tegningsretter tildeles betalte, teg-
nede aktier (BTA) via VP Securities. Herefter
modtager tegneren en meddelelse, som be-
kreefter registreringen af BTA pa tegnerens
depot. Konverteringen af BTA til nye aktier
forventes at finde sted den 23. april 2009.

Handel med betalte, tegnede aktier

Handel med BTA finder sted pa NASDAQ OMX
Copenhagen i perioden fraog med den 23.
marts 2009 til og med den 1. april 2009. Nor-
dea, SEB og andre veerdipapirinstitutter star til
radighed for formidling af keb og salg af teg-
ningsretter. ISIN-koden for BTA er
SE0002801209.

Tegning uden tegningsretter

Tegning af nye aktier kan ogsa finde sted uden
tegningsretter. Ved tegning af nye aktier uden
tegningsretter kraeves det, aten separat teg-
ningsblanket udfyldes, underskrives og leveres
til den pageeldende tegners eget kontoferende
institut, som herefter videresender tegnings-
blanketten til Nordea. Tegningsblanketten fas
hos Nordea pa telefon 3333 50 92 og pa sel-
skabets hjemmeside pa adressen www.sas-
group.net. Tegningsblanketten skal vaere Nor-
deaihaende senestkl. 17.00 den 6. april 2009
og skal derfor afleveres til tegnerens eget konto-
ferende institut i god tid far denne dato. Kunen
enkelt tegningsblanket pr. tegner kan kommeii
betragtning.

Besked om eventuel tildeling af nye aktier
tegnet uden tegningsretter fremsendes via
afregningsnota, hvilket forventes at finde sted
omkring den 21. april 2009. Betaling traekkes
fra tegnerens bankkonto omkring den 21. april
2009.

Notering af de nye aktier

SAS sager om notering af de nye aktier pa
NASDAQ OMX Copenhagen. Handel med de
nye aktier, som tegnes med tegningsretter,
forventes pabegyndt omkring den 20. april
2009. Handel med nye aktier, som tegnes uden
tegningsretter, forventes pabegyndt omkring
den4. maj20009.

Offentliggerelse af resultatet

af emissionen

Det forelgbige resultat af emissionen offentlig-
geres gennem en pressemeddelelse den 8.
april 2009. Det endelige resultat forventes of-
fentliggjort gennem en pressemeddelelse om-
kring den 16. april 2009.

Yderligere oplysninger

Tegningen af nye aktier, hvad enten den sker
gennem udnyttelse af tegningsretter eller ej,
er for tegneren uigenkaldelig, og tegneren kan
ikke annullere eller zendre en gennemfart teg-
ning af nye aktier.

Spergsmal
Spegrgsmal angaende emissionen besvares af
Nordea pa telefon 3333 50 92.

Erhvervede tegningsretter skal anvendes

til tegning af aktier senest den 6. april 2009
eller seelges senestden 1. april 2009 for
ikke at blive vaerdilese. Aktionaerer som ikke
deltager i emissionen vil blive vaesentligt
udvandet. Uudnyttede tegningsretter vil
blive handteret i henhold til aftale med samt
regler og fremgangsmade hos dit eget kon-
toferende institut.






Koncernen kort fortalt

SAS er Nordens starste flyselskab og transporte-
redeilgbetaf 2008 ca. 29 millioner passagerer.
SAS flyver til mere end 100 byer i Skandinavien,
Europa, Nordamerika og Asien og samarbejder
desuden med andre flyselskaber inden for Star
Alliance™. Dette betyder, at koncernen samlet set
kan tilbyde sine kunder mere end 800 destinatio-
ner jorden rundt.

SAS koncernen blev grundlagti 1946 igen-
nem en sammenlaegning af de tre nationale fly-
selskaber i Danmark, Norge og Sverige. 1 2003
blev flyvirksomheden i disse lande til selvstaen-
dige forretningsenheder, og den 1. november
2004 blevde omdannet til aktieselskaber, og
Scandinavian Airlines Danmark, SAS Braathens
og Scandinavian Airlines Sverige blev separate
aktieselskaber.

De nationale datterselskaber, der frem til
og med 2008 har haft det overordnede ansvar
forvirksomheden i deres respektive land, vil
som en fglge af den fornyede strategi, Core
SAS, ikke lzengere veere separate selskaber.
Koncernens forretningsstruktur bestar nu af

Forretningsidé

SAS koncernen skal gennem samvirkende fly-
selskaber tilbyde fleksible flyrejser til fordelagtige
priser med fokus pa produkter og tjenester, der
imgdekommer behovene hos de forretningsrej-
sende i Norden.

Varemeaerkelofte
Service And Simplicity.

Mal

SAS koncernens overordnede mal er at skabe
veerdi for sine ejere. Koncernens finansielle mal er
blandt andet at opna en EBT-margin pa 7 %, hvilket
svarer til et resultat pa ca. SEK 3,5 milliarder base-
ret pa en omsaetning pa SEK 50 milliarder.

to omrader, SAS Scandinavian Airlines og SAS
Individual Holdings. SAS Scandinavian Airlines
indbefatter koncernens kernevirksomhed.

| SAS Individual Holdings indgar de selskaber,
der ikke er en del af kernevirksomheden, og som
pateenkes afviklet, afhaendet eller outsourcet.

SAS-koncernens forretningsstruktur 2009

[ |
pasiScand naxian SAS Individual Holdings

Airlines
SAS Scandinavian Airlines | = Virksomheder
Widerge under afvikling:
Bluel Estonian Air
SAS Cargo bmi
S’A bse”é““"““m o All Cargo (ekskl. belly)
A5 Croumasenices’ | Skyways
SAS Tech! A|r.G.reenIand
- vedligeholdelse af ruter Spirit
Trust

1 N
Graden af outsourcing vil Spanair (under afhcendelse) 2

labende stige. airBaltic (afheendet)
Cubic (afhcendet)
2Regnes som virksomhed
under afvikling.
Veerdier

SAS’ overordnede, feelles veerdier ligger til grund
for vores handlemade.

e Omtanke
Vitager hand om vores kunder og medarbejdere
og lafter vores sociale og miljgmaessige ansvar.

¢ Palidelighed
Til at stole pa og konsekventiord og handling.

¢ Vardiskabende
Professionel forretningsevne og nytaenkning skal
skabe vaerdi til vores ejere.

« Abenhed
En aben og oprigtig ledelse, der tydeligt retter sig
mod alle interessegrupper.






SAS koncernens rutenet og flyflade

I
Seattle C Chicago o

New Yo r:# A
¢ RM?&
\ A ONN

NS
L

SAS koncernens flyflade

Gennem-
Pr.31.dec. 2008 snitsalder  Ejet  Leaset Wetleaset Bestilt

Sendre Stremfjord

Scandinavian Airlines
Widerge

~— Bluel

— Estonian Air

Airbus A330/A340 6,6 5 6 0
Airbus A319/A320/A321 5,5 4 10 0
Boeing 737 Classic 16,0 0 17 0
Boeing 737 NG 82 22 43 0 4
Boeing 717 84 0 5 0
Douglas MD-80-serien 194 17 44 0
Douglas MD-90-serien 119 8 0 0
Avro RJ-70/-85/-100 10,5 0 6 4
Fokker F50 18,7 0 6 0
deHavilland Q-serien” 106 22 25 0 6
BAe 146 22,2 0 0 2
SAAB2000 11,8 0 0 2
Bombardier CRJ200 85 0 0 6
Bombardier CRJ900 NG 0,1 1 0 0 11
lalt 122 79 162 14 21
*Inklusive 12 deHavilland Q400-fly, som er taget ud af drift.
Madeira J‘
Tenerife
*Som felge af Core SAS vil en del af disse ruter blive nedlagt.
a

Gran Canaria

é‘z JPaima de
" Mallorca






Marked og omverden

Efter en reekke ar med haj vaekst og forbedret yield tog udviklingen et kraftigt dyk i labet
af 2008. Rekordhgije priser pa flybraendstof kombineret med en konjunkturafmatning
forte til overskudskapacitet pa markedet. De gradvist forvaerrede makrogkonomiske
forhold og aget konkurrence mellem flyselskaberne forte til flere konkurser og sammen-
lzegninger inden for den europzeiske flybranche.

Udviklingeni flybranchen

| labet af fordret og sommeren 2008 farte den
negative udvikling i flybranchen til omfattende
omstruktureringer og kapacitetsreduktioner.
Den samlede, globale kapacitet mindskedes
derfor i slutningen af 2008, samtidigt med at
omstruktureringerne medfarte mange opsigel-
ser inden for flybranchen.

Konsolideringen inden for flyindustrien er
fortsat, og flere store opkab og fusioner er blevet
gennemfertilebet af aret. | efteraret erhvervede
Lufthansa savel Austrian Airlines som Brussels
Airlines, og Air France/KLM erhvervede 25 % af
Alitalia, for blot at naevne nogle fa eksempler.

Udviklingen pa hjemmemarkedet

Norge, Danmark og Sverige er de starste fly-
markeder i Norden og repraesenterer ca. 80 %
af antallet af udbudte saedekilometer (ASK). Pa
trods af et beskedent befolkningsgrundlag i for-
hold til andre europaeiske lande er flytrafikken i

Det nordiske flymarkeds udvikling
2005-2008 (malt i millioner ASK)*

120000
100000 4r
80000 J—-—L

60000 |—
40000
20000

2005 2006 2007 2008
M Sverige M Norge Danmark M Finland

Kilde: APGdat, officiel lufthavnsstatistik
* ASK pd regulcere indenrigsruter og flyruter til/fra EU.

Norden betydelig. | 2007 |13 antallet af flyrejser
pr.indbygger pa koncernens hjemmemarked i
gennemsnit pa 4,8. Dette er ca. 92 % mere end
de 2,5 flyrejser pr. indbygger, der er gennem-
snittet for resten af EU.

2008 blevindledt med en god passagertil-
vaekst pa SAS’ hjemmemarked. Tilvaeksten aftog
dog betydeligtilgbet af 2008, og i arets sidste
kvartal var tilvaeksten negativ. For at reducere de
negative konsekvenser af den staerkt faldende
efterspargsel gennemfarte SAS kapacitetsreduk-
tionerilabetaf 2008. | lgbet af aret var markeds-
andelene i de nordiske lande stort set uforandrede.

Udviklingen pa det interkontinentale marked
| de senere ar er amerikanske ruteflyselskaber i
stigende grad begyndt at flyve fra Skandinavien
(primaert Kabenhavn, Stockholm og Oslo) til
deres respektive knudepunkter i USA. Deter
imidlertid lykkedes for SAS at opretholde en
steerk position takket vaere koncernens evrige
virksomhedsgrene, herunder det omfattende,
nordiske rutenetveerk, erhvervskunder og loyali-
tetsprogrammer samt EuroBonus-programmet.

SAS’ markedsandele

2008 2007
Sverige 35% 37%
Norge 59 % 61%
Danmark 46% 46 %
Finland 16% 17 %

Alle oplysninger er estimater og bygger pd passagerantal.
Kilde: Luftfartsveerket i Sverige, Avinor samt officiel
lufthavnsstatistik fra Danmark og Finland.




Fornyet strategisk malsaetning — Core SAS

STRATEGI 2011

Kulturel turnaround

Flyvirksomheden i Eksterne og

centrum interne faktorer
har betydet, at

Fokus pa Nordeuropa SAS koncernen

Harmonisering og har fornyet sin

udvikling af kundetil- strategiske

buddet mdlscetning.

Konkurrenceevne i

alle dele af virksom-

heden

Inden for rammerne af Strategi 2011 (S11) og
det kortsigtede program Profit 2008 har SAS
siden 2007 gennemfert besparelser pa ca. SEK
4 milliarder. Dette har dog ikke veeret tilstraek-
keligt. Som et resultat af interne udfordringer
og den globale finanskrise og for at forbedre
SAS’ konkurrenceevne blev der i november
2008 ivaerksat ekstraordinzere forhandlinger
med samtlige faglige organisationer. Der blev

i januar 2009 indgaet nye aftaler, som indebar
besparelser pa SEK 1,3 milliarder om aret, hvil-
ket betad et decideret gennembrud for SAS’
kulturelle turnaround. | efteraret 2008 pabe-
gyndtes samtidig arbejdet med en ny strategisk
malsaetning, Core SAS.

SAS arbejder kontinuerligt med effektivise-
ringer og strukturelle tilpasninger pa et staerkt
konkurrencepraeget marked. | ar 2002 lancere-
des programmet Turn around 2005, hvor SAS

Core SAS

Fokus pa
det nordiske
hjemmemarked
Fokus pa
forretnings-
rejsende og
Forsteerket et steerkt
kapitalstruktur kommercielt
M J‘ udbud
Beslutnings- og
omkostningseffektiv Forbedret
or |’ i
med forstaerket niveau
kundefokus

Service And Simplicity

gennemfarte omkostningsbesparelser pa SEK
14 milliarder, herunder pa Spanair og hotelvirk-
somhed. Store dele af besparelserne kom kun-
dernetilgodei kraft af lavere billetpriser.

| juni 2007 blev Strategi 2011 (S11) lanceret
med det formal at opna tilfredsstillende lansom-
hed og imedekomme den stadigt hardere konkur-
rence inden for flybranchen. Pa trods af positive
resultater har S11 ikke vaeret tilstraekkelig pa
grund af zendrede markedsvilkér og begraenset
fremgang i forbindelse med genforhandling af de
kollektive aftaler.

I lyset af lavkonjunkturen og den globale fi-
nanskrise og med en fortsat stor overkapacitet
pa markedet var der behov for et &endret stra-
tegisk fokus, der kunne bygge videre pa kom-
ponenterne i S11. Det er pa denne baggrund, at
Core SAS er kommet til verden.



Core SAS

Core SAS er koncernens fornyede strate-
giske initiativ, der skal sikre en langsigtet
veerdiskabelse og skabe forudseetning-
erne for atimedekomme de interne ud-
fordringer og de fundamentalt eendrede
markedsvilkar, der hersker nu. Core SAS
giver forudsaetningerne for at opbygge

et konkurrencedygtigt SAS, der er mere
effektivt og lgnsomt.

- Core SAS-strategien
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Core SAS er bygget op omkring fem hovedomrdder, der skal gare SAS mere lensom og effektiv:
Afheendelse og outsourcing af ikke-kernevirksomhed, nedskeering i fléden og yderligere fokus pG
destinationer og produktudbud, der er vigtige for vores forretningsrejsende, omkostningstiltag til
en veerdi af ca. SEK 4 milliarder, en ny, forenklet og mere effektiv organisation, samt en emission

tilen veerdi af hejst ca. SEK 6 milliarder.

¢ Fokus pa det nordiske hjemmemarked

Styrket position pa det nordiske hjemme-
marked.

¢ Fokus pa forretningsrejsende og et
steerkt kommercielt udbud
Reduktion af rutenettet og udvikling af tilbud-
det med fokus pa forretningsrejsendes behov.

¢ Forbedret omkostningsniveau
Ombkostningstiltag til en vaerdi af SEK 4
milliarder: 1,3 milliarder fra kollektive aftaler
(eksklusive engangseffekter pa op til SEK
156 mio.) og 1,7 milliarder i yderligere om-
kostningsbesparelser. Resterende resultat-
effekter af S11 til en veerdi af SEK 1 milliard.

¢ Beslutnings- og omkostningseffektiv
organisation med forstaerket kundefokus
Organisationen forenkles med forstaerket
kundefokus og hurtigere beslutningsveje.

¢ Forsteerket kapitalstruktur
Emission til en veerdi af hgjst ca. SEK 6 mil-
liarder, forlaengelse af eksisterende kreditter
til en veerdi af ca. SEK 6,5 milliarder samt re-
duktion af fladen for lettere at tilpasse SAS til
den igangveerende gkonomiske afmatning og
understatte implementeringen af Core SAS.



Core SAS

Core SAS vil medfere en raekke aendringer, som
har til formal at gere SAS mere lansomt og kon-
kurrencedygtigt. De selskaber i koncernen, som
ikke er en del af kernevirksomheden, szlges.
Kapaciteten reduceres med ca. 18 % ved at tage
yderligere ca. 18 fly ud af drift. De forretnings-
rejsendes behov styrer rutenettet, og ulensom-
me ruter nedlaegges. Ogsa fremover vil private
rejsende blive tilbudt konkurrencedygtige pro-
dukter og et stort rutenet. Besparelsesinitiativer
pa omkring SEK 2,7 milliarder og besparelserne
i de kollektive aftaler forventes at pavirke resulta-
teti 2009-2011. Desuden forenkles koncernens
forretningsorganisation og de fleste funktioner
inden for administrationen vil blive effektiviseret.
Selskaberne i Danmark, Norge og Sverige ophe-
rer, og et SAS Scandinavian Airlines med tre
lokale produktionsenheder stiftes.

En forsteerket kapitalstruktur indgar ogsa
i Core SAS. Ud over emissionen, som forven-
tes atindbringe hgjst ca. SEK 6 milliarder far
emissionsomkostninger, er eksisterende lan
tilen samlet veerdi af SEK 6,5 milliarder blevet
forlaenget.

Estimerede effekter af Core SAS

Alle taler 1 Inklusiv Spanair.
ansldede SAS koncernen 2008 * CoreSAS Inkiusivleasingkapital.

: ' q 3 Efter fuld implementering af Core SAS
Omszetning SEK63m !a. > SERAE m!a. 2010, ekskl. medarbejdere i minoritets-
Justeret nettogaeld? SEK29mia. => SEK 14 mia. ejede selskaber.

Antal medarbejdere 23400 => 14600° 4 py udtagne Q400 under udfasning.
Flyflade 298¢ => 217% s Anslgede resultateffekter afet fuldt gen-

Estimerede resultateffekter -> SEK7 mia. ® nemfart Core SAS allerede i 2008 baseret
pd resultatet for 2008.




Core SAS

Fokus pa det nordiske
hjemmemarked

For atbevare SAS’ staerke markedsposition
pa det nordiske hjemmemarked vil selskaber,
der ikke direkte indgar i kernevirksomheden,
blive solgt, og for supportvirksomhederne
gennemferes en omfattende outsourcing.
SAS’ ejerandele i airBaltic og Cubic er blevet
afhaendet. SAS har ogsa indgaet aftale om
atafhaende Spanair. Derudover planlzegger
SAS at afheende sine andele i Air Greenland,
bmi, Estonian Air og Skyways samti fragt-
selskaberne Spirit og Trust. SAS Cargo vil
fokusere pa SAS’ fragtkapacitet i eksiste- , Kilde: Luftfartsucerket
rende fly. ’ ot bowrestatst

fra Danmark og Finland.

. Finland
\ 16 %

/" Markedsandele
Alle oplysningerer
estimater og bygger
pd passagerantal.

Afhzandelse af virksomheder rende salget af majoritetsandelen i Spanair.
Formalet med at afvikle de forskellige virksom- Efter transaktionen star SAS tilbage som mino-
heder er at fokusere pa kernevirksomheden. | ritetsejer i Spanair med en ejerandel pa 19,9 %
december 2008 blev SAS’ ejerandel i airBaltic og har forpligtet sig til at tilvejebringe en vis
solgt til flyselskabets ledelse for ca. SEK 216 finansiering. Transaktionen forventes afsluttet
millioner. | slutningen af januar 2009 indgik i forste kvartal af 2009, forudsat at visse vilkar
SAS en endelig aftale med Concorci de Turisme opfyldes, som f.eks. at myndighederne godkender
de Barcelona og Catalana d’Inciatives vedrg- transaktionen. SAS koncernen har til hensigt at

Kernevirksomhed Afhaendelser
SAS Scandinavian Estonian Air
Airlines bmi
Bluel All Cargo (ekskl. belly)
Widerge Skyways
SAS Cargo (belly- Air Greenland
kapacitet) Spirit
Trust
@getoutsourcing Spanair (under
- afheendelse)*
SAS Ground Services airBaltic (afhcendet)
SAS Tech Cubic (afheendet)
*Regnes som virksomhed

under afvikling.




afhaende Air Greenland og Skyways samt SAS’
andel pa 20 % i bmi. SAS har til hensigt at deltage
i Estonian Airs nyligt besluttede emission, men
deter fortsat koncernens intention at athaende
selskabet. SAS Cargo vil fokusere pa at szlge
fragtkapacitet (den sakaldte bellykapacitet) for
koncernens flyselskaber.

Outsourcing af supportvirksomheder

For at fokusere virksomheden og sikre en
omkostningseffektiv platform evaluerer SAS
koncernen mulighederne for at gennemfgre en
hgjere grad af outsourcing af supportvirksom-
heder.

"'-T_

Med hensyn til SAS Tech har SAS koncer-
nen allerede lagt vedligeholdelse ud til eksterne
leverandarer, og dette forventes at ske i endnu
sterre omfang i fremtiden.

Steerk platform for fortsat udvikling af
kernevirksomheden

SAS koncernen gennemferer afhaendelser og
@ger graden af outsourcing for at fokusere pa
kernevirksomheden. SAS har en staerk mar-
kedsposition i Norden og for at sikre og bevare
denne, fokuserer SAS pa kernevirksomheden
med hovedvaegt pa forretningsrejsende.




Core SAS

Fokus pa forretningsrejsende og
et steerkt kommercielt udbud

For at sikre, at lansomhedskravet opnas, skal fokus inden for Core SAS ligge pa lansomme
forretningsruter. Core SAS indebaerer en kraftig reduktion i antallet af flyvninger til rene
fritidsdestinationer og dermed ogsa i kapaciteten. Ogsa i fremtiden vil SAS dog have
attraktive tilbud til markedet for private rejser. Herudover lanceres et staerkt kommercielt
udbud - Service And Simplicity —med lafte om at minimere rejsetiden og maksimere den
veerdi, kunden oplever.

Fokus pa lensomme forretningsruter

SAS’ rutenet reduceres med fokus pa de for-
retningsrejsendes behov, hvilket efter SAS’
vurdering baseret pa resultatet for 2008 skulle
kunne medfare en positiv resultateffekt pa ca.
SEK 800 millioner far skat. SAS’ rutenetvaerk
skal for at sikre lansomhed tilpasses ved at di-
mensionere efter forretningsrejsendes behov,
og ulensomme flyruter vil blive nedlagt. Core
SAS indebaerer en nedskaering i antallet af
fritidsdestinationer.

Ved at reducere kortdistancefladen til 130
fly vurderer koncernen, at dens kapacitet (ASK)
vil blive reduceret med 18 %, mens ca. 92 % af
indtzegterne fra SAS’ kortdistanceflyvninger
bibeholdes.

Ny kommerciel model

Ruter, styringsmodel « Trafiktilpasning baseret pa lansomhed med fokus pa de forretningsrejsendes behov.
for prissatning og « Flere prisalternativer, farst og fremmesti Economy Extra.

indtaegtsstyring

Varemarke og «"Service And Simplicity” —vaer punktlig, flyv, nar kunderne vil, minimer rejsetiden, og
kundeoplevelse maksimer den veerdi, kunden oplever under flyvningen.

Loyalitetsprogram < Forbedret EuroBonus —alle optjente point kan benyttes til bonusrejser eller andre attrak-
tive tilbud. Flere eksterne partnere.

Produkt « Boardingkort til mobiltelefonen. « Automat til bagagemaerker og "Bag-drop”. » Automatisk
check-in for Economy med SMS- og e-mail-bekraeftelse. « Adgang til lounge for Economy
Extra-passagerer. « Tillzegstjenester: billetter med "add-ons”, salg ombord, opgradering.
«Vaerdibaseret pointhaevelse for bedre tilgeengelighed til bonusrejser.

Tilpassede virk- « Tilpasset loyalitetsprogram, veerktgj til virksomhedsbooking, faste enkeltrejsepriser til
somhedstilbud visse segmenter.




Service And Simplicity

Service And Simplicity er SAS’ nye varemaer-
kelofte, som skal praege SAS koncernens kultur.
SAS forbedrer kundetilbuddene yderligere ved
at gere det nemmere at rejse, samtidig med at
veerdien for den enkelte kunde maksimeres.
Service And Simplicity skal gennemsyre hele

Hejt serviceniveau

og kundefoku-
seret kultur 1
opnasitre
kundeoplevet kvalitet

3 Motiver hver
medarbejder til at leve

op til kundens forventninger

SAS’ nye varemaerkepositionering:

- De forretningsrejsendes behov prioriteres

- Sigter mod at styrke SAS’ position som
leverander af innovative tjenester af hgj
kvalitet, der gar det mere enkelt at rejse

- Gennemgaende principper for standard-
prissaetning inden for koncernen

- Loyalitetsprogram for virksomheder, SAS
Credits, er allerede indfart.

Service And Simplicity

koncernen og bergrer bade ledelsen samtalle
medarbejderne. Inden for rammen for det nye
kommercielle tilbud lanceres blandt andet et
@get EuroBonus-program og flere nye tjenester
(f.eks. boardingkort til mobiltelefonen og adgang
til lounges for Economy Extra-passagerer).

EuroBonus og SAS Credits

Med EuroBonus samler kunderne point med
SAS og SAS partnere pa hoteller og billeje samt
paindkeb. Alle optjente point kan benyttes til
bonusrejser eller andre attraktive tilbud. SAS
lancerer som det farste flyselskab i Europa mu-
ligheden for at kebe bonusrejser, hvor antallet
af point, som rejsen koster, afthaenger af udbud-
det af pladser, og hvornar rejsen bookes. SAS
Credits er en bonus, som gives til virksomhe-
der, og som kan benyttes til nye rejser.

Planlagte nye tjenester:

- Boardingkort til mobiltelefonen

- Automatiseretindlevering af bagage pa
visse indenrigsruter

- Hgjere serviceniveau til Economy Extra-
passagerer

- /Andret EuroBonus-program med veerdi-
baseret system til indlgsning af point samt
flere eksterne partnere.




Core

Forbedret omkostningsniveau

For at SAS koncernen kan opna en tilfredsstillende lensomhed og for yderligere
atreducere omkostningsgabet i forhold til konkurrenterne indeholder Core SAS
omkring SEK 4 milliarder i omkostningstiltag pa arsbasis. Af disse udgeres SEK 1,3
milliarder af besparelser inden for de kollektive aftaler, og SEK 2,7 milliarder er et nyt
omkostningsprogram, hvoraf SEK 1 milliard er blevet overfart fra S11.

Konkurrencedygtige faglige aftaler

SAS har under forhandlinger med samtlige 39
fagforeninger indgaet nye aftaler for piloter,
kabinepersonale og de ansatte i marken.

De sammenlagte arlige omkostningsbespa-
relser belgber sig til 1,3 milliarder, eksklusive
en engangspost til pensioner. Den samlede
besparelse svarer til en reduktion paca. 12 %
af de samlede omkostninger forbundet med de
kollektive aftaler.

Alle personalegrupper i SAS, inklusive kon-
cernledelsen, bidrager med besparelser.

Nyt omkostningsbesparelseprogram
Omkostningsbesparelseprogrammet inden for
Core SAS omfatter tiltag, der i alt belgber sig
til SEK 2,7 milliarder pa arsbasis, inklusive om-
kostningsbesparelser pa ca. SEK 1 milliard
under S11, som ikke pavirker resultatet, hvoraf
SEK 700 millioner udgeres af et tiltag, som blev
implementereti 2008, og SEK 300 millioner af
ettiltag, som forventes opnaeti 2009. Mere end
halvdelen af resultaterne fra omkostningsbespa-
relseprogrammet opnas i 2009. Sterstedelen af
de resterende resultater forventes opnaet i 2010
samten mindre del i 2011.

Tiltagene omfatter besparelser inden for
samtlige forretningsomrader med starst effekt

fra salg og administration, indkeb samt omorga-
nisationen. Opfelgningen udferes af et nyindret-
tet programkontor med dedikerede ressourcer.
Trods de kommende tiltag viser benchmarking
mod lokale lavpriskonkurrenter, at der endnu
er et omkostningsgab efter implementering af
Core SAS.Sterstedelen af dette kan henferes
til de kollektive aftaler og visse ineffektiviteter
inden for virksomheden. Det er SAS’ klare
ambition at forsege at gore noget ved og sale-
des reducere dette omkostningsgab.

Omkostningsprogram
—ca. SEK 4 milliarder

Omkostningstiltag
SEK 2,7 milliarder !

Faglige aftaler
SEK 1,3 milliarder 2

N

! Hvoraf SEK 1 milliard fra S11.
2 Tallene er eksklusive en engangseffekt pa SEK 156 millioner.






Core SAS

Beslutnings- og omkostningseffektiv
organisation med forstaerket kundefokus

Inden for rammerne for Core SAS implementeres en beslutnings- og omkostningseffek-
tiv organisation med korte beslutningsveje, som giver forudsaetninger for et fremgangs-
rigt SAS med stor kundefokusering. Dette opnas ved, at de nationale datterselskaber inden
for SAS Scandinavian Airlines oplgses samt ved at effektivisere alle selskaber. Dette
medfarer i alt besparelser pa ca. SEK 400 millioner.

En organisation med eget kundefokus | Kgbenhavn, Stockholm og Oslo vil der blive

De nationale datterselskaber, som indtil nu dannet nye basisorganisationer, som far ansvar
har haft et helhedsansvar for virksomheden i for produktionen af bade kort- og langdistan-
de respektive lande, vil ophere med at fungere cetrafik. SAS Ground Services integreres ogsa
som selvstaendige selskaber. Herudover vil i disse basisorganisationer. SAS Tech, SAS

det nuvaerende langdistanceselskab, Scandi- Cargo, Bluel og Widerge vil fortsat fungere som
navian Airlines International, ophgre med at selvstaendige selskaber. Takket vaere den mere
fungere som en selvstaendig forretningsenhed. konsoliderede organisation vil kontakten med

Koncernens forretningsstruktur

Koncernstruktur

Adm. dir. og koncernchef

Mats Jansson
Chefjurist
Mats Lénnkvist
CFO SAS Individual Holdings
Mats Lénnqvist Benny Zakrisson
SAS Scandinavian Airlines SAS Individual Holdings

Air Greenland

Estonian Air Trust

SAS Ground Services
International

Skyways




Core SAS

Sterre endringer
i organisationen

kunder og gvrige interessenter blive forenklet == De nationale datterselskaber inden

og styrke billedet af ét SAS. Time-to-market for SAS Scandinavian Airlines vil

vil blive kortere, og kundeoplevelsen vil veere blive oplest og overfort til den nye

starre ensartethed og sammenhold. organisation. Scandinavian Airli-
nes International ophegrer som et

Personalenedskaeringer selvstaendigt forretningsomrade.

| alt pavirkes ca. 8.800 fuldtidsstillinger af Core
SAS. Som falge af afhaendelser, outsourcing og
afviklinger af ikke-kernevirksomheder regner
SAS med at reducere antallet af fuldtidsansatte
med ca. 5.200 personer. Det besparelses-
program, der implementeres som en del af
Core SAS, forventes at medfare personale-
nedskaeringer pa yderligere ca. 1.700 fuld-
tidsansatte. Som felge af reduceringer i SAS’ -
kortdistanceflyvninger og interkontinentale

flyvninger forventer SAS desuden, at antallet af
fuldtidsansatte bringes ned med ca. 1.500 per-

soner. Endelig indebaerer omorganisationen, at

omkring 400 ansatte inden for administratio-

nen bliver overtallige.

== De primaere baser i Stockholm,
Kebenhavn og Oslo med eget ansvar
for den operative virksomhed, savel
kort- som langdistance (ej langdis-
tancetrafik i Oslo) samt SAS Ground
Services og SAS Internationals
virksomhed vil blive integreret.

SAS Tech, de resterende dele af
SAS Cargo samt Bluel og Widerge
vil fortsat fungere som selvstaen-
dige selskaber.



Core SAS

Forsteerket kapitalstruktur

For at understatte implementeringen af Core SAS og forbedre SAS’ langsigtede kon-
kurrencekraft gennemfares den forestaende emission pa hajst ca. SEK 6 milliarder
med fortegningsret for selskabets aktionaerer. Samtidig har SAS indgaet aftale med sine
langivere om forlaengelse af 1dn pa mindst 2-3 ar, hvilket omfatter SEK 6,5 milliarder.
SAS har med den forstaerkede kapitalstruktur bedre forudsaetninger for atimgdega

lavkonjunkturen og den globale finanskrise.

Emission pa hejst ca. SEK 6 milliarder

For at styrke kapitalstrukturen og stette im-
plementeringen af Core SAS gennemferes en
emission pa hejst ca. SEK 6 milliarder. Gennem
emissionen gges koncernens egenkapital
vaesentligt (fra ca. SEK 9 milliarder i 2008 til ca.
SEK 15 milliarder). Den justerede nettogaeld vil
blive reduceret fra ca. SEK 23 milliarder til ca.
SEK 17 milliarder, hvilket svarer til en forbedring

afdenjusterede nettogeeld i forhold til EBITDAR
fraca. 6,3 gange til 4,6 gange.

Genforhandling af udestaende kreditter

For yderligere at styrke den finansielle position
i koncernen har SAS, under bestemte forud-
seetninger, genforhandlet kreditter pa EUR 366
millioner (ca. SEK 4 milliarder) til en eget lgbetid
pa to ar, hvilket udskyder forfaldstidspunktet
fra 2010 til 2012. De uudnyttede kreditter pai
altca. SEK 1,3 milliarder med forfaldstidspunkt
i2009-2011 er, under bestemte forudsaet-
ninger, blevet forleenget frem til mindst 2012.
Yderligere en kreditfacilitet pa USD 156 mil-
lioner (svarende til SEK 1,2 milliarder) er blevet
forlaenget med to ar til 2013.1 alt har koncernen
forlaenget 1an for en veerdi af SEK 6,5 milliarder.

Stor fleksibiliteti SAS fladen

SAS er af den opfattelse, at flyfladen har en
fleksibel struktur, som udger en vigtig konkur-
rencefordel for koncernen. Flysammensaet-
ningen i flyfladden passer godt til koncernens
seerlige behov, ogsa selvom den samtidig inde-
baerer visse meromkostninger, for eksempel

til vedligeholdelse. Dette kombineret med den
varierende lgbetid for de eksisterende operatio-
nelle leaser giver en hgj grad af fleksibilitet, nar
det drejer sig om at handtere kapaciteten pa
mellemlangt sigt. SAS regner med at have
etrelativt lavt investeringsbehov i flyfladen
fremtil 2014.






Risikofaktorer

En forkortet version af de risikofaktorer, som beskrives i prospektet, praesenteres
nedenfor. For en mere detaljeret beskrivelse af risikofaktorerne henvises til prospektet.
Prospekt pa engelsk kan bestilles fra Nordea pa tIf. 33 33 50 92, eller pr. e-mail il
prospekt.ca @nordea.com eller hentes fra SAS” hjemmeside www.sasgroup.net.

Risikofaktorer

e Flyselskabets forsikringer kan blive svaere
eller dyre attegne, hvilket kan eksponere

Risici, som er relateret til flybranchen
e Efterspergslen pa flyrejser samt koncernens

lensomhed og evne til at finansiere sine
aktiviteter er blevet pavirket og vil fortsat
blive pavirket negativt af den ekonomiske
nedgang pa bade det globale marked samt
de lokale markeder.

Efterspargslen pa flyrejser varierer kraftigt,
afhaengigt af saeson.

Koncernen agerer i en meget konkurrence-
preeget branche.

Overkapaciteten inden for flybranchen kan
vare ved eller blive gget i fremtiden.
Koncernen er eksponeret for risici i forbin-

delse med pris pa og adgang til flybraendstof.

Flyselskaber har en hgj andel faste omkost-
ninger, inklusive mange langsigtede forplig-
telser.

Flybranchen har gennemgaet og kan fortsat
veere udsat for konsolideringer.
Flyselskabet er athaengig af adgangen til
egnede lufthavne, som opfylder branchens
operative behov.

Flyselskabet er eksponeret for risikoen for
tab som falge af flyulykker og lignende kata-
strofer, konstruktionsfejl samt funktionsfor-
styrrelser.

Epidemier og pandemier kan pavirke efter-
spergslen pa flyrejser negativt.

koncernen mod anselige tab og pavirke
koncernens virksomhed, finansielle status
og resultati negativ retning.

Indferelsen af nye regionale, nationale og
internationale regler eller 22ndring af eksis-
terende regler kan have en vaesentlig negativ
effekt pa koncernens virksomhed, finansielle
status og resultat.

Love og forskrifter pa miljgomradet, blandt
andet restriktioner pa stgjniveau og udled-
ning af drivhusgasser kan have en negativ
effekt pa koncernen.

Terrorangreb og militzere konflikter —eller
forlydender herom —samt deres eftervirk-
ninger har haft og kan igen fa en vaesentlig
negativ effekt pa koncernens aktiviteter.
Flybranchen er genstand for omfattende
skatter, luftfarts- og licensafgifter samt andre
afgifter og tillaegsafgifter, hvilket kan pavirke
efterspargslen.

Flyselskabet kan blive ramt af driftsforstyr-
relser og driftsafbrud.



Risici, som er relateret til koncernen

o Det kan ikke garanteres, at koncernen nar
de mal og prognoser, som indgar i Core SAS.
Hvis det ikke lykkes koncernen at na disse
mal, eller hvis Core SAS ikke baerer frugt, kan
det have en vaesentlig negativ pavirkning pa
koncernens virksomhed, finansielle status
og resultat.

® | gnsomheden og vaerdien af koncernens
datterselskaber og besiddelser i associerede
selskaber kan pavirkes negativt afen lang-
trukken nedgang pa markedet, som ger det
sveaerere eller umuligt at gennemfere afhaen-
delser. Desuden kan koncernen i forbindelse
med sadanne afhaendelser blive ngdt til at
patage sige eventualforpligtelser efter af-
haendelserne, hvilket kan have en vaesentlig
negativ effekt pa koncernens virksomhed, fi-
nansielle status, resultat og fremtidsudsigter,
hvis de materialiseres.

e Koncernen har en historik med konstaterede

tab, og koncernens fremtidige lensomhed og
finansielle status er afhaengig af, at Core SAS
gennemfares med succes.

Koncernen er afhaengig af de skandinaviske
markeder, som star for en betydelig del af
indtaegterne. Konjunkturnedgangen pa
disse markeder har haft, og vil fortsat have,
en vaesentlig negativ effekt pa koncernens
virksomhed, finansielle status og resultat.
Koncernens gaeldszetning kan have en be-
tydelig effekt pa koncernens virksomhed og
likviditet, hvilket kan medfere, at koncernen
bliver mere sarbar over for negative gkono-
miske og konkurrencemaessige forhold.



Forsemmelse af forpligtelserne eller brud
mod de finansielle forpligtelser i koncernens
laneaftale kan have en vaesentlig negativ ef-
fekt pa koncernens virksomhed, finansielle
status og resultat.

Nedgraderinger i kreditvaerdigheden kan
have en anselig negativ effekt pa koncernens
likviditet og finansieringsomkostninger.
Selskabets starste aktionaerer har mulighed
for at udeve en vaesentlig indflydelse pa sels-
kabets aktiviteter.

Afbrydelse af arbejdet kan pavirke koncer-
nens virksomhed negativt.

Koncernen er afhaengig af at kunne tiltraekke
og beholde kvalificeret personale til en rime-
lig omkostning.

Koncernen er udsat for valutarisici.
Koncernen er udsat for renterisici.
Koncernen er eksponeret for risici i for-
bindelse med ugunstige handelser, som
pavirker koncernens strategiske alliancer og
samarbejdsaftaler med andre flyselskaber.
Koncernen er indblandet i retsprocesser og
voldgiftssager.

Koncernen er udsat for skatterelaterede
risici.

Koncernens pensionsforpligtelser kan
overstige de til formalet afsatte midler, og
andringer i arsregnskabsregler kan fa en
betydelig effekt pa pensionsforpligtelserne.
Koncernen er eksponeret for risici i forbin-
delse med modparters tab i visse finansielle
og andre transaktioner.

Koncernen er afhaengig af rejsebureauer,
flyledelsestjenester, it-tjenester, vedligehol-
delsestjenester, ground handling-tjenester
og andre eksterne leverandgrer af tjenester.
Starre fejl eller driftsforstyrrelser i koncer-
nens computersystem kan have en negativ
effekt pa koncernens virksomhed, finansielle
status og resultat.

Risici, som er relateret til fortegningsemissionen

og aktierne

e Huvis selskabet opharer med primaert at vaere
ejet af og kontrolleret af skandinaviske stater,
medborgere og/eller virksomheder, kan
koncernen blive pavirket negativt, og ikke-
skandinaviske ejere kan blive udvandet eller
tvunget til at afhaende deres aktier.

Kursen pa aktierne og tegningsretterne

kan blive pavirket negativt, hvis selskabets
storste aktionzerer —eller andre aktionaerer
—afhaender, eller hvis selskabet emitterer et
betydeligt antal aktier, eller hvis det vurderes,
atet sddan salg eller en sddan emission er
forestaende.

Selskabet kan ikke garantere, at en handel
med tegningsretter bliver iveerksat, eller at
der opnas tilstraekkelig likviditet.

Aktionzerer, som ikke deltager i fortegnings-
emissionen fer udgangen af tegningsperio-
den, mister deres ret til at tegne nye aktier til
tegningskursen.

Aktionaerer, som ikke udnytter deres teg-
ningsretter, far deres aktieandel udvandet.

Kursen pa aktierne eller tegningsretter kan
veere volatil.

Selskabet kan ikke garantere en succesfuld
gennemfarelse af fortegningsemissionen til
et mindstebelgb pa SEK 6 milliarder.

o Selskabet har ikke udbetalt udbytte siden
2001 og selskabets evne til i fremtiden at ud-
betale udbytte afhaenger af en raekke faktorer.

For en mere detaljeret beskrivelse af disse og
andrerrisici, se "Risikofaktorer” i prospektet.



Finansielle mal og strategier

SAS’ overordnede mal er at skabe vaerdi for sine ejere. Koncernens finansielle mal er
blandtandet at opnd en EBT-margin pa 7 %, hvilket svarer til et resultat pa ca. SEK 3,5
milliarder baseret pa en omsaetning pa ca. SEK 50 milliarder. De finansielle mal geelder

ogsa efter implementeringen af Core SAS.

Koncernens EBT-margin
Mal: SAS koncernen har som mal at opna en
EBT-margin pa 7 % arligt.

Beskrivelse: EBT-marginen viser resultatet far
skat i procent af aromsaetningen.

Justeret geeldsaetningsgrad
M@l: Koncernen har som mal atopnaen
geeldseetningsgrad pa under 100 procent.

Beskrivelse: Den justerede geeldsaetningsgrad
defineres som koncernens finansielle nettogzeld
plus syv gange de arlige leasingomkostninger
delt med egenkapitalen.

Finansielt beredskab

Mdl: Koncernen har som mal at bevare et finan-
sielt beredskab pa over 20 % af virksomhedens
indtaegter.

Beskrivelse: Det finansielle beredskab defineres
som de likvide midler, selskabet har til radig-
hed, plus uudnyttede kreditfaciliteter.

CFROI
Mdl: Koncernen har som mal at opna en CFROI
paover 25 %.

Beskrivelse: CFROI (Cash Flow Return On
Investment) defineres som justeret EBITDAR i
forhold til samlede aktiver (investeret kapital).

Finansielle strategier

- Finansiel fleksibilitet ved at gennemfare
emission og omforhandle og forlaenge eksis-
terende kreditter.

-> Finansvirksomhedens opgave er at identi-
ficere, styre og handtere koncernens finan-
sielle risici.

- Flyfladen skal have en fleksibel struktur, som
giver mulighed for at tilpasse kapaciteten pa
mellemlangt sigt.

- Flybraendstof og valutaeksponeringen
sikres, hvilket supplerer de finansielle strate-
gier med det formal at give koncernen aget
tilpasningsevne til pludselige zendringer.




Bestyrelse, koncernledelse og revisor

Bestyrelse

Fritz H. Schur

f.1951

Bestyrelsesformand siden 2008
Bestyrelsesmedlem siden 2001
Aktiebeholdning: 20.000 aktier *

Jacob Wallenberg

f.1956

Naestformand siden 2001
Aktiebeholdning: 5.000 aktier *

Jens Erik Christensen

f.1950

Bestyrelsesmedlem siden 2006
Aktiebeholdning: - *

Berit Kjoll

.1955

Bestyrelsesmedlem siden 2001
Aktiebeholdning: 1.600 aktier *

Dag Mejdell

f.1957

Bestyrelsesmedlem siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Timo Peltola

. 1946

Bestyrelsesmedlem siden 2005
Aktiebeholdning: - *

Anitra Steen

f.1949

Bestyrelsesmedlem siden 2001
Aktiebeholdning: - *

f.1957

siden 2008

Ulla Grontvedt
£.1948

siden 2001

Asbjorn Wikestad
£.1948

siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Nicolas E. Fisher

f.1951

Ferste arbejdstagersuppleant siden 2005
Aktiebeholdning: 30.100 aktier *

Péar-Anders Gustafsson

f. 1954

Ferste arbejdstagersuppleant siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Tore Hansen

f.1953

Ferste arbejdstagersuppleant siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Brian Daugaard

.1968

Anden arbejdstagersuppleant siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Bo Nilsson

f.1955

Anden arbejdstagersuppleant siden 2008
Aktiebeholdning: - *

Trygve Skogseide

f.1971

Anden arbejdstagersuppleant siden 2008
Aktiebeholdning: - *

*Antal aktier i SAS pr. 31 januar 2009 samt
derefter kendte cendringer.

Carsten Bardrup Nielsen
Arbejdstagerreprasentant

Aktiebeholdning: 1.481 aktier *

Arbejdstagerrepraesentant

Aktiebeholdning: 300 aktier *

Arbejdstagerrepraesentant



Koncernledelsen

Mats Jansson

f.1951

Administrerende direkter og koncernchef
siden 2007

Aktiebeholdning: 46.000 aktier *

John S. Dueholm

f.1951

Viceadministrerende direkter og
vicekoncernchef

Medlem i koncernledelsen siden 2002
Aktiebeholdning: 14.888 *

Mats Lonnkvist

f1955

Direkter og chefjurist

Medlem i koncernledelsen siden 2009
Aktiebeholdning: - *

Mats Lonnqvist

f.1954

Viceadministrerende direkter og
finansdirekter

Medlem i koncernledelsen siden 2009
Aktiebeholdning: 18.000 *

Benny Zakrisson

f. 1959

Koncerndirekter SAS Individual holdings
Medlem i koncernledelsen siden 2007
Aktiebeholdning: - *

Revisor

Revisor

Deloitte AB

Peter Gustafsson

f.1956

Autoriseret revisor og medlem i FAR SRS
Hovedansvarlig revisor siden 2003
Aktiebeholdning: - *

*Antal aktier i SAS pr. 31 januar 2009 samt
derefter kendte cendringer.



Aktiekapital og ejerforhold

SAS koncernen havde den 31. januar 2009 35.698 registrerede aktionaerer. De starste
enkelte ejere er den svenske, danske og norske stat.

Aktiekapital
Selskabets registrerede aktiekapital pa tids-
punktet for denne brochure er SEK 1.645 mil-
lioner fordelt pa 164,5 millioner udestaende
aktier med en bersveerdi pa SEK 10 pr. aktie.
For at muliggere og lette den foreliggende
emission besluttede man pa en ekstraordinaer
generalforsamling den 13. marts 2009 i hen-
hold til bestyrelsens forslag at mindske selska-
bets aktiekapital med SEK 1.233,75 millioner,
uden inddragning af aktier, som afsaettes til en
fond, der anvendes i henhold til beslutningen
pa generalforsamlingen. Efter reduktionen af
aktiekapitalen belgber selskabets aktiekapital
sig til SEK 411,25 millioner fordelt paialt 164,5
millioner aktier med en nominel vaerdi pa SEK
2,50 SEK pr. aktie.

Emissionen

Gennem den forestaende emission af hgjst
2.303.000.000 aktier gges antallet af ak-
tier i koncernen fra 164.500.000 til hgjst
2.467.500.000.

Ejerforhold

| tabellen pa naeste side ses en oversigt over
koncernens ejerstruktur pr. 31. januar 2009.
Oplysningerne i tabellen er baseret pa oplys-
ninger fra Euroclear Sweden.

Bershandel

SAS-aktien kan handles pa

NASDAQ OMX Stockholm (primaer notering),
NASDAQ OMX Copenhagen (sekundaer note-
ring) og Oslo Bars (sekundaer notering).

Kursudvikling og omsaetning
SAS-aktien og et europzeisk branchegennemsnit 2008
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Aktierelaterede nagletal, SEK 2006 2007 2008

Barsvaerdi, mio. 19.164 13.654 6.235
Omsaetning antal aktier, mio. 153,6 2238 275,5
Antal aktier, mio. 164,5 164,5 164,5
Resultat pr. aktie 28,10 3,87 -38,08
Udbytte 0,00 0,00 0,00
Kursrelaterede negletal, SEK 2006 2007 2008
Barsveerdi/egenkapital ved arets udgang 117% 80% 72%
Aktiekurs ved arets udgang 116,5 83,0 37,9
Hejeste aktiekurs i arets lob 116,5 167,5 82,25
Laveste aktiekurs i arets lgb 72,25 83,0 26,7
Gennemsnitskurs 96,1 1314 46,4

Andringiantalletafaktier Totaltantal aktier

Subordi- Subordi- Andring Nominel
nerede nerede iaktie- Aktie- veerdi,
Ar  ZEndring Stamaktier  aktier Stamaktier ~ aktier kapitalen,SEK  kapital, SEK SEK
2001 Dannelse - - 1.000 - - 100.000 100
2001 Aktiesplit 9.000 10.000 - - 100.000 10
2001 Emission 40.000 - 50.000 - 400.000 500.000 10
2001 Apportemission!  155.272.395 - 155.322.395 - 1552723950 1.553.223950 10
2001 Apportemission ! 6.494.001 - 161.816.396 - 64940.010 1.618.163.960 10
2002 Emission 2.683.604 - 164.500.000 - 26.836.040 1.645.000.000 10
2009 Nedsettelse af
aktiekapitalen - - 164.500.000 - -1.233.750.000  411.250.000 2,50
2009 Emission med
fortegningsret?  2.303.000.000 - 2.467.500.000 - 5757.500.000 6.056.890.000 2,50

1 Nye aktier, der blev emitteret som udbytte mod aktier i SAS Danmark A/S, SAS Norge AS og SAS Sverige AB.
2 Forudsat at emissionen med fortegningsret fuldtegnes.

De ti storste aktionaerer i SAS koncernen*

Antal Antal sub- Andel af kapital
Aktioneerer stamaktier ordinerede aktier og stemmer
Den svenske stat 35.250.000 - 21,4%
Den danske stat 23.500.000 - 14,3%
Den norske stat 23.500.000 - 143%
Knut och Alice Wallenbergs Stiftelse (KAW) 12.427.980 - 7,6%
Unionen 3.518.200 - 2,1%
Danmarks Nationalbank 2.289.294 - 1,4%
Andre AP-fonde 1.765.745 - 1,1%
Den forste AP-fond 1.676.259 - 1,0%
State of New Jersey 1.201.000 - 0,7%
Livforsakringsaktiebolaget Skandia 1.021.914 - 0,6 %
@vrige aktionaerer 58.349.608 - 355%
lalt 164.500.000 - 100,0%

" Dansk lov kreever kun offentliggerelse ved ejerskab over 5 %.
Kilde: Euroclear Sweden, VP Securities Services og VPS.



Nedenstaende tabel viser fordelingen af aktier pr. 31. januar 2009 fordelt efter aktiebeholdningens

starrelse.

Antal Procent af Antal aktier Procent af samtlige
Aktiebeholdning aktionaerer samtlige aktionzerer og stemmer aktier og stemmer
1-500 23.405 65,6 % 4.618.020 2,8%
501-1.000 6.023 16,9 % 4.696.726 29%
1.001-10.000 5.809 16,3% 15.141.635 9,2%
10.001-50.000 328 0,9% 6.673.415 41%
50.001-100.000 54 0,2% 3946.123 2,4%
100.001- 79 0,2% 125.217.217 76,1%
Ukendte ejere ! - - 4.206.864 2,6%
lalt 35.698 100,0% 164.500.000 100,0%

! Dansk lov kreever kun offentliggerelse ved ejerskab over 5 %.

Kilde: Euroclear Sweden, VP Securities Services og VPS.

Nedenstaende tabel viser aktiebeholdning i SAS
pr. 31. januar 2009 fordelt pa lande.

Land

Sverige 42.4%
Danmark 32,3%
Norge 15,2%
Storbritannien 2,7%
USA 2,7%
Andre lande 4,7 %
lalt 100,0%

Kilde: Euroclear Sweden, VP Securities Services og VPS.




Udvalgte skattemaessige overvejelser i Danmark

| det falgende gives et resumeé af visse danske skattemaessige overvejelser i relation til in-
vestering i tegningsretterne og de udbudte aktier i selskabet. Resuméet er kun til generel
information og tilsigter pa ingen made at udgere skatteretlig eller juridisk radgivning i evrigt.
Der gares udtrykkeligt opmaerksom pa, at dette resumé ikke omfatter alle teenkelige skat-
temaessige konsekvenser af investering i tegningsretterne og de udbudte aktier. Resuméet
er udelukkende baseret pa geeldende skattelovgivning i Danmark pr. prospektdatoen.

Den danske skattelovgivning kan zendre sig, eventuelt med tilbagevirkende kraft.
Resuméet daekker ikke investorer, for hvem der geelder szerlige skatteregler, herunder pro-
fessionelle investorer, og vil derfor muligvis ikke vaere relevant for f.eks. visse institutionelle
investorer, forsikringsselskaber, banker, bersmaeglere og investorer, der skal betale skat af
pensionsafkast.

Det anbefales, at investorer i tegningsretterne og de udbudte aktier radferer sig med
egen skatteradgiver med hensyn til de aktuelle skattemaessige konsekvenser af at kabe, eje,
udnytte og afhaende tegningsretterne og aktierne pa grundlag af deres individuelle forhold.
Investorer, som kan veere berart af skattelovgivningen i andre jurisdiktioner end Danmark,
bar radfare sig med egne skatteradgivere med hensyn til de skattemaessige konsekvenseri

forhold til deres individuelle forhold.

Beskatning for aktionzerer, der er fuldt skattepligtige til Danmark

Beskatning ved afhaendelse af aktier

Fysiske personer

Fysiske personer beskattes af aktieindkomst
fra afhaendelse af aktier med 28 % for de ferste
DKK 48.300i 2009 (for zegtepar DKK 96.600),
med 43 % for indkomst, der overstiger DKK
48.300, men ikke overstiger DKK 106.100 (for
2gtepar DKK 212.200 alt) og med 45 % for
indkomst, der overstiger DKK 106.100 (for
agtepar DKK 212.200 i alt). De relevante graen-
ser er for indkomstaret 2009 og reguleres ar-
ligt. De nzevnte belab omfatter al aktieindkomst
for den pageaeldende person henholdsvis det
pagezeldende samlevende agtepar.

Selskaber

Selskabers aktieavancer pa aktier, som selska-
bet har ejeti mindre end tre ar, beskattes med
25 %. Tab, der overstiger skattefrit udbytte
(eller den skattefri del, dvs. 34 % af udbyttet)
pa de samme aktier, kan modregnes i gevinster
ved salget af andre aktier, der har veeret ejet i
mindre end tre ar. Sddanne tab kan fremferes
uden tidsbegraensning.

Selskabers aktieavance ved salg af aktier
ejeti mindst tre ar er skattefri. Tab er ikke
fradragsberettigede og kan ikke modregnes
i andre skattepligtige aktieavancer. Hvis sel-
skabet har erhvervet aktierne pa forskellige
tidspunkter, anses de ferst anskaffede aktier for
atveere solgt fersti henhold til first-in, first-out-
princippet (“FIFO”).



Beskatning ved afhaendelse af tegningsretter
Fysiske personer

Tildeling eller udnyttelse af tegningsretter med-
farer ikke beskatning af de eksisterende aktio-
nzrer eller den fysiske person, som modtager
tegningsretterne. Safremt en tegningsret szel-
ges, er salgssummen skattepligtig som aktie-
indkomst. Tegningsretten anses for anskaffet til
DKK 0, hvorfor hele salgssummen beskattes
som aktieindkomst.

Aktieindkomst beskattes med en skat-
tesats pa 28 % for de farste DKK 48.300i
2009 (for aegtepar DKK 96.600), med 43 %
forindkomst, der overstiger DKK48.300, men
ikke overstiger DKK 106.100 (for zegtepar DKK
212.2001 alt) og med 45 % for indkomst, der
overstiger DKK 106.100 (for zegtepar DKK
212.200j alt). De relevante graenser er for ind-
komstaret 2009 og reguleres arligt. De naevnte
belgb omfatter al aktieindkomst for den pagael-
dende person henholdsvis det pagaeldende
samlevende zegtepar.

Selskaber

Tildeling eller udnyttelse af tegningsretter med-
farer ikke beskatning af de eksisterende aktio-
nezerer eller det selskab, som modtager teg-
ningsretterne. Tildelte tegningsretter, der giver
ret til at tegne aktier til faverkurs, anses for an-
skaffet pa samme tidspunkt som de underlig-
gende aktier. Tildelte tegningsretter anses for
anskaffet til DKK O. Ved salg af tildelte tegnings-
retter beskattes salgssummen modtaget af et
selskab med 25 %, hvis de underliggende aktier
har veeret ejeti mindre end tre ar. Hvis de under-
liggende aktier har veeret ejeti mindst 3 ar, er
salgssummen som udgangspunkt skattefri.

Beskatning af udbytte

Fysiske personer

Udbytte modtaget af fysiske personer, som er
fuldt skattepligtige i Danmark, beskattes som
aktieindkomst. For kalenderaret 2009 beskat-
tes aktieindkomst med 28 % for aktieindkomst
op til DKK 48.300 (for aegtepar DKK 96.600),
med 43 % for aktieindkomst, der overstiger
DKK 48.300 (for aegtepar DKK 96.600), men
ikke overstiger DKK 106.100 (for zegtepar DKK
212.200i alt) og med 45 % for aktieindkomst,
der overstiger DKK 106.100 (for zegtepar DKK
212.200i alt). Ved udbetaling af udbytte til fysi-
ske personer, som er fuldt skattepligtige i Dan-
mark, indeholdes normalt 28 % i udbytteskat.
Forudsat at modtaget udbytte sammen med
anden aktieindkomst ikke overstiger DKK
48.300 (for zegtepar DKK 96.600 alt) skal
fysiske personer derfor ikke betale yderligere
udbytteskat ud over den indeholdte udbytte-
skat pa 28 %. De relevante graenser er for ind-
komstaret 2009 og reguleres arligt.

Selskaber

Selskaber, som har en aktieandel pa mindre
end 10 % i et selskab, der udlodder udbytte,
skal i 2009 betale 25 % i udbytteskat af 66 % af
det modtagne udbytte. Den effektive skattesats
erdermed 16,5 %, og der kan eventuelt inde-
holdes skat i overensstemmelse hermed. Der
geelder szerlige regler med hensyn til skattefrit
udbytte til selskaber, der har ejet mindst 10 %
imindst 12 maneder af aktierne i det danske
selskab, der udlodder udbyttet.

Aktionzerer, der er begrenset
skattepligtige til Danmark

Aktionaerer og indehavere af tegningsretter,
som er begraenset skattepligtige til Danmark
henvises til beskrivelsen af skattemaessige
overvejelser i det fuldsteendige prospekt.



@konomisk trearsoversigt

loversigten nedenfor redegeres for koncernens resultat- og balanceopgerelser og cash flow for Grene 2006, 2007 og
2008. Koncernens resultatopgerelse er blevet justeret for de preesenterede perioder med henblik pd at vise de afhcendelser,
der er blevet omklassificeret til vicksomheder under afvikling pd et sammenligneligt grundlag. Aktiver og geeld for de afvik-
lede virksomheder er blevet klassificeret som "aktiver, der besiddes med henblik pd salg” respektive "geeld, der kan henfares
til aktiver, der besiddes med henblik pd salg” pr. den dato, hvor kriterierne for klassificering af disse aktiver som "aktiver, der
besiddes med henblik pd salg” opfyldes.

Resultatopgerelse i sammendrag

SEK mio. 1.januar - 31. december 2006 2007 2008
Indteegter 48952 50.598 53.195
Personaleomkostninger -15916 -16.897 -18.153
@vrige driftsudgifter -28.143 -28.682 -31.791
Leasingomkostninger, fly -2.350 -2.342 -2.282
Afskrivninger og nedskrivninger -1.740 -1.457 -1.591
Resultatandele i associerede selskaber 111 32 -147
Resultat ved salg af fly og bygninger 76 41 4
Driftsresultat 990 1.293 -765
Resultat fraandre vaerdipapirbeholdninger -46 5 -
Finansielle indtzegter 587 787 654
Finansielle omkostninger -1.362 -1.041 -933
Resultat for skat 169 1.044 -1.044
Skat 26 -273 28
Arsresultat fra de resterende selskaber 195 771 -1.016
Resultat fra afhaendede selskaber 4.545 -135 -5.305
Arsresultat 4.740 636 -6.321
Minoritetsinteresse 118 -1 -57
Resultat pr. aktie:

Resultat pr. aktie, SEK 28,10 3,87 -38,08
Resultat pr aktie (SEK) fra de resterende selskaber 1,19 4,69 -6,18

Cash flow-analyse i sammendrag

SEK mio. 1. januar - 31. december 2006 2007 2008
Cash flow fraden Igbende virksomhed 2.102 2.866 -2.651
Cash flow fra investeringsvirksomheden 7.485 -213 -2.913
Cash flow fra finansieringsvirksomheden -7.438 —-4.492 2.480
Arets cash flow 2.149 -1.839 -3.084



SEK mio. 1. januar - 31. december 2006 2007 2008
Samlede anlaegsaktiver 31.189 26.663 26.840
Samlede omsaetningsaktiver 19975 22.107 16.524
Samlede aktiver 51.164 48.770 43.364
Samlede kortfristede tilgodehavender 8.176 6.168 6.000
Aktiver far salg - 6.198 3.921
Samlet langfristet gaeld 17.847 11.274 17.790
Samlet kortfristet geeld 16929 20.347 16.892
Geeldirelation til aktiver, som ejes for salg - 5.323 2.465
Samlet egenkapital i relation til moderselskabets ejere 16.366 17.130 8.682
Minoritetsinteresser 22 19 -
Samlet egenkapital 16.388 17.149 8.682




Nagletal

Oversigten nedenfor viser koncernens finansielle nagletal for Grene 2006, 2007 og 2008.

Finansielle negletal *

Urevideret, 1 januar - 31 december 20064 2007 2008
Veekstiindtaegter (%) n/a 34 5,1
EBITDAR (fer nedskrivninger) (SEK mio.) 4.893 5.019 3.251
Justeret EBITDAR (SEK mio.) 6.065 6.819 4.442
Justeret EBITDAR-margin (%) 12,4 13,4 8,3
EBT (SEK mio.) 169 1.044 -1.044
Justeret EBT (SEK mio.) 1.388 2.798 155
Justeret EBT-margin (%) 2,8 54 0,3
CFROI (%) 15 14 5
Soliditet (%) 32 35 20
Justeret gaeldsaetningsgrad 1,68 092 2,59
Finansielt beredskab, (% af omszetning) 32 29 17
Investeringer, tilbagevaerende aktiviteter 1.791 2464 4.172

1 For definitioner af disse negletal henvises der til ordlisten.

Oversigten nedenfor viser koncernens operationelle negletal for drene 2006, 2007 og 2008.

Nagletallene vedrarer konsoliderede enheder. airBaltic og Spanair indgdr i sammenligningstallene for 2006.

Operationelle negletal

Urevideret, 1. januar - 31. december 20064 2007 2008
Antal beflgjne destinationer, rutetrafik 164 158 176
Antal flyvninger, rutetrafik 552.899 423.807 427.201
Antal passagerer, i alt (tusinde) ! 30.139 30.590 30.772
Antal passagerer, rutetrafik (tusinde) 28.863 29.165 29.593
Udbudte szedekilometer, ASK, i alt (millioner) ! 44.353 44.446 45.779
Udbudte seedekilometer, ASK, rutetrafik (millioner) 40.188 40.031 42.008
Betalte passagerkilometer, RPK, i alt (millioner) ! 46.770 33.082 33.097
Betalte passagerkilometer, RPK (rutetrafik) (millioner) 29.545 29.365 29.907
Kabinefaktor, ialt (%) ! 73,5 73,4 71,2
Gennemsnitlig passagerstraekning, i alt (km) 1.084 1.054 1.070
Betalt flybraendstofspris, gennemsnit (USD/ton) 715 781 1.020
Indtaegt pr. passager (SEK)? 1,20 1,25 1,27
RASK (SEK)3 0,80 092 0,91

1 Det samlede resultat afspejler rutetrafik, charter, ad hoc-
flyvninger og bonusrejser.

2 Passagerindteegter (rutetrafik) divideret med antallet af betalte
passagerkilometer (RPK) (rutetrafik).

3 Passagerindteegter (rutetrafik) divideret med antallet af
udbudte scedekilometer (RPK) (rutetrafik).

4 Spanair og airBaltic indgdr i negletallene fra 2006.

Kabinefaktor og Yield-udvikling
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ASK, udbudte sadekilometer - Antal tilgaengelige pas-
sagerseaeder ganget med den straekning i km, der flyves.
ATK, udbudte tonkilometer - Antal tilgaengelige kapaci-
tetston til transport af bade passagerer, fragt og post ganget
med den straekning i kilometer, der flyves.

Betalte passagerkilometer (RPK) - Se RPK.
Betalte tonkilometer (RTK) - Se RTK.

Bersvaerdi, arets udgang - Pris pa aktien ganget med
udestdende antal aktier.

Cash flow fra virksomheden - Cash flowet fra lebende
virksomhed far 2endring af driftskapital.

CFROI (Cash Flow Return On Investment) = Justeret
EBITDAR i forhold til samlede aktiver (justeretinvesteret
kapital), der beregnes som synlig egenkapital, plus mino-
ritetsandele, plus overskud i flyfladen, plus syv gange de
arlige nettoomkostninger til operationel flyleasing, plus
finansiel nettogaeld, minus kapitalandele i associerede
selskaber. Malet kan ogsa udtrykkes som de samlede
aktivers bogfarte veerdi, plus overskud i flyfladen, plus
syv gange de érlige nettoomkostninger til operationel
flyleasing, minus kapitalandele i associerede selskaber,
minus ikke-rentebaerende geeld og rentebzerende aktiver
eksklusive nettoveerdien af pensioner.

Det samlede afkast > Summen af aktiens kursaendring
og udbytte

Direkte afkast, gennemsnitskurs = Udbyttei% af arets
gennemsnitlige aktiekurs.

EBITDAR (for nedskrivninger) > EBITDAR defineres
normalt som resultat fer renter, skat, afskrivninger,
nedskrivninger samt leasingomkostninger. Koncernen
definerer EBITDAR (fer nedskrivninger) som arets resultat
for finansielle poster, skatteomkostninger/-indtaegter,
afskrivninger og nedskrivninger, leasingomkostninger til
fly, resultatandele i associerede selskaber, resultat fra salg
af fly og bygninger samt gvrige fortjenester/tab, justeret for
nedskrivninger pa aktiver.

EBITDAR-margin = EBITDAR divideret med omsaet-
ningen.

EBT - Resultat for skat.

Egenkapital pr. aktie = Synlig egenkapital divideret med
det samlede antal aktier.

Enhedsindtaegt (yield) > Passagerindtzegter pr. RPK.

Finansieltberedskab -> Likvide midler plus uudnyttede
kreditfaciliteter.

Gzeldsatningsgrad - Finansiel nettogeeld i relation til
egenkapital og minoritetsinteresser.

Investeret kapital = Samlet kapital jf. balancebereg-
ningen med fratrukket rentefri geeld.

Justeret EBITDAR - EBITDAR (for nedskrivninger) jus-
teret for tilbagelaegning af poster, som ledelsen anser for
atveere ekstraordinzere eller af engangskarakter.

Justeret EBITDAR-margin - Justeret EBITDAR divideret
med omsaetningen.

Justeret EBT - Resultat for skat justeret for nedskriv-
ninger pa aktiver, salg af fly og bygninger, avrige fortjenes-
ter/tab samtengangsposter.

Justeret EBT-margin - Justeret EBT divideret med
omsaetningen.

Justeret galdsaetningsgrad > Beregnetved at dividere
den finansielle nettogaeld (rentebaerende gaeld minus
rentebaerende aktiver, eksklusive pensionsaktiver) plus
syv gange de arlige nettoomkostninger til operationel
flyleasing, med egenkapitalen.

Kabinefaktor Passagerer > Forholdet mellem RPK
0g ASKi % beskriver udnyttelsesgraden af tilgaengelige
pladser. Kaldes ogsa passagerbelaegning.

Nettogeeld - Rentebzerende geeld reduceret med rente-
baerende aktiver.

Operationel leasing -» Baseres pa en leasingaftale, hvori
derisiciog ydelser, der er forbundet med ejerskabet, for-
bliver hos leasinggiveren og sidestilles med leje. Leasing-
afgiften udgiftsferes lgbende pé resultatet.

P/E-tal » Gennemsnitlig aktiekurs divideret med gevinst
pr. aktie efter betalt skat.

RASK - Passagerindtegter/ASK.

Regularitet > Andelen af gennemfarte flyvninger i rela-
tion til tidstabellagte flyvninger.

Resultat pr. aktie (EPS) - Resultat efter skat divideret
med det samlede antal aktier.

RPK, betalte passagerkilometer - Antallet af betalende
passagerer ganget med den straekning i kilometer, som
disse flyves.

RTK, betalte tonkilometer - Antal ton betalt trafik
(passagerer, fragt og post) ganget med den straekning

i kilometer, som denne trafik flyves.

Samlet lastfaktor - Relationen mellem RTK og ATKi
%. Den andel af samlet tilgeengelig kapacitet, der er solgt
og flegjet.

Soliditet - Egenkapital (inklusive minoritetsinteresser)
divideret med samlede aktiver.

Synlig egenkapital - Den samlede egenkapital for
moderselskabets ejere, eksklusive minoritetsinteresser.

Udbudte saedekilometer > Se ASK.
Udbudte tonkilometer -» Se ATK.

Wet lease-aftale - Kortfristet flyleasing, hvor beszetning,
vedligeholdelse og nedvendige forsikringer generelt
indgar.

Yield - Se Enhedsindteegt.
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TLLA

Bemcerk, at tegning skal ske senest den 6. april 2009.

Hvis du har spergsmdl til emissionen eller vil bestille prospektet pd engelsk eller
tegningsblanketter, kan du ringe til Nordea pé tif. 33 33 50 92 eller sende en e-mail
til prospekt.ca@nordea.com. Tegning af nye aktier ved emissionen kan alene ske pd
grundlag af prospektet i henhold til de deri anfarte fuldsteendige vilkdr og betingelser.

SAS AB (publ)

(org. nr. 556606-8499)

Besegsadresse: Frosundaviks Allé 1, Stockholm
Postadresse: SE-195 87 Stockholm

TIf. +46 8797 0000
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